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ANTERIOR ACTUAL

Emisor EAA- EAA-

PBAZULA1 AA- AA-

PBAZUL1 N-2 N-2

Perspectiva Estable Estable
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de Clasificacion
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1 RATINGS 1
2 Bases DE CLASIFICACION 3
3 ANALISIS FINANCIERO 12

Descripcion de la Categoria

EAA : Corresponde a aquellas entidades que cuentan con una muy alta
capacidad de pago de sus obligaciones en los términos y plazos pactados, la cual
no se veria afectada ante posibles cambios en la entidad, en la industria a que
pertenece y en la economia. Los factores de proteccion son fuertes, el riesgo es
modesto.

AA : Corresponde a aquellos instrumentos en que sus emisores cuentan con

una muy alta capacidad de pago del capital e intereses en los términos y plazos
pactados, la cual no se veria afectada ante posibles cambios en el emisor, en la
industria a que pertenece o en la economia.

N-2 : Corresponde a aquellos instrumentos cuyos emisiores cuentan con una
buena capacidad de pago del capital e intereses en los términos y plazos pacta-~
dos, pero ésta es suceptible a deteriorarse levemente ante posibles cambios en
el emisor, en la industria a que pertenece o en la economia.

El signo “+” indica una tendencia ascendente hacia la categoria de clasificacion
inmediata superior, mientras que el signo “~” indica una tendencia descendente
hacia la categoria de clasificacion inmediata inferior
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Ordinaria

Analistas :

Rafael Antonio Parada M.

Miriam Martinez de Parada

Siomara Brizuela Quezada

Rafael Parada —

CALLE LA JACARANDA PASAJE.8
#3 URBANIZACION MAQUILISHUAT
SAN SALVADOR

TEL: 2263-3584
GLOBAL.VENTURE@ CYT.NET

La opinion del consejo de clasificacion de riesgo no constituird una sugerencia o recomen-
dacion para invertir, ni un aval o garantia de la emision; sino un factor complementario

a las decisiones de inversion; pero los Miembros del Consejo seran responsables de una
opinién en la que se haya comprobado deficiencia o mala intencion y estaran sujetos a las
sanciones legales pertinentes. Art .92 Ley del mercado de valores.

La informacion financiera utilizada para el presente analisis comprendi6 Estudio
de factibilidad y proyecciones , informacion financiera a junio 2016, 2017 ,2018,
2019, 2020, 2021 ,2022, 2023 proporcionadas por Banco Azul S.A.
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Informacién Financiera

Jun
2017

Jun
2018

Jun
2019

Jun
2020

2018
Vvs.
2019

2019
Vvs.
2020

2021
Vvs.
2022

En miles de délares $

y Estadisticas mas Importantes

Total Ingresos de Operacion 10,692.60 1541000 1949370  20,167.80  22,955.20 4384530  44.1%  26.5% 35% 12.3% 70.2%
Total Costos de Operacion 462410  7,17490 916870 1025020  10,456.70 17,83470  552% 27.8%  11.8% 15.3% 47.9%
Utilidades de Operacion (425370)  (3201.70)  (812.10)  (124.20) 829.40 4.430.90 -84.7% 21.3% 340.6%
Rendimiento Técnico (RT) (3.599.50)  (1,703.10) 105570 217940  3.329.70 7,380.00 106.4% 0.9% 123.6%
RT/Ingresos de Operacion (0.34) 0.11) 0.05 0.11 0.15 16.8% 99.5% -11.7% 31.4%
Utilidades Netas (5324.90)  (3.20120)  (784.60) 4580 123330 4,192.20 - - 391.0%
Activos Totales 121,51420  368.550.80 455727.30 492.242.90 571,082.00 82499640  352%  23.7% 8.0% 1.5% 46.6%
Pasivos Totales 66,829.70  314257.30 40322420 438.852.60 515,488.00 70838520  352%  28.3% 8.8% 2.0% 40.2%

60,000.00  80,000.00  80,000.00  80,000.00  80,000.00 102,270.00  33.3% - 27.8%

4022750 5430250  52.503.10  53.390.20  55.594.00 11661120  350%  -3.3% 1.7% 3.1% 103.4%

Total de Acciones a

60,000,000

80.,000.000

80.,000.000

80.,000.000

80,000,000

102,270,000

Valor en libros (en US$)

$0.670

$0.670

$0.656

$0.667

$0.695

$1.140

1nancieros

‘ RENTABILIDAD

Indicadores F

Margen Bruto de Utilidad 2.22% 2.02% 2.31% 2.14% 2.27% 2.61%

Margen Neto de Utilidad 2.13%  -1.10%  -0.22% 0.01% 0.27% 0.60%

RHOLEE et i 570 @il [10.57%  -590%  -1.49%  0.09% 2.22% 3.60%

ROA: Retorno de los Activos 1.56% 20.87% 0.17% 0.01% 0.22% 0.51%
-U. 0

ROS: Margen de Utilidad Neta -39.8%  -20.77% -4.0% 0.23% 5.4% 9.56%

PrESTAMOS Y DEPOSI

Préstamos Brutos 198,561.56  271,010.06 329,014.47 355997.79  379,309.85 637253.60 36.5% 21.4% 8.2% 54.1%
Préstamos Netos 194,927.10  263,627.40 324,143.90 351,141.10 373,921.20 615488.70  35.2% 23.0% 8.3% 8.9% 51.1%
Préstamos Vencidos 363449 738260 6488.87 482072 15025.11 2355390 103.1% -12.1%  -25.7- 5.2%
Cartera de depositos 181,284.60  230,515.70  307,592.70  301,098.10 360,315.00 539.852.00 27.2% 33.4% -2.1% 44.2%
EBITDA (En miles de dolares)  (2,547.50) (592.20) 2,187.60  3,280.40  4,373.10 9,341.00 50.0% -0.8% 115.3%

Eficiencia Operativa 4324%  4656%  46.97%  50.40%  44.72% 4086% 7% 09%  7.3%
Lifs. Qs e oS 3.18% 2.46% 1.99% 1.86% 1.70% 1.66% -22.6% -192%  -6.1%
Activos/# de Empleados 765.99 988.09 111424 122448  1331.19 143228 29.0% 12.8%  9.9%
Wihgaties N -11.948 8582  -1.918 0.114 2.875 7.278

#de Empleados

e O e ol 33.66%  -11.05%  542%  1081%  14.51% 16.83%

Ingresos de Operacion

Working Ratio 1.30 114 09240  1.0039  0.8329 0.675

Patrimonio/Activos 1475%  14.73%  11.52%  10.85% 9.73% 14.13%  -0.1% -21.8%  -5.9% 38.7%
Capilial gratell Asesimes 3022%  29.52%  2432%  2247%  22.47% 19.34%  -2.3% -17.6% 83%
Patrimonio/Préstamos Brutos 20.26% 20.04% 15.96% 15.00% 14.66% 18.30%  -1.1% -20.4%  -6.0% 32.0%

Clasificacion de Riesgo PBAZUL1

Banco Azul . Diciembre 2023



BASES PARA LA CLASIFICACION

1 rating asignado a los valores PBAZUL1 del Banco
E Azul de El Salvador, S. A, es de AA- a los tramos de
Largo Plazo y de N-2 a los tramos de Corto Plazo y
al emisor de EAA- con perspectiva estable , tiene su
base en los siguientes aspectos : los rangos Criticos
de Nuestros Valores de la Perspectiva de la resistencia al riesgo
buena y el grado de la resistencia al riesgo buena, profit warning.
A pesar del impacto global sin precedentes de COVID-19, la
excepcionanalidad de la crisis covid 19 , ante el entorno y la
crisis del coronavirus mundial, varios meses en confinamiento,

en shutdown ,un ’profit warning generalizado , la extrafia com-
binacién de un crecimiento econémico menguante y precios al
alza, en este entorno dificil, de cuan resistente sera el desempefio
comercial y financiero durante estos tiempos ,la fortaleza de
capital, fondo de maniobra y el soporte financiero de sus socios
mayoritarios, asi como la adecuada cobertura de capital segin
estimaciones, la adquisicién del Banco G&T Continental El
Salvador, sinergias a obtener por el proceso de absorcién y
escenarios considerados, las adyacencias de los core business
del Grupo Azul , el nivel de capitalizacion, la experticia en
curva de aprendizaje en el nicho que atiende, la capacidad de
adaptacion del core business la evolucion de la etapa de intro-
duccién del ciclo de vida de Banco Azul. El nivel de cambio
al cual se estan moviendo las tendencias de las variables claves
del sistema de negocio, el working ratio y en la conforma-
cién y proceso de implementacién del modelo de beneficio
y sistema de negocio en el Banco. Fl rating tiene su base en
el nivel de capitalizacion y en que se ha tenido unas tasas
de crecimiento importantes de los activos de intermediacion
y los depésitos en un lapso de tiempo corto, logrando niveles
sustanciales las  variables: depdsitos, préstamos, activos de
intermediacién. Para el 2015- 2019 se alcanzé un nivel de
crecimiento fuerte, se tiene un comportamiento a la alza, con
un signo positivo aunque afectado por la ralentizacion de la
economia desde octubre 2016, por la crisis de los bonos de
paises emergente y la crisis covid .

A este momento ha logrado la confianza de sus clientes apro-

vechandose de sus ventajas comparativas, que tienen su raiz

Antecedentes

La sociedad Banco Azul de El Salvador, S. A.., nace el 23 de septiembre 2013,
con un capital de $20,000,000. Autorizada por la SSF para iniciar operacio-~
nes, segun certificacion No 22/2015 de fecha 18 de junio de 2015, inicid
operaciones el 20 de julio de 2015 .

La actividad principal de Banco Azul de El Salvador, S. A. tiene por objeto prin-~
cipal dedicarse a todos los negocios bancarios y financieros permitidos por

las leyes de la Republica de El Salvador..Se busca posicionarse como un banco

Slobal
‘f S

crnLuare
S.A. de C.V.

en las tacticas y estrategias de nuevo entrante y por el tamafio
pequefio y en una flexibilidad para moverse en el sistema
financiero nacional. Se ha implementado una estrategia de
crecimiento de depésitos y colocacion de créditos.

El tamafio global es un factor importante que afecta la habilidad
del Banco para diversificar el riesgo y eliminar la vulnerabilidad.
Las instituciones grandes, usualmente, aunque no siempre, estan
mas diversificadas y por lo tanto son menos susceptibles a una
baja en un area particular.

El modelo de negocio que se esta utilizando enfatiza en ofertar
por precio y un mejor servicio al cliente, con cercania a éste, al
cual le interesa tener un buen valor agregado en la transaccion.
del 2015-2019 ha sido muy

importante, mas el crecimiento por la adquisicion del Banco

El crecimiento de los Activos

G&T Continental El Salvador ésto genera una mejor base
para la prueba que afrontara el banco para el 2023 y 2024 por
la absorcion |, la crisis de recesion en ciernes.

Es un Banco pequefio, que con la proxima absorcién, con una
buena capacidad emprendedora y flexibilidad. subira de nivel
y potencial.

La industria de los servicios financieros tiene en estos mo-
mentos un nivel de rivalidad muy fuerte (bajas tasas de interés,
liquidez), que ha generado una baja drastica en el nivel del
margen de intermediacion de la industria, existe una compe-
tencia agresiva entre los bancos, llevando las tasas casi al nivel
de costos marginales.

Una nueva empresa para enfrentar el petiodo dificil generado
por la epidemia covid-19, y el agudizamiento de la crisis fiscal
producto de crisis del coronavirus. El afio 2023-2024 podria
ser de ajustes en las categorias de los créditos, debido a la
crisis de la economia inducida por la depresion que viviremos

después del confinamiento y su consecuente crisis. El impacto

de las elecciones 2021 , nueva correlaciéon politica , nueva
asamblea legislativa, en los resultados y la mejor perspectiva
de las inversiones en las empresas en los diferentes sectores, la
mejora sustancial de la seguridad ciudadana ésto llevara a una
perspectiva de mejora del clima de negocio en la capacidad de

pago de las obligaciones de los clientes.

mediano. El Banco forma parte del conglomerado financiero, cuya sociedad
controladora de finalidad exclusiva es Inversiones Financieras Grupo Azul.
La estructura accionaria es un 98.57% Inversiones Financieras Grupo Azul,
minoritarios un 1.42%. Aumento su capital a ochenta millones . El 8 de di-
ciembre de 2021 Inversiones Financieras Grupo Azul, S. A., adquirio el 99.2%
del las acciones del Banco G&T Continental El Salvador por medio de la firma
de acuerdo de compra venta. El banco adquirido posee el 99.9 de las acciones

de G&T Continental SA de CV casa de corredores de Bolsa.
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Para los proximos trimestres la tenden-
cia de la relacién Préstamos Vencidos /
Préstamos Totales, podria afectar este
ratio principalmente por la calidad de
las practicas de contratacion de créditos
de la institucién.

El rating asignado tiene su base en que
se ha logrado no solo unas tendencias
positivas sino el nivel de cambio de éstas,
Ja adquisicién del Banco G&T, crecer
en los niveles de depésitos y créditos,
proporcionar respuesta rapida, ampliar
la mezcla de ingresos, mejorar la con-
fianza en el banco, mejorar la eficiencia
operativa, en los niveles de fondeo,
depésitos, liquidez, fondo de maniobra,
apalancamiento, riesgo econémico y
financiero, oportunidades futuras de
negocio en asesoramiento financiero,
tener un mayor nivel de depdsitos y el
acceso a fuentes alternas de recursos mas
baratos, dep6sitos /créditos y utilidades
por empleados.

El Banco cuenta con el soporte de capital
y los recursos financieros y la capacidad
de gestién para abordar los factores
claves y de riesgo durante la etapa de
ciclo de vida de introduccion, la cual
sera como minimo siete afios. La estruc-
tura de las actividades (organizacional,
gestion de las relaciones, procesamiento
de las transacciones, banca electronica)
ha sido clave, producto de la curva de
aprendizaje que posee su alta gerencia.
El rating tiene su base en el compot-
tamiento de los rangos criticos de la
Perspectiva de la resistencia al riesgo
buena y el grado de la resistencia al riesgo
buena del Banco Azul, de las variables
claves del Banco Azul., la estructura de
capitales propios, la compra del Banco
G&T Continental El Salvador el so-
porte de los accionistas mayoritarios, el
comportamiento delas ARC, el nivel de
respuesta para aprovechar las condicio-
nes del mercado asi como un buen nivel
de competitividad. La empresa ha tenido
una evolucién positiva de su  primera

etapa del ciclo de vida organizacional en

Slobal
Venture
S.A. de C.V.

un ciclo econémico en su parte baja en el
pais, aunque esta en la parte baja del ciclo
de negocio, en la etapa de ciclo de vida
organizacional de introduccién, tendra
que esperar un par de afios para superar
el proceso de adquisicién del Banco
G&T y mas para obtener rendimientos
aceptables para el nuevo tamafio; las
perspectivas en el manejo de los factores
claves de éxito FCE y de las variables
economicas - financieras dependeran del
posicionamiento y el manejo eficiente de
los procesos, del modelo de beneficio y
de perfilar el sistema de negocio que le
permitira enfrentar mejor la coyuntura
de recesion y crisis que se desarrolla en el
pais, pero sobre todo las secuelas en las
condiciones econémicas -financieras de
las empresas y de su segmento atendido
en el pafs. La gestién de la exposicion al
riesgo serd clave sobre todo por el im-
pacto que la recesion tendra en el sector
y especificamente en el micro crédito. La
empresa cuenta con un fuerte indice pa-
trimonial en el largo plazo, con un buen
nivel de capital ajustado a riesgo, que
sera clave para el escenario de riesgo de
severo a critico que se tendrd en el 2023
y €1 2024 los tiempos son extraordinarios.
Otros de los puntos que han determi-
nado esta clasificacion son el nivel del
fondo de maniobra, la capitalizacién, y
la estructura de capital, los niveles de cre-
cimiento , el nicho y posicionamiento en
la primera parte de su ciclo econémico,
etapa de ciclo de vida de introduccion .
LLa empresa ha manejado aceptablemente
los factores criticos del éxito: exposicion,
adquisicién/retencién de clientes, ratio
de mora.

El tamafio y tipo de segmento es un
factor importante que afecta la habilidad
de Banco Azul para diversificar el riesgo y
eliminar la vulnerabilidad. La institucion
ha tenido una habilidad para adaptarse
rapidamente a cambios en el mercado y
lograr un buen desempefio. Aquf esta
una de las ventajas comparativas del

Banco Azul.

El modelo de negocio que se ha utili-
zando en Banco Azul le ha permitido
contar con la flexibilidad suficiente para
abordar la crisis y lograr tener este nivel
de crecimiento.

Elmapa de materialidad de riesgos tiene
tres categorias: los riesgos previsibles que
surgen dentro de las operaciones de la
empresa, los riesgos estratégicos y los
riesgos externos.

Los riesgos estratégicos de Banco
Azul,

categoria -es decir, se tiene una cantidad

las amenazas que forman esta

de eventos y tendencias externas que
pueden impactar la trayectoria de creci-
miento y el valor de la empresa. Banco
Azul voluntariamente acepta el nivel de
riesgo alto con el fin de implementar
su estrategia de mercado meta, por los
nichos que atiende. Esta estrategia con
altas expectativas de servicio a este nicho
en general obliga a la empresa a asumir
riesgos significativos y la gestion de esos
riesgos es un factor clave en el nivel de
captura de ganancias potenciales.

En el riesgo estratégico tiene un peso
importante la industtia /sector finan-
ciero, los competidores y la crisis fiscal
impactaran este mercado (condiciones de
este nicho y de sudemanda). En cuanto
riesgo relevante se tiene la reduccion del
crecimiento de la industria, volatilidad
mediana en el ciclo de negocio. La in-
dustria ha pasado por una contraccion
importante, conllevando a una mayor
mora que agudiza la competencia y la
situacion econémica- financiera.

Estos riesgos estratégicos que pueden
irrumpir e incluso afectar el negocio,
son de nivel medianos para el caso de
Banco Azul. Estd adaptandose a anticipar
y manejar estas amenazas sistematica-
mente (perfilando mejor el sistema de
negocio y su modelo de beneficio) y en
el proceso, convertir algunas de ellas en
oportunidades de mejora, la cuantifi-
cacion de sus riesgos de mercado son
medianos; por ser una empresa prociclica

tiene un nivel de riesgos alto.
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FORTALEZAS, OPORTUNIDADES, DEBILIDADES Y AMENAZAS

Debilidades Oportunidades

Se tiene un buen nivel de
suficiencia de capital social
y patrimonial.

Acceso a fuentes de capital.

« Altos niveles crecimiento de

depositos y créditos

Buena Capacidad de nego-
cio, de emprendimiento de
la alta direccion.

El nivel del rendimiento
técnico.

El nivel del working ratio
No cuenta con toda la gama
de servicios.

Costo alto del fondeo.

Cartera de clientes sensible
al deterioro por la recesion.

Un cuerpo gerencial con
muy buena experiencia,
conocimiento del mercado y
contactos.

Tamano mediano del Banco
que le permite una gran
flexibilidad y poder disponer
de un ciclo corto de los
procesos claves.

Empresa especializada en el
ramo.

Enfoque comercial agresivo
y una estructura 20/80
diversificada.

Personal con buena expe-~
riencia, conocimiento del
ramo.

Costos y gastos de opera-~
ciones fuerte.

Nivel de exposicion al

riesgo medio.

Implementacion del mode-
lo de beneficio.

* Las medidas duras al
principio de la Pandemia de
Coronavirus para prevenir
el pico de infecciones fueron
efectivas.

las restricciones severas,
tenian sentido. Nunca fue
realista imaginar que los
mandatos obligatorios del
uso de mascarilla e incluso
los confinamientos podrian
evitar la propagacion del
coronavirus. Lo que podian
hacer, era ralentizarla.

« Al inicio, el objetivo era
“aplanar la curva” y evitar
un pico de casos que desbor-~
daran los sistemas de salud.
Despucés, con las vacunas
efectivas disponibles, el obje~
tivo fue retrasar las infeccio-~
nes hasta que la vacunacion
generalizada lograra brindar
proteccion.

» luego, se flexibilizaron las
reglas., la apertura derivé en
un aumento pronunciado de
casos y muertes, pero no tan
grave como habria ocurrido
si estos lugares se hubieran
abierto antes, por lo que el
total de muertes per capita
ha sido mucho mds bajo que
en Estados Unidos.

En el Ter ano de la pandemia,

La estructura organizacio-
nal le permite ser flexible y
disponer de un ciclo corto
de los procesos, interfase
con los clientes.

Cobertura amplia con la red
de agencias.

la eclosion de la digitalizacion
y el proceso de disrupcion

digital por la pandemia.

La pandemia provoco :

una nueva organizacion del

trabajo,

* Casi tres afios después, con
el virus razonablemente
controlado estamos en
una pausa indefinida. “La
fase aguda de la pandemia
se ha desvanecido en gran
parte del mundo”En Estados
Unidos se siente un clima
de fin de la funcion. Incluso
se decretd una fecha: 11 de
mayo. Ese dia caducard la
emergencia de salud..

+ Cambio Climatico.

* Las empresas se han dado

cuenta del peligro que tiene

sumar dependencia y lejania. .

Da igual. A través del planeta

circula una corriente de des-

enganche.

Aspectos claves

Amenazas

sImpacto global sin precedentes
de COVID-19. Adverso shocks.
exogeno.Posible recesion

* Shocks econdmicos

«La dolarizacion del pais, no
tener politica crediticia y
monetaria .

* Golpe de la inflacion y crisis
energetica. Inflacion en au-
mento 2020 -0.1, 2021 6.1%
, 2022 agosto 7.7%., 2022 a
diciembre 7.3%, , 2023 agosto
3.09%...

«Por eficaces que sean los
bloqueos, en los paises que ca-
recen de una red de seguridad
social solida y en los que la
mayoria de las personas traba-~
jan en la economia informal,

El Riesgo de contagio se ha
vuelto importante (Choques
en una parte de la economia
o ¢l ecosistema del negocio se
extienden rapidamente a otras
partes, producto del problema
Deadlock, lawfare y de liqui~
dez del gobierno: instituciones
, alcaldias, etc ).

« El ajuste estructural periodo

2020-2022.

Perspectiva incierta y creci-

miento bajo entre 2.0% y

3.0% para el 2023 (Creci~

miento de 2008 1.3%, ~3.1%

en el 2009, 2010 un 1.4%

,2011un 2.2% , 2012 un
1.9%, 2013 1.8%, 2014 un

2.0% , 2015 un 2.3%, 2016

un 2.4%, 2017 un 2.3%,

2.5% para el 2018, 2.38%

para el 2019, -7.9% para el

2020, 10.3% para el 2021,

2.6% para el 2022).

Condiciones Climdticas.

El momentum de la coyun-

tura politica econdmica y

social.

* Una nueva guerra fria

* La pandemia ha Agudizado

la crisis de la globalizacion,

reversion parcial de la globa-

lizacion .

* El precio del petrdleo, esta evolu-
cionando, Diciembre 2010 $88.56
Jjunio 2021 $62.53, agosto 2021
$68.11, octubre 2021 $74.52, di-~
ciembre 2021 $68.88, enero 2022
$74.98, febrero 2022 $88.77,
marzo 2022 $116.98, abril 2022
$107.75, junio 2022 $114.5, sep-~
tiembre 2022 $84.13, nov 2022
$84.78. y diciembre 2022 $76.17,
, septiembre 2023 $91.76..

* Consecuencias a largo plazo
sobre la cadena de suministros
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En cuanto los riesgos externos, incontrolable, algunos riesgos
surgen de acontecimientos externos al Banco Azul y estan mas
alla de su influencia o control. Las fuentes de estos riesgos in-

cluyen : el efecto de la pandemia COVID-19 en el negocio, los
resultados de las operaciones, la situacion econémica -financie-
ra; el efecto de las condiciones econémicas globales, regionales

y nacionales en el negocio de Banco Azul, incluidos los efectos
en las decisiones de colocacion, créditos y pago de los clientes,
de los consumidores y las empresas,desastres naturales, eventos
politicos y los principales cambios macroeconémicos. Los dos
aflos proximos por el efecto de la crisis del coronavirus, del
ciclo electoral, la polarizacién politica, desaparecimiento del
Deadlock ( asamblea legislativa paralizada /estancada, el nivel
de crispacién, que no se ponen de acuerdo), el deteriorado
ambiente politico. a posible mejora de la calificacion crediticia
de El Salvador, a causa de la crisis del coronavirus, la incapa-
cidad y la falta de voluntad a llegar a acuerdos en la Asamblea
Legislativa, la crisis fiscal, el ajuste estructural y la crisis nacional
seran de crecimiento negativo , caida de la oferta, baja demanda
agregada, bajo consumo y baja inversion. . El riesgo de contagio
se ha vuelto importante (Choques en una parte de la economia
o el ecosistema del negocio se extienden rapidamente a otras
partes, producto del problema de liquidez del gobierno, el cual
esta contagiando a su ecosistema :instituciones, alcaldias, etc .) .
La estructura organizacional es divisional (por producto), con
metodologias especificas y estd en la etapa de ciclo de gerencia
colectiva. Con sistemas de informacién con un nivel de fuerte
de desarrollo en la linea de base. La Gerencia intermedia debe
ir hacia la formalizacion y estandarizaciéon de comportamiento.
Subsistemas técnicos en desarrollo sin modelos de contingen-
cia. Con valores de efectividad hacia el modelo de metas, hacia
el control de la estructura y el enfoque externo.

Mediante la incorporacién de estandares de gobernanza em-
presarial, una mejora en el management, Banco Azul debe
adoptar la practica de los riesgos previsibles, “manejo de ries-
gos empresarial” que busca integrar las técnicas de manejo de
riesgo disponibles en un acercamiento comprensivo que abarca
toda la organizacion y buscar segmentos como fuentes de
crecimiento sostenible.

Se ha tenido y habra en los proximos afios ajustes en las ca-
tegorias de los créditos, debido a la crisis de la economia y la
disminucion de las inversiones en las empresas de los diferentes
sectores, al manejo de la exposicién, no marketing expedicio-
nario, ésto llevara de nuevo a un desequilibrio en la capacidad
de pago de las obligaciones de los clientes, provocando que la
mora se incremente y no se crezca e impactando los resultados.
Esta buscando definir y perfilar su sistema de negocio por la
crisis que se vive en el pafs y en especifico en el sector atendido,

buscar aceptables niveles de rendimiento técnico y resultados

econdémicos financieros, en su nicho de mercado.

Las entidades financieras han reducido la oferta crediticia y
lo seguiran haciendo. Las moratorias de créditos hipotecarios
y de consumo mantienen por ahora a raya la tasa de moro-
sidad a, pero se teme que la delicada situaciéon econémica
multiplique los impagos proximamente. Y esa inquietud se ha
trasladado a la concesién de préstamos. “Los mayores ries-
gos percibidos en un contexto de fuerte deterioro, tanto de la
situacion econémica general como de la solvencia de presta-
tarios y sectores concretos, habrian favorecido un endureci-
miento de los criterios de concesion en todas las modalidades
Los dltimos meses se han endurecido los criterios de conce-
sion de préstamos tanto a las empresas como a los ciudadanos
interesados en comprar una vivienda o bienes de consumo.
Sus condiciones también son ahora mas restrictivas.

Las perspectivas de futuro a corto plazo no son halagtiefias. Se
anticipan un nuevo endurecimiento de los criterios de conce-
sion de préstamos en todos los segmentos. Y se espera que las
solicitudes de crédito de empresas caiga.

Los afios préximos podrian ser de buenas oportunidades (aun-
que dificiles) de mercado para Banco Azul por el nuevo esce-
nario econémico y politico que vivira el pafs y por las politicas
economicas y por las elecciones presidenciales y legislativas.
El rating asignado tiene su base en los niveles de los indicado-
res de actuacion de las variables claves: 1a Gestion historica, el
indice de Capitalizacion y de capitales propios, la adecuacion
de la empresa en términos de riesgo tanto en escenarios severos

como en escenarios adversos.
ANALISIS PROSPECTIVO

El entorno y la coyuntura que se perfilo por impacto global sin
precedentes de COVID-19, el entorno y la crisis del coronavi-
rus, unos meses en shutdown , un profit warning generalizado,
afecto en gran medida el crecimiento econémico del pafs, el
cual continua en crisis y entro en una depresion corta y severa,
una caida rapida y una recuperacién a partir de septiembre
del 2020 , con un ultimo trimestre en recuperacion. Con el
shocks econémico de la crisis de salud que se extendié por
todo el mundo. El confinamiento necesario para contener el
coronavirus provoco una contraccion econémica varias veces
mas profunda que la Gran Recesion.

Con el creciente reconocimiento de que se tuvo una recupe-
racion en forma de U . También tendran que tomarse mas en
serio el riesgo de las dislocaciones financieras severas terminan
agravando los problemas de la economia global. L.a pandemia
no fue un shock de demanda negativo ( consumo, gasto de
capital, exportaciones ) que tendria que ser contrarrestado por
politicas monetarias y fiscales expansionistas para respaldar el
gasto agregado. L.a pandemia del COVID-19 fue, antes que
nada, una crisis de oferta.

Vivimos un momento que no tiene parangén, fue como un
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shutdown de la actividad econémica. Se tuvo un cuarto tri-
mestre del 2020 con la economia en punto muerto. El princi-
pal efecto econémico de la pandemia en el pais se observé en
el segundo trimestre, dada una contraccion de 19.2%, prece-
dida por el crecimiento de 0.8% en el primer trimestre. Debe
sefialarse, que esta caida es inferior a la de nuestro principal
socio comercial, Estados Unidos, que en el mismo trimestre
registr6 una tasa de -31.4%.Los resultados econémicos duran-
te los primeros seis meses de 2020 reflejan una contraccion de
9.3% en el Producto Interno Bruto (PIB) respecto al mismo
periodo del afio anterior. La cuenta es la siguiente: el PIB de
una semana es aproximadamente el 2.0 % del de todo el afio.
Si este cae un 25% durante cuatro semanas, entonces se estan
esfumando dos puntos de PIB al mes. Nuestros datos van es-
tar correlacionados con los de Estados Unidos, con el debido
rezago. El PIB de nuestro pais es -7.9% para el 2020. La
idea de que esta es una crisis transitoria; muchos creen que no
hay que hacer un esfuerzo excesivo porque el margen fiscal
es estrecho y eso alimentarfa las expectativas sobre un parén
brutal.

Desde la ultima semana de marzo, el coronavirus ya se mide
en numeros. La produccion industrial —una métrica funda-
mental para “la fabrica del mundo”— cay6 un 13,5%. Las ven-
tas al por menor, expresion del consumo, se hundieron un
20,5%. La inversion en activos fijos perdié un 24,5%. No solo
los resultados de estos tres indicadores fueron peores de lo
esperado, es que en la serie histérica no constan cifras peores
para China.. El renacer de la economia china sigue a buen rit-
mo. Tras ser capaz de controlar en unos meses la pandemia de
coronavirus que ahoga a gran parte del mundo. Su PIB crecié
un 4,9% interanual en el tercer trimestre. Aunque un poco
mas baja de lo previsto, la cifra es envidiable para el resto, y
vuelve a demostrar que una rapida recuperacion es posible si
se consigue controlar al patdgeno.

Tras el desplome del primer trimestre —cay6 un 6,8%— y el
despegue del segundo —crecié un 3,2%—, el tercero apuntala
la tan esperada recuperacion en forma de V que todos ansfan.
En total, la segunda economia mundial se expandié durante
los primeros nueve meses del afio un 0,7%, y se va acercando
al 2% pronosticado para este 2020 por el Fondo Monetario
Internacional o el Banco Mundial. La cifra esta muy por deba-
jo del 6,1% del 2019 y es insuficiente para las necesidades de
esta nacion, pero la convierte en la unica gran Entre los datos
oficiales desglosados hay factores que invitan al optimismo. El
renacer de la economia china sigue a buen ritmo. Para el 2020
crecié un 2.3 % . Tras ser capaz de controlar en unos meses la
pandemia de coronavirus que ahoga a gran parte del mundo.
Su PIB crecié un 4.9% interanual en el tercer trimestre. Aun-

que un poco mas baja de lo previsto, la cifra es envidiable para
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el resto, y vuelve a demostrar que una rapida recuperacion es
posible si se consigue controlar al patégeno.

Por un lado, la produccion industrial crecié en septiembre un
6,9% interanual, un 1,2% mas que el mes anterior. Por otro,
la inversién en activos fijos también crecié un 0,8% en estos
nueve meses, revirtiendo asi la caida del 0,3% que marcaba
en agosto. Sus exportaciones siguen fuertes, en particular de
aquellos productos cuya demanda ha crecido durante la pan-
demia (equipos de proteccion sanitaria, bienes electronicos,
etcétera), y sus importaciones también han crecido, aunque
todavia presentan margen de mejora.

Ta economia estadounidense retrocedié un 1,2% durante el
primer trimestre equivalente a una caida del 4,8% en tasa tri-
mestral anualizada, lo que puso fin al periodo de crecimiento
mas largo de su historia. El desempleo estuvo en un pico ré-
cord en muchos pafses —mas de 20 millones de personas en
Estados Unidos perdieron su empleo sélo en abril, lo que lle-
v6 la tasa de desempleo de Estados Unidos al 14,7%. La eco-
nomia de Estados Unidos creci6 a un nivel sin precedentes en
el tercer trimestre, con un aumento del 7,4% del PIB equiva-
lente a un ritmo anualizado del 33,1%, segun el Departamento
de Comercio. El alza se produce después de enormes pérdidas
durante el segundo trimestre, cuando el PIB colapsé tras los
confinamientos masivos durante la primera ola del covid-19 y
cay6 un 9%, la mayor caida. El PIB estadounidense sigue un
3,5% por debajo del nivel precrisis. El PIB estadounidense

para el 2020 es un -3.5% por debajo del nivel precrisis esti-
macién llevada a cabo por la Oficina de Analisis Econémico

BEA, ,una inflacion del 1..4 % ,con una tasa de desempleo de
8.1%.El PIB estadounidense para el 2021 crecio un 5.7%
,2una inflacién del 7.0%, con una tasa de desempleo de 3.9%.
El PIB estadounidense para el 2022 crecié un 3.4% ,una in-
flacioén del 6.4%, con una tasa de desempleo de 3.5%.El PIB

estadounidense para el primer trimestre del 2022 es un -1.4%%——

,una inflacién del 8.5% ,con una tasa de desempleo de 3.6%.
A finales de marzo, el Gobierno de EE UU logr6 sacar ade-
lante un plan de rescate de 2,2 billones de ddlares, el mayor
plan de estimulos econémicos lanzado por un pafs en la his-
toria. El programa, denominado Cares (las siglas en inglés de
Ayuda, Alivio y Seguridad econémica ante el coronavirus),
inclufa una partida de 250.000 millones en cheques directos a
los ciudadanos con sueldos de hasta 75.000 délares. En abril,
se afladieron otros 484.000 millones de dolares (unos 450.000
millones de euros) para ayudar a los hospitales y a las peque-
flas y medianas empresas. En total, Washington ha movilizado
casi tres billones de dolares en ayudas a familias y empresas, si
bien las ayudas del plan Cares concluyeron en mayo.
Elindice de paro ha bajado de forma relevante desde el 14,7%

de abril, en el momento de maximo impacto del cierre de ne-
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gocio y las medidas de distancia social. Sin embargo, el por-
centaje del 7,9% en septiembre todavia esta lejos del 4,8% de
la fecha en la que Donald Trump tomé posesion de la presi-
dencia en enero de 2017. Y aun mas lejos del 3,5%, el indice
mas bajo en medio siglo, de febrero de 2020.

El nuevo paquete de estimulo fiscal de US$1.9 trillones pro-
puesto por el presidente Joe Biden fue finalmente aprobado
por el Congreso y ratificado en las primeras semanas de mat-
zo.. Este plan de fomento fiscal, sin precedentes en la historia
reciente, serfa complementado dentro de los préximos meses
con un plan de infraestructura federal y mitigacion del cam-
bio climatico cuyo valor estimado estaria cerca de los US$4.0
trillones.

Un punto clave cuando pase la emergencia sanitaria es reflo-
tar el empleo, esto desencadenarfa un circulo virtuoso que
devolveria el equilibro al mercado, ya que permitiria aumen-
tar a la vez la oferta y los ingresos familiares que desembocan
en el consumo, es decir, la demanda.

Este dltimo punto, el consumo, es un nudo. Ahora que los
focos mas peligrosos del coronavirus se han desplazado a
Europa y Estados Unidos. La Gran Depresion es el modelo
mas préximo a lo que sucedera en los proximos meses, mas
que la crisis financiera de 2008. La clave reside en que se
trata de un shock simétrico que afecta a todo el mundo a la
vez. Estamos pensando en términos de ciclo cuando no hay
tal cosa: el mundo se ha parado. No es una recesion, es una
depresion.

Se trata de una crisis temporal, _ shutdown _ presiona el
botén de shutdown, luego presiona el botén de inicio y la
maquina comienza a funcionar nuevamente. Pero ninguna
economia sale ilesa de un congelamiento trimestral e inquieta
que muchos no superen el primer vigor. En la crisis actual,
desenlaces macroeconémicos y financieros sombrios se han
materializado en tres semanas. El vigor de la salida de la
crisis depende de la respuesta sanitaria, el primero que salga
se recuperara mejor.

Pero eso depende también de que los paquetes de rescate

y resulten efectivos, no es algo seguro. En el tipico shocks
econémicos, el gobierno gasta dinero para tratar de alentar

a las personas a salir y gastar. En esta crisis, las autoridades
exigen que las personas se queden adentro para limitar el
virus. Mientras mas dure esto, es mas probable que haya des-
truccion de la capacidad productiva. Entonces, la naturaleza
de la crisis se transforma de temporal a algo un poco mas
duradero.

En todo el mundo, la inversion extranjera directa esta en
camino de disminuir en un 40 por ciento este afio, segun

la Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y

Desarrollo. Esto amenaza con danos duraderos a las redes de

produccion global y las cadenas de suministro.
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Para nuestro pais fue clave el proponer una moratoria del
pago de deudas por periodos que ayuden a normalizar la
situacion.

Cuanto mas dure la crisis, sanitaria mayor sera el dafio eco-
némico y social.

Desde ahora y hasta el final del préximo afio 2021, los paises
en desarrollo estan en peligro de pagar alrededor de § 2.7 tri-
llones de deuda, segiin un informe publicado por el organis-
mo de comercio de la ONU. En tiempos normales, podian
permitirse transferir la mayor parte de esa deuda a nuevos
préstamos. Pero el abrupto éxodo de dinero ha llevado a
los inversores a cobrar tasas de interés mas altas por nuevos
préstamos. El gran temor de los paises en desarrollo es que
los shocks econémicos realmente han afectado a la mayorfa
de ellos antes de que los shocks de salud realmente hayan co-
menzado a golpear. En esos momentos, el famoso mercado
puede ser un obstaculo. Esta pandemia no habria sido igual
sin la destruccion de la sanidad publica por las fuerzas del
mercado y que la salud desigual no les sirve a nadie.

Las economias dolarizadas que no tienen su propia moneda
y, por ende, no tienen un prestamista de dltima instancia,
como El Salvador, debe buscar mecanismos financieros
especiales para que el banco central pueda respaldar a su sis-

tema bancario. Probablemente muchas de las economias tat-
daran entre dos y tres afios en regresar a los niveles de pro-

duccién que tenfan antes de la epidemia, el alcance del efecto
de acumulacién generado por las crisis que arremeten contra
la economia global, lo que ha avivado el temor a la recesion,
la pérdida de empleos, el hambre y una caida de los mercados
bursatiles.“La pandemia en si no solo afecté la produccién y
el transporte de mercancias, que fue el principio original de
la inflacién, sino también como y dénde trabajamos, como

y donde estudian nuestros hijos y los patrones globales de
migracién”.La pandemia ha trastornado casi todo en nuestra
vida y, luego, le afiadimos una guerra en Ucrania”.Cuando la
gente se quedd en su casa hizo pedidos de enormes volume-
nes de articulos —aparatos para hacer ejercicio, ensetes de
cocina, equipos electrénicos— que rebasaron la capacidad de
fabricarlos y enviatlos, lo que desencadend la gran interrup-
cion de la cadena de suministro.

El desabasto de productos hizo que aumentaran los precios.
Las empresas en industrias muy concentradas que van desde
la produccion de carne hasta los envios aprovecharon su
predominio en el mercado para acumular ganancias sin pre-
cedentes. Se intenta sobrellevar la extrafia combinacién de un
crecimiento econémico menguante y precios al alza.

Las prospectiva de Banco Azul con respecto al impacto de
la pandemia COVID-19 y la crisis COVID; ingresos, margen
bruto,cuentas por cobrar, gastos operativos, otros ingresos /

(gastos) y tasa impositiva; y planes. Implican riesgos e incerti-
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dumbres, y los resultados reales pueden diferir materialmen-
te de cualquier resultado futuro expresado o implicito, un
profit warning. Los riesgos e incertidumbres incluyen, entre
otros: el efecto de la pandemia COVID-19 en el negocio de
la Compaiifa, los resultados de las operaciones, la situacion
econdmica -financiera; el efecto de las condiciones econo-
micas globales, nacionales y regionales en el negocio de la
Compaiifa, incluidos los efectos en las decisiones de compra
de los consumidores y las empresas.

Se cifran entre el 2% y el 3% la caida del PIB por cada mes
de confinamiento. Pero la unica forma de recuperar la econo-
mia es controlando el virus: hay una realidad sanitaria.. Todo
el mundo quiere saber cuando acabara la pandemia, pero no
es la pregunta correcta. La pregunta correcta serfa: ¢Cémo va
a continuar.

El respaldo crediticio indiscriminado es buena idea si se parte
del supuesto de que las presiones recientes en los mercados
so6lo fueron una contraccién de liquidez transitoria que se re-
solvera pronto, cuando después de la COVID-19 haya una
recuperacion fuerte y sostenida. Pero ¢y si esa recuperacion
rapida no se materializa? ¢Si, como uno sospecha, le lleva afios
a la economia de Estados Unidos y del mundo volver a los
niveles de 20197 Si asi fuera, no parece probable que todas las
empresas sigan siendo viables, o que todos los gobiernos y
municipalidades conserven la solvencia

Dada la escala del desastre econémico, necesitamos un pro-
grama de ayudas enorme, tanto para limitar los problemas
financieros como para evitar el dafio econémico que persis-
tira cuando la pandemia remita Los créditos a bajas tasas o la
moratorias salvarian del default a muchas empresas, institu-
ciones, alcaldfas. Con una implementacion correcta, reforzar
la demanda agregada y aumentar el nivel de empleo. Hay que
lanzarse a reestructurar deudas por doquier,serfa mejor pro-
bar una dosis de estimulo monetario/ crediticio normal. El
camino es dar respaldo a casi todas las deudas de la economia
(privadas y de las instituciones y alcaldias municipales. Una
crisis que (esperamos) solo ocurre una vez en un siglo exige
Puna intervencién gubernamental a gran escala

Los gobiernos realizaron grandes paquetes fiscales para ex-
pandir la provisiéon de atencion sanitatia, proteger las némi-
nas, ofrecer seguro de desempleo adicional, demorar los pa-
gos de impuestos, evitar quicbras innecesarias, apuntalar el
sistema financiero y ayudar a las empresas y hogares a capear
la tormenta. Los economistas se refieren a la capacidad de
endeudamiento de los gobiernos como espacio fiscal. En re-
sumidas cuentas, cuanto mas plana uno quiere que sea la curva
de contagio o erradicar el virus, mas necesario sera cerrar el
pafs —y mas espacio fiscal hara falta para mitigar la depresion

mas profunda que resultara de ello.
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Eso deja a los pafses en desarrollo en la estacada. Aun en la
mejor de las circunstancias, muchos de ellos tienen un bajo
espacio fiscal , un acceso precatio a los mercados financie-
ros, y recurtir a imprimir dinero Y éstas no son las mejores
circunstancias.

Y si El Salvador arriesga a aumentar el gasto y los mercados
olfatean niveles excesivos de deuda, el fantasma de la auste-
ridad terminara de arruinar cualquier esperanza de recupera-
.ci6n en el corto plazo

Los ingresos seran afectados de forma fuerte por el nuevo esce-
nario econémico y politico, ya que la depresion golpeara fuerte
desde el segundo trimestre del 2020 y las secuelas continuaran
en los préximos afios.

El entorno y la coyuntura que se perfila para los préximos afios
por la crisis del coronavirus y para un pais con dolarizacién de
nuestra economia, en crisis fiscal , afectara en gran medida el
crecimiento econémico del pafs,.

El entorno y la coyuntura que se perfila para los préximos
afios la depresion global y su recuperacién afectara en gran
medida el crecimiento econémico del pafs, el cual continda en
crisis. La actual crisis modificara el modelo de negocio y la
estructura de los jugadores del sector financiero y presionara
la cartera de negocio y la liquidez durante el 2023 - 2024 ; es
clave el trabajar en el nivel de exposicién, controlar el riesgo
residual, mejorando el marketing, la calidad de los controles
de gestion y el management.

La cartera de clientes y de créditos sera afectada por la depre-
sién y la crisis delincuencial y por la efectividad organizacional,
ésto puede repercutir en un bajo crecimiento y que se alcance
el punto de equilibrio y la rentabilidad mas tarde. Se requeriran
mas de seis afios para lograr una cuota de mercado aceptable .
Banco Azul cuenta con una serie de competencias que le
pueden permitir lograr que sus resultados no sean afectados
de forma fuerte por el nuevo escenario econémico y politico:
Sin embargo es importante no afectar los niveles actuales de
riesgo con malos clientes, debe mejorarse el proceso de cré-
dito, marketing, ROI y continuar creciendo fuerte en el nivel
de colocaciones.

Cuenta con suficiente liquidez con tendencia a mantenerse, y
ésta podtia ser susceptible de mejora. Los factores de protec-
ci6én son suficientes.

Banco Azul va a mejorar su situacion de calce, con el acceso
a fondos mediante emisiones , tanto a corto cOMo otros a mas
largo plazo, proporcionandole fuentes a un menor costo que
le permitiran ser mas competitivo y mejorar su rendimiento
técnico.

Cuenta con una serie de competencias medulares (proceso de
crédito, gestion de las relaciones) que le pueden permitir un

giro tactico a sus resultados y operaciones.
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RESUMEN DE LA ESTRUC-

TURA

Denominacién de la Emision “PBAZULO1”

Denominacion del Emisor BANCO AZUL DE EL SALVADOR S.A.
Los valores por emitirse son obligaciones consistentes en Papeles Bursatiles negociables, representados por
Naturaleza del Valor: anotaciones electronicas de valores en cuenta a favor de cada uno de sus titulares y representan su participacion

individual en un crédito colectivo a cargo de la Emisora.

El plazo maximo de duracion del programa es de hasta diez afos, contados a partir de la fecha del otorgamiento
del asiento registral en el Registro Publico Bursatil. Cada uno de los tramos a colocar podré realizar colocaciones
sucesivas de valores con un plazo de hasta tres afios, sin exceder el monto maximo autorizado. Ningtn tramo podra
tener fecha de vencimiento posterior al plazo de la emision

Plazo de la Emision

Valor minimo y mltiplos de

contratacidon de anotaciones CIEN DOLARES de los Estados Unidos de América (US$ 100.00) y multiplos de CIEN DOLARES de
electronicas de valores en los Estados Unidos de América (US$ 100.00).

cuenta

Papeles Bursatiles representados por anotaciones electronicas de valores en cuenta, a colocar por BAN-
CO AZUL DE EL SALVADOR, S.A.

El monto de la emision es hasta cincuenta millones de dolares de los Estados Unidos de América.
(US$50,000,000.00)

En El pago de los Papeles Bursatiles representados por anotaciones electronicas de valores en cuenta que se emitan
podran no tener garantia especial o estar garantizado con cartera de
préstamos hipotecarios calificados como categoria “A”, Hasta por un 125%del monto a colocar, a favor del Banco
con un plazo de vencimiento mayor o igual a la vigencia del tramo
que garantizaran. Esta opcion estara a cargo del emisor y se definira al momento de colocar
cada uno de los tramos en la Bolsa de Valores. En el caso que los tramos colocados sean
garantizados con cartera de préstamos hipotecarios. Los préstamos que conforman la garantia hipotecaria tendran
las siguientes caracteristicas::
a)Calificados con categoria “A”.
b)Plazo mayor o igual al vencimiento del tramo de la emision a colocar.
¢)Por un monto del 125% del monto comprendido en el tramo a negociar.
d)La El monto total de cada negociacion representara el ochenta por ciento del valor total de la cartera de préstamos
hipotecarios que los garantiza
e)Los préstamos hipotecarios con plazo mayor o igual a la vigencia del tramo a colocar, que
garantizaran el tramo de la emision, se encuentran inscritos a favor del Banco, en los Registros de la Propiedad Raiz
e Hipotecas correspondientes, y seran detallados en listado anexo a la certificacion expedida por el Auditor Externo
del Banco, que contendra: Nombre del deudor hipotecario, nimero tnico identificador del deudor dentro del Banco,
tipo de identificador, fuente de los recursos, nimero de referencia, monto original del préstamo, el saldo del capital
existente, fecha de vencimiento, fecha de escrituracion, tasa de interés vigente, forma de pago del capital e intereses,
numero, lugar y fecha de inscripcion de la hipoteca en el Registro respectivo, teniendo todos los préstamos califica-
cion “A” deconformidad a la normativa para calificar los activos de riesgo de las instituciones financieras, emitida
por la Superintendencia del Sistema Financiero
f) La garantia permanecera vigente por el plazo de la emision o hasta su completa cancelacion;
g) El banco se obliga a mantener en todo momento una garantia de al menos el 125% de la cobertura
del monto vigente del tramo la emision y sustituir los préstamos que no cumplan con la clasificacion de
categoria “A”, de tal forma que la cartera de préstamos hipotecarios se encuentre en todo momento en
dicha categoria;
h) En caso de cancelacion o vencimiento de préstamos o de la hipoteca o deterioro en la clasificacion
de riesgo, el banco debera sustituirlo por otro u otros de caracteristicas analogas al resto de la garantia;
i) Las sustituciones deberan efectuarse en instrumento publico conforme a las regulacionespara el ma-
nejo de las garantias de las emisiones de Papel Bursatil aprobadas por la Superintendencia del Sistema
Financiero;
j) En caso de que el banco no pueda hacer la sustitucion de préstamos antes mencionadas, se com-
promete a constituir a mas tardar dentro de los cinco dias habiles siguientes, una garantia adicional
de igual o de mayor valor y calidad a la ofrecida, conforme a la normativa que esté vigente, la que se
debera mantener hasta que se proceda a la sustitucion dela garantia en condiciones ordinarias;

k) La calificacion de préstamos categoria “A” debera ser establecida de conformidad a la normativa
para calificar los activos de riesgo de las instituciones financieras emitida por la Superintendencia del
Sistema Financiero

1) La certificacion del auditor externo y el listado de préstamos, son parte integrante de la escritura
publica de garantia que se otorgara.
m) El listado de préstamos sera suscrito por la persona que comparezca al otorgamiento de la escritura
de garantia en Representacion del Banco, el Notario y Auditor Externo.
n) La escritura de garantia de la emision se otorgara y presentara con sus respectivos anexosantes men-
cionados, conforme se hagan las negociaciones de cada uno de los tramos que lleven garantia.

Clase de Valor

Monto de la emision

Garantia de la Emision
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RESUMEN DE LA ESTRUCTURA

Interés Moratorio

Prelacion de Pagos

Negociabilidad

Destino de los Fondos Obtenidos

En caso de mora en el pago del capital, el emisor reconocera a los titulares de los valores
ademas un interés moratorio del 5% anual sobre la cuota correspondiente a capital.

La presente emision podra no tener garantia especial o estar garantizada con cartera de
préstamos hipotecarios calificados como categoria “A” a favor del Banco. En caso que el
Banco se encuentre en una situacion de insolvencia de pago, quiebra, revocatoria de su
autorizacion para operar, u otra situacion que impida la normal operacion de su giro, todos
los Papeles Bursatiles de la presente emision que estén vigentes a esa fecha y los intereses
generados por estos, tendran preferencia para ser pagados ya sea con las garantias de la cart-
era a personas que los garanticen o de acuerdo al orden de pago de obligaciones correspon-
diente, segtin lo dispuesto en el articulo 112-A de La Ley de Bancos

En la Bolsa de Valores de El Salvador por intermediacion de las Casas de Corredores de
Bolsa, en las sesiones de negociacion que se realicen en ella. La fecha de negociacion
de cada tramo en mercado primario sera notificada por escrito a la Superintendencia del
Sistema Financiero y a la Bolsa de Valores mediante notificacion del Representante Legal o
Apoderado de Banco Azul de El Salvador, S.A., debidamente legalizada por notario.

Los fondos que se obtengan por la negociacion de esta emision seran invertidos por el ban-
co para financiar operaciones crediticias; también los recursos podran ser utilizados como
una alternativa de fondeo y calce de operaciones activas y pasivas.
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ANALISIS

FINANCIERO

Banco Azul S.A.
Balance General Resumido al 30 de Junio

(Cantidades en Miles de US $)

2017 2018 2019
e 252453.00 34923330 43543070 46974090 549,515.40 534,021.50
Intermediacion
Caja y Bancos 52,880.00 5800400 77,85290 49,122.40 84831.50 65973.70
N ERors 464590 2591240 3343390 69477.40 9076270  60,780.50
Financieras
Cotm e 194.927.10 26362740 324,143.90 351,141.10 37392120 407.267.30
Préstamos
Otros Activos 1624480 16241.60 1813350 20553.10 19,801.00  26,780.90
Activo Fijo 399480 308490  2,163.10 194890 176560  1,803.10
Total Activo 272,692.60 36855080 45572730 49224290 57108200 562,605.50
Total Pasivo 232465.10 31425730 40322420 438852.60 515488.00 505267.10
RS 21082200 31235710 307,592.70 437,434.80 499,737.80 494,113.30
Intermediacion
Otros Pasivos 2164310 190020  1,780.80  1417.80 1575020 11,153.80
Total Patrimonio 4022750 5430250 5250310 5339020 5559400 57.338.40
Capital Social 60,000 80,000 8000000 8000000 80,000 80,000
LR LDy 272,692.60 36855980 45572730 49224280 571,082.00 562,605.50
Capital
Banco Azul S.A.
Estado de Resultado Resumido al 30 de Junio
(Cantidades en Miles de US $)

Ano 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Ingresos de Operacion ~ 10,692.60 1541000 1949370 20,167.80 2295520 25.768.10
Costos de Operacion 462410 717490 9,16870 10250.20 1045670 12,054.60
Margen Bruto 442150 586820 825460 000880 10,534.50 9,681.60
Reservas de Saneamiento  1,647.00 236690 207040  908.80  1,96400 4031.90
b (Bl 867520 906990 906670 9,133.00 9,705.10  8,675.90
Operacion
Resultado de Operacion -4,253.70  -3,201.70  -812.10  -12420  829.40  1,005.70
L i orifz 425350 -320120 78460 4580 125570  900.60
Impuestos
Resultado Post Impuestos 425350 -320120 78460 4580 123330  853.80

Las tablas presentan informacion financiera de Banco Azul S.A no se han incluido
todas las cuentas, esta informacion se ha tomado de los Estados Financieros
de la empresa a Junio de 2016, 2017, 2018, 2019, 2020, 2021, 2022 y 2023
(Cantidades en Miles de $)

790,716.40
94,698.10

80,529.60

615,488.70

31,905.30

2,374.70

824,996.40

708,385.20
699.952.80

8,432.40

116,611.20

102,270

824,996.40

2023
43,845.30
17,834.70

18,155.10

7.855.50
13,724.20

4,430.90

4,430.90

4,192.20

VOLUMENES DE OPERACION DE
INTERMEDIACION

Al 30 de Junio del 2016, Banco Azul S.A.
obtiene unos Resultados Post Impuestos de $-5,221.40
Miles, de $-4,253.50 Miles en Junio de 2017, de $
-3,201.20 Miles en Junio de 2018, de $ -784.60 Miles
en Junio de 2019, de $45.80 Miles en Junio de 2020, de
$1,233.30 Miles en Junio de 2021, de $853.80 Miles en
Junio de 2022 y de $ 4,192.20 Miles en Junio de 2023.

Banco Azul S.A. esta en la parte del ciclo
organizacional de introduccion, con la fusion futura se
movera aceleradamente a las siguientes fases , con un
ritmo acelerado de crecimiento en el periodo del 2015 al
2019, y que se ha desenvuelto en una situacion de crisis
econdmica y bastante adversa del pafs, con cambios en
el mercado y en la demanda agregada ocasionada por
los problemas de nuestro modelo econdomico y por el
desarrollo de la crisis fiscal. Con una coyuntura econd-
mica y politica particular sesgada por el deadlock , que
se auna a una alta rivalidad en el sector financiero, que
se sitla en un marco general que afecta a todo el pais, el
cual se ve particularmente marcado por una desacelera-
cion econdmica dentro de un bajo crecimiento cronico
y que el crecimiento de la actividad econdmica se ha
ralentizado, que a su vez, propicia una disminucién en
la demanda de los productos de intermediacion bancaria,
guerra de precios y morosidad.

Al ir aumentando los ingresos por intereses y
otros productos, tal como lo muestra el Estado de Resul-
tados Comparativo, se ve una tendencia a mejorar los

resultados, que plantean altas probabilidades de mejora—-—

de cuota de mercado parael 2017-2019 ; aunque para
Junio del 2016 al 2019 son negativos los Resultados
Post Impuestos producto de la posicion del ciclo de vida
organizacional, el de la etapa de introduccion con el
modelo de negocio actual y de la operatividad de éste,
problemas de manejo de segmentos y de crecimiento
de la cartera. Sin embargo, este efecto positivo de los
ingresos va acorde con el incremento porcentual en los
costos y Gastos de Operacion.

A Junio del 2016, 2017, 2018, 2019, 2020, 2021, 2022
y 2023, los primeros afios de funcionamiento, los
Resultados de Operacion son negativos, con un total
de $-5,222.00 Miles, $-4,253.70 Miles, $-3,201.20
Miles, $-812.10 Miles, $-124.20 Miles, $829.40 Miles,
$1,005.70 Miles y $4,430.90 Miles.
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Banco Azul S.A.
Balance General Resumido al 31 de Diciembre

(Cantidades en Miles de US $)

Ano 2013 2014 2015 2016 2017 2018p 2019p
AGIDGE 59,602.00 47,300.00 100,65420 197,950.30 310,724.80 499.914.83 603,900.34
Intermediaciéon T . ’ ’

Cajay Bancos  59,602.00 46960.00 2364090 35799.90 52,069.40 92,043.00 110,492.50
Inversiones 340.00  2,172.40  4,547.50 16,761.80  19,955.93 27,751.95
Financieras

e 74,840.90 157,602.90 241215.10 387,915.89 465,655.89
Préstamos

Otros Activos  1,608.00 1035500 1623010 1692540 1672900 562478  5908.04
Activo Fijo 4,111.00  4,62990 435220 353230 845985  6645.19
Total Activo 6121000 61,766.00 121,51420 219.227.90 331,066.70 519696.81 620,995.04
Total Pasivo 64,172 73,675 81470 88,493 331,159.29 460.221.62 556,405.49
EVEIES 64,999.90 17296230 271,613.10 458382.50 554,662.50
Intermediacion

Otros Pasivos 4121800 1,756.00  1,829.80 178440 194990  1,839.12  1,742.99
Total

o 19.991.00 60,009.00 54,684.50 44481.10 58,087.53 5947519 64,589.55
Patrimonio
Capital Social ~ 20,000.00 60,000.00 60,000.00 60,000.00 80,000.00 80,000.00 80,000.00
(T:‘;‘pai't;aswoy 61,209.00 61,765.00 121551420 219227.80 331,066.70 519,696.81 620,995.04

Banco Azul S.A.
Estado de Resultado Resumido al 31 de Diciembre
(Cantidades en Miles de US $)

Ao 2013 2014 2015 2016 2017 2018p 2019p
Ingresos de Operacién 182.00 1,592.00 2,599.70 13.231.60 24,578.00 39,593.80 39,593.80
Costos de Operacion 100 38020 537070 10,745.20 17,320.15 21.751.21
Margen Bruto 18200 1,591.00 1972.00 6070.10 11,659.03 19,773.65 26,747.60
W s EETen 191.00 1,575.00 7.299.60 16274.10 17,695.70 17,727.35 19,561.17
Operacion
Resultado de Operacion -9.00 16.00 -5327.60 -10,204.00 -6,972.40 2,046,30 7,186.42
st oz il 900 1900 -532490 -1020340 -6977.40 204630 7,186.42
Impuestos
Resultado Post Impuestos o) 1900 530400 -1020340 -6977.40 129420 4,787.93

Las tablas presentan informacion financiera de Banco Azul S.A no se han incluido todas las cuentas,
esta informacion se ha tomado de los Estados Financieros de la empresa a Diciembre 31 de 2013,
2014, 2015, 2016, 2017, 2018, 2019 y 2020 y proyecciones de la empresa 2017-2020 (Cantidades

en Miles de $)

Ingresos de Operacién

2017 2018 2019 2020 2021

Jun Jun Jun

Jun

Intereses de Préstamos 84.93% 81.25% 79.69% 83.92%
Co}mlslones y otros Ing. de 081% 799% 634% 417%
Préstamos

Intereges y otros Ingresos de 136% 4.08% 541% 732%
Inversiones

Otros servicios 260% 4.09% 429% < 2.26%

lobal

Jun
74.82%

7.17%

12.54%

2.65%

2022
Jun

70.18%

7.42%

10.12%

4.68%

63.86%

5.13%

19.43%

3.36%

Se ha vivido un efecto combinado
de un aumento porcentual de los Costos de
Operacion, los gastos de operacion, con un
entorno interno y externo complicado.

Para Junio de 2023, los Ingresos muestran
un crecimiento del 70.2% con relacidon al
periodo anterior, se ha tenido un semestre
con muy buen crecimiento. Para Junio de
2022, los Ingresos muestran un crecimiento
del 12.3% con relacion al periodo anterior, se
ha tenido un semestre con bajo crecimiento.
En Junio de 2021, los Ingresos muestran un
crecimiento del 13.8% con relacion al pe-
riodo anterior, se ha tenido un crecimiento .
En Junio de 2020, los Ingresos muestran un
crecimiento del 3.5% con relacion al periodo
anterior, se ha tenido un semestre congelado
por la pandemia. En Junio de 2019, los Ingre-
sos muestran un crecimiento del 26.5% con
relacion al periodo anterior, y las utilidades
son negativas.

En Junio de 2018, los Ingresos muestran un
crecimiento del 44.1% con relacion al pe-
riodo anterior, y las utilidades son negativas.
En Junio de 2017, los ingresos muestran
un incremento del 116.2% con relacion al
periodo anterior y las utilidades netas son
negativas, con tendencia a la alza en los
Costos de Operacion asi como en los Gastos
de Operacion .

Es de hacer notar que Banco Azul |
S.A. entre Junio 2016 y Junio 2017, ex-
periment6 un aumento del 65.4%, en la
cartera de Préstamos netos. Este incremento,
que llevo los préstamos aun nivel de $ 117.8
Millones en Junio de 2016 y a un nivel de $
194.92 Millones en Junio 2017 , aumentando

su participacion en su segmento del mercado.

A Junio del 2018 la cartera de Prés-
tamos Netos tuvo un crecimiento del 35.2%
con relacion al periodo anterior llegando a
un total de $ 263.62 Millones.

A Junio del 2019 la cartera de Préstamos
Netos tuvo un crecimiento del 23.0% con
relacion al periodo anterior llegando a un
total de $ 324.14 Millones.
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EstADO DE RESULTADOS : ESTRUCTURA %

Costo de Operacion
como porcentaje del Ingreso de Operacion Utilidad Bruta, Gasto de Operacién, y Utilidad Neta

como porcentaje del Ingreso de Operacion
50.8%
45.5% 46.1%
40.7%
46.5% 47.0%
43.2%
588% 46.5%
38.0% 452% - 42:3% 337% 31.3%
38.0%
-20
Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

Para. Jino del 2020 la cartera.de Preste.lmos Net(?s tuvo un R Utilidad antes de bioctos do Operacica
crecimiento del 8.3% con relacion al periodo anterior llegan- de Impuestos gastos
do a un total de $ 351.14 Millones.

En Junio del 2021 la cartera de Préstamos Netos tuvo un cre-

Fuente:Banco Azul 2023

Costos de Operacion
millones de US$

Ingresos de Operacién millones de US$

13.0
1.5
10.0
8.5
6.0
4.5
3.0
1.5
0
Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Costos (en 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 Gastos de
Porcentajes) Jun Jun Jun Jun Jun Jun  Jun Jun Operacion
Intereses sobre (en Porcentajes)
o 0.18% 6.12% 9.72% 9.44% 10.58% 9.03% 93%  7.2%
Préstamos Gastos de
Funcionarios 74.12% 3736% 27.02% 2081% 19.89% 19.1%  150%  12.6%
B sobre 430% 3.94% 695%  60% 51%  4.5%
emision y empleados
Intereses y Generales 6243% 33.94% 24.63% 19.90% 19.93% 187%  147%  142%
otros costos de 377% 369% 3022% 31.06% 30.28% 27.5% 27.6% 25.0%
depositos iacid
R ostos d Eepregaqony 17.64%  984%  721% 581% 546%  45% = 40% = 45%
Ol LOSIOS €€ g 0% 432%  46.56% 47.03% 50.82% 45.55% 4678  40.7% O VACETE
fleenacion Total Gastos de
. 1542% 81.1% 5886% 4651% 4529% 423%  337%  313%
Operacion
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cimiento del 6.5% con relacion al periodo anterior llegando
a un total de $ 373.92 Millones.

En Junio del 2022 la cartera de Préstamos Netos tuvo un cre-
cimiento del 8.9% con relacion al periodo anterior llegando
a un total de $ 407.26 Millones.

En Junio del 2023 la cartera de Préstamos Netos tuvo un cre-
cimiento del 51.1% con relacion al periodo anterior llegando
a un total de $ 615.48 Millones.

INGRESOS Y RESULTADOS OPERATIVOS
Ingresos de Operacion:

Los Ingresos Operativos de la Institucion provienen
principalmente de sus Intereses por Préstamos, pero también
intuyen en ellos las Comisiones y Otros Ingresos por Prés-
tamos seguidos en tercer lugar por intereses sobre depositos.

Al 30 de Junio, los Ingresos de Operacion experi-
mentaron incrementos continuos desde el 2016 hasta Junio
del 2017 en que muestran un incremento del 116.2% en el pe-
riodo, en su mayoria motivados por los intereses provenientes
de la Cartera de Préstamos. En Junio de 2018 los Ingresos de
Operacion crecen en 44.1% con relacion al periodo anterior.
En Junio de 2019 los Ingresos de Operacion crecen en 26.5%
con relacion al periodo anterior , en Junio de 2020 tienen un
crecimiento de 3.5% con relacion a Junio de 2019, en Junio
de 2021 tienen un crecimiento de 13.8% con relacion a Junio
de 2020, en Junio de 2022 tienen un crecimiento de 12.3%
con relacion a Junio de 2021 y en Junio de 2023 tienen un
crecimiento de 70.2% con relacidon a Junio de 2022.

Al analizar el aporte de los rubros principales
dentro del ingreso, se puede observar que los «Intereses de
Préstamos» van evolucionando su participacion dentro del
total de los Ingresos, constituyendo el 89.48%, 84.93 %,
81.25,79.69%, 83.92%, 74.82%,70.18% y 63.86% para los
meses de Junio de 2016 ,2017, 2018, 2019, 2020, 2021, 2022
y 2023 respectivamente.

Los Ingresos por Comisiones y Otros Ingresos de Présta-
mos a Junio del 2016 tienen una menor participacion en los
ingresos totales del 5.18%, es el primer afo de este rubro,
mantuvieron la tendencia a convertirse en una buena parte
de los ingresos porcentuales: 9.81% a Junio de 2017, 7.99%
en Junio de 2018, 6.34% en Junio de 2019, 4.17% en Junio
de 2020, 7.17% en Junio de 2021, 7.42% en Junio de 2022
y 5.13% en Junio de 2023.

Utilidades Netas Antes de Impuestos- en Millones de délares

Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun  Jun
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

Durante el periodo analizado, Banco Azul S.A. ha
iniciado sus operaciones en el pafs, ha podido crecer frente
a grandes situaciones adversas: el bajo crecimiento de nuestra
economia ; todo ésto enmarcado en un ambiente de recesion,
con una gran liquidez en el sistema Tnanciero y marcadas
asimetrias de acceso en el segmento atendido. Por otra parte,
Banco Azul S.A. halogrado incrementar la cartera, a pesar
de la cerrada competencia y baja de los margenes.

Costos de Operacion:

Asi como los Ingresos provienen principalmente
de las operaciones Activas, los Costos de Operacion son el
resultado, en su mayoria, de las operaciones Pasivas de la
institucion, compuestos principalmente por los «Intereses
y otros costos de depdsitos », y luego por «intereses sobre
préstamos ».

Al analizar los Estados de Resultados reportados
a junio, vemos que Banco Azul S.A. ha evolucionado
anualmente sus Costos de Operacion, pasando del 38.0%
enel 2016, al 43.2% en Junio del 2017, al 46.56% en Junio
de 2018, al 47.03% en Junio de 2019, al 50.82% en Junio
de 2020, al 45.45% en Junio de 2021, al 46.78% en Junio de
2022 y al 40.70% en Junio de 2023.

El peso porcentual de los Intereses sobre Préstamos
recibidos pasod de constituir el 0.18% en Junio de 2016 y al
6.12% en Junio de 2017, a Junio de 2018 el 9.72%, a Junio
de 2019 el 9.44%, a Junio de 2020 el 10.58%, a Junio de
2021 el 9.03%;, a Junio de 2022 el 9.3% y a Junio de 2023
el 7.2%.
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Gastos de Operacion:

Los Gastos de Operacion han manteni-
do un comportamiento variable pero dentro de
un rango acorde con la estrategia del Banco en
cada uno de los anos. Utilizando el 154.2% de los
ingresos totales del 2016, su mayor concentra-
cion se encuentra en los Gastos de Funcionarios
y Empleados, en sueldos y salarios. El 2017
estos gastos representaron el 81.1% , siempre
con mayor peso en los Gastos de Funcionarios
y Empleados. En Junio de 2018 los Gastos de
Operacidn representan el 58.86% con similar
concentracion, en Junio de 2019 los Gastos de
Operacion representan el 46.51% con similar
concentracion , en Junio de 2020 los Gastos
de Operacion representan el 45.29%, en Junio
de 2021 los Gastos de Operacion representan el
42.3%, en Junio de 2022 los Gastos de Opera-
cion representan el 33.7% y en Junio de 2023
los Gastos de Operacidn representan el 31.3%.

Las Utilidades:

A Junio del 2016 al 2019, Banco Azul
S.A. experimento6 pérdidas de Operacidn ori-
ginadas en el rendimiento de las operaciones en
comparacion con los Costos y Gastos.

En el 2016, el 2017, 2018, el 2019
2020, 2021, 2022 y el 2023, los Resultados
Operativos permitieron cerrar operaciones con
una pérdida del -105.8%, -39.8%, 20.77%,-
4.02%, -0.62%, 3.6%, 3.9% y 10.1% respec-
tivamente. A Junio 2016, la pérdida operativa
es de $-5,222.00 Miles, la fuente mayoritaria
de los resultados provino de las operaciones
corrientes, de igual forma durante Junio del
2017, la utilidad operativa de Banco Azul S.A.
CARTERA BRUTA POR CLASIFICACION
DE RIESGO A JUNIO (EN PORCENTAJE)

2016 2017 2018 2019 2020

Clase

Jun Jun Jun Jun Jun
Al 96.73% 95.10% 93.15% 90.98%  92.64%
A2 141%  1.19% 151% 296%  1.66%
B 0.62% 140% 151% 2.52% 2.29%
C1 042% 043% 054% 090% 0.81%
C2 021% 024% 0.70% 0.71% 1.41%
D1 022% 022% 026% 028% 0.41%
D2 0.19% 022% 0.19% 0.17% 023%
E 020%  1.19% 2.13% 150% 0.54%

asciende a $-4,253.70 Miles, en Junio
del 2018 la pérdida operativa es de $
-3,201.20 Miles, en Junio del 2019 1la
pérdida operativaes de $ -784.60 Miles,
en Junio de 2020 la pérdida operativa
es de $ -124.20, en Junio de 2021 la
ganancia operativa es de $ 829.40, en
Junio de 2022 la ganancia operativa
es de $1,005.70 y en Junio de 2023 la
ganancia operativa es de $ 4,426.50.

Al 30 de Junio de 2016, 2017,
2018, 2019,2020, 2021, 2022 y 2023,
los Resultados Operativos permitieron
cerrar operaciones con una pérdida del
-105.6%, -39.8% , -20.77%, -4.02%,
0.23%,5.4% ,3.3% y 9.6% respectiva-
mente.

A Junio 2016, 2017, 2018, 2019, 2020,
la Utilidad Operativa es de $-5,221.40
Miles, $-4,253.50 Miles, $ -3,201.20,
$ -784.60 y $45.80 Miles respectiva-
mente. En Junio de 2021 los Resultados
Operativos son de $1,255.70 Miles. En
Junio de 2022 los Resultados Operati-
vos son de $853.80 Miles. Para Junio
de 2023 los Resultados Operativos son
de $4,426.50 Miles.

DE LA GESTION

Es importante hacer notar que
en el 2016, la sumatoria de Costos y
Gastos mas Reservas constituyen el
205.6% del total de los Ingresos de
Operacion, en el 2017 representan el
139.7%,enel 2018 el 120.8%, enel 2019
el 104.2%, en el 2020 el 100.6%, en el
2021 el 96.45%, en el 2022 el 96.10%
y en el 2023 el 89.9%; por lo que seria

2021 2022 2023

Jun Jun Jun

84.35% 85.18% 82.44%
5.06% 3.42% 6.23%
4.18% 3.71% 2.99%
131% 083%  1.51%
3.33% 1.01% 0.81%
0.57% 039%  0.33%
0.32% 0.31% 0.64%
0.88% 5.16% 5.06%

Indices de Administracion de los Créditos Cifras en miles US$

DE LOS PRESTAMOS

valido asumir que la inica posibilidad de
reduccion de estos porcentajes a futuro
es através de la cartera de créditos y de
los costos de operacion particularmente
en el rubro intereses sobre préstamos
y disminuir los Gastos de Operacion,
particularmente en el rubro de Gastos
Generales, escogiendo mejor el nivel de
exposicion de los clientes.

Composicion de la Cartera de
Préstamos

Al 30 de Junio el 2016 la
cartera totalizo $117.8 Millones en
préstamos netos. En el 2017 la cartera
experimentd un incremento del 65.5%
pasando a $194.8 Millones en préstamos
netos. En Junio del 2018 la cartera
crecid nuevamente en 35.2% pasando
a $ 263.6 Millones. En el 2019 la
cartera experimentd un incremento del
23.0 % pasando a $324.14 Millones en
préstamos netos , en Junio del 2020 el
incremento fue de 8.2% con una cartera
de $351.14 Millones, en Junio del 2021
el incremento fue de 6.5% con una
cartera de $373.92 Millones, en Junio del
2022 el incremento fue de 8.9% con una
cartera de $407.26 Millones y en Junio
del 2023 el incremento fue de 51.1% con
una cartera de $ 615.48 Millones.

En cuanto a la exposicidn
en la colocacion de fondos, la
Institucion presenta un buen grado de
desconcentracion de la cartera crediticia,
ya que debido al segmento en el que
trabaja, no tiene exposiciones relevantes
de concentracion lo que es un factor
bajo de vulnerabilidad y exposicion
de riesgo crediticio para la Institucion
ante cualquier cambio en el entorno
economico-financiero. Salvo en el caso
actual de la situacion de crisis nacional
que aumenta el riesgo sistémico, por
depender sus resultados de forma directa
con los ciclos econdomicos de nuestro
pais. Hay que ver este aspecto como una
ventaja competitiva siempre y cuando se
midiera adecuadamente la exposicion
del riesgo de cada cliente, lo cual ha sido
el escollo que se ha vivido.

Datos Jun 16 Jun 17 Jun 18 Jun19 Jun 20 Jun 21 Jun 22 Jun 23

Cartera Préstamos Brutos 11870832 198,561.56  271,010.06 32901447 355997.79  379309.85  416810.10  637.253.60
Cartera de Préstamos Netos 11780320 194927.10  263,627.40  324,143.90  351,141.10 37392120 40726730  615.488.70
Préstamos Vencidos 975.04 363449  7.382.60 648887 482072  15025.11 22.399.88 23.553.90
Reserva contablizada 905.16 363449 7.382.60 687940 482070  5297.10 9,542.80 43.590.50
N csancamiento] 92.8% 100.0% 100% 10602%  100.00% 35.25% 42.60% 25.973.43
Préstamos Vencidos
. -

R atimogic 1.9% 8.29% 12% 0.109 0.083 027 035 54.09%

¥ Res. de Saneamiento
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Cartera Total y Préstamos Vencidos:

En Junio del 2016 la distribucion por
calificacion de cartera estaba com-
puesta en un 96.73 % por Préstamos
Clase «A», ocupando el segundo lugar
la cartera Clase «Al1» conun 1.41%, el
tercer lugar la Cartera Clase «B» 0.62%
y el cuarto lugar la Cartera Clase «C1»
0.42%.

Parael 2017, en junio la car-
tera Clase «Al» fueun 95.1 % del total
de Cartera Bruta; el segundo lugar fue
ocupado por los préstamos «B» 1.40%
y los préstamos Clase «A2» 1.19 %
ocuparon el tercer lugar de la cartera al
dfa. Pero es de hacer notar que la mora
se concentra en las carteras clase C1 un
0.43% y C2un 0.24% y que las carteras
problematicas, las clasificaciones D1,
D2y E, representaron un 0.22%, 0.22%
y 1.19 % respectivamente.

A Junio de 2018 la cartera Cla-
se «Al» fue un 93.15 % del total de
Cartera Bruta; el segundo lugar fue
ocupado por los préstamos «B» 1.51%
y los préstamos Clase «A2» 1.51 %
ocuparon el tercer lugar de la cartera al
dia. Pero es de hacer notar que la mora
se concentra en las carteras clase C1 un
0.54% y C2un 0.70% y que las carteras
problematicas, las clasificaciones D1,
D2y E, representaron un 0.26%, 0.19%
y 2.13% respectivamente.

A Junio de 2019 la cartera Clase
«Al» fue un 90.98% del total de Carte-
ra Bruta; el segundo lugar fue ocupado

por los préstamos «A2» 2.96%« y los
préstamos Clase B» 2.52% ocuparon el
tercer lugar de la cartera al dia. Pero es
de hacer notar que la mora se concentra
en las carteras clase C1 un 0.90% y
C2 un 0.71% y que las carteras pro-
blematicas, las clasificaciones D1, D2
y E,representaron un 0.28%, 0.17% y
1.50% respectivamente.

A Junio de 2020 la cartera Clase
«Al» fue un 92.64% del total de Cartera
Bruta; el segundo lugar fue ocupado
por los préstamos «A2» 1.66%« y los
préstamos Clase B» 2.29% ocuparon el
tercer lugar de la cartera al dia. Pero es
de hacer notar que la mora se concentra

en las carteras clase C1 un 0.81% y
C2un 1.41% y que las carteras pro-
blematicas, las clasificaciones D1, D2
y E, representaron un 0.41%, 0.23% y
0.54% respectivamente.

A Junio de 2021 la cartera Clase
«Al» fue un 84.35% del total de Carte-
ra Bruta; el segundo lugar fue ocupado
por los préstamos «A2» 5.06%« y los
préstamos Clase B» 4.18% ocuparon
el tercer lugar de la cartera al dia.
Pero es de hacer notar que la mora se
concentra en las carteras clase C1 un
1.31% y C2 un 3.33% y que las car-
teras problematicas, las clasiTcaciones
DI, D2 y E, representaron un 0.57%,
0.32% y 0.88% respectivamente.

ROE (Utilidad Neta/Patrimonio)

Generadores Claves del Rendimiento del Patrimonio

Retorno del Patrimonio (ROE)
Margen Bruto de Utilidad

Retorno de los activos (ROA)

Margen de Utilidad Neta (ROS)
Ingresos de Operacién/Activos Totales

Gastos de Operacion/Total de Activos

lobal

Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
-0.1056  -0.1057 -0.0590 -0.0149 0.00086 0.02218 0.01489 0.03595
0.0198 0.0222 0.0222 0.0231 0.0214 0.02267 0.02069 0.02608
-0.0295  -0.0156 -0.0156 -0.0017 0.00009 0.0022 0.0015 0.0051
-1.0557  -0.3978 -0.2077 -0.0402 0.0023 0.054 0.033 0.096
0.0279 0.0392 0.0392 0.0428 0.0410 0.040 0.046 0.053
0.0430 0.0318 0.0246 0.0199 0.0186 0.0170 0.0154 0.0166
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A Junio de 2022 la cartera Clase «Al» fue un
85.18% del total de Cartera Bruta; el segundo lugar fue
ocupado por los préstamos Clase B» 3.71% «A2» 3.42«
y los préstamos «A2» 3.42% ocuparon el tercer lugar
de la cartera al dfa. Pero es de hacer notar que la mora
se concentra en las carteras clase C1 un 0.83% y C2 un
1.01% y que las carteras problematicas, las clasificaciones
DI, D2 y E, representaron un 0.39%, 0.31% y 5.16%
respectivamente.

A Junio de 2023 la cartera Clase «Al» fue un
82.44% del total de Cartera Bruta; el segundo lugar fue
ocupado por los préstamos «A2» 6.23%« y los préstamos
Clase B» 2.99% ocuparon el tercer lugar de la cartera al
dia. Pero es de hacer notar que la mora se concentra en
las carteras clase C1 un 1.51% y C2 un 0.81% y que las
carteras problematicas, las clasificaciones D1, D2 y E,
representaron un 0.33%, 0.64% y 5.06% respectivamente.

Posee unos pasivos de intermediacion de $126.41 Millo-
nes a junio del 2016 diversificado en las lineas y en los
tipos de fuentes.

De igual manera, aunque los depdsitos de clientes
son la fuente principal del fondeo, a junio de 2016, los
fondos presentaban saldos con depdsitos de clientes 69.24
%, préstamos un 2.0%( Bandesal 2.02% ), Diversos 1.09
% del total de activos.

Posee unos pasivos de intermediacion de $210.82
Millones a junio del 2017 poco diversificado en las lineas
y en los tipos de fuentes.

De igual manera, aunque los depdsitos son la fuente
principal del fondeo, a junio de 2017, los fondos presen-

Activos Totales/Numero de Empleados

en miles de $

L | L L L
Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

Eficiencia Operativa

0.50 0.50

4 0.46 0.46

044/ 046/ 040
0.40 038 o
0.30
0.20
0.10
0.00

Jun Jun Jun /Jun’ Jun’ Jun’ Jun’' Jun
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

Utilidades Netas/Numero de Empleados

en miles de $

Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

taban saldos con depositos de clientes 66.48 % , préstamos
un 10.43%( Bandesal 10.43% ), Diversos 0.40% del total
de activos.

Posee unos pasivos de intermediacion de $312.35 Millones
ajunio del 2018 poco diversificado en las lineas y en los
tipos de fuentes.

De igual manera, aunque los depdsitos son la fuente
principal del fondeo, a junio de 2018, los fondos presen-
taban saldos con depositos de clientes 62.59 % , préstamos
un 14.09 % Bandesal ), titulos Emision certiTcados de
inversion CIBANAZULI1 (tramo 1-3) 6.23%, Diversos
1.23%.
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Coeficientes de Eficiencia

Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Eficiencia Operativa ~ 03804 04324 04656 04697  0.5040 0.4472 0.4697
Gastos de Operacién 130 (0318 0026 00199 00186 0017 00154
/ Activos
Activos Totales
/] Namero de 59056 76599 988.10 1,11425 122448 1533119 131143
Empleados
Utilidades Netas /
Nimero de Emplea- -17.40 -11.95 -8.58 -1.9183 0.1139 2.875 1.990
dos
Rendimiento
Técnico /ingresos de -1.0539 -0.3366 -0.1105 0.0542 0.1081 0.145 0.128
Operacion
Gastos de Operacién/Activos
15%
12%
9%
6%
43% | 319
3% 2.4%
1.9%
. 1.8%/ /1.7%/ 1.5%) | 1.6%

Jun Jun  Jun Jun Jun
2019 2020 2021 2022 2023

Jun/ Jun Jun
2016 2017 2018

Patrimonio / Activos
en porcentaje

14.7% 14.7%

14/1%

0,
119% 408% g 70, 10.1%

Jun  Jun
2022 2023

Jun  Jun Jun Jun Jun Jun
2016 2017 2018 2019 2020 2021

Posee unos pasivos de intermediacion de $401.44 Millones a
junio del 2019. De igual manera, aunque los depdsitos son
la fuente principal del fondeo, a junio de 2019, los fondos
presentaban saldos con depositos de clientes 67.5% , présta-
mos un 12.5 % Bandesal ), titulos Emision certiTcados de
inversion CIBANAZULI1 (tramo 1-3) 5.6%, Diversos 0.23 %.

Posee unos pasivos de intermediacion de $437.443 Millones a
junio del 2020. De igual manera, aunque los depdsitos son

i Glohal

Yy
YN

Activo Fijo / Patrimonio
en porcentaje

Jun

2023
9.0
0.4086
7.5
0.0166
6.0
1,432.29 4.5
3.0
7.278 15
0.168 Jun  Jun Jun Jun Jun Jun  Jun  Jun
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Patrimonio - en Millones de ddlares
. |
' 116.6
60 555 51.3
45 ' 402

Yy

i

Jun 'Jun 'Jun " Jun’ Jun’ Jun  Jun ' Jun
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

la fuente principal del fondeo, a junio de 2020, los
fondos presentaban saldos con depositos de clientes
61.2 % $301.09 millones, préstamos un 11.6 % Ban-
desal $57.20 millones), titulos Emision certiTcados de
inversion $62.88 millones CIBANAZULI1 ( tramo 1-4
$19.26 millones ) , CIBANAZUL?2 ( tramo 1-2 $42.80
millones) 12.8%, Diversos 0.20 % del total de activos.
Tiene unos pasivos de intermediacion de $499.73 Millo-

nes a junio del 2021. De igual manera, aunque los depo-
sitos son la fuente principal del fondeo, a junio de 2021,
los fondos presentaban saldos con depdsitos de clientes
63.1 % del total de activos $360.31 millones, préstamos
un 10.4 % del total de activos (Bandesal $59.60 millo-
nes), titulos Emision certiTcados de inversion $56.06
millones CIBANAZULI (tramo 1-4 $13.26 millones ),
CIBANAZUL?2 ( tramo 1-2 $42.80 millones) 10.0%
del total de activos, Diversos 0.30 % del total de activos.
Tiene unos pasivos de intermediacion de $494.11 Mi-
llones a junio del 2022. De igual manera, aunque los
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depositos son la fuente principal del fondeo, a junio de 2022,
los fondos presentaban saldos con dep6sitos de clientes 66.6
% del total de activos $374.48 millones, préstamos un 9.0
% del total de activos (Bandesal $50.63 millones), titulos
Emision certificados de inversion $56.06 millones CIBANA-
ZUL1 (tramo 1-4 $7.26 millones ), CIBANAZUL2 ( tramo
1-2 $34.24 millones) 7.5% del total de activos, Diversos
0.40 % del total de activos.

Tiene unos pasivos de intermediacion de $699.9 Millones a
junio del 2023. De igual manera, aunque los depdsitos son
la fuente principal del fondeo, a junio de 2023, los fondos
presentaban saldos con depdsitos de clientes 65.4% del total
de activos $539.85 millones, préstamos un 6.6 % del total
de activos (Bandesal $54.32 millones), titulos Emision
certificados de inversion $59.92 millones CIBANAZULI
(tramo 4 $1.26 millones), CIBANAZUL?2 ( tramo 1-2 $32.88
millones) , CICG&TCO02 ( tramo 1 $25.00 millones) 7.3%
del total de activos, Diversos 0.30% del total de activos.

Razones de Rentabilidad

El Rendimiento sobre los Activos (ROA) a junio
del ano 2016 ha reflejado un -2.95%, mientras que en el
ano 2017 fue un -1.56 %, en el 2018 es de -0.87%, en el
2019 es de -0.17%, en el 2020 es de 0.009 % , en el 2021 es
de 0.22%, en el 2022 es de 0.15% y en el 2023 es de 0.51%.
Banco Azul S.A. estd expandiendo su cartera a un ritmo
alto de crecimiento, mejorando su situacion y buscando
recuperar su estructura de costos.

El Rendimiento sobre el Patrimonio (ROE). A junio
del 2016 el ROE mostraba una situacion llegando al -10.56%.
Enel 2017, ajunio presentaba la cifrade -10.57%, en Junio
de 2018 €l -5.90%, en Junio de 2019 €l -1.49% , en Junio de
2020 e10.09%, en Junio de 2021 el 2.22%, en Junio de 2022
el 1.49% y en Junio de 2023 el 3.60%.

El Margen de Utilidad Neta (ROS) a junio tuvo
el comportamiento siguiente: de haber presentado cifras del
-105.5, en Junio del 2018 es de -20.8% 7% al 2016, en el
2017 el comportamiento es el -39.78%, en Junio del 2019
es de -4.02%, en Junio de 2020 es de 0.023%, en Junio de
2021 es de 5.37%, en Junio de 2022 es de 3.31% y en Junio
de 2023 es de 9.6%.

Razones de Eficiencia
La eficiencia operativa esta en correlacion con los
anteriores indicadores en Banco Azul S.A. 'y se refleja en

i Glohal

venture
5.4, de CV.

la relacion entre los Gastos de Operacidn y los Ingresos por
intereses mas los otros ingresos. Para junio 2016 se obtu-
vo un coeficiente del 38.04%, durante el 2017 el indice de
Eficiencia Operativa en junio es un 43.24%, en el 2018 es
de 46.56%, en el 2019 es de 46.97%, en Junio de 2020 es de
50.40%, en Junio de 2021 es de 44.72%, en Junio de 2022
es de 46.97% y en Junio de 2023 es de 40.86%.

Larazodn de Activos/Namero de Empleados a junio
del 2016 muestra un resultado de $590.56 Miles, $765.99
Miles a junio del 2017, de $ 988.09 Miles en Junio de 2018,
de $ 1,114.25 Miles en Junio de 2019, es $ 1,224.48 Miles en
Junio 2020, de $1,331.19 Miles en Junio 2021, es $1,372.20
Miles en Junio 2022 y es $1,432.28 Miles en Junio 2023,
ésto se debe al nimero de empleados que han manejando
las operaciones de Banco Azul S.A. y al gran aumento en
los activos al crecer los créditos y operaciones.

Similar tendencia en el comportamiento reteja el
indice de Utilidad Neta/Namero de Empleados, para junio
2016 este ratio fue de -$17.40 Miles, en junio 2017 este
ratio fue de -$11.95 Miles, -$8.58 Miles en Junio de 2018,
-$1.91 Miles en Junio de 2019, $ 0.11 Miles en Junio de
2020, $2.875 Miles en Junio de 2021, $2.082 Miles en Junio
de 2022 y $7.270 Miles en Junio de 2023. La baisqueda del
rightsizing, perfilar el sistema y modelo de negocio de Ban-
co Azul S.A. , conllevara a mejorar este indice y los otros
indices de eficiencia, aunado al trabajo de continuar en los
niveles actuales de la exposicion al riesgo de sus clientes, el
marketing, el fondeo, de captacion y colocacion que mejorara
el rendimiento técnico y apalancamiento de Banco Azul S.A..

Larelacion Gastos de Operacion/Activos reflejo a junio una
proporcion del 4.3 % en el 2016, en el afo 2017 a junio
esta razdn se ubico en un 3.1 %, en Junio de 2018 en 2.4%,
en Junio de 2019 en 1.99%, en Junio de 2020 en 1.86%, en
Junio de 2021 en 1.70%, en Junio de 2022 en 1.54% y en
Junio de 2023 en 1.66%.

Coeficientes de Capital:

El coeficiente Patrimonio/Activos a junio refeja una
tendencia positivaenel 2016,2017,2018, 2019, 2020, 2021,
2022 y 2023, 27.9%, 14.75%, 14.73%, 11.52%, 10.85%,
9.73% y 14.13%. Esto Gltimo reteja el aumento del activo
originado en el incremento en cartera.
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