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Fecha de informacién dic-17 jun-18 Dic-18 Jun-18
Fecha de comité 12/04/2018 30/10/2019 30/10/2019 28/10/2019
Fortaleza Financiera EBBB EBBB+ EA- EA-
Acciones Nivel 4 Nivel 4 Nivel 3 Nivel 3
Perspectivas Estable Estable Estable Estable

Significado de la Clasificacion

Emisor

Categoria EA: Corresponde a aquellas entidades que cuentan con una buena capacidad de pago de sus obligaciones en
los términos y plazos pactados, pero ésta es susceptible de deteriorarse levemente ante posibles cambios en la entidad,
en la industria a que pertenece o en la economia. Los factores de proteccidn son satisfactorios.

Acciones

Nivel 3: Acciones que presentan una buena combinacion de solvencia y estabilidad en la rentabilidad del emisor, y
volatilidad de sus retornos.

“Dentro de una escala de clasificacion se podran utilizar los signos “+” y “-“ para diferenciar los instrumentos con mayor o menor riesgo dentro de su
categoria. El signo “+” indica un nivel menor de riesgo, mientras que el signo menos “‘indica un nivel mayor de riesgo”.

“La informacion empleada en la presente clasificacién proviene de fuentes oficiales, sin embargo, no garantizamos la confiabilidad e integridad de esta, por
lo que no nos hacemos responsables por algun error u omision por el uso de dicha informacién. Las clasificaciones de PCR constituyen una opinién sobre
la calidad crediticia y no son recomendaciones de compra y venta de estos instrumentos”.

“La opinién del Consejo de Clasificacién de Riesgo no constituye una sugerencia o recomendacién 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”.

Racionalidad

En Comité Ordinario de clasificacion de Riesgo, PCR decidié ratificar la clasificacion de la Fortaleza Financiera de
Inversiones Financieras Grupo Azul en "EA-", ademas de ratificar la clasificacion de sus acciones en "Nivel 3", ambos con
perspectiva "Estable.

La decision se fundamenta en el desempefio de su principal inversion el Banco Azul de El Salvador, derivado del continuo
crecimiento de la cartera crediticia, asi como la calidad que esta presenta, como resultado de una mayor colocacion de
préstamos, generando un incremento favorable en los ingresos operacionales y una reduccion en el nivel de pérdidas,
permitiendo mejorar sus indicadores de rentabilidad. Adicionalmente se toma en consideracién los adecuados niveles de
liquidez y solvencia con los que cuenta el Banco.

Perspectiva
Estable

Resumen Ejecutivo
e Estrategia de integracion del Grupo y sinergias de consolidacion. El conglomerado incluye empresas de
seguro y una institucion financiera tenedoras de 99.99% y 98.57%, respectivamente. Lo anterior favorece
mayores oportunidades de servicios al ofrecer productos integrados entre banca y primaje, asi mismo mejores
oportunidades de rentabilidad a los accionistas.
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e Favorables niveles de solvencia. El coeficiente patrimonial, luego del inicio de sus operaciones, se ha
mantenido por arriba a lo requerido de Ley (12%), resultando a junio de 2019 en 14.95%. Asimismo, el sélido
capital social de Banco Azul provee un fuerte respaldo patrimonial en relacion con las obligaciones contraidas
con terceros, alcanzando un indicador de endeudamiento legal de 13.02%, por encima del promedio del sector
(12.0%) y al minimo requerido de Ley (7.0%).

e Crecimiento y calidad de la cartera crediticia. A junio 2019 la cartera crediticita se ubic6 en US$331.02
millones, con un incremento interanual de 22.1%, reflejando un mayor dinamismo en relacién con las demas
instituciones del sistema (5.4%). Cabe destacar que dentro de esta dinamica los créditos categoria A mostraron
un crecimiento del 21.1%, llegando a representar el 93.87% del total de la cartera, mientras que los créditos
categoria E reflejaron una reduccion del 14.8%, permitiendo mejorar el indice de morosidad, el cual observé una
reduccion de 0.53 p.p. respecto a junio 2018.

e Crecimiento en ingresos y mejora en los indicadores de rentabilidad. Luego del inicio de operaciones en
junio de 2015 Banco Azul ha mantenido una estrategia de crecimiento que puede verse reflejada en el incremento
de sus ingresos operacionales, los cuales reportan una variacion interanual del 26.2%, permitiendo un mejor
desempefio financiero respecto a junio 2018. En este sentido los indicadores de rentabilidad: ROA y ROE, si
bien siguieron siendo negativos, estos mostraron una mejor posicién comparado al afio anterior, siguiendo una
tendencia hacia valores positivos. Conforme a estos resultados, las proyecciones de Banco Azul apuntan a
encontrar el punto de equilibrio durante el afio 2020.

e Adecuados niveles de Liquidez. Al cierre de junio 2019, Banco Azul continué reflejando un adecuado nivel de
liquidez, apoyada por el crecimiento de los fondos disponibles y préstamos. En este sentido al periodo de estudio
el coeficiente de liquidez ascendi6 a 30.97%, manteniéndose por arriba del minimo requerido por Ley (17%).

e Diversificacion de las fuentes de fondeo. A junio de 2019, la principal fuente de fondeo de la entidad fueron
los depositos los cuales estuvieron distribuidos en un 69.9% por depdsitos a plazo, un 29.9% por depoésitos a la
vista y el 10.3% restante por depdsitos de ahorro, asimismo Banco Azul cuenta con una linea de crédito con el
Banco de Desarrollo de El Salvador por un monto de US$60 millones y Certificados de Inversion emitidos en la
Bolsa de Valores de El Salvador, los cuales permiten solventar brechas de plazos entre activos y pasivos en
algunos periodos de tiempo, generando asi una buena capacidad de fondeo a la entidad.

Metodologia Utilizada

La opinion contenida en el informe se ha basado en la aplicacion de la Metodologia de Calificacion de Riesgo de Bancos
e Instituciones Financieras (PCR-SV-MET-P-020, El Salvador), vigente desde el 14 de agosto 2017. Normalizada bajo los
lineamientos del Art.8 y 9 de la “NORMAS TECNICAS SOBRE OBLIGACIONES DE LAS SOCIEDADES
CLASIFICADORAS DE RIESGO” (NRP-07), emitidas por el Comité de Normas del Banco Central de Reserva de El
Salvador.

Informacion Utilizada para la Clasificacion

¢ Informacién financiera: Estados Financieros no auditados correspondientes al 31 de junio de 2019.

e Riesgo Crediticio: Detalle de la cartera, concentracion, valuacion y detalle de cartera vencida. Indicadores oficiales
publicados por la Superintendencia del Sistema Financiero de El Salvador.

¢ Riesgo de Mercado y liquidez: Politica para Gestion de riesgo operacional y Estructura de financiamiento, detalle de
principales depositantes, brecha de liquidez, diversificacion de fuentes de fondeo.

¢ Riesgo de Solvencia: coeficiente patrimonial y endeudamiento legal

¢ Riesgo Operativo: Politica para Gestion de riesgo operacional.

Limitaciones y Limitaciones Potenciales para la calificacion

A la fecha de andlisis, no se identifican limitaciones para el proceso de analisis.

Riesgos Previsibles:

Del sistema:

e Ajunio de 2019 se observa un crecimiento sostenido de varios indicadores financieros, reflejando una buena dinamica en
el ambito operativo al alcanzar un crecimiento interanual del 5.3% en los préstamos otorgados como resultado de la mayor
colocacion de créditos en el sector consumo, construccién, comercio e industria manufacturera. A su vez la adecuada
gestion de la cartera crediticia permitio lograr un avance en el indicador de vencimiento (1.9% en junio 2018 vs. 1.83% en
junio 2019) y un incremento en la cobertura de reservas sobre créditos vencidos (121.9% en junio 2018 vs. 131.3% en
junio 2019). De igual manera el sistema bancario salvadorefio continud reflejando una holgada liquidez apoyada por el
crecimiento de los fondos disponibles (+5.6%) e inversiones financieras (+15.9%). En este sentido, el coeficiente de
liquidez ascendi6 a 32.9%, manteniéndose por arriba del minimo requerido por Ley (17.0%), aunque ligeramente inferior
a junio de 2018 (33.5%).

De la Institucion:
De acuerdo con las proyecciones de Banco Azul, la entidad estima alcanzar el punto de equilibro en el afio 2020, por lo que
un riesgo potencial estaria relacionado al incumplimiento de las proyecciones, generando asi una postergacion en la
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determinacién de su punto de equilibrio.

Hechos de Importancia de Banco Azul

e El 29 de agosto de 2019, la Superintendencia del Sistema Financiero aprobd la emision de Certificados de Inversion
(CIBANAZULZ2), la cual estara representada por la suma de US$50.0 millones que seran invertidos por Banco Azul
para financiar operaciones crediticias, asi como una alternativa de fondeo y calce de operaciones activas y pasivas.

e Con fecha 14 de junio de 2019 se acordd cambio en la estructura organizativa del Banco Azul, incorporandose la
Direccion Comercial.

e Con fecha 14 de febrero de 2019 se aprobé la creacién de la Politica de Crédito para salvadorefios en el Exterior
(SALEX).

e Con fecha 27 de febrero de 2018, se celebré Junta General Ordinaria de Accionistas, en la cual se procedié a la
eleccion de la Junta Directiva, para un nuevo periodo, la cual estara vigente por un plazo de tres afios contados a
partir del dia 5 de marzo de 2018.

e En sesiones de Junta Directiva, celebradas el 8 de febrero de 2018 y 22 de marzo de 2018, se aprobé la Politica de
Administracion de Proyectos y el Informe Anual de Gobierno Corporativo, respectivamente.

e Enfecha 4 de julio de presente afio, la Superintendencia del Sistema Financiero, por medio de notificacion referencia
SABAO-BCF-14123, inform6 a Banco Azul de El Salvador, sobre la no objecion para la constitucién de garantia
adicional, solicitada por la ampliaciéon de limite de cupo de crédito con BANDESAL; operacion con la cual, la linea
rotativa asignada a Banco Azul de El Salvador, S.A., asciende a un total de US$ 60,000,000.00.

Hechos de Importancia de Inversiones Financieras Grupo Azul

e EI21 defebrerode 2017, se celebr6 Junta General Ordinaria y Extraordinaria de Accionistas, en la cual se acordd
un aumento del capital social, por la suma de US$ 21.0 Millones, el cual se llevaria a cabo por aporte en efectivo
de parte de los accionistas.

e EI 30 de junio de 2017, IFGA notificé resolucion del Consejo Directivo, CD 25/2017, del 29 de junio, en la cual
autorizaba la modificacion al Pacto Social de Inversiones Financieras Grupo Azul, S.A., por aumento de capital
social en la suma de US$ 21.0 millones con lo cual el capital social del Banco se eleva a US$ 91.0 millones.

e Con fecha 14 de julio de 2016, la Superintendencia del Sistema Financiero autoriz6 a IFGA a constituirse en la
Sociedad controladora de finalidad exclusiva de conglomerado financiero conformado por las siguientes
empresas: Banco Azul de El Salvador, S.A., Seguros Azul, S.A. y Seguros Azul Vida, S.A., Seguros de Personas.
Lo que se traduce, en el inicio de la bursatilidad de las acciones del conglomerado.

e El Consejo Directivo de la Superintendencia del Sistema Financiero en su sesién CD-18/2016 de fecha 19 de
mayo de 2016, autorizé el Asiento Registral en el Registro Publico Bursétil de las acciones de INVERSIONES
FINANCIERAS GRUPO AZUL, S.A

e Con fecha 1 de septiembre de 2015, la Superintendencia del Sistema Financiero autorizé la constitucion de la
sociedad controladora de finalidad exclusiva a denominarse: “Inversiones Financieras Grupo Azul, S.A.”, segun
consta en resolucion SABAO-BVF-019350. Su constitucion se inicid con un capital social de US$22 miles, los
cuales fue depositado en el Banco Central de Reserva de El Salvador.

Contexto Econ6mico

Al segundo trimestre de 2019, las cifras publicadas por el Banco Central de Reserva (BCR) muestran que la economia
salvadorefia registré una tasa de crecimiento de 1.98%, menor al crecimiento de 2.72% registrado en el mismo periodo
del afio anterior. En este sentido, desde el enfoque de la demanda, el consumo privado reporté una contribucion al
crecimiento de 1.42%, menor al 3.15% reflejado en junio 2018, asimismo la inversién tuvo un aporte del 0.08% (junio
2018: 1.65%). Cabe destacar que durante los primeros meses del afio 2019, El Salvador estuvo bajo un contexto de
elecciones presidenciales, dejando como resultado un cambio en la estructuracion politica que habia estado funcionando
por diez afios de gobierno del partido FMLN, por lo que la incertidumbre ante una nueva administracion pudo haber influido
en las decisiones de inversion del sector privado. Por otra parte la contribucion al crecimiento de las exportaciones fue de
2.02% (junio 2018: 0.85%). Asimismo las importaciones contrarrestaron el crecimiento con 1.42% (junio 2018: 3.37%).

Por el lado de la oferta, los sectores que observaron un mayor aporte al crecimiento fueron: la Construccion (0.4%),
Servicios financieros (0.33%), alojamiento y comidas (0.15%), agua y evacuacidon de aguas residuales (0.03%),
electricidad (0.13%) y servicios de administracion y apoyo (0.13%). En cuanto al sector construccion, el comportamiento
positivo estaria relacionado a la ejecucion de proyectos de infraestructura (residencial, comercial y corporativo), asi como
obras de ingenieria civil. Por su parte el sector de servicios financiero se ha visto estimulado por el crecimiento en la
cartera crediticia y depdsitos, asi como el incremento de las primas de seguros. No obstante lo anterior, la Industria
Manufacturera reflejoé un aporte al crecimiento de 0.31%, levemente menor al 0.33% de junio 2018.
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De acuerdo con las proyecciones del BCR, el crecimiento de la economia salvadorefia se ubicara en 2.3% al cierre del
afio 2019, mientras que para el afio 2020, la entidad estima que la economia crezca un 2.6%, fundamentada en mayores
expectativas de inversion publica y privada.

VARIACIONES ANUALES DEL PIB AL SEGUNDO TRIMESTRE 2019 (SERIE ENCADENADA Y DESESTACIONALIZADA)
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Fuente: Banco Central de Reserva / Elaborado: PCR

Contexto Sistema/ Andlisis Cualitativo

Hechos Relevantes

En mayo de 2019 Banco Agricola habilité la cuenta de ahorros “simplificada”, un producto cuyo objetivo es aumentar el
nivel de bancarizacion a través de la reduccion de requisitos que debe cumplir un individuo para poseer una cuenta de
ahorros, ademas de facilitar su acceso y capacidad de hacer transacciones a través de un dispositivo movil.

Evolucién Sectorial

Al 30 de junio de 2019 el Sistema Financiero salvadorefio se encontraba integrado por catorce bancos comerciales
regulados por la Superintendencia del Sistema Financiero (SSF). De ellos 11 son bancos privados, en los que destacan
por participacién en el mercado los tres bancos de capital colombiano (Agricola, Davivienda y BAC) con una patrticipacion
del 54.0%, seguidos por los dos bancos de capital hondurefio (Cuscatlan y Atlantida) y un banco canadiense (Scotiabank),
con una participacion del 11.6% y 11.0% respectivamente, el 23.4% restante, esta conformado por los dos bancos
estatales y otros bancos de origen panamefio, estadounidense, entre otros.

Al considerar la participacién de cada banco sobre los activos del sistema bancario, el 65.1% de estos se concentraron
en cuatro instituciones financieras: Banco Agricola, S.A., Banco Davivienda Salvadorefio, S.A., Banco de América Central,
S.A. y Scotiabank El Salvador, S.A. Asimismo, estas Instituciones conservaron el 64.5% de las obligaciones depositarias,
el 65.1% de la cartera de préstamos neta y el 63.2% del patrimonio.

SISTEMA BANCARIO PARTICIPACION EN ACTIVOS A JUNIO 2019 (%)

INSTITUCIONES
H Banco Agricola

Banco Agricola, S.A. Banco Promerica, S.A.
. ) 13.7% H Banco de América Central
Banco Cuscatlan de El Salvador, S.A. Scotiabank El Salvador, S.A.
0, [ ] ivi
Banco Davivienda Salvadorefio, S.A. Banco de América Central, S.A. Bl Daviviend
o .
Banco Hipotecario de El Salvador, S.A. Banco Azteca El Salvador, S.A. G = Scotiabank
Citibank N.A., Sucursal El Salvador Banco Industrial El Salvador, S.A. 8.6% Cuscatlan
Banco de Fomento Agropecuario Banco Azul de El Salvador, S.A. Promérica

Banco G&T Continental El Salvador, S.A. Banco Atlantida El Salvador, S.A. Banco Hipotecario

Otros bancos
Fuente: SSF / Elaboracién: PCR

Referente a la profundizacion financiera, El Salvador refleja un crecimiento sostenido en los créditos y depdsitos que ha
mantenido en los Ultimos afios, esto ha permitido que los créditos presenten una participacion promedio en los ultimos 5
afos del 47.0% respecto del PIB anual, mientras que los depésitos han tenido una participacion promedio del 46.9%. Al
realizar un comparativo interanual entre diciembre de 2017 y 2018, los créditos incrementaron su participacion pasando
del 49% al 47.9%, por su parte los depositos pasaron del 49.5% al 49.1% de participacion respecto al PIB. Lo anterior es
resultado del crecimiento econémico que se obtuvo durante el 2018, sin embargo, existe una mayor participacion de la
intermediacion financiera en la economia con un crecimiento del sector de 1.6%.
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Analisis Cuantitativo

Activos

En el primer semestre de 2019 los activos del sector bancario ascendieron a US$18,422 millones, creciendo en 5.5%
respecto a junio de 2018, como resultado de los avances registrados principalmente en la colocacién de créditos los cuales
crecieron en un 5.3% (US$635 millones), ademas de un mayor monto destinado a inversiones financieras (US$166
millones) y fondos disponibles (US$138 millones).

El crecimiento de los créditos entre junio de 2019 y junio de 2018 estuvo soportado por el aumento de los créditos
otorgados a largo plazo (+US$1,046 millones), en contraste con la disminucion de los créditos de corto plazo (-US$389.47
millones).

Respecto al destino de los créditos, los otorgados para consumo ascienden a US$4,391 millones con un crecimiento
interanual del 4.0%, le siguen los créditos para adquisicion de vivienda por un valor de US$2,490 millones (+1.8%);
asimismo, los créditos productivos sumaron US$5,458 millones (+7.9%), destacando los préstamos para comercio e
industria con montos otorgados en US$1,669 y US$1,393 millones creciendo un 4.1% y 7.9% respectivamente. Cabe
destacar que el mayor incremento entre los periodos analizados se refleja en el sector de construccion, al que se le han
otorgado US$571 millones, es decir, un incremento interanual del 45.7% a junio 2019, debido al incremento de proyectos
habitacionales y edificios empresariales.

Calidad de la Cartera Crediticia

En cuanto a la composicidon de la cartera segun categoria de riesgo, los créditos en categoria “A” (vigentes) siguen
representando la mayor proporcion de la cartera bruta al integrar el 91.2% del total, reflejando un crecimiento interanual
de 5.5% (+US$615 millones). En cuanto a los créditos en categoria “B”, estos conformaron el 3.5% del total. Por su parte
las categorias C y D, representaron en conjunto el 3.3% del total y aumentaron en 11.8% (+US$20 millones). Finalmente,
los créditos de mayor riesgo, categoria E, registraron una participacion del 2%, aumentando en 5.6% (+US$14 millones).

El dinamismo en el crecimiento que presentan los créditos vigentes fue suficientemente significativo para mermar el efecto
del incremento de los préstamos vencidos. En este sentido, el indice de vencimiento mostré una leve reduccion interanual
de 1.7% a 1.8% a la fecha de analisis. Asimismo, para respaldar las posibles pérdidas que puedan generar los nuevos
préstamos vencidos, el sector destind un mayor monto a sus reservas, lo que permitié el incremento en el nivel de
cobertura hasta un valor de 131.3%, mayor al 121.9% de junio de 2018.

Solvenciay Liquidez

Al periodo de estudio el sistema bancario continu6 reflejando soélidos niveles de solvencia, a pesar de la disminucién del
2% en el patrimonio; como consecuencia de una reduccion en los resultados por aplicar (+21.8%); en contraste se observé
el aumento de las utilidades no redistribuibles (+18.1%) y del capital social pagado (+1.3%). En linea con ello, el coeficiente
patrimonial cerré en 15.3% a junio 2019, menor al 16.1% reflejado a junio 2018; pese a la reduccion en el indicador, el
sector mantiene una holgura con respecto al requerido por ley (12.0%), permitiendo un respaldo a la cartera con un riesgo
alto.

A su vez, el sector bancario continué reflejando una soélida liquidez apoyada por el crecimiento de los fondos disponibles
(+5.6%) e inversiones financieras (+15.9%). En este sentido, al periodo de estudio el coeficiente de liquidez ascendi6 a
32.9%, manteniéndose muy por arriba del minimo requerido por Ley (17.0%), aunque ligeramente inferior a junio de 2018
(33.5%).

Fondeo

A la fecha de estudio y al igual que los periodos anteriores, la principal fuente de fondeo del sector bancario constituyeron
los depésitos del publico, los cuales representaron el 79.1% del total de pasivos y registraron un incremento interanual de
5.0% a junio de 2018. Dicho incremento se tradujo en mayores fondos para nuevos préstamos tanto para empresas y
hogares y que a su vez permitié a los bancos reducir sus costos de fondeo, al comparar el costo financiero respecto al
costo de los depdésitos del periodo (3.44% vs 2.12% respectivamente).

Por su parte, la segunda fuente principal de financiamiento la conformaron los préstamos bancarios, al representar el
12.1% del total de pasivos y que con respecto al afio anterior, aumentaron en 14.3%. Finalmente los titulos de emision
propia representaron el 5.7% del total de pasivos y registraron un avance del 13.0% con relacion a junio 2018.

Rentabilidad

Al periodo de estudio los ingresos del sector bancario ascendieron a US$875 millones, con un crecimiento del 5.5%
respecto a junio de 2018, impulsado mayormente por las operaciones de intermediacion, conformados principalmente por
intereses recibidos sobre cartera crediticia, mismos que se ubicaron en US$743 millones, experimentando un crecimiento
interanual de 6.7%; en menor medida los ingresos de otras operaciones contribuyeron al incremento de los ingresos
totales, al presentar un incremento interanual del 5%.

Por su parte los costos de intermediacion, integrados en mayor medida por intereses pagados sobre depositos del publico,
registraron un alza interanual de 7.2%. Derivado del comportamiento observado en los ingresos y gastos de
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intermediacién, el margen de intermediacion! reflejé una leve reduccion, al pasar de 50.6% en junio de 2018 a 50.4% en
junio 2019.

Por su parte los gastos de operaciéon? no muestran una variacion significativa respecto al periodo pasado, con un
incremento del 0.7%. No obstante, los gastos no operacionales incrementaron en 6.2%, debido a un aumento en los
gastos por ajustes de periodos anteriores y mayor pago de impuestos.

Finalmente, la utilidad neta del sector se ubic6 en US$101 millones, representando un aumento interanual de 16.1%,
permitiendo que los indicadores de rentabilidad se mantuvieran en términos positivos, con valores superiores respecto al
periodo anterior (ROA: 0.9% a junio 2018 vs. ROA: 1.1% a junio 2019, ROE: 7.6% a junio 2018 vs. ROE: 9.6% a junio
2019).

Resefia de Inversiones Financieras Grupo Azul

De acuerdo a la Escritura de Constitucion, el 18 septiembre de 2015 se constituye la Sociedad Inversiones Financieras
Grupo Azul, S.A. (IFGA), de conformidad a lo establecido en los articulos 18 y 121 de la Ley de Bancos, la cual tendra la
finalidad exclusiva la inversion en mas del cincuenta por ciento del capital social en sociedades del giro financiero tales
como Bancos constituidos en el pais y en el exterior, ademas de entidades financieras tales como Sociedades de Seguros,
Instituciones Administradoras de Fondos de Pensiones, Casas Corredora de Bolsa, Sociedades especializadas en el
depdsito y custodia de valores, emisoras de tarjetas de créditos, entre otros. Asi de inversiones minoritarias por un monto
total no superior de un veinticinco por ciento de su Fondo Patrimonial, inversiones conjuntas, entro otros.

El capital Social de fundacion de Inversiones Financieras Grupo Azul, S.A., es de veinte y dos mil délares de los Estados
Unidos de América, representado y dividido en veinte y dos mil acciones, comunes y nominativas, todas con iguales
derechos, de un valor nominal de un délar cada una.

Con fecha 14 de julio de 2016, la Superintendencia del Sistema Financiero autoriz6 a IFGA a constituirse en la Sociedad
controladora de finalidad exclusiva de conglomerado financiero.

Desde un inicio se concibi6 la idea de crear un conglomerado financiero integrando por Banco Azul y empresas
aseguradoras. Es asi es como durante el 2014 la aseguradora salvadorefia Seguros Progreso, cambié su denominacion
social a Seguros Azul para concretar la alianza de integracion de la aseguradora al conglomerado, las cuales son: Seguros
Azul, S.A. y seguros Azul Vida, S.A., Seguro de Personas.

Gobierno Corporativo

Inversiones Financiera Grupo Azul, es una sociedad anénima con domicilio en El Salvador, establecida formalmente el 11
de mayo del 2016.

La sociedad fue fundada con un capital de US$22.0 miles, representado por 22 miles de acciones comunes, con un valor
nominal de US$1.0, cada una. No obstante, a la fecha de andlisis, el capital social llegd a US$ 91,0 millones con 1,600
accionistas salvadorefos.

Accionistas Constituyentes:

e Carlos Enrique Araujo Eserski
Graduado de la Licenciatura en Administracion de Empresas en la Universidad de Santa Clara, California, Estados
Unidos de América. Se ha desempefiado en puestos financieros desde 1970, dentro de los cuales resaltan: Director
y Vice-Presidente de Banco Agricola, S. A., Presidente de AFP Crecer, Director del Banco Internacional, Director de
la Financiera Ahorro Metropolitano, S. A., Presidente de INVERCASA DE C. V., entre otros.

e Raul Alvarez Belismelis
Graduado con una Licenciatura en Ciencias Econdmicas en la Universidad de Boston, Estado de Boston, Ma., de los
Estados Unidos de América. Se ha desempefiado en puestos financieros desde 1986, dentro de los cuales resaltan:
Vice-Presidente en el Total Bank Leasing Corp. de la ciudad de Miami, Estados Unidos de América, Vice-Presidente
Adjunto de la Compafiia General de Seguros, S.A., Presidente de Progreso, S.A. - Seguros de Personas, entre otros.

e Manuel Antonio Francisco Rodriguez Harrison
Graduado en Administracion de Negocios en “The American University”. Se ha desempefiado en puestos financieros
desde 1977, dentro de los cuales resaltan: Gerente de Créditos Corporativos de Banco Cuscatlan, S. A., Vice-
Presidente de la Junta Directiva de Banco Agricola, entre otros.

e Fernando Alfredo de la Cruz Pacas Diaz
Graduado de Ingeniero Agronomo de la Universidad Nacional de El Salvador. Se ha desempefiado en puestos
financieros desde 1990, dentro de los cuales resaltan: Vice-Presidente de Banco Agricola, S. A., Director de la Junta
Directiva Inversiones Financieras Banco Agricola, S. A., Director de AFP Crecer, entre otros.

e Luis Rolando Alvarez Prunera
Graduado de Licenciatura en Administracion de Empresas en Texas Christian University de Los Estados Unidos de
América. Se ha desempefiado en puestos financieros desde 1989, dentro de los cuales resaltan: Director de la Junta

1 Margen de intermediacion = Ingresos intermediacion - Costos de intermediacion
2 Gastos de funcionarios y empleados + Gastos generales + Depreciaciones y Amortizaciones
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Directiva de Credomatic, S. A., Director de la Junta Directiva de Credisa, Director de la Junta Directiva de Banco
Agricola, S.A., Director de la Junta Directiva del Banks Holdings Limited (Bridgetown, Barbados), Presidente Grupo
AGRISAL, entre otros.

e José Roberto De JesUs Varaona Rengifo
Graduado como Ingeniero Civil y Administrador de Empresas en la Universidad de Santa Clara, Estado de California,
de Los Estados Unidos de América. Se ha desempefiado en puestos financieros desde 1992, dentro de los cuales
resaltan: Director de Banco Agricola, S.A.; Director de Aseguradora Suiza Salvadorefia; entre otros.

ORGANIGRAMA DE INVERSIONES FINANCIERAS GRUPO AZUL

Presidente
Carlos Enrique Araujo Eserski

Director Ejecutivo
Oscar Armando Rodriguez

Contador General
David Ricardo Fuentes
Mancia

Director Financiero
Miguel Angel Cuellar Marin

Fuente: Inversiones Financieras Grupo Azul S.A. / Elaboracion: PCR

GRUPO EMPRESARIAL
CONTROLADORA DE FINALIDAD EXCLUSIVA
“INVERSIONES FINANCIERAS GRUPO AZUL, S.A.

Inversiones Financiera Grupo
Azul

US$ 91 Millones

Seguros Azul Vida, S.A. Seguros Azul, S.A. Banco Azul, S.A.

Seguros de Personas
99.99998% 99.99997% 98.85%

Fuente: Inversiones Financieras Grupo Azul S.A. / Elaboracién: PCR

Cabe sefialar, a la fecha de andlisis las inversiones de Inversiones Financieras Grupo Azul, S.A, se encuentran
compuestas de la siguiente forma:

DETALLE DE INVERSIONES FINANCIERAS GRUPO AZUL

Seguros Azul Vida, S.A. Seguro de Seguros Azul, SA. Banco Azul de El

Capital Personas Salvador, S.A.
IFGA 2,249,999 3,749,999 79,081,049
Minoritario 1 1 981,951
Total 4,250,000 3,750,000 80,000,000
Participacion de la Controladora 99.99997% 99.99997% 98.85%
Calificacion de riesgo A A A- (PCR)

Fuente: Inversiones Financieras Grupo Azul S.A. / Elaboracion: PCR
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Andlisis de la institucién

Resefia

En julio de 2012 un grupo de inversionistas salvadorefios, en su mayoria con experiencia en manejo de instituciones
financieras, decide iniciar el proceso para dar vida a una nueva entidad financiera de capital salvadorefio con el propésito
de favorecer el crecimiento econémico y la generacion de empleos en el pais.

El 12 de septiembre de 2013, Banco Azul de El Salvador S.A., recibié la autorizacion para constituirse, mediante resolucion
del Consejo Directivo de la Superintendencia del Sistema Financiero (SSF) numero CD 35/2013. Es asi, que el 23 de
septiembre de 2013 se constituye Banco Azul de El Salvador que se inici6 con un capital social de $20.0 millones, los
cuales fueron depositados en el Banco Central de Reserva de El Salvador. Banco Azul, recibe un fuerte apoyo accionario
al mantener una constante inyeccion de capital. En el 2014, el capital social aumenté en US$ 40 millones y durante el
2017, luego de la autorizacion de la SSF para modificar el Pacto Social del Banco, para el aumento de capital social por
US$20 millones, de esta forma, el nuevo capital social ascendié a US$80.0 millones, el cual se encuentra totalmente
suscrito y pagado.

Segun Certificacion N° 138/2015 de la Superintendencia del Sistema Financiero; el 18 de junio de 2015 se autoriza el
inicio de operaciones de la Sociedad Banco Azul de El Salvador, S.A., de conformidad a lo establecido en el articulo veinte
de la Ley de Bancos y el articulo treinta y tres del “Reglamento para Constituir y Operar Nuevos Bancos y Financieras en
El Salvador” (NPB1-04).

Gobierno Corporativo y Responsabilidad Social
Producto del andlisis efectuado, PCR considera que Banco Azul cuenta con un nivel de desempefio Bueno?, respecto a
sus practicas de Gobierno Corporativo.

Dentro de la estructura operacional propuesta por Banco Azul de El Salvador, se han establecido las funciones y
responsabilidades de los miembros de la Junta Directiva y su personal operativo, a través de su Codigo de Gobierno
Corporativo y el Manual de Organizacion y Funciones. Basado en los principios de Administracion de riesgos
independiente respecto de las lineas de negocio, Vision General e integral, Cumplimiento de las politicas de riesgo,
Cumplimiento de normativas, Diversificacién de clientes, productos y segmentos, Monitoreo Continuo, Cultura de
administracion de riesgos y Comité de Riesgos.

En los manuales previamente mencionados se establece la estructura organica de la sociedad, asi como la estructura
formal de poderes. Ademas de estos, la sociedad se conforma con los siguientes comités de apoyo asignados por la Junta
General:

e Comité de Créditos: Este Comité tendra por objeto entre otros aspectos decidir sobre el proceso de aprobacion de
créditos, la estructura y composicién del portafolio de cartera, las metodologias y herramientas de gestién del riesgo
de crédito y conocer el informe de las operaciones aprobadas por los otros niveles. Adicionalmente, correspondera a
este comité aprobar el régimen de excepciones, definir mecanismos de operaciones urgentes y delegar atribuciones
en otras instancias.

e Comité de Gestion de Activos y Pasivos e Inversiones: tiene como funcién aprobar las politicas especificas
relativas a la gestion de activos y pasivos, monitorear de forma periédica los riesgos a los cuales se esta expuesto,
aprobacion de tasas de interés activas y pasivas, diversificacion de fuentes de fondeo, revision y gestion del plan de
contingencia de liquidez y cumplir requerimientos legales.

e Comité de Riesgo Operativo: tiene como funciones primordiales el establecer medidas preventivas y recomendar
medidas correctivas del sistema, productos, procesos y establecer medidas preventivas y correctivas sobre casos de
clientes como operaciones irregulares o sospechosas, gestionar y contribuir a la prevencion de fraudes y mantener
integridad de los controles internos.

e Comité de Auditoria: tiene entre sus funciones y responsabilidades colaborar en el disefio y aplicacion del control
interno; conocer y evaluar los procesos de informacion financiera y los sistemas de control interno de Banco Azul,
S.A. y examinar la labor desarrollada por la unidad de riesgos.

La Administracion Integral de Riesgos contempla su identificacion, medicidn, monitoreo y mitigacion, y esta centrada en
un proceso de formacion continua de cultura cuyo objetivo es lograr que cada empleado conozca y administre el riesgo
inherente a sus actividades del dia a dia, conocido como Primer Linea de Defensa.

En opinion de PCR, la Plana Gerencial al 30 de junio de 2019 poseen experiencia en el sector, y esta compuesta de la
siguiente forma:

3 Categoria GC3 en una escala de 6 niveles, donde GC1 es la categoria maxima y GC6 es la minima.
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PLANA GERENCIAL

Nombre Cargo

Oscar Armando Rodriguez Director Ejecutivo

René Gerardo Cuestas Valiente Director de Operaciones

Carlo Roberto Escalante Chinchilla Director de Riesgos

Miguel Angel Cuéllar Marin Director Financiero

Patricia de los Angeles Paniagua de Suarez Directora de Banca Empresa

Héctor Ovidio Montoya Tobar Director de Tecnologia

Horacio Amilcar Larios Ramirez Gerente Legal

Enrique Alejandro Morales Rodriguez Gerente de Auditoria Interna

Marleny del Carmen Deras de Amaya Gerente de Banca PYME

Lucia Aleyda Mayorga Diaz Gerente de Canales

Luis Alfredo Géalvez Fernandez Gerente de Créditos y Cobros
Alexandra Lisbeth Gonzalez Paniagua Gerente de Cumplimiento

Sofia Lorena Navas de Rodriguez Gerente de Depdsitos

Karina Lourdes Cabrera Pineda Gerente de Cash Management

Carlos Moisés Galdamez Aguilar Gerente de Préstamos

Edgardo Velasquez Garay Gerente de Productos Banca Empresas
Maria José Lopez Lopez Gerente de Productos de Banca Personas
Rocio del Carmen Alfaro de Guifarro Gerente de Gestion Humana

Fernando Alfonso Flores Machado Gerente Banca de Personas

Ana Matilde |. de Menendez Coordinadora del Programa Lidera

Fuente: Banco Azul de El Salvador / Elaboracién: PCR

Los miembros de Junta Directiva de la institucion y su personal de apoyo en las areas estratégicas son de amplia
experiencia y trayectoria. La institucion ha adoptado la siguiente estructura:

ORGANIGRAMA DE BANCO AZUL DE EL SALVADOR

Junta
Directiva

Presidencia

Director
Ejecutivo
Director de
Banca
S
Director de Disctande
Financiera Sueracioges
Tecnologia
Director de
Riesgos
S, — .
Mercadeo y Gerencia de Gce:ggi(tltl)i ?,e
Servicios al Legal RRHH
iante 9 Cobros

Fuente: Banco Azul de El Salvador / Elaboracién: PCR

Grupo Econdmico
A junio de 2019, la participacién accionaria se encuentra conformada por:

PLANA ACCIONARIA

Accionistas Participacion
INVERSIONES FINANCIERAS GRUPO AZUL, S.A. 98.85%
CARLOS ENRIQUE ARAUJO ESERSKI 0.13%
SERGIO CATANI PAPINI 0.09%
INVERSIONES TEOPAN, S.A. DE C.V. 0.03%
OTROS ACCIONISTAS 0.90%

Fuente: Banco Azul de El Salvador / Elaboracion: PCR

La Junta General de Accionistas celebrada el 27 de febrero de 2018 acordé la eleccién de la nueva Junta Directiva de la
Sociedad que permanecera en funciones durante tres afios, en opinién de PCR cuenta con experiencia en el sector, la
cual se detalla a continuacion:
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JUNTA DIRECTIVA DE LA SOCIEDAD

Cargo Nombre

Director presidente Carlos Enrique Araujo Eserski
Director vicepresidente Fernando Alfredo de la Cruz Pacas
Director secretario Manuel Antonio Rodriguez Harrison
Primer Director Propietario Raul Alvarez Belismelis

Segundo Director Propietario Luis Rolando Alvarez Prunera
Tercer Directora Propietaria Claudia Johanna Hill Dutriz

Cuarto Director Propietario Oscar Armando Rodriguez

Primer Director Suplente Pedro José Geoffroy Carletti
Segunda Directora Suplente Claudia Alexandra Maria Araujo
Tercer Director Suplente Carlos Grassl Lecha

Cuarto Director Suplente Wilfredo Lépez Miranda

Quinta Directora Suplente Luz Maria Serpas de Portillo

Sexta Directora Suplente José Antonio Rodriguez Urrutia
Séptima Directora Suplente Carmen Aida Lazo

Fuente: Banco Azul de El Salvador / Elaboracion: PCR

Producto del andlisis efectuado, consideramos que Banco Azul tiene un nivel de desempefio Optimo#, respecto a sus
practicas de Responsabilidad Social Empresarial.

La institucion ha identificado como grupo de interés a las PYME, con las cuales desarrolla un programa de capacitaciones
bajo el nombre "Lidera" dicho programa esta enfocado en dar apoyo a los pequefios empresarios, brindando herramientas
que incrementen sus conocimientos sobre el manejo de sus negocios. Asimismo la institucién realiza acciones orientadas
a promover la eficiencia energética y el reciclaje, tales como otorga créditos que apoyan la generacién de energia limpia
y eficiencia energética. Ademas, cuenta con el apoyo de la linea que BANDESAL posee, siempre con el mismo fin. Sin
embargo estas acciones no forman parte de un programa de eficiencia energética o manejo de residuos. Respecto al uso
racional del recurso hidrico la organizacién realiza campafas puntuales de concientizacion con sus colaboradores, con el
objetivo de sensibilizarlos en el uso racional del agua, también los sistemas de agua poseen un sistema con el cual se
regula la salida y consumo de esta. Ademas de realizar dichas acciones de optimizacion de los recursos naturales, la
empresa también realiza la evaluacion ambiental de sus proveedores. El area de Administracion realiza visitas periddicas
a los proveedores con el objeto de validar este punto.

Con relacion al aspecto social, la institucion promueve la contratacion de sus colaboradores sin distincion de etnicidad,
sexo, creencias politicas, religiosas, entre otras. De igual manera no hace distincion para la contratacion de personas con
capacidades especiales 0 embarazadas. Asimismo, la institucion realiza sensibilizacion sobre el tema, ademas de no
contribuir al trabajo infantil ni trabajo forzoso. Por otro lado se verific que la institucion otorga todos los beneficios de ley
a sus colaboradores. Asimismo cuenta con un cédigo de ética aprobado el 10 de julio de 2014. Finalmente la institucion
cuenta con programas de participacion en la comunidad, a través del programa el programa “Lidera”, de esta manera
logra acercamiento a la comunidad al mismo tiempo que contribuye a su desarrollo.

Operaciones y Estrategias

Operaciones
Banco Azul de El Salvador realiza actividades de intermediacion financiera, enfocadas a operaciones activas y pasivas,
tanto para empresas como personas. Asimismo ofrece una serie de productos y servicios que se presentan a continuacion:

Productos

El Banco divide sus productos en Banca Empresarial y Banca Personas. Banca Empresarial, ofrece productos a grandes
empresas, medianas empresas y pequefia empresa entre los cuales se encuentran cuentas corrientes, cuentas a plazo,
cuentas de ahorro, préstamos comerciales, inversion multidestino, créditos rotativos, capital de trabajo, factoraje,
transferencias interbancarias via CCE y via Banco Central.

Banca Persona ofrece los siguientes productos que se ofrecen, cuentas de ahorro y a plazo, créditos personales, tarjetas
de crédito, crédito vehicular, crédito hipotecario, crédito automatico con garantia de depdsito a plazo. En cuanto a los
servicios que ofrecen la entidad, destacan: Banca movil, Kioskos, Portal en linea para personas y empresas, Cajeros
automaticos, Banca seguros, MonedAzul.

Estrategias corporativas

Como objetivos de largo plazo el Banco busca incrementar su participacién en el sector bancario, mejorar sus niveles de
rentabilidad y obtener una mayor solidez, a través de diferentes estrategias. El banco apuesta por el desarrollo de una
relacién con su cliente, aprovechando su conocimiento de segmentos medios y emergentes para apuntar al segmento
masivo, desde el microcrédito hasta la gran empresa, es por esto que el banco realiz6 una fuerte inversion en potenciar
la plataforma tecnoldgica con equipos de ingenieria especializada y productos de software de Gltima generacion, con lo
que pretenden dar una experiencia diferenciada a sus clientes por medio de la seguridad en las transacciones, agilidad,
calidez y cercania. Al mes de junio de 2019, las proyecciones financieras de la entidad reportan una ligera sobreestimacion
en cuanto a la cartera de préstamos neta e ingresos totales, ya que al compararlo con los datos reales a junio de 2019,
estos se encuentran levemente por debajo de lo estimado. Asi para el caso de la cartera de préstamos neta, se proyectaba

4 Categoria RSE2, donde RSEL1 es la categoria maxima y RSE6 es la minima
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alcanzar un valor de US$328.68 millones, mientras que su valor real fue de US$324.14, por su parte los ingresos se
estimaban en US$19.62 millones vs. US$19.49 millones registrados a junio 2019.

Por otra parte en cuanto a los gastos operacionales, estos se registraron al mes de junio 2019 por debajo de lo estimado,
lo cual permitié que la pérdida real durante el primer semestre (-US$784.66 miles) fuera inferior a la proyectada para el
mismo mes (US$-1,555.96 miles).

Riesgos Financieros

Banco Azul de El Salvador cuenta con un modelo de riesgos basado en el proceso de la gestién integral de riesgos:
identificar, medir, controlar, mitigar y monitorear, asi como en formulaciones, lo anterior constituye un punto elemental en
la formacion y desarrollo de la Institucién y la calidad en la administracion del riesgo. Estableciendo directrices para un
adecuado y minucioso analisis financiero que pretende crear valor y favorables resultados econdmicos. Lo anterior
involucra las divisiones de negocios con las demas areas operativas y administrativas, lo cual es crucial para la toma de
decision y la 6ptima definicion de las diferentes metodologias y controles corporativos. Dada la naturaleza del negocio la
institucion ha conformado un sélido equipo de especialistas en el tema, enfocados en actividades que garanticen el
cumplimiento de normativas que garantizan la seguridad y sanidad del banco.

Riesgo Crediticio

La estrategia definida en cuanto al Riesgo de Crédito de Banco Azul de El Salvador, es aplicada en funcion de cada una
de las partes que componen el ciclo del crédito: planear, originar, mantener y normalizar. Para ello, la institucion cuenta
con un proceso continuo y documentado para determinar los activos crediticios expuestos al riesgo de crédito. Dicho
proceso incluye la definicién de politicas y los mecanismos que permitan una evaluacion adecuada del cliente al momento
del otorgamiento, asi como también el seguimiento oportuno a la cartera.

Asimismo, Banco Azul cuenta con diferentes politicas, mecanismos y metodologias que permiten una evaluacién
adecuada del cliente al momento del otorgamiento, asi como el seguimiento oportuno de la cartera y su correspondiente
normalizacion con los periodos de pago. En este sentido, la entidad utiliza la metodologia de precio de transferencia para
el otorgamiento de créditos, con la cual los precios de los productos de crédito de Banco Azul incorporan la pérdida por
riesgo de crédito del cliente. En cuanto al seguimiento y control de los créditos otorgados, la institucion utiliza un dashboard
como herramienta para reportar el monitoreo de los limites de concentracién establecidos.

Analisis de la Cartera

Desde 2015, Banco Azul ha mantenido un crecimiento constante en su colocacion de créditos, gracias a la estrategia
como nuevo banco participante en el sistema bancario, a través de la confianza adquirida con sus clientes. Fundamentado
a través del crecimiento, innovacion y sinergia comercial, permitiendo ofertar productos y servicios que sean tanto
tradicionales como innovadores. En este sentido a junio de 2019, el crecimiento de la cartera de créditos muestra un
aumento del 22.1% (+US60.01 millones) comparado con el afio anterior, colocandose en US$ 331.02 millones. Cabe
destacar que este crecimiento estuvo fundamentado por el incremento en préstamos hacia el sector empresarial, los
cuales observaron un crecimiento del 44.3%, equivalente a un aumento de US$55.6 millones.

CARTERA BRUTA (MILLONES US$)
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Fuente: Banco Azul de El Salvador / Elaboracién: PCR

Asimismo a junio de 2019, la estructura de la cartera crediticia de Banco Azul refleja que un 54.7% de los créditos
otorgados, se destinan al sector empresarial, especialmente a Pequefias y Medianas Empresas, las cuales conforman su
principal grupo de interés, ademas, la entidad no solo les brinda financiamiento, sino también capacitaciones y
herramientas que permitan un mejor manejo de su negocio; como segundo lugar se encuentra los créditos personales
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gue con un saldo de US$135.95 millones se ubicaron con una participacion del 41.07% del total de la cartera, mientras
que los sectores de vivienda y agropecuario, tuvieron una participacion del 3.0% y 1.2%, respectivamente.

Cabe destacar que al periodo de andlisis, la participacion de los créditos al sector empresarial mostré un avance al pasar
de una participacion de 46.3% en junio 2018 al 54.7% reportado en junio 2019. Por su parte los créditos personales y de
vivienda, mostraron una menor participacion respecto del afio anterior.

EVOLUCION DE LA CARTERA CREDITICIA
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Fuente: Banco Azul de El Salvador / Elaboracién: PCR

En cuanto a la estructura de la cartera por categoria de riesgo, los créditos clasificados como categoria A, representaron
en junio 2019 el 93.87% del total, levemente menor al 94.66% reportado en junio 2018. Por su parte los créditos categoria
B, pasaron de representar el 1.51% a 2.53% en junio 2019.Mientras que los créditos clasificados en categoria E mermaron
su participacion, al representar el 1.49% del total de la cartera, menor al 2.53% reportado a junio 2018.

CARTERA POR CATEGORIA DE RIESGO (MILLONES US$
Categoria dic-16 dic-17 dic-18 jun-18 jun-19

A 156.12 236.28 296.64 256.53 310.74
B 0.96 3.57 3.17 4.10 8.37
C 0.81 1.79 4.82 3.37 5.51
D 0.42 0.67 1.18 1.23 1.48
E 1.31 3.96 3.27 5.78 4.93
Total cartera bruta 159.61 246.28 309.07 271.01 331.02

Fuente: Banco Azul de El Salvador / Elaboracion: PCR

Por otra parte, los préstamos vencidos mostraron una disminucion del 3.9% respecto de junio de 2018. Cabe destacar
gue, del total de préstamos vencidos, el 92.4% corresponde a préstamos otorgados a personas o créditos para consumo,
mientras que el 7.6% restante a empresas, esto demuestra la buena gestion de riesgos que mantiene Banco Azul respecto
a su principal grupo de interés (PYMES). En este sentido el indice de vencimiento de la cartera de crédito de Banco Azul
se ubico en 1.96% menor al indice presentado a junio 2018 (2.49%), pero levemente superior a lo presentado por el sector
(1.83%).

En cuanto al indice de cobertura de reserva ha tenido un comportamiento relativamente estable respecto a junio 2018,
ubicandose 106.02%, levemente inferior al indicador reportado en junio de 2018 (109.34%) y al indicador registrado por
sistema (131.34%), pero superior a lo requerido por el Regulador (100.0%).
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Fuente: Banco Azul de El Salvador / Elaboracion: PCR

Riesgo de Mercado

El riesgo de mercado es la posibilidad de pérdida generado por el movimiento en los precios de mercado que generan un
deterioro de valor en las posiciones dentro y fuera del balance o el estado de resultados de la entidad. Algunos de estos
riesgos incluyen la exposicion a tasas de interés, tipo de cambio, riesgo de contraparte, entre otros.

En cuanto al riesgo de tasa de interés, Banco Azul realiza pruebas de tensién VaR para medir el riesgo. Dicho escenario
de tensién mide el efecto de un incremento en tasas de interés en los precios de los titulos valores dentro del portafolio
de inversiones, para cuantificar posibles pérdidas. El resultado de dicha prueba de tension es reportado utilizando como
herramienta un dashboard al Comité de Riesgos. Asimismo la entidad cuenta con limites y tolerancias relacionadas con
el riesgo de mercado las cuales se encuentran documentadas en su Politica de Riesgo de Mercado.

Inversiones financieras

Al periodo de estudio las inversiones financieras de Banco Azul ascendieron a un valor nominal de US$34.94 millones,
las cuales se encuentran concentradas en instrumentos del Estado salvadorefio, con rendimientos de entre 6.41% y
7.03%, cabe destacar que la mayoria de las inversiones se encuentran integradas por instrumentos de corto plazo, ya
gue el 98.2% de las inversiones financieras estan invertidas en Letras del Tesoro (LETES), las cuales vencen entre febrero
y junio del afio 2020. Mientras que el resto lo componente Notas y Eurobonos.

PORTAFOLIO DE INVERSIONES A JUNIO 2019 (PORCENTAJE)

NOTAS Eurobonos
1.5% 0.7%
LETES

98.2%
Fuente: Banco Azul de El Salvador / Elaboracion: PCR

Riesgo de Liquidez

Fuentes de Fondeo

Banco Azul mantiene como principal fuente de financiamiento los depdsitos del publico, con el 76.28% sobre el total de
pasivos, con un monto de US$307.59 millones a junio 2019, equivalente a un incremento interanual de US$77.08 millones
(33.44%), este aumento obedece al comportamiento de los depésitos a plazo que registraron un incremento de $47.7
millones (28.2%), seguido de los depositos de ahorro (+$19.6 millones), y los depdsitos en cuenta corriente (+$17.8
millones). Cabe destacar que a la fecha de andlisis el ritmo de crecimiento de los depositos de Banco Azul, fue mayor a
la reportada por el promedio del sector bancario, cuya tasa fue del 5.0%.

En cuanto a las demas fuentes de fondeo Banco Azul cuenta con un préstamo, titulos de emision propia y documentos
transados, los cuales tienen una participacion de 14.16%, 6.32% y 2.44%, respectivamente. Cabe destacar que estos tres
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pasivos reflejaron una menor participacion respecto a la reportada en junio 2018, contrastando con el comportamiento
observado en los depdsitos.

EVOLUCION DE LAS PRINCIPALES FUENTES DE FONDEO (%)
100%

.
80% .
60%
40%
20%
0%

dic-16 dic-17 dic-18 jun-18 jun-19
m Depdsitos a plazo = Depdsitos en cuenta corriente
® Préstamos Depésitos de ahorro
E Titulos de emision propia Obligaciones a la vista

Fuente: Banco Azul de El Salvador / Elaboracion: PCR

A le fecha de analisis Banco Azul posee un préstamo correspondiente a una linea de crédito con el Banco de Desarrollo
de El Salvador por US$60 millones, con una tasa de interés del 4.53% y el 7%, garantizado con préstamos con categoria
“A1”, “A2” y “B” e hipotecaria. En este sentido dicho préstamo constituy6 la segunda principal fuente de fondeo de la
entidad después de los dep0ésitos, mostrando un saldo de $57.12 millones, el cual representa el 14.1%, del total de pasivos
reportados a la fecha.

EVOLUCION DE LOS DEPOSITOS Y PRESTAMOS

350.0
300.0
250.0

200.0
150.0
100.0
50.0
0.0

dic-16 dic-17 dic-18 jun-18 jun-19

US$ Miles

m Depdsitos  m Préstamos recibidos

Fuente: Banco Azul de El Salvador / Elaboracion: PCR

La estrategia de liquidez de Banco Azul de El Salvador se centra en mantener un nivel 6ptimo de liquidez entre las fuentes
y los usos de recursos, asi como una adecuada compensacion del riesgo al retorno. Adicionalmente contempla el andlisis
integral de la estructura de activos y pasivos, estimando y controlando los eventuales cambios que ocasionen pérdidas
en los estados financieros.

Banco Azul de El Salvador administra el riesgo de acuerdo con lo establecido en la Normas técnicas para la gestion del
riesgo de liquidez (NRP-05). De igual manera ha establecido el fiel cumplimiento a todos los indicadores relacionados al
riesgo de liquidez exigidos por la Superintendencia del Sistema Financiero. A la fecha de andlisis el coeficiente de liquidez
neta resultd en 30.97%, inferior al registrado en junio 2018 cuando fue de 33.24%, la disminucién estaria relacionada al
comportamiento expansivo de los depdsitos, ya que si bien los activos liquidos de la entidad crecieron, estos reflejaron un
menor crecimiento comparado al incremento en los depédsitos. Cabe mencionar que el coeficiente de liquidez minimo
requerido por el regulador es del 17%.

COEFICIENTE DE LIQUIDEZ (%)

35.00%

\

30.00%

20.00%

1
1
1
1
1
1
1
:
25.00% ]
1
1
1
1
!
15.00% ]

1

dic-16 dic-17 dic-18 jun-18 jun-19

Fuente: Banco Azul de El Salvador / Elaboracién: PCR
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En cuanto al analisis de brechas de liquidez, Banco Azul posee brechas acumuladas negativas para algunos periodos de
plazos. Sin embargo para solventar estos descalces la entidad cuenta con una linea de crédito con BANDESAL, asi como
un comportamiento positivo en los depdsitos, con lo cual permite una mayor estabilidad a las fuentes de fondeo y liquidez.

Riesgo de Solvencia

Luego de acumular un capital social pagado, mediante aportes en efectivo y autorizado por el Consejo Directivo de la
Superintendencia del Sistema Financiero, el capital primario se mantuvo con cifras negativas, por lo que el fondo
patrimonial a junio de 2019 es de US$ 52.50 millones.

En este sentido para mitigar el riesgo de solvencia el Banco Azul se encuentra regido bajo el Articulo 41 de la Ley de
Bancos con el objetivo de mantener constante su solvencia. El coeficiente patrimonial luego del inicio de sus operaciones
se ha mantenido por arriba a lo requerido de Ley (12%), resultando a junio de 2019 en 14.95%. En igual sentido, el sélido
capital pagado de Banco Azul provee de un fuerte respaldo patrimonial en relaciéon con las obligaciones con terceros,
ubicando al indicador de endeudamiento legal de 13.02%, por encima al promedio sector (12.0%) y al minimo requerido
de Ley (7%).

INDICADORES DE SOLVENCIA (EN MILLONES US$ Y PORCENTAJE)

Indicadores de Solvencia dic-16 dic-17 dic-18 jun-18 jun-19
Fondo Patrimonial 44.6 57.6 53.3 54.3 52.5
1. Capital Primario 60.0 80.0 80.0 80.0 80.0
2. Capital Complementario (15.4) (22.4) (26.7) (25.7) (27.5)
3. Menos: Deducciones - - - - -
Requerimientos de Activos
1. Total de Activos en riesgo 219.2 331.1 415.2 368.6 455.7
2. Total de Activos Ponderados 179.6 263.5 331.6 286.6 351.1
3. Requerimiento del 12% sobre Activos Ponderados 26.0 38.2 48.1 41.6 45.6
4. Excedente o (Deficiencia) 18.6 19.4 5.2 12.7 6.9
5. Coeficiente Patrimonial 24.83% 21.86% 16.07% 18.95% 14.95%
Requerimientos de Pasivos
1. To_tal de Pasivos. Compromisos Futuros y 2192 3311 415.2 368.6 455.7
Contingentes
2. Requerimiento del 7.0% sobre pasivos 179.6 263.5 331.6 286.6 351.1
3. Excedente o (Deficiencia) 26.0 38.2 48.1 41.6 45.6
4. Endeudamiento Legal 25.52% 21.05% 14.72% 17.28% 13.02%

Fuente: SSF/ Elaboracion: PCR

Riesgo Operativo

El sistema de administracion de riesgo operacional de Banco Azul establece la politica genera para los procesos y
procedimientos, al igual que las metodologias para la identificacion, medicion, mitigacion y monitoreo de los distintos tipos
de riesgos operacionales a los que podria verse expuesta la institucion. Dicha politica tiene como objetivo construir el
mapa de riesgos operacionales a partir de la evaluacion efectuada a los procedimientos de Banco Azul, adicionalmente,
determinar los pasos a seguir para obtener la recoleccion de eventos y determinar los requisitos para elaborar el informe
de la materializacion de eventos de Riesgo Operacional.

Manejo del Riesgo Reputacional

Para Banco Azul el riesgo reputacion es el activo intangible mas importante que no tiene valor contable pero cuyo valor
es reflejado en el valor de las acciones que implica la posibilidad de incurrir en pérdidas, producto del deterioro de imagen
de la entidad, debido al incumplimiento de leyes, normas internas, codigos de gobierno corporativo, cddigos de conducta,
lavado de dinero, entre otros. El riesgo reputacional se manifiesta cuando la organizacion no es capaz de cumplir con, o
defrauda las expectativas de los stakeholders.

Dicho riesgo es gestionado a través de las politicas y procedimientos necesarios, que protegeran la reputacion del Banco,
y mediante el cumplimiento por parte de todos los colaboradores el Cédigo de Gobierno Corporativo, Codigo de Etica, asi
como el ambiente de control interno y la cultura de riesgos.

Resultados Financieros

La principal fuente de ingresos de Banco Azul proviene de los Ingresos de operaciones de intermediacion (95.7% del
total), los cuales reflejaron un aumento de US$3.9 millones (+26.2%) respecto a junio de 2018, como resultado del
incremento dentro de la cartera de préstamos otorgados. Por otra parte los costos operacionales de intermediacion
representaron el 54.0% de los costos y gastos totales, teniendo un aumento de 17.8% respecto al periodo anterior,
asimismo, los costos por captacién de recursos aumentaron 27.79%, a consecuencia del incremento en los depdsitos.

El incremento en los costos de intermediacion provoco que el margen de intermediacion disminuyera moderadamente en
3.79 p.p. respecto al periodo anterior (74.93% en junio 2018 vs. 71.14% en junio 2019).
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INGRESOS Y COSTOS (EN MILLONES US$ Y % MARGEN DE INTERMEDIACION (%)
Componente jun-18 jun-19 Var. (%) 80.00%

i
1
Total Ingresos 15,419.8  19,522.9 26.61% |
1
Ingresos de operaciones de intermediacion ~ 14,780.4  18,657.2 26.23% 70.00% i
1
Ingresos de otras operaciones 629.6 836.4 32.85% :
. 60.00% !
Ingresos no operacionales 9.8 29.3 197.54% H
1
0, 1
Total Costos 9,541.8 11,239.1 17.79% 50.00% i
Costos de operaciones de intermediacion 9,381.5 11,051.3 17.80% !
1
Captacion de recursos 7,061.5 9,027.1 27.84% 40.00% |
1
Saneamiento de activos de intermediacion 2,320.0 2,024.1 -12.75% i
. 30.00% :
0,
Costos de otras operaciones 160.3 187.9 17.21% dic-16 dic-17 dic-18 jun-18 jun-19

Fuente: Banco Azul de El Salvador / Elaboracion: PCR

Por otra parte, la eficiencia operativa Banco Azul, refleja mejoras respecto al periodo anterior (-4.69% en junio 2019 vs. -
20.22% en junio 2018), si bien es cierto el banco presentd un incremento en los costos de intermediacion, los gastos
operativos se mantuvieron estables. En este sentido, los gastos administrativos representaron el 45% del total de gastos
operacionales reportados a junio 2019, levemente inferior a lo reflejado en junio 2018 (46%). Por su parte, los ingresos
totales reflejaron un aumento de 26.2% respecto a junio de 2018. En cuanto a la pérdida, ésta presenté una mejora del
75.5% pasando de -US$3.2 millones a -US$ 0.78 millones, esto es importante debido al poco tiempo de operacion del
banco y sus procesos de consolidacion no han alcanzado su punto de equilibro. Asimismo un elemento por destacar es
gue la actual pérdida registrada en el mes de junio 2019 es menor a la pérdida estimada, ya que los Estados Financieros
proyectados por la entidad apuntaban a una pérdida de -US$1.56 millones para el mes de junio 2019, lo que refleja por
un lado, el buen desempefio de los ingresos y por otra parte un mayor control sobre los gastos operativos.

MARGEN DE INTERMEDIACION (%) EFICIENCIA OPERACIONAL (%)
77.11%  -28.39%  -12.29%  -20.22% .

80.00% i 0% - - " S
i -10% i
70.00% ! -20% !

1

o i -30% ]
60.00% i 0% :
1
50.00% i -50% |
i -60% i
1
40.00% i -70% i
i -80% ]
30.00% : -90% !

dic-16 dic-17 dic-18 jun-18 jun-19 dic-16 dic-17 dic-18 jun-18 jun-19

Fuente: Banco Azul de El Salvador / Elaboracién: PCR

El Banco se ha enfocado en el fortalecimiento de su estructura organizacional, iniciando con una inversién superior a la
entrada de su funcionamiento, esta situacion, en combinacién con el incremento de los ingresos, ha llevado a un mejor
desempefio financiero para el periodo de estudio ya que a junio 2019 el ROE se ubicé en -3.43%, mientras que el ROA
en -0.39%. Cabe destacar que ambos indicadores muestran mejores resultados que en junio 2018 (ROE en -10.91%;
ROA en -1.61%), por lo que se puede observar una tendencia hacia el alza, acercandose a niveles positivos.

ROE (%) ROA (%)
0.00% ;
0.00% _ . I _ 050y Gic-16 dic-17 dic-181 jun-18 jun-19
dic-16 dic-17 dic-18 1 jun-18 jun-19 ' i
5 00% i -1.00% i
i .* -1.50% i
oo ! .
-10.00% P -2.00% i
i -2.50% '
L[] 1
-15.00% ] -3.00% |
i -3.50% i
. 1
-20.00% . : -4.00% :
. 1
‘ i -4.50% i
-25.00% ! !
-5.00% '

Fuente: Banco Azul de El Salvador / Elaboracién: PCR
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Estados Financieros

BALANCE GENERAL (US$ MILLONES

Componente dic-15 dic-16 dic-18
Activos
Caja y bancos 244 36.27 53.14 70.80 0.68 79.36
Inversiones financieras, netas - 7.43 21.84 23.82 - 39.95
Cartera de préstamos, neta de reservas de saneamiento - 157.60 241.22 301.15 - 320.72
Primas por cobrar, netas - 3.09 1.90 3.26 - 2.34
Deudores por seguros y fianzas - 1.47 2.00 1.54 - 2.03
Diversos, neto de reservas de saneamiento 8.42 29.40 24.25 20.27 5.22 19.51
Inversiones accionarias - - - - 62.44 -
Activo fijo - 4.47 3.94 5.58 - 5.13
Total activo 10.9 239.7 348.3 426.4 68.3 469.0
Pasivos
Depositos de clientes - 149.99 197.14 269.48 - 305.60
Préstamos del Banco de Desarrollo de El Salvador - 19.41 47.10 59.98 - 57.12
Préstamos otros bancos - - - - 2.26 -
Reportos y otras operaciones bursatiles - - 1.90 - - 9.85
Titulos de emision propia - - - - - 24.88
Sociedades acreedores de seguros y fianzas - 1.01 0.96 1.50 - 1.05
Depositos de primas - 0.47 0.32 0.40 - 0.49
Diversos - 0.44 1.32 2.85 - 1.39
Otros pasivos 10.84 2.87 245 3.73 0.03 2.58
Reservas técnicas y por siniestros - 3.89 4.70 5.04 - 4.39
Total pasivos 10.8 178.1 255.9 343.0 23 407.4
Interés minoritario en subsidiarias - 0.64 0.66 0.61 - 0.60

Patrimonio

Capital social suscrito y pagado 0.02 70.00 91.00 91.00 91.00 91.00
Reservas de capital, resultados acumulados y patrimonio no ganado 0.00 (8.99) (19.93) (27.99) (24.95) (29.92)
Total patrimonio 0.03 61.01 71.07 63.01 66.05 61.08
Total pasivos mas interés minoritario mas Patrimonio 10.86 239.74 327.63 406.60 68.34 469.04

Fuente: Inversiones Financieras de Grupo Azul / Elaboracién: PCR

*Datos sin acumular al mes de junio 2018
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ESTADO DE RESULTADOS (US$ MILLONES

Componente dic-15 dic-16 dic-17 dic-18

Intereses de préstamos - 7.96 20.47 26.93 - 15.39
Comisiones y otros ingresos de préstamos - 0.94 2.33 2.85 - 1.24
Intereses y otros ingresos de inversion 0.00 0.13 0.46 1.38 - 1.30
Intereses sobre depdsitos - 0.13 0.37 0.97 0.00 0.8196
Primas netas de devoluciones y cancelaciones - 8.06 14.70 13.98 - 6.41
Ingresos técnicos por ajustes a las reservas - 3.28 6.29 6.56 - 3.78
Otros servicios y contingencias - 0.00 0.06 0.59 - 0.83
Total ingresos de operacion 0.0 20.5 44.7 53.3 0.0 29.8
Intereses y otros costos de depdsitos - 3.46 8.30 10.12 - 6.05
Intereses sobre prestamos - 0.36 1.81 3.17 0.04 1.846
Siniestros y obligaciones contractuales - 3.90 7.03 531 - 2.49
Egresos técnicos por ajustes a las reservas - 4.81 7.77 8.02 - 4.18
Gastos de adquisicion, conservacion y cobranza de primas - 1.68 2.43 2.46 - 1.60
Otros servicios y contingencias - 0.01 0.40 0.92 - 0.51
Total costos de operacion - 14.22 27.94 31.49 0.04 17.44
Reservas de saneamiento - 1.2 3.1 4.4 (0.0) 21
Utilidad antes de gastos 0.00 5.02 13.61 17.37 - 10.29
Funcionarios y empleados - 4.76 7.92 7.96 0.02 3.922
Generales - 5.69 10.45 10.67 0.10 5.057
Depreciaciones y amortizaciones - 3.78 6.74 6.86 231 3.354
Total gastos de operacion - 14.23 25.10 25.49 2.43 12.33
(Perdida) utilidad de operacién 0.00 (9.20) (11.50) (8.13) (2.47) (2.04)
Otros ingresos, neto - 0.15 0.83 0.30 (3.31) 0.10
(Perdida) utilidad antes de impuestos 0.00 (9.05) (10.66) (7.83) (5.24) (1.94)
Impuesto sobre la renta - 0.02 0.36 0.28 - -
(Perdida) utilidad después de impuestos 0.00 (9.08) (11.02) (8.11) (5.24) (1.94)
Participacion del interés minoritario en subsidiarias - 0.08 0.08 0.05 - 0.01
(Perdida) utilidad neta 0.00 (8.99) (10.94) (8.06) (5.24) (1.93)

Fuente: Inversiones Financieras de Grupo Azul / Elaboracién: PCR

*Datos sin acumular al mes de junio 2018

INDICADORES FINANCIEROS

dic-17 dic-18
Rentabilidad
Retorno Patrimonial SSF -20.79% -14.34% -7.91% -11.79% -2.99%
Retorno sobre Activos SSF -5.80% -2.50% -1.02% -1.74% -0.34%
Utilidad Neta (Pérdida) - US$ MM (10.20) (6.98) (4.22) (3.20) (0.78)
Solvencia
Coeficiente patrimonial 24.83% 21.86% 16.07% 18.95% 14.95%
Endeudamiento legal 25.52% 21.05% 14.72% 17.28% 13.02%
Liquidez
Coeficiente de liquidez neta 25.02% 32.15% 30.19% 33.24% 30.97%
Calidad de activos
Suficiencia de reservas 1.26% 2.06% 1.61% 2.72% 2.08%
indice de vencimiento 1.21% 2.06% 1.30% 2.49% 1.96%
Cobertura de reservas 104.23% 100.00% 123.02% 109.34% 106.02%
Provision para incobrabilidad de Préstamos (US$ Miles) 2.01 5.06 4.96 7.38 6.88
Préstamos vencidos (US$ Miles) 1.93 5.06 4.03 6.75 6.49

Fuente: Banco Azul de El Salvador / Elaboracién: PCR

Nota sobre informacion empleada para el analisis

La informacion que emplea PCR proviene directamente del emisor o entidad calificada. Es decir, de fuentes oficiales y con firma de responsabilidad, por lo
que la confiabilidad e integridad de la misma le corresponden a quien firma. De igual forma en el caso de la informacién contenida en los informes auditados,
la compafiia de Auditoria o el Auditor a cargo, son los responsables por su contenido.

Con este antecedente y acorde a lo dispuesto en la normativa vigente, PCR es responsable de la opinion emitida en su calificaciéon de riesgo, considerando
que en dicha opinién PCR se pronuncia sobre la informacién utilizada para el andlisis, indicando si esta es suficiente o no para emitir una opinién de riesgo,
asi como también, en el caso de evidenciarse cualquier accion que contradiga las leyes y regulaciones en donde PCR cuenta con mecanismos para
pronunciarse al respecto. PCR, sigue y cumple en todos los casos, con procesos internos de debida diligencia para la revisién de la informacién recibida.
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