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Significado de la clasificacién

Categoria 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.

Categoria A: Corresponde a aquellos instrumentos en que sus emisores cuentan con una buena capacidad de pago del
capital e intereses en los términos y plazos pactados, pero ésta es susceptible a deteriorarse levemente ante posibles cambios
en el emisor, en la industria a que pertenece o en la economia que pertenece.

“La informacién empleada en la presente clasificaciéon proviene de fuentes oficiales, sin embargo, no garantizamos la confiabilidad e integridad de esta, por lo

que no nos hacemos responsables por algin error u omisién 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 Clasificacion de Riesgo no constituird una sugerencia o recomendacién para invertir, ;ni un aval o garantia de la emision; sino un
factor complementario a las decisiones de inversién; pero los miembros del Consejo seran responsables de una opinioén en la que se haya comprobado deficiencia
o mala intencién, y estaran sujetos a las sanciones legales pertinentes”.

Racionalidad

En Comité Ordinario de clasificacion de Riesgo, PCR decidid ratificar la clasificacion de la Emision de Certificados de inversion
de Banco Azul de El Salvador, S.A (CIBANAZUL 1) en "AA-" para el tramo con garantia especifica y "A-" para el tramo sin
garantia especifica, ambos con perspectiva "Estable”, ademas de ratificar la clasificaciéon a la Emisién de Certificados de
inversion (CIBANAZUL 2) en "A-" para Largo Plazo y "Nivel 2" para Corto Plazo, ambos con perspectiva "Estable”.

La clasificacion se fundamenta en la buena capacidad de pago del Emisor, producto de la adecuada administracion de la
cartera crediticia y el respaldo que le brinda Inversiones Financieras Grupo Azul. Adicionalmente, el tramo con garantia se
encuentra respaldado con cartera de créditos personales con categoria "A", los cuales reflejaron una cobertura del 404.4%
sobre el monto emitido.

La clasificacion se mantendra vigente con base al cumplimiento de las proyecciones estimadas en donde la institucion
mantenga resultados positivos, mostrando asi un aumento paulatino en sus niveles de utilidad.

Perspectiva u observacién
Estable
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Resumen Ejecutivo

e Crecimiento de la cartera crediticia. A diciembre de 2019 la cartera crediticia de Banco Azul alcanzé un total
US$345 millones, equivalente a una tasa de crecimiento de 11.6% (US$35.95 millones) respecto del afio anterior.
El crecimiento de la cartera estuvo asociado por el incremento de los préstamos hacia el sector empresarial gracias
al fortalecimiento de estrategias enfocadas hacia dicho sector.

e Cartera crediticia mejora su calidad. Al periodo de estudio la cartera de créditos categoria "A” se ubic6 en
US$324.67 millones, evidenciando un crecimiento interanual de 9.4% y teniendo una participacion del 94.10% del
total de la cartera, mientras que los préstamos vencidos se ubicaron en US$2.63 millones, reflejando una
disminucion de US$1.41 millones (-34.9%) respecto de diciembre de 2018, derivado del saneamiento de la cartera
de consumo realizado al cierre del afio 2019 , este comportamiento permitié que el indice de morosidad reflejara
una reduccion al pasar de 1.30% en diciembre de 2018 a 0.76% en diciembre de 2019, ubicandose por debajo de
lo reportado por el sistema bancario salvadorefio (1.76%).

e Resultado financiero positivo. A diciembre de 2019 Banco Azul alcanz6é una ganancia de US$56.5 miles
(diciembre 2019:US$4.22 millones), después de aproximadamente cuatro afios y medio de iniciar operaciones. El
resultado positivo estaria asociado al buen desempefio de los ingresos operacionales, que fueron impulsados por
los intereses sobre préstamos otorgados, asi como el comportamiento estable de los gastos operacionales derivado
del sostenimiento de los gastos administrativos. La ganancia registrada generé que los principales indicadores de
rentabilidad se ubicaran con valores positivos, de tal forma que el ROE se ubic6 en 0.11% y el ROA en 0.01%.

e Adecuados niveles de cobertura y solvencia. Al periodo de estudio el indice de cobertura de reservas fue de
150.59%, superior al registrado en diciembre de 2018 cuando fue de 128.95%, mientras que el coeficiente
patrimonial se ubicé en 14.58%. Cabe destacar que luego del inicio de sus operaciones el indicador se ha mantenido
por arriba a lo requerido de Ley (12%). Asimismo, el sélido capital social de Banco Azul provee un fuerte respaldo
patrimonial en relacién con las obligaciones contraidas con terceros, alcanzando un indicador de endeudamiento
legal de 12.97%, menor al reportado en diciembre de 2018 (14.72%).

e Niveles de liquidez se mantienen estables. Al cierre del afio 2019, Banco Azul el indicador de liquidez registrado
por Banco Azul mostré un comportamiento estable al registrarse en 30.42%, similar a lo reportado en el diciembre
de 2018 (30.19%), apoyado por el crecimiento de los fondos disponibles y el desempefio de los depdsitos que
permitieron el aumento en la colocacién de préstamos.

e Diversificacion de las fuentes de fondeo. A diciembre de 2019 las fuentes de fondeo de la entidad acumularon
un saldo de US$408.2 millones, equivalente a una tasa de crecimiento de 14.4%, proveniente de depdsitos los
cuales reflejaron una participacion del 75.6%, seguido por préstamos (14.45%), titulos de emision propia (9.2%) y
reportos (0.7%).

e Apoyo del Grupo Azul. Inversiones Financieras Grupo Azul es el conglomerado financiero integrando por Banco
Azul y dos empresas aseguradoras, autorizado por el Ente Regulador el 14 de julio de 2016. Como parte del apoyo
del Grupo Azul al Banco, el 20 de junio de 2017, la Junta Directiva notifico al Ente Regulador sobre la decision de
modificar el pacto social y aumentar el capital social por un monto de US$20 millones y totalizar US$80 millones.

e Cumplimiento legal de la Garantia de préstamos a personas. De acuerdo con el prospecto de emision, el monto
emitido por los Certificados de Inversion de Banco Azul 1 (CIBANAZUL1) estaran garantizados en al menos un 125%
por créditos personales categoria "A". En este sentido, a pesar de la ligera disminucion de los créditos personales
categoria "A’", la cobertura de la emisién a diciembre de 2019 fue de 404.4%, siendo suficiente y superior al ciento
veinticinco por ciento (125%) de lo requerido en el prospecto de emision.

Metodologia utilizada

La opinién contenida en el informe se ha basado en la aplicacién de la Metodologia de calificacion de riesgo de instrumentos
de deuda de corto, mediano y largo plazo, acciones preferentes y emisores (PCR-MET-P-012, El Salvador), vigente con fecha
15 de noviembre de 2017. Normalizado bajo los lineamientos del Art.8, Art.9 y Art. 11 de “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

¢ Informacion financiera: Estados Financieros Auditados correspondientes al 31 de diciembre 2019 y diciembre 2018.

. Riesgo Crediticio: Detalle de la cartera, concentracion, valuaciéon 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.

e Riesgo de Solvencia: Coeficiente patrimonial y endeudamiento legal

e Riesgo Operativo: Politica para Gestion de riesgo operacional.

Riesgos Previsibles:

Del Sistema:

e Adiciembre 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 5.2% en los préstamos otorgados, como resultado de la
mayor colocacién de créditos en el sector consumo, construccién y comercio. A su vez, la adecuada gestion de la cartera
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crediticia permitié lograr un avance en el indicador de vencimiento (1.9% en diciembre 2018 vs. 1.7% en diciembre 2019) y
manteniendo una relativa estabilidad en la cobertura de reservas sobre créditos vencidos (128.9% en diciembre 2018 vs.
128.5% en diciembre 2019). De igual manera el sistema bancario salvadorefio continué reflejando una holgada liquidez,
apoyada por el crecimiento de los fondos disponibles (+11.5%) e inversiones financieras (+24.4%). En este sentido, el
coeficiente de liquidez ascendi6 a 35.9%, mayor al reflejado en diciembre de 2018 (32.5%).

De la Institucion:

e Al cierre del afio 2019 Banco Azul alcanzé un resultado financiero positivo de US$56.5 miles, superior lo registrado en
diciembre de 2018 y a las estimaciones realizadas por la entidad, donde se proyectaba una pérdida de -US$1.64 millones.
No obstante, se debe destacar que el sostenimiento del resultado financiero positivo registrado a la fecha dependera en
buena parte de la dinamica crediticia de Banco Azul, en la medida que el desempefio de su cartera se convierta en mayores
ingresos para la entidad.

Hechos de Importancia de Banco Azul

e Enfecha 10 de octubre de 2019, se reestructuré el Comité de Riesgos.

e EI 30 de septiembre de 2019, se recibi6 la autorizacién por parte de la Superintendencia del Sistema Financiero para
operar el producto de tarjeta de crédito.

e EI 12 de septiembre de 2019, se nombré el Nuevo Auditor Interno 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 Confecha 14 de febrero de 2019 se aprobé la creacion de la Politica de Crédito para salvadorefios en el Exterior (SALEX).

e Con fecha 27 de febrero de 2018, se celebrd Junta General Ordinaria de Accionistas, en la cual se procedio 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 aprobd la Politica de
Administracion de Proyectos y el Informe Anual de Gobierno Corporativo, respectivamente.

e En fecha 4 de julio de presente afio, la Superintendencia del Sistema Financiero, por medio de notificacion referencia
SABAO-BCF-14123, informé a Banco Azul de El Salvador, sobre la no objecién para la constitucion de garantia adicional,
solicitada por la ampliacién 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.

Contexto Econémico

De acuerdo con la ultima medicion del PIB publicada por el Banco Central de Reserva (BCR), al cierre del afio 2019 la tasa
de crecimiento economico del pais se ubicé en 2.38%, similar a la registrada en el afio 2018 (2.44%) y superior al promedio
anual observado durante los ultimos cinco afios (2.2%). El crecimiento del pais se vio influenciado por la recuperacion
economica mostrada al segundo y tercer trimestre de 2019, ambos trimestres con tasas de crecimiento interanuales del 3.0%,
lo cual significé una reversién de la tendencia hacia la baja durante los cinco trimestres previos.

Desde el enfoque de la demanda, el elemento que mostrd el mayor aporte al crecimiento fue el consumo privado, el cual
reflejé una contribucion de 2.19%, no obstante esta contribucion fue levemente menor a la registrada en el afio 2018 (2.59%),
de tal forma que el comportamiento del consumo privado estaria influenciado por el desempefio de las Remesas Familiares
las cuales constituyen un ingreso disponible para el gasto de consumo de las familias salvadorefias y que a diciembre 2019
alcanzaron un valor de US$5,648.96 millones, equivalente a un aumento de US$258.4 millones (+4.8%) respecto a diciembre
de 2018. La dinamica de las Remesas estaria asociada al comportamiento positivo del mercado laboral estadounidense
donde la tasa de desempleo hispana disminuyé cuatro puntos basicos pasando de 3.9% en diciembre de 2018 a 3.5% en
diciembre de 2019, reflejando una mayor ocupacion de este segmento de poblacion. Por su parte, las importaciones
presentaron una contribucion al crecimiento del PIB de 1.85%, menor al 2.47% reportado en el afio 2018, influenciado por la
desaceleracion de estas que pasaron de registrar una tasa de crecimiento de 5.5% en 2018 a 3.8% en 2019.

Por el lado de la oferta, los sectores que reflejaron una mayor contribucién al crecimiento fueron: la Construccion (0.49%),
Actividades Financieras y de Seguros (0.29%), Suministro de electricidad, gas, vapor y aire acondicionado (0.26%), y la
Industria Manufacturera (0.22%). En cuanto al sector construccion este sigue siendo impulsado por la continuidad de
proyectos de infraestructura residencial tales como condominios y torres de apartamento, asi como edificios para centros
comerciales y de oficina.

Las Actividades Financieras y de Seguros se han visto beneficiadas por la abundante liquidez de la economiay el crecimiento
de las primas. A diciembre de 2019, los depdsitos totales reportados por el sistema bancario ascendieron a US$13,679.27
millones, reflejando una tasa de crecimiento interanual de 11%. Mientras que la cartera crediticia se ubicd en US$12,863.5
millones, equivalente a una tasa de crecimiento de 5.2%. En cuanto al sector seguros, este resulté favorecido por el
crecimiento de las primas productos que presentaron un monto de US$758.94 millones, reflejando una tasa de crecimiento
de 4.93%.En cuanto a la Industria Manufacturera, su contribucion al crecimiento estaria asociada a la fabricacion de productos
minerales no metalicos, asi como la fabricacion de metales comunes y productos metdlicos, actividades que se encuentran
relacionada a la dindmica del sector construccion.
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Por su parte, el sector de suministro de electricidad se ha visto beneficiado por la reduccion de los precios del petréleo lo cual
permite que empresas locales muestren una mayor generacién de energia eléctrica. A diciembre de 2019, la generacion de
energia térmica que se obtiene a base de derivados del petrdleo alcanzé los 1,606.1 GWh, equivalente a un incremento de
426.5 GWh (+36.16%), mientras que en diciembre de 2018 habia reflejado una reduccion de -27.5%. En este sentido, la
generacion eléctrica nacional transada durante el afio 2019 fue de 5,189.7 Gigavatios/hora, reflejando una tasa de crecimiento
interanual de 8.6%.

El PIB Nominal en el 2019 acumulé los US$27,022.64 millones, con un incremento nominal interanual de $905.24 millones
(equivalente a una tasa de crecimiento de 3.47% anual), siendo menor a lo observado en el afio previo cuando se registré un
4.55%.

VARIACIONES ANUALES DEL PIB 2013-2019 (SERIE ENCADENADA Y DESESTACIONALIZADA)
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Fuente: Banco Central de Reserva / Elaborado: PCR

Contexto Sistema/ Andlisis Cualitativo

Evolucién Sectorial

La Superintendencia del Sistema Financiero (SSF), dentro de la segmentacion de instituciones bancarias refleja tres tipos de
instituciones; las sociedades de ahorro y crédito (SAC), los bancos cooperativos y los bancos comerciales; quienes suman
US$21,410.71 millones en activos al 31 de diciembre de 2019, ademéas de US$14,627.43 millones en préstamos brutos y
US$14,688.06 millones en depodsitos. Los bancos comerciales son las instituciones mas representativas en cuanto a la
magnitud de sus operaciones, reflejado en la concentracién de préstamos otorgados y depoésitos captados; ademas de ser el
segmento con mayor dinamismo referente al crecimiento interanual.

PRESTAMOS BRUTOS DEL SISTEMA BANCARIO A DIC- 2019 (%) DEPOSITOS DEL SISTEMA BANCARIO A DIC-2019 (%)
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Fuente: SSF / Elaboracién: PCR

Al 31 de diciembre de 2019 existen catorce bancos comerciales regulados por la Superintendencia del Sistema Financiero
(SSF); de ellos 12 son bancos privados, y dos bancos de estatales (Banco Hipotecario y Banco de Fomento Agropecuario).
En cuanto a la participacion de mercado de cada banco sobre los activos del sistema bancario, el 64.9% de estos se
concentraron en cuatro instituciones financieras: Banco Agricola, S.A., Banco Davivienda Salvadorefio, S.A., Banco de
Ameérica Central, S.A. y Scotiabank El Salvador, S.A. Asimismo, estas Instituciones conservaron el 65.4% de las obligaciones
depositarias y el 66.5% de la cartera de préstamos neta.
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SISTEMA BANCARIO PARTICIPACION EN ACTIVOS A DIC-2019 (%)

INSTITUCIONES = Banco Agricola

Banco Agricola, S.A. Banco Promerica, S.A. -

13.8% = Davivienda
Banco Cuscatlan de El Salvador, S.A. Scotiabank El Salvador, S.A. )

5.7% Banco de América Central
Banco Davivienda Salvadorefio, S.A. Banco de América Central, S.A. :
Scotiabank

Banco Hipotecario de El Salvador, S.A. Banco Abank El Salvador, S.A.
Citibank N.A., Sucursal El Salvador Banco Industrial El Salvador, S.A. 8.9% Banco Cuscatlan
Banco de Fomento Agropecuario Banco Azul de El Salvador, S.A. = Banco Promeérica
Banco G&T Continental El Salvador, S.A.  Banco Atlantida El Salvador, S.A. ) Banco Hipotecario

Resto de bancos

Fuente: Superintendencia del Sistema Financiero (SSF) / Elaboracién: PCR

Cambios normativos

El ente regulador de El Salvador se rige bajo lineamientos de organismos internacionales como el Banco de Pagos
Internacionales (BIS), Alianza para la Inclusiéon Financiera (AFI), Organizacién Internacional de Comisiones de Valores
(OISCO), entre otros. Con ello, orienta sus normas a favor de fortalecer la gestion de riesgo, incentivar el uso de nuevas
tecnologias y dinamizar las operaciones financieras, dentro de las Ultimas normativas aprobadas o modificadas que estén
relacionadas con los bancos comerciales se encuentran:

e Durante el mes de agosto en Comité de Normas del Banco Central de Reservas, con N° de cesién CN-14/2019 se
modificaron los ajustes de limites para saldos y transacciones de dinero electrénico y depdsitos en cuentas de ahorro
con requisitos simplificados. Lo anterior se refleja en los cambios hechos en el “Instructivo para la aprobacién de normas
de captacion de los bancos, bancos cooperativos, sociedades de ahorro y crédito y federaciones de bancos
cooperativos”. A la fecha unicamente los bancos comerciales poseen el producto de cuentas de ahorro con requisitos
simplificados.

e A partir del 20 de septiembre de 2019 entré en funcionamiento las modificaciones realizadas a las “Normas Técnicas
para Realizar Operaciones y Prestar Servicios por Medio de Corresponsales Financieros y de Administradores de
Corresponsales Financieros”, modificando las definiciones de los corresponsables financieros, flexibilizando y
permitiendo que mas entidades operen bajo este modo. En paralelo se aprobd las nuevas “Normas Técnicas para el
Registro, Obligaciones y Operaciones de Entidades que Realizan Operaciones de Envio o Recepcion de Dinero a través
de Subagentes o Administradores de Subagentes” (NRP-19) permitiendo operar y brindar los servicios de envio o
recepcion de dinero, principalmente las remesas que representan una fuente de ingresos importantes para la poblacion.

e Durante el mes de diciembre en Comité de Normas del Banco Central de Reservas, con N° de cesién CN-19/2019 se
acordd que no sera obligatorio la aplicacion de las “Normas Internacionales de Informacion Financiera NIIF 16
Arrendamientos!” para el afio 2019. Aclarando estos aspectos y viéndose reflejado en las “Normas Técnicas para la
Prestacion de Servicios de Auditoria Externa (NRP-18)" y “Normas Técnicas de Gobierno Corporativo (NRP-17)”

Hechos Relevantes

e Mediante Escritura de Modificacion al Pacto Social inscrita el 21 de agosto de 2019, Banco Azteca El Salvador, S.A.
cambi6 su razon social a Banco Abank, S.A; iniciando operaciones con un patrimonio de US$25.00 millones.

e En mayo de 2019, Banco Agricola habilité la cuenta de ahorros “simplificada”, un producto cuyo objetivo es aumentar el
nivel de bancarizacién 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.

Analisis Cuantitativo

Eficiencia Operativa

Los ingresos financieros obtenidos por los bancos comerciales tuvieron un incremento significativo entre periodos analizados,
motivados por el crecimiento de la cartera de préstamos (+5.2%), permitiendo que los ingresos financieros alcanzaran los
US$1,500.50 millones, es decir 5.1% mas que el periodo pasado. Por otra parte los costos de intermediacion totalizaron
US$756.49 millones, creciendo interanualmente en 6.1%, por el mayor pago de intereses devengados de los nuevos
depdsitos; de lo anterior, el margen de intermediacion bruta resultante fue de 49.6% levemente menor al 50.1% de diciembre
2018.

Los ingresos de otras operaciones tuvieron Unicamente un incremento del 2.9%, mientras que los gastos operacionales lo
hicieron en 3.0% alcanzando los US$633.21 millones, por el mayor pago a empleados y funcionarios, ademas del
reconocimiento por gasto en depreciaciones y amortizaciones; como resultado de lo anterior, la eficiencia operativa resulto
afectada de manera negativa, pasando de un ratio de 38.1% en diciembre 2018 hasta un ratio de 38.5% a diciembre 2019.

El resultado de las actividades no operacionales derivé en la obtencion de US$85.27 millones, es decir 6.5% mas que en el
periodo anterior, un elemento que aunado a la disminucion del 7.9% en el pago de impuestos ha contribuido para que la
utilidad neta del sector se ubique en US$195.70 millones, representando un aumento interanual de 17.7%. Un factor favorable

1 La NIIF 16 sustituye a la NIC 17 a partir del 1 de enero de 2019, la NIIF trata los temas relacionados a los contratos de arrendamiento y
su tratamiento contable, ya que se realizaria un reconocimiento gradual en amortizaciones, en vez de lineal para representarlo en el
balance pudiendo representar un menor patrimonio. Por otra parte, esto generara que los resultados operativos sean mayores, mientras
que los resultados financieros se reduzcan por el reconocimiento de gastos financieros.
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para los indicadores de rentabilidad que muestran una mejoria al periodo de analisis, con un Retorno Patrimonial de 8.8%
mayor al 7.6% de diciembre 2018, asimismo, el retorno sobre activos fue de 1.0% mayor 0.9% del periodo anterior.

RENTABILIDAD SOBRE EL PATRIMONIO (%) RENTABILIDAD SOBRE LOS ACTIVOS (%)
12.0% 1.4%
10.0% 1.2%
1.0%
8.0%
0.8%
6.0%
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4.0%
0.4%
2.0% 0.2%
0.0% 0.0%
Dec-14 Dec-15 Dec-16 Dec-17 Dec-18 Dec-19 Dec-14 Dec-15 Dec-16 Dec-17 Dec-18 Dec-19

Fuente: Superintendencia del Sistema Financiero (SSF)/ Elaboracién: PCR

Riesgo de Crédito

Los bancos comerciales mantienen una tendencia de crecimiento sostenido en los Ultimos afios, apoyada en el otorgamiento
de nuevos préstamos, es especial a aquellos sectores productivos de la economia nacional como lo son el sector
construccion, servicios y comercio, asimismo, los fondos disponibles y en menor medida el incremento de las inversiones
financieras influyé en el aumento de los activos, derivando en un sector bancario con mejor rentabilidad y mejores niveles de
liquidez.

Al 31 de diciembre de 2019, los activos totales del sector sumaron US$19,358.48 millones, un incremento de 7.8% respecto
a diciembre de 2018; histéricamente la composicion de los activos se mantiene sin variaciones significativas, a la fecha de
andlisis los préstamos otorgados se posicionan como los activos mas relevantes con un 66.5% de participacion respecto del
total, seguido por los fondos disponibles y las inversiones financieras con un 22.7% y 6.6% de participacion respectivamente,
el 4.2% corresponde al activo fijo y diversos que poseen los bancos.

Por su parte el crecimiento de los préstamos entre diciembre 2019 y diciembre de 2018 fue de 5.2%, alcanzando los
US$12,863.50 millones; derivado de un mayor nimero de colocaciones en el largo plazo (+12.4%), en contraste con la
disminucion de los colocados en el corto plazo (-21.3%). Esto corresponde a que los nuevos préstamos se otorgaron en
mayor proporcidon a empresas con un crecimiento del 6.9% y vivienda con un 2.8% respecto a diciembre 2018.

Profundizando en el desglose por actividades econémicas, los préstamos para consumo presentaron el mayor incremento
interanual con un 5.0% (+US$214.50 millones), manteniendo ademas la mayor participacion respecto del total con un 34.5%.
lo anterior es resultado de los nuevos productos y estrategias aplicadas por algunos bancos para incrementar la
profundizacién financiera, a través de la flexibilizacion de los requisitos para el otorgamiento de préstamos. Otra actividad
destacable en el periodo analizado fue los destinados para construccion con un incremento del 46.7% (+US$212.50 millones),
debido al mayor nimero de proyectos habitacionales en construccion. El resto de las actividades mantuvo una tendencia
similar a periodos pasados, exceptuando la leve disminucion en los préstamos al sector agricola y para adquisicion de equipo
industrial.

Referente a la distribucion de cartera por actividad econémica, las actividades de consumo, adquisicion de vivienda, comercio
e industria manufacturera componen el 76.5% del total, menor a la concentracion del 78.1% de diciembre 2018, consecuencia
de la leve disminucién de los préstamos otorgados a la industria manufacturera y la mayor relevancia de los préstamos
destinados a proyectos de construccién.
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Fuente: Superintendencia del Sistema Financiero (SSF) / Elaboracion: PCR
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En cuanto al monto de préstamos vencidos sumo6 US$231.96 millones a la fecha de andlisis, fue menor en US$6.48 millones
(-2.7%) respecto a diciembre 2018, lo cual favoreci6 el indicador de morosidad de los bancos comerciales mostrando una
leve disminucién en donde pasé de 1.9% en diciembre 2018 a un indice de 1.7% en diciembre de 2019. Lo anterior es
resultado del incremento en mayor proporcion de los préstamos vigentes, o clasificados como categoria “A” en comparacién
con la disminucion de los préstamos morosos mayores a 90 dias, o categorizados como “C”, “D” y “E”.

Los préstamos clasificados en categoria “A” alcanzaron una participacion del 92.3% del total, mayor al 91.0% del periodo
pasado, apoyado por los nuevos préstamos otorgados en las actividades de construccion y consumo. Mientras que la
categoria “C” redujo su participacion de 2.4% en el periodo anterior hasta un 2.0% a diciembre 2019, motivado por la
disminucion de los préstamos con mora de los destinos como adquisicién de vivienda, industria, comercio y consumo; cabe
destacar que de este ultimo junto a las actividades agropecuarias se redujeron ademas en las categorias “D” y “E”, sin
embargo estas categorias mantuvieron el mismo nivel de participacién entre periodos analizados (1.1% y 1.9%
respectivamente).

Ante la disminucién de los préstamos vencidos, los bancos reaccionaron de manera similar en cuanto al nivel de provisiones
necesarias para respaldar el riesgo de impago, reflejando una reduccion de 3.1% entre periodos analizados, resultando en
un monto de US$298.09 millones a diciembre 2019, esto otorga una cobertura del 128.5% en relacién con el valor de los
préstamos vencidos, dicho indicador presenta una relativa estabilidad en comparacién a diciembre de 2018 cuando fue de
128.9%.
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Fuente: Superintendencia del Sistema Financiero (SSF) / Elaboracion: PCR

Respecto al resto de activos, los fondos disponibles e inversiones financieras alcanzaron en conjunto US$19,878.50 millones,
con un mayor dinamismo en el crecimiento de los fondos disponibles en comparacion con las inversiones financieras
(US$1,359.62 millones vs US$251.56 millones); reflejando una propensién a mantener una mayor cantidad de efectivo en
depdsitos a plazos, en contraste con su preferencia para adquirir un mayor nimero de instrumentos financieros.

Riesgo de Liquidez

Al 31 de diciembre de 2019 el total de pasivos alcanzé US$17,016.00 millones, mayor en 8.9% respecto a diciembre 2018,
impulsado casi en su totalidad por el incremento del 11% en los depésitos captados, reflejando un mayor dinamismo en el
aumento de los depdsitos a la vista en comparacién con el aumento de los depdsitos a plazo; asimismo, los titulos de emisién
propia presentaron un leve incremento del 9.3% respecto al periodo anterior, en menor medida se presentd un incremento
en las obligaciones a la vista y deuda subordinada. Cabe destacar que los préstamos por pagar disminuyeron interanualmente
un 4.2%.

La solidez y seguridad que brinda el sistema bancario de El Salvador junto a la creciente recepcion de remesas continlia
siendo la base del crecimiento de los depositos captados, posicionandolos como la principal fuente de fondeo con una
participacion del 80.4% respecto del total, levemente mayor al 78.9% del periodo pasado, éstos a su vez se desglosan en un
58.8% en depositos a la vista y un 41.2% en depdsitos a plazo; en segundo lugar se encuentran los préstamos, los cuales
han reducido su participacion al pasar del 12.6% a un 11.0% al periodo de analisis, debido a la tendencia al alza que presentan
los depdsitos, seguido de los préstamos se encuentran los titulos de deuda propios con una participacién del 5.7%, (5.6%
respecto a diciembre 2018); el 2.8% corresponde a obligaciones diversas y deuda subordinada.
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Fuente: Superintendencia del Sistema Financiero (SSF) / Elaboracién: PCR

Referente al nivel de liquidez del sector este presenta una constante mejoria afio con afio, apoyado por la buena gestién de
activos que ademas de realizar una buena colocacion en cartera, dispone de un excedente suficiente para incrementar los
fondos disponibles; soportando asi, el incremento de los pasivos corrientes en especial el de los depdsitos. De lo anterior el
indice de liquidez del sector a la fecha de andlisis fue de 35.9%, mayor al 32.5% obtenido en diciembre 2018.

Riesgo de Solvencia

El patrimonio total del sector totaliza US$2,290.71 millones, mayor en 0.6% en comparacion a diciembre 2018; resultado de
un incremento en el capital primario por el aumento interanual del 8.5% en las reservas de capital; por su parte el capital
complementario se vio beneficiado por la disminucion del nivel de provisiones del periodo, sin embargo la disminucion de
mayor proporcion en los resultados de ejercicios anteriores mermé el mayor crecimiento que pudo haber presentado el
patrimonio.

A la fecha de andlisis se observa una disminucion de los indicadores de solvencia; con un coeficiente patrimonial que pasé
de 16.1% en el periodo pasado hasta un 15.5% a diciembre 2019 causado por el aumento en los activos ponderados por
riesgo (+4.9%), el cual no fue soportado por el incremento en el patrimonio. Similar sucede con el nivel de endeudamiento
legal, pasando de un 12.8%, hasta llegar a un 11.9% al periodo de analisis, causado por el aumento de los pasivos que fue
impulsado por el incremento de los depdsitos y la leve emisién de titulos propios
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Fuente: Superintendencia del Sistema Financiero (SSF) / Elaboracién: PCR

Analisis de la institucion

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., recibi6 la autorizacion para constituirse, mediante resolucion
del Consejo Directivo de la Superintendencia del Sistema Financiero (SSF) nimero CD 35/2013. Es asi, que el 23 de
septiembre de 2013 se constituye Banco Azul de El Salvador que se inicié 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

www.ratingspcr.com


http://www.ratingspcr.com/

Ley de Bancos y el articulo treinta y tres del “Reglamento para Constituir y Operar Nuevos Bancos y Financieras en El
Salvador” (NPB1-04). Posteriormente, el dia 20 de julio de 2015 Banco Azul inicia sus operaciones con el publico.

Gobierno Corporativo y Responsabilidad Social
Producto del andlisis efectuado, PCR considera que Banco Azul cuenta con un nivel de desemperio 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 Cédigo de Gobierno
Corporativo y el Manual de Organizacion y Funciones. Basado en los principios de Administracién de riesgos independiente
respecto de las lineas de negocio, Vision General e integral, Cumplimiento de las politicas de riesgo, Cumplimiento de
normativas, Diversificacion 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 composicion del portafolio de cartera, las metodologias y herramientas de gestion 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 estd 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, medicion, 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 opinién de PCR, la Plana Gerencial al 31 de diciembre de 2019 poseen experiencia en el sector, y esta compuesta de la
siguiente forma:

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 Paniagua de Suarez Directora de Negocios
Héctor Ovidio Montoya Tobar Director de Tecnologia
Horacio Amilcar Larios Ramirez Director Legal
Xavier Vifials Ros Director de Productos y Comunicaciones
Manuel Antonio Escobar Gerente de Auditoria Interna
Marleny del Carmen Deras de Amaya Gerente de Banca PYME
José Juan Callejas Cruz Gerente de Canales
Alexandra Lisbeth Gonzalez Paniagua Gerente de Cumplimiento
Sofia Lorena Navas de Rodriguez Gerente de Dep0sitos
Ana Matilde Iglesias de Menéndez Gerente de Mercadeo y RSE
Carlos Moisés Galdamez Aguilar Gerente de Préstamos

Los miembros de Junta Directiva de la institucién y su personal de apoyo en las areas estratégicas son de amplia experiencia

Edgardo Velasquez Garay

Maria José Lopez Lopez

Karina Lourdes Cabrera

Luis Eduardo Morales

Rocio del Carmen Alfaro de Guifarro
Maria José Lopez

Gerente de Gran Empresa e Institucional
Gerente de Productos de Banca Personas
Gerente de Servicios Empresariales
Gerente de Tecnologia

Gerente de Gestion Humana

Gerente de Productos

Fuente: Banco Azul de El Salvador / Elaboracion: PCR

y trayectoria. La institucion ha adoptado la siguiente estructura:

2 Categoria GC3 en una escala de 6 niveles, donde GC1 es la categoria maxima y GC6 es la minima.
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ORGANIGRAMA DE BANCO AZUL DE EL SALVADOR
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Fuente: Banco Azul de El Salvador / Elaboracién: PCR

Grupo Econdmico

Banco Azul de El Salvador, S.A. es una sociedad anénima con domicilio en El Salvador, establecida formalmente el 23 de
septiembre de 2013. La sociedad fue fundada con un capital de US$20.0 millones. El 18 de junio de 2015 se autoriz6 el inicio
de operaciones por parte de la Superintendencia del Sistema Financiero, abriendo las puertas al pablico a partir del dia 20
de julio de 2015. A la fecha de analisis el capital asciende a US$80.0 millones representado por 80 millones de acciones
comunes, con un valor nominal de US$1.0, todas suscritas y pagadas. A junio de 2019, cuenta con 10 sucursales.

Al 31 diciembre de 2019, la participacion 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 / Elaboracién: 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 opinion de PCR esta cuenta con experiencia en el sector, la
cual se detalla a continuacion:

JUNTA DIRECTIVA DE LA SOCIEDAD

Cargo Nombre

Director presidente

Director vicepresidente
Director secretario

Primer Director Propietario
Segundo Director Propietario
Tercera Directora Propietaria
Cuarto Director Propietario
Primer Director Suplente
Segunda Directora Suplente
Tercer Director Suplente
Cuarto Director Suplente

Carlos Enrique Araujo Eserski
Fernando Alfredo de la Cruz Pacas
Manuel Antonio Rodriguez Harrison
Rall Alvarez Belismelis

Luis Rolando Alvarez Prunera
Claudia Johanna Hill Dutriz

Oscar Armando Rodriguez

Pedro José Geoffroy Carletti
Claudia Alexandra Maria Araujo
Carlos Grassl Lecha

Wilfredo Lépez Miranda

Quinta Directora Suplente Luz Maria Serpas de Portillo
Sexto Director Suplente José Antonio Rodriguez Urrutia
Séptima Directora Suplente Carmen Aida Lazo

Fuente: Banco Azul de El Salvador / Elaboracion: PCR

Como resultado del analisis 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 en los temas de liderazgo empresarial, administracion,
mercadeo y ventas, precios y costos competitivos, finanzas basicas y banca para PYME. A diciembre de 2019 el programa

% Categoria RSE2, donde RSEL1 es la categoria maxima y RSE6 es la minima
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ha beneficiado a 1,557 empresarios a través de sus diferentes ejes de accion, en donde el 51% de los beneficiarios son
mujeres empresarias. Los beneficiarios de los programas estan distribuidos en los siguientes segmentos: PYME: 59%;
Microempresa: 38%; Gran Empresa: 2% y Emprendimientos: 1%.

Asimismo, la institucién cuenta con un Programa Integral de Sostenibilidad orientado a promover proyectos de energia
renovable y eficiencia energética y el reciclaje, tales como el otorgamiento de créditos que apoyan la generacion de energia
limpia y eficiencia energética. En este sentido, Banco Azul puso a disposicion de las empresas salvadorefias una linea de
crédito de méas de US$16 millones para dichos proyectos. 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 organizacion realiza campafias puntuales de concientizacion con
sus colaboradores, con el objetivo de sensibilizarlos en el uso racional del agua, también los sistemas de agua poseen un
mecanismo 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 evaluacién ambiental de sus proveedores. El area de Administracion realiza
visitas periodicas a los proveedores con el objeto de validar este punto.

Con relacién 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 o embarazadas. Asimismo, la instituciéon realiza sensibilizacion sobre el tema, ademas de no
contribuir al trabajo infantil ni trabajo forzoso. Asimismo cuenta con un cédigo de ética aprobado el 10 de julio de 2014.

Operaciones y Estrategias
Operaciones
Banco Azul de El Salvador realiza las actividades de intermediacion financiera, estando las principales detalladas a
continuacion:
Operaciones Activas para empresas
+  Créditos Capital de Trabajo
+  Créditos Cartera Ordinaria
+ Factoraje
Operaciones Activas para personas
+  Crédito Consumo con OPI
+  Crédito Consumo sin OPI
Operaciones Pasivas para personas
*  Cuentas de Ahorro
*  Cuentas Corrientes
+  Depositos a Plazos

Servicios
. Banca movil
. Kioskos

* Internet Personas y Empresas
+  Cajeros automéaticos

* Banca Seguros

*  MonedAzul

Productos

El Banco divide sus productos y servicios financieros en Banca Empresarial y Banca Persona. 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, inversién multidestino, créditos rotativos, capital de trabajo,
transferencias interbancarias via CCE y via Banco Central.

Banca Persona ofrece los siguientes productos: Cuentas de ahorro y a plazo, créditos personales, tarjetas de crédito, crédito
vehicular, crédito hipotecario, crédito automatico con garantia de depésito a plazo. En cuanto a los servicios que ofrece 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 participacion 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 realizé una fuerte inversion en potenciar la plataforma
tecnologica con equipos de ingenieria especializada y productos de software de Ultima generacion, con lo que pretenden dar
una experiencia diferenciada a sus clientes por medio de la seguridad en las transacciones, agilidad, calidez y cercania.

A diciembre de 2019, las proyecciones financieras de la entidad reportan una moderada sobreestimacion en cuanto a la
cartera de préstamos, de tal forma que al periodo de estudio Banco Azul estimaba contar con una cartera de préstamos bruta
de US$379.2 millones (equivalente a una tasa de crecimiento de 22.7%), mientras que su valor real a diciembre de 2019 fue
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de US$345 (+11.6%), reflejando una brecha de US$34.2 millones respecto de lo estimado. Derivado de lo anterior, los
ingresos de intereses sobre préstamos se ubicaron en US$32 millones, por debajo de lo estimado (US$33.9 millones). Los
ingresos operacionales por su parte se registraron en US$37.4 millones, menor a lo estimado (US$42.3 millones), mientras
gue los costos operacionales fueron similares a lo estimado, registrandose a diciembre de 2019 en US$19.3 millones. Por su
parte las reservas de saneamiento se estimaban en US$5.7 millones, superior a lo registrado a la fecha de estudio US$4.4
millones. A diciembre de 2019 los gastos operacionales se ubicaron en US$18.3 millones, por debajo de lo proyectado
(US$19.04 millones), principalmente por la reduccién de los gastos de funcionarios y empleados. En este sentido, el menor
monto por reservas de saneamiento, asi como el sostenimiento de los gastos operacionales permitieron que la entidad
reportara una ganancia de US$56.5 miles, superior a la pérdida proyectada a diciembre de 2019 (-US$1.64 millones).

Instrumentos Clasificados

DATOS BASICOS DE LA EMISION
Denominacién CIBANAZUL1
Certificados de Inversién representados por anotaciones electrénicas de valores en cuenta, a colocar por
BANCO AZUL DE EL SALVADOR, S.A.
El monto de la emisién es treinta millones de délares de los Estados Unidos de América.
(US$30,000,000.00)
Mil Délares de los Estados Unidos de América (US$1,000.00) y miiltiplos de contratacién de mil délares de
los Estados Unidos de América (US$1,000.00)
La emisién de certificados de inversion representados por anotaciones electronicas de valores en cuenta,
Plazo de la emision poseen un plazo minimo de 1 afio hasta un maximo de 8 afios contados a partir de la fecha de su
colocacion. Los valores se pueden emitir a descuento o valor par.
El capital se pagara al vencimiento, cuando sean valores emitidos a descuento y cuando los valores
devenguen intereses podra ser amortizado de forma mensual, trimestral, semestral, anual o pagado al
vencimiento y los intereses se podran pagar de forma mensual, trimestral, semestral, anual, a partir de la
primera fecha establecida de pago.
Capital e intereses se pagaran a partir de la fecha de su liquidacion a través del procedimiento establecido
por la CENTRAL DE DEPOSITO DE VALORES, S.A. DE C. V. (CEDEVAL, S.A. de C.V.).

Clase de Valor

Monto méximo de la emisién

Valor Minimo y Mdltiplo de Contratacién

Forma de pago Capital e Intereses

Tasa de intereses La tasa de intereses seré determinada en el momento de colocacién de los certificados de inversion.
Los traspasos de los valores representados por anotaciones electronicas de valores en cuenta se
Transferencia de los valores efectuaran por medio de transferencia contable en el registro de cuenta de valores que lleva la CENTRAL

DE DEPOSITO DE VALORES, S.A. de C.V. (CEDEVAL, S.A. de C.V), de forma electrénica.

En el momento de ser emitidos cada uno de los tramos de Certificados de Inversion, representados por
anotaciones electrénicas de valores en cuenta podran: 1) No tener garantia especifica o 2) estar
garantizados con cartera de préstamos a personas calificados como categoria "A" a favor de Banco de
Azul de El Salvador, S.A., hasta por al menos el 125% del monto emitido 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.

Los fondos de esta emision son invertidos por el banco para financiar operaciones crediticias; también los
recursos podran ser utilizados como una alternativa de fondeo y calce de operaciones activas y pasivas.
Fuente: Banco Azul de El Salvador / Elaboracién: PCR

Garantia de la Emision

Destino de los recursos:

DATOS BASICOS DE LA EMISION

Nombre del emisor | BANCO AZUL DE EL SALVADOR S.A.

Denominacién CIBANAZUL2

Certificados de Inversién representados por anotaciones electrénicas de valores en cuenta, a colocar por
BANCO AZUL DE EL SALVADOR, S.A.

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

Mil Délares de los Estados Unidos de América (US$1,000.00) y multiplos de contratacion de mil délares de
los Estados Unidos de América (US$1,000.00)

La emisién de certificaos de inversién presentados por anotaciones electrénicas de valores en cuenta
Plazo de la emision tendran un plazo minimo de 1 afio hasta un maximo de 10 afios contados a partir de la fecha de su
colocacion.

Banco pagara intereses sobre el saldo de las anotaciones en cuenta de cada titular, durante todo el periodo
de vigencia de la emisiéon, que se calcularan con base en el afio calendario. La tasa de interés para
cualquier tramo que se negocie podra ser fija o variable. Si la tasa es fija, ésta permanecera vigente durante
todo el periodo de la emisién. Si la tasa es variable, podra ser una tasa de interés programada ascendente,
tasa de interés programada descendente o variable por medio de una tasa base, la cual podra ser: i) La
tasa de interés Basica Pasiva Promedio Ponderada (TIBP); o la London Interbank Offered Rate (LIBOR).
Si la tasa variable de negociacion se determina utilizando la TIBP como tasa base, se utilizara la Tasa de
Interés Basica Pasiva Promedio Ponderada para los depdsitos a plazo del Sistema Financiero a 30, 90 o
180 dias plazo publicados por el Banco Central de Reserva de El Salvador la semana anterior a efectuarse
la negociacion. A esta tasa base, se le sumara una sobretasa, la cual sera fija durante todo el periodo de
vigencia de la emision. Dicha sobretasa no podra ser menor a cero punto diez por ciento (0.10%) anual y
debera establecerse previo a la negociacién de la emisién. Si la tasa variable de la negociaciéon se
determina utilizando la LIBOR, se utilizara para los plazos de 30, 90 o 180, publicada por “ICE Benchmark
Administration Limited” el miércoles de la semana anterior a efectuarse la negociacion.

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

El Representante Legal de Banco Azul de El Salvador, S.A., el Presidente o el Gerente General, podran
Modificacion de las Caracteristicas de la | modificar las caracteristicas de la presente emision, antes de la primera negociacion y de acuerdo a las
Emision: regulaciones emitidas por la Bolsa de Valores y previa aprobacién de la Superintendencia del Sistema
Financiero.

El pago de los Certificados de Inversion, representados por anotaciones electronicas de valores en cuenta
que se emitan por el Banco tendran garantia patrimonial de Banco Azul.

Los fondos que se obtengan por la negociacion de esta emision seran invertidos por el Banco para financiar
Destino de los recursos: operaciones de intermediacion a corto, mediano y largo plazo; también los recursos podran ser utilizados
como una alternativa de fondeo y calce de operaciones activas y pasivas.

Clase de Valor

Monto maximo de la emisién

Valor Minimo y Multiplo de Contratacion

Rendimiento

Interés Moratorio:

Garantia de la Emision:
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Fuente: Banco Azul de El Salvador / Elaboracién: PCR

Caracteristica del Instrumento Clasificado

CIBANAZUL1

La emisién de Certificados de Inversion representada por anotaciones electrénicas de valores en cuenta, se encuentra
depositada en los registros electrénicos que lleva la CENTRAL DE DEPOSITO DE VALORES, S.A. de C.V. (CEDEVAL, S.A.
de C.V.), para lo cual fue necesario presentar la Escritura PUblica de Emisién correspondiente a favor de la depositaria y la
certificacion del Asiento Registral que emiti6 la Superintendencia del Sistema Financiero a la que se refiere el parrafo final
del articulo 35 de la Ley de Anotaciones Electronicas de Valores en cuenta.

La emision esta representada por la suma de US$ 30.0 millones de délares norteamericanos.

DETALLE DE LA EMISION
Monto Emisién Plazo Maximo de Emision Valor Nominal Unitario

(US$) [(YEEED) (US$)
30, 000,000.00 96 100.00

Fuente: Banco Azul de El Salvador / Elaboracién: PCR

El plazo destinado para la emision es de uno a ocho afios; contados a partir de la fecha de otorgamiento del asiento material.
Es importante mencionar que dicha emision podra o no contar con garantia de préstamos a personas; dicha caracteristica
sera definida al momento de colocacion de cada tramo.

Tramo s Monto colocado Fecha de colocacién/vencimiento Tasa vigente Tipo de tasa Saldo (US$)
(US$)

Tramo 1 10,500,000.00 octubre de 2017/octubre de 2022 5.98% Fija 6,300,000.00

Tramo 2 10,500,000.00 noviembre de 2017/ noviembre 2022 5.98% Fija 6,000,000.00

Tramo 3 2,669,000.00 diciembre de 2017/diciembre de 2022 5.98% Fija 1,601,400.00

Tramo 4 6,331,000.00 agosto de 2018 / agosto de 2023 6.15% Fija 5,064,800.00

Total 30,000,000.00 19,266,200.00

Fuente: BVES y Banco Azul de El Salvador / Elaboracién: PCR
Segun la normativa emitida por la Bolsa de Valores, Banco Azul de El Salvador, S.A., dispone de los siguientes plazos:

e 9 meses contados a partir del otorgamiento del Asiento Registral por parte de la Superintendencia del Sistema
Financiero para efectuar la primera negociacion; y

e 1 afio plazo contado a partir del otorgamiento del Asiento Registral para negociar la totalidad de la emision.

En caso de no haber cumplido con los plazos estipulados, la institucién podra solicitar prorroga a la Superintendencia del
Sistema Financiero, por medio de la Bolsa de Valores de El Salvador, S.A. de C.V.

La negociacion de la emision fue de oferta publica mediante la Bolsa de Valores de El Salvador (BVES) y por intermediacion
de las Casas de Corredores de Bolsa, en las sesiones de negociacién que se realicen en ella. En ese sentido, la fecha donde
se inicié la negociacion de dichos titulos fue notificada por la BVES, mediante notificacion del Representante Legal cuya firma
se encuentra legalizada por un notario.

Destino de los Fondos
Los fondos que obtenidos para la negociacion de esta emision son invertidos por el banco para financiar operaciones
crediticias; también los recursos seran utilizados como una alternativa de fondeo y calce de operaciones activas y pasivas.

CIBANAZUL?2

La emisién de Certificados de Inversion representada por anotaciones electrénicas de valores en cuenta, se encuentra
depositada en los registros electrénicos que lleva la CENTRAL DE DEPOSITO DE VALORES, S.A. de C.V. (CEDEVAL, S.A.
de C.V.), para lo cual fue necesario presentar la Escritura Publica de Emision correspondiente a favor de la depositaria y la
certificacion del Asiento Registral que emiti6 la Superintendencia del Sistema Financiero a la que se refiere el parrafo final
del articulo 35 de la Ley de Anotaciones Electronicas de Valores en cuenta.

La emision esta representada por la suma de US$ 50.0 millones de ddlares norteamericanos.

DETALLE DE LA EMISION
Monto Emisién Plazo Maximo de Emision Valor Nominal Unitario

(US$) [(EEED) (US$)
50, 000,000.00 120 1000.00

Fuente: Banco Azul de El Salvador / Elaboracién: PCR

Tramo s Monto colocado Fecha de colocacién/vencimiento Tasa vigente ‘ Tipo de tasa Saldo (US$)

(US$)

Tramo 1 17,800,000.00 septiembre de 2019/septiembre de 2025 Escalonada 17,800,000.00

[ Total | 17,800,000.00 | | | | 17,800,000.00 |
Fuente: BVES y Banco Azul de El Salvador / Elaboracion: PCR

El plazo destino de la emisién tendra un periodo minimo de 1 afio hasta un maximo de 10 afios contados a partir de la fecha
de su colocacion.
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En cuanto al proceso de liquidacion de acuerdo con lo establecido por la Central de Deposito de Valores, S.A de C.V.
(CEDEVAL, S.A DE C.V). este consiste en:

1. CEDEVAL entregara al emisor con anterioridad a la fecha de cada pago de intereses y capital, un “Reporte” en el
cual detallara informacién de la emision a pagar.

2. El emisor verificara con anterioridad a la fecha de pago el monto a pagar y entregara los fondos a CEDEVAL de la
siguiente forma: Un dia habil antes del dia de pago de los intereses o el capital, si los fondos son entregados a
CEDEVAL mediante cheque con fondo en firme; y el dia establecido para el pago de capital o interés, a mas tardar
a las nueve horas, si los fondos son entregados mediante transferencia bancaria hacia la o las cuentas que
CEDEVAL indique;

3.  El emisor queda exonerado de realizar los pagos luego de realizar el pago a CEDEVAL;

Una vez se tiene la verificacion del pago por parte del emisor, CEDEVAL, procedera a cancelar a cada participante
directo (Casa de Corredores de Bolsa) la cantidad que le corresponde, en la cuenta bancaria que ha instruido a
CEDEVAL para dicho fin;

Es el participante Directo, quien realizara los pagos individuales a cada inversionista, titular de los valores;

El Gltimo pago de intereses de cada emisién se efectuara al vencimiento del plazo del certificado;

Cuando los pagos venzan en dia no habil el pago se realizara el dia habil inmediato posterior;

El capital e intereses se pagaran en dolares de los Estados Unidos de América;

Los pagos que realizara CEDEVAL se haran de sus oficios principales;

10. Los pagos que realizaran las Casas de Corredores de Bolsa se haran en sus oficinas.

P

©e NG

Destino de los Fondos

Los fondos que se obtengan por la negociacion de esta emision seran invertidos por el Banco para financiar operaciones de
intermediacion a corto, mediano y largo plazo; también los recursos podran ser utilizados como una alternativa de fondeo y
calce de operaciones activas y pasivas.

Riesgos Financieros

Banco Azul de El Salvador cuenta con un modelo de riesgos basado en el proceso de la gestion integral de riesgos: Identificar,
medir, controlar, mitigar y monitorear, asi como en formulaciones, establecimiento de directrices, un adecuado andlisis
financiero con el objetivo de crear valor y favorables resultados financieros. Lo anterior constituye un punto elemental en la
formacion y desarrollo de la Institucion y la calidad en la administracion del riesgo. Estableciendo directrices para un adecuado
y minucioso andlisis financiero que pretende crear valor y favorables resultados econdémicos. Lo anterior involucra las
divisiones de negocios con las demas &reas operativas y administrativas, lo cual es crucial para la toma de decision y la
Optima 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 definicion 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 hormalizacién
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 institucidn utiliza un dashboard como herramienta
para reportar el monitoreo de los limites de concentracion establecidos.

Analisis de la Cartera

Desde inicios de sus operaciones en el afio 2015, Banco Azul ha mostrado un crecimiento constante en su colocacion de
créditos, gracias a diversas estrategias enfocadas en el crecimiento, innovacién y la generacién de sinergias comercial con
sus clientes, permitiendo ofertar productos y servicios innovadores y personalizados tanto para la Banca empresas* como la
Banca Personas. Asimismo, durante el afio 2019 Banco Azul incorporé nuevos servicios de pago como las transferencias
internacionales que permiten sus clientes importadores de productos y materias primas manejar sus pagos al exterior a través
de plataformas electrénicas. En este sentido, a diciembre de 2019 Banco Azul cuenta con un total de 18,041 clientes los
cuales registraron una cartera de créditos de US$345 millones, equivalente a una tasa de crecimiento de 11.6% (+US$35.95
millones) respecto del afio anterior y representando el 58%(US$201.5 millones) del total de la cartera de préstamos, superior
a la participacion registrada en diciembre de 2018 (52%), el incremento de la cartera estaria relacionado al buen desempefio
de los créditos hacia el sector empresarial, los cuales reflejaron una tasa de crecimiento de 25.08%, equivalente a un aumento

4 Durante el afio 2019, Banco Azul fortalecié la estrategia Cash Management permite asesorar y proveer a los clientes empresariales servicios de pagos
electrénicos (Pagos masivos de salarios, proveedores, préstamos, impuestos, servicios y seguros, seguridad social, entre otros) para el manejo de su capital de
trabajo.
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de US$40.4millones respecto de diciembre 2018. Por su parte, los préstamos hipotecarios y de consumo presentaron
variaciones de -13.97% (-US$1.57 millones) y -2.1% (-US$2.88 millones), respectivamente.
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Fuente: Banco Azul de El Salvador / Elaboracién: PCR

Desde el saldo de la Banca Empresas, la cartera esta concentrada en un 62% por la micro, pequefia y mediana empresa,
congruente con el enfoque del Banco en atender a dichos segmentos. En este sentido, por medio del Programa Lidera, la
entidad no solo les brinda financiamiento, sino también capacitaciones y herramientas que permitan un mejor manejo de su

negocio. El 38% de los créditos restantes tienen como destino la Gran Empresa. A nivel de sectores econdmicos, el portafolio
se encuentra distribuido de la siguiente manera:

Comercio: con un 35%
Industria Manufacturera: 24%
Servicios: 24%

Construccion: 5.1%

Resto de Sectores: 12%

PORTAFOLIO DE PRESTAMOS DE EMPRESAS POR SECTOR ECONOMICO

Resto de
Sectores Comercio
12% 35%
Construccién
5%
Servicios
24%
Industria

24%

Fuente: SSF / Elaboracién: PCR

En el sector de comercio, la principal rama atendida por la entidad son las empresas relacionadas al comercio interno,
mientras que en el Sector Industrial destacan las empresas de la industria de alimentos y productos quimicos.

Por otra parte, el saldo de cartera de banca personas se ubicé en US$133.8 millones, con una participacion del 39%, inferior
al 44% registrado en diciembre de 2018. Su disminucidn estaria relacionada a castigos de cartera realizado por Banco Azul
al cierre del afo 2019. Por su parte, los créditos hipotecarios o de vivienda han mostrado una tendencia hacia la baja desde
el afio 2015 al pasar de una participacion del 9% en el afio 2015 a 3% en el afio 2019.
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EVOLUCION DE LA CARTERA CREDITICIA EN MILLONES US$
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Fuente: Banco Azul de El Salvador / Elaboracién: PCR

A diciembre de 2019, la estructura de cartera por categoria de riesgo refleja que los créditos clasificados como normales
ascendieron a US$324.67 millones, equivalente a una participacién de 94.10% respecto del total de la cartera y mostrando
un crecimiento interanual de 9.4%, el incremento estaria asociado al buen desempefio en los créditos categoria normales
destinados hacia el sector empresarial, los cuales reflejaron un aumento de US$33.29 millones (+22.18%).Por su parte, los
créditos con problemas potenciales, también mostraron un importante incremento al pasar de US$3.17 millones en diciembre
de 2018 a US$9.5 millones en diciembre de 2019, debido al incremento de préstamos de dicha categoria hacia el sector
comercio los cuales explicaron en un 77% el incremento registrado en diciembre de 2019.

CARTERA POR CATEGORIA DE RIESGO (MILLONES US$

Categoria dic-15 dic-16 dic-17 dic-18 dic-19
A 74.97 156.12 236.28 296.64 324.67
B 0.10 0.96 3.57 3.17 9.50
C 0.02 0.81 1.79 4.82 7.76
D - 0.42 0.67 1.18 1.93
E - 1.31 3.96 3.27 1.17
Total cartera bruta 75.09 159.61 246.28 309.07 345.03

Fuente: Banco Azul de El Salvador / Elaboracién: PCR

Por otra parte, a diciembre de 2019 los préstamos vencidos se ubicaron en US$2.63 millones, reflejando una disminucién de
US$1.41 millones (-34.9%) respecto de diciembre de 2018, derivado del saneamiento de la cartera realizado al cierre del afio
2019. En este sentido la cartera con pérdida (categoria E) se ubicé en US$1.17°, menor a lo registrado en diciembre 2018
(US$3.27 millones). La disminucién en los préstamos vencidos permitié que el indice de vencimiento de la cartera de crédito
de Banco Azul se ubicara en 0.76% menor al indice presentado a diciembre de 2018 (1.30%), y a lo reportado por el sistema
bancario (1.76%).

Como resultado de la disminucion de préstamos morosos, el indice de cobertura de reservas se ubic6 en 150.59%, superior
al registrado en diciembre de 2018 cuando fue de 128.95%. Asimismo, la entidad muestra un indicador por encima de lo
registrado por el sector (128.51%), reflejando la capacidad de Banco Azul para enfrentar posibles pérdidas.
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Fuente: Superintendencia del Sistema Financiero / Elaboraciéon: PCR

En cuanto al andlisis de cosecha, se puede verificar que las cosechas mas recientes (primer y segundo trimestre de 2019)
reflejan deterioros inferiores a las primeras colocaciones de créditos de consumo realizadas por Banco Azul de tal forma que
las primeras iniciaban su proceso de deterioro a partir del quinto mes con una participacion de saldo en mora (90 dias) de
aproximadamente un 1%, mientras que las dos Ultimas cosechas muestran una participacion de saldo en mora inferior al 1%
al quinto mes, reflejando una menor velocidad en la mora crediticia .Cabe sefialar que como resultado del saneamiento de

5 El 74% (US$866.8 miles) de esta categoria corresponde a préstamos de consumo.
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cartera realizada por Banco Azul, a finales del afio 2019 solo la cosecha del tercer trimestre de 2015 sobrepasa el 2% de
mora.

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
tension 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 tensién 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.

Al periodo de estudio las inversiones financieras de Banco Azul ascendieron a un monto de US$20.1 millones, equivalente
a una tasa de crecimiento de 18.9% (+US$3.2 millones), las cuales se vieron estimuladas por el aumento en titulos valores
negociados en reportos. Al periodo de analisis, las inversiones financieras estan concentradas en instrumentos del Estado
salvadorefio, con un rendimiento promedio de 8.88%, cabe destacar que el 99% de las inversiones se encuentran integradas
por instrumentos de corto plazo, especificamente en Letras del Tesoro (LETES), las cuales vencen entre octubre y noviembre
del presente afio 2020. Mientras que el resto lo que se encuentra invertido en Eurobonos.

Riesgo de Liquidez

Fuentes de Fondeo

A diciembre de 2019, las fuentes de fondeo de Banco Azul acumularon un saldo de US$408.2 millones, equivalente a una
tasa de crecimiento de 14.4% (+US$51.45 millones), proveniente de dep0sitos los cuales reflejaron una participacion del
75.6%, seguido de los préstamos (14.45%), titulos de emisién propia (9.2%) y reportos (0.7%). Al periodo de estudio, la fuente
con mayor dindmica de crecimiento fueron los titulos de emision propia que mostraron una tasa de crecimiento de 47.03%
(US+11.9 millones) como resultado de la colocacion del primer tramo de Certificados de Inversion de Banco Azul 2
(CIBANAZUL?2)8 en el mes de septiembre de 2019 el cual fue por un monto de US$17.8 millones. Asimismo, los depdsitos se
ubicaron en segundo lugar en cuanto a tasa de crecimiento al registrar una variacion interanual de 13.8% (+US$37.4
millones), siendo impulsados por el incremento de los depdsitos en cuenta corriente que reflejaron una tasa de crecimiento
del 51% (US$19.6 millones), seguido por los depoésitos de ahorro (+24%) y los depésitos a plazo (+6%). Cabe mencionar que
el crecimiento en las captaciones depdsitos es gracias a una estrategia comercial enfocada en exponer de manera clara los
atributos de valor de sus productos de ahorro, depdsitos a la vista y el rendimiento de los depésitos a plazo.

EVOLUCION DE LAS FUENTES DE FONDEO (MILLONES US$)
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Fuente: Banco Azul de El Salvador / Elaboracion: PCR

A nivel de la estructura de los depésitos, estos se encuentran representados por los depésitos a plazo con una participacion
del 70.73%7, seguido por los depésitos en cuenta corriente que registran una participacion de 18.92% (mayor a la reportada
en diciembre de 2018 cuando fue de 14.3%). Por su parte, las cuentas de ahorro tienen una participacion del 9.32%. A
diciembre de 2019, Banco Azul presenta una alta concentracién de depdésitos, de tal forma que los 25 principales depositantes
representaron el 46% del total de depdsitos, devengando una tasa promedio de 5.11%, superior al costo promedio de los
depésitos registrados a diciembre de 2019 (4.13%) y a lo reportado por el sistema bancario (2.07%)8. A nivel de agentes
econdémicos, los depdsitos estan concentrados en un 91.88% por depdsitos del publico, seguido de los depdsitos de entidades
estatales (5.68%), depdsitos de otros bancos (1.16%) y depdsitos restringidos (1.08%), observando la misma estructura
reportada a diciembre de 2018.

6 Tramo emitido en el 11 de septiembre de 2019, para un plazo de cinco afios a una tasa de 4.5% durante los dos primeros afios, mientras que desde el afio
tres comienza a subir a 7.5 %, hasta concluir el afio 5 en una tasa del 8.5 %.

7 A diciembre de 2019, del total de depdsitos a plazo registrados por la entidad, un 92% lo componen depésitos a un afio plazo y el 8% restante en depositos
de més de un afio plazo.

8 Superintendencia del Sistema Financiero, costo de depositos del sistema bancario a diciembre de 2019: 2.07%; diciembre 2018 2.13%.
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ESTRUCTURA DE DEPOSITOS, DICIEMBRE 2019 (%) ESTRUCTURA DE DEPOSITOS, DICIEMBRE 2018 (%)
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Fuente: Superintendencia del Sistema Financiero / Elaboracion: PCR

En cuanto a los préstamos, al 31 de diciembre de 2019 Banco Azul posee una linea de crédito con el Banco de Desarrollo de
El Salvador (BANDESAL) por un monto de US$60 millones, destinados al financiamiento de proyectos de formacion de capital
y desarrollo, con un saldo US$59.08 millones a una tasa de interés anual de entre del 4.53% y el 7%, garantizado con
préstamos con categoria “A1”, “A2” y “B”. Estas obligaciones vencen entre el afio de 2024 y 2039.

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 compensacién del riesgo al retorno. Adicionalmente contempla el analisis
integral de la estructura de activos y pasivos, estimando y controlando los eventuales cambios que ocasionen pérdidas en
los estados financieros. En este sentido al analizar las brechas de liquidez de la entidad, se observan algunos descalces para
ciertos periodos de tiempo, especialmente entre los plazos de 31 dias a 180 dias, de tal forma que, para mitigar cualquier
riesgo de liquidez Banco Azul cuenta con una adecuada diversificacion de sus fuentes de fondeo, asi como la linea de crédito
contratada con BANDESAL y la emision de Certificados de Inversion.

BRECHAS DE LIQUIDEZ (MILLONES USS$)
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Fuente: Banco Azul de El Salvador / Elaboracién: PCR

A diciembre de 2019, el coeficiente de liquidez reportado por Banco Azul ha mostrado una tendencia estable al ubicarse en
30.42%, ligeramente superior al reportado en diciembre de 2018 (30.19%), como resultado del incremento en los fondos
disponibles (+17.94%) y el desempefio en los depdsitos que permitieron el aumento en la colocacion de préstamos. Cabe
mencionar que el coeficiente de liquidez registrado al periodo de estudio es aproximadamente dos veces mayor al minimo
requerido por el regulador (17%).

COEFICIENTE DE LIQUIDEZ (%)
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Fuente: Superintendencia del Sistema Financiero / Elaboraciéon: PCR
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Riesgo de Solvencia

Luego de acumular un capital social pagado de US$80 millones, mediante aportes en efectivo y autorizado por el Consejo
Directivo de la Superintendencia del Sistema Financiero, el capital primario se mantuvo estable con respecto al reportado a
diciembre de 2018, gracias al punto de equilibrio alcanzado durante el afio 2019, por lo que el fondo patrimonial a diciembre
de 2019 es de US$ 53.3 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 diciembre de 2019 en 14.58%. En igual sentido, el sélido
capital pagado de Banco Azul provee de un fuerte respaldo patrimonial en relacion con las obligaciones con terceros, ubicando
al indicador de endeudamiento legal de 12.97%, superior al reportado en diciembre de 2018 (14.72%) y por encima al
promedio sector (11.94%).

INDICADORES DE SOLVENCIA (EN MILLONES US$ Y PORCENTAJE)

Indicadores de Solvencia dic-15 dic-16 dic-17 dic-18 dic-19
Fondo Patrimonial 54.8 44.6 57.6 53.3 53.3
1. Capital Primario 60.0 60.0 80.0 80.0 80.0
2. Capital Complementario 5.2) (15.4) (22.4) (26.7) (26.7)
2.1. Resultado de ejercicios anteriores 8.7) (5.1) (15.5) (22.5) (26.7)

2.2. Resultado del presente ejercicio (5.3) (10.2) (6.9) 4.2) 0.03
3. Menos: Deducciones - -
Requerimientos de Activos

1. Total de Activos en riesgo 121.5 219.2 331.1 415.2 464.4
2. Total de Activos Ponderados 99.6 179.6 263.5 331.6 365.7
3. Requerimiento del 12% sobre Activos Ponderados 14.4 26.0 38.2 48.1 475
4. Excedente o (Deficiencia) 40.4 18.6 19.4 5.2 5.8
5. Coeficiente Patrimonial 55.0% 24.83% 21.86% 16.07% 14.58%
Requerimientos de Pasivos

1. thal de Pasivos. Compromisos Futuros y 66.9 174.7 2736 361.9 111
Contingentes

2. Requerimiento del 7.0% sobre pasivos 4.7 12.2 19.1 25.3 28.8
3. Excedente o (Deficiencia) 50.1 324 38.4 27.9 24.5
4. Endeudamiento Legal 82% 25.52% 21.05% 14.72% 12.97%

Fuente: SSF / Elaboracién: PCR

Riesgo Operativo

El sistema de administracion de riesgo operacional de Banco Azul establece la politica generada para los procesos y
procedimientos, al igual que las metodologias para la identificacion, medicién, mitigacion y monitoreo de los distintos tipos de
riesgos operacionales a los que podria verse expuesta la institucion. En este sentido, Banco Azul desarrolla Talleres de
Autoevaluacion de Riesgo Operacional, el cual es realizado con cada una de las areas que integran el Banco, como Duefios
de Procesos/Procedimientos, siendo los responsables de identificar y dar mantenimiento (mejorar/actualizar) los
procesos/procedimientos que ejecutan diariamente. Durante el afio 2019, la entidad desarroll6 esfuerzos para gestionar este
tipo de riesgo bajo una filosofia de excelencia operativa haciendo participes a todos los duefios de procesos claves, de tal
forma que se identificara y midieran los riesgos que sus actividades diarias conllevan.

Manejo del Riesgo Reputacional

Para Banco Azul el riesgo reputacional es el activo intangible mas importante que no tiene valor contable pero si uno reflejado
en el valor de las acciones, el cual implica la posibilidad de incurrir en pérdidas, producto del deterioro de imagen de la
entidad, debido al incumplimiento de leyes, normas internas, cddigos de gobierno corporativo, cédigos 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 al Codigo de Gobierno Corporativo, Cédigo de Etica, asi como
el ambiente de control interno y la cultura de riesgos.

Resultados Financieros

A diciembre de 2019, los ingresos totales de Banco Azul ascendieron a US$41.7 millones, reflejando una tasa de crecimiento
de 22.4% (+US$7.6 millones) respecto diciembre de 2018. El incremento estaria asociado al comportamiento positivo de los
ingresos operacionales los cuales resultaron favorecidos por el aumento de intereses sobre préstamos que reflejaron una
tasa de crecimiento de 18.3% (+US$4.9 millones), impulsado por el crecimiento de la cartera crediticia. Asimismo, los ingresos
por intereses sobre inversiones registraron un monto de US$2.6 millones equivalente a una tasa de crecimiento de 92.6%,
derivado del aumento de las inversiones financieras (+18.9%), las cuales reflejaron un rendimiento promedio de 8.88%,
superior al registrado en diciembre de 2018 (6.54%).

Por su parte los ingresos de otras operaciones, integrados en su totalidad por intereses sobre depdsitos en Bancos locales y
extranjeros registraron un monto de US$1.5 millones mostrando una tasa de crecimiento de 59.7% (+US$0.57 millones méas
gue en diciembre de 2018), los ingresos no operacionales ascendieron a US$2.7 millones, equivalente a un incremento
interanual de 56.9% (US$+1 millén), el cual estuvo asociado a la liberacion de reservas de saneamiento derivado de la
disminucion de la cartera en mora.
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Al periodo de estudio, los costos operacionales de intermediacion ascendieron a US$19.3 millones, equivalente a una tasa
de crecimiento de 22.2% (+US$3.5 millones), impulsados por el aumento en los costos por captacion de recursos (25.6%)
como consecuencia del incremento en el monto de los depdsitos.

Como resultado de una mejor dinamica en los ingresos respecto de los costos, el margen financiero mostré un crecimiento
interanual de 22.7%, pasando de US$18.2 millones en diciembre de 2018 a US$22.4 millones® en diciembre de 2019.
Asimismo, como resultado de la leve disminucién en las reservas de saneamiento, el margen de intermediacion se ubicé en
44.3%, superior al de diciembre 2018 (41.95%).

INGRESOS Y COSTOS (EN MILLONES US$ Y %) MARGEN FINANCIERO (MILLONES US$)
Componente dic-19 Var. (%) 25.00
Total Ingresos 41.7 34.1 22.4%
Ingresos de operacionales 374 31.3 19.3%
Intereses de préstamos 32.0 27.1 18.3% 20.00
Comisiones 2.7 2.8 -5.6%
Intereses de inversiones 2.7 14 92.6%
Ingresos de otras operaciones 15 1.0 59.7% 15.00
Ingresos no operacionales 2.8 1.8 56.9%
Total Costos Operacionales 19.3 15.8 22.2%
Intereses y costos de depositos 12.7 10.1 25.6% 10.00
Intereses sobre préstamos 3.7 3.3 12.1%
oLr?itge;iis::essobre emision de 17 15 16.6% 500
Otros Servicios y contingencias 1.2 0.9 29.6%
Margen Financiero 22.4 18.2 22.7% .
Reservas de Saneamiento 43 4.4 -1.8% 0.00
Margen de Intermediacién 17.9 13.7 30.7% bec-15 Dec-16 bec-17 Dec-18 Dec-19

Fuente: Banco Azul de El Salvador / Elaboracién: PCR

Por otra parte, los gastos operacionales de Banco Azul a diciembre de 2019 se ubicaron en US$18.3 millones, mostraron un
comportamiento estable respecto de diciembre 2018 (US$18.2 millones) derivado del sostenimiento de los gastos
administrativos, lo cual tuvo un impacto positivo en la eficiencia operativa de la entidad que permitié pasar de un resultado
negativo en diciembre 2018 (-12.29%) a un indicador positivo de 0.13% en diciembre de 2019.
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Fuente: Banco Azul de El Salvador / Elaboraciéon: PCR

A diciembre de 2019, derivado del comportamiento positivo en los ingresos de Banco Azul, los cuales presenciaron un mejor
ritmo de crecimiento que los costos, aunado al sostenimiento de los gastos operacionales, el resultado financiero se ubicé en
US$56.5 miles, mientras que a diciembre de 2018 la entidad registré un resultado financiero de -US$4.22. Cabe destacar que
el resultado financiero alcanzado en diciembre de 2019 se ubico por encima de los proyectado por la entidad, ya que los
Estados Financieros proyectados apuntaban a una pérdida de -US$1.64 millones para el mes de diciembre de 2019, lo que
refleja por un lado, el buen desempefio de los ingresos y por otra parte un mayor control sobre los gastos operativos.Durante
el afio 2019, Banco Azul se ha enfocado en fortalecer su estrategia comercial basada en acelerar la innovacion y
transformacion digital con el objetivo de brindar una experiencia mas personalizada a sus clientes, proveyéndoles procesos
simplificados. Por ejemplo, una de sus estrategias con mayor fortalecimiento fue la de Cash Management, enfocada al sector

empresarial y que provee mas de 20 servicios de recaudo, liquidez, capital de trabajo, transferencias internacionales, entre
otros.

9 Resultado obtenido de US$41.7 millones menos US$19.3.
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El comportamiento positivo en la entidad ha permitido que los principales indicadores de rentabilidad reflejen un mejor
desempefio financiero, de tal forma que el ROE se ubicé en 0.11%, mientras que el ROA en 0.01%. Cabe destacar que
ambos indicadores fueron negativos a diciembre de 2018.

ROE (%) ROA (%)
5.00% 1.00%
0.11% 0.01%
0.00% o 0.00%
-5.00% -1.00%
-10.00% . -2.00%
-15.00% -3.00%
-20.00% ..'-. ..'.. -4.00% . ..'..
-5.00%

-25.00%
" Dec5  Dec6 Decd?7 Decd8  Dec-i9 Dec-15 Dec-16  Dec-17 Dec-18  Dec-19

Fuente: Banco Azul de El Salvador / Elaboracion: PCR

Proyecciones Financieras de Banco Azul

En cuanto a las proyecciones de Banco Azul, el emisor muestra adecuados niveles de solvencia, holgados niveles de liquidez
y tasas ponderada activas y pasivas que generan un spread superior al 5.00% a partir el afio 2020 lo cual impulsa
positivamente el desempefio financiero de la institucion.

Banco Azul de El Salvador, sustenta sus ingresos proyectados a través de intereses de préstamos, intereses de inversion,
reporto y operaciones bursatiles, intereses sobre depositos y otros servicios y contingencias; siendo los intereses sobre
préstamos los que representan el 80.19% del total de ingresos de operacion a diciembre de 2019. De acuerdo con las
proyecciones, los ingresos de operacién presentan una tasa de crecimiento promedio ponderado de 10.05% para el periodo
del 2019 al 2029.
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Fuente: Banco Azul de El Salvador / Elaboracion: PCR

En cuanto al patrimonio, la institucién proyecta un incremento desde el afio 2020, con una tasa de crecimiento ponderada del
8.5% para el periodo del 2020 al 2029, derivado del incremento en las utilidades.

Mecanismo de respaldo de los créditos personales a utilizarse en la emisién CIBANAZUL1

Respecto al respaldo que podra tener la emisiéon, en caso de que se emita con garantia de préstamos a personas, en
cumplimiento de lo requerido por la normativa; Banco Azul de El Salvador, S.A. adquiere el compromiso de mantener dicha
cartera de préstamos a personas con las siguientes caracteristicas:

a) Banco Azul de El Salvador, S.A., se obliga a mantener en todo momento una garantia de al menos el ciento
veinticinco por ciento de la cobertura del monto vigente de la emisién y sustituir los préstamos que no cumplan con
la clasificacion de categoria “A”, de tal forma que la cartera de préstamos personales se encuentre en todo momento
en dicha categoria;

b) En caso de cancelacién o vencimiento de préstamos o deterioro en la clasificacion de riesgo, Banco Azul de El
Salvador, S.A. debera sustituir el préstamo por otro u otros de caracteristicas analogas al resto de la garantia;
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c) Las sustituciones deberan efectuarse en instrumento publico conforme a las regulaciones para el manejo de las
garantias de las emisiones de certificados de inversion aprobadas por la Superintendencia de Valores ahora
Superintendencia del Sistema Financiero;

d) Encaso de que el Banco Azul de El Salvador, S.A., no pueda hacer la sustitucién de préstamos antes mencionadas,
se compromete a constituir a mas tardar dentro de los 5 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 de la garantia en condiciones ordinarias;

e) Los préstamos podran contar con hasta 30 dias mora, siempre y cuando su categoria actual siga siendo “A” de
acuerdo con lo establecido en la normativa para calificar activos de riesgo de las instituciones financieras, emitida
por la Superintendencia del Sistema Financiero.

Evolucion de la Cartera de préstamos a personas Categoria “A” de Banco Azul El Salvador S.A.

Los créditos tipo A, son los considerados como normales, ya que estos carecen de morosidad y vencimiento; por lo que segin
la NCB-022% el porcentaje de la reserva de saneamiento es entre el 0.00% y 1.00%, cuando presentan una mora en el rango
de 7y 30 dias.

A diciembre de 2019 los créditos de personas categoria “A” registrados por Banco Azul de El Salvador se ubicaron en
US$121.33 millones, reflejando una ligera reduccion de 4.44% respecto del periodo anterior. No obstante, dichos préstamos
representaron el 90.65% del total de la cartera de préstamos personales.

CARTERA CREDITOS PERSONALES (MILLONES US$

Categoria dic-15  dic-16 dic-17 dic-18

Categoria A 31.15 75.37 108.46  126.97 121.33
Categoria B 0.10 0.89 2.37 2.24 3.89
Categoria C 0.02 0.81 1.57 3.32 6.09
Categoria D - 0.42 0.67 1.16 1.67
Categoria E - 1.21 3.86 3.04 0.87
Total 31.27 78.69 116.93 136.72 133.84

Fuente: Banco Azul El Salvador, S.A. / Elaboracién: PCR

Como resultado del comportamiento de los créditos categoria “"A”, la cobertura de la emision mostré una leve disminucién, al
pasar de 423.32% en diciembre de 2018 a 404.42% en diciembre de 2019. Sin embargo, se destaca que a pesar de la
disminucion de los préstamos con garantia "A”, la cobertura sigue siendo suficiente y superior a la garantia requerida (125.0%)

VALOR DE LAS GARANTIAS Y COBERTURA DE LOS PRESTAMOS CATEGORIA A (MILLONES US$)
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Fuente: Banco Azul El Salvador, S.A / Elaboraciéon: PCR

10 Norma de Contabilidad Bancaria referida al establecimiento de reservas de saneamiento por incobrabilidad de préstamos.
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Estados Financieros

BALANCE GENERAL (US$ MILES

Indicador
ACTIVOS
FONDOS DISPONIBLES 23,640.88 35,799.75 52,069.44 69,156.47 81,563.70
ADQUISICION TEMPORAL DE DOCUMENTOS - - 678.45 5,000.08 -
INVERSIONES FINANCIERAS 2,172.36 4,547.55 16,761.78 16,938.88 20,136.10
PRESTAMOS 74,840.91 157,602.90 241,215.12 304,113.98 341,076.06
OTROS ACTIVOS 16,230.13 16,925.38 16,811.61 17,365.43 19,856.38
ACTIVO FIJO 4,629.91 4,352.19 3,632.29 2,628.97 1,797.51
TOTAL DERECHOS FUTUROS Y CONTINGENCIAS - - 0.000 - -
Activo 121,514.19 219,227.77 331,068.68 415,203.80 464,429.76
PASIVOS Y PATRIMONIO
DEPOSITOS 63,599.92 153,105.57 200,282.21 271,236.24 308,599.92
DEPOSITOS A LA VISTA 12,104.94 28,255.95 41,574.30 62,518.74 88,473.84
DEPOSITOS A PLAZO - 124,849.61 158,707.90 208,717.51 220,126.07
PRESTAMOS - 19,412.15 47,104.59 59,982.62 59,083.68
OBLIGACIONES A LA VISTA 1,399.96 444,53 691.48 2,854.40 1,152.20
TITULOS DE EMISION PROPIA - - 21,634.82 25,493.16 37,482.78
DOCUMENTOS TRANSADOS - - 1,900.00 - 3,000.00
CHEQUES Y OTROS VALORES POR APLICAR - - - - -
OTROS PASIVOS 1,829.78 1,784.49 1,949.77 2,349.65 1,766.92
OBLIGACIONES CONVERTIBLES EN ACCIONES - - - - -
DEUDA SUBORDINADA - - - - -
CAPITAL SOCIAL PAGADO 60,000.00 60,000.00 80,000.00 80,000.00 80,000.00
RESERVAS DE CAPITAL 1.81 1.81 1.81 1.81 7.46
RESULTADO POR APLICAR (5,333.56) (15,520.77) (22,498.09) (26,714.09) (26,714.09)
UTILIDADES NO DISTRIBUIBLES 16.28 - - - 50.88
REVALUACIONES - - - - -
RECUPERACIONES DE ACTIVOS CASTIGADOS - - - - -
PROVISIONES - - 2.09 - -
Pasivos 66,829.66 174,746.74 273,562.87 361,916.08 411,085.50
Patrimonio 54,684.53 44,481.03 57,505.81 53,287.72 53,344.26
Pasivo + Patrimonio 121,514.19 219,227.77 331,068.68 415,203.80 464,429.76

Fuente: Banco Azul de El Salvador / Elaboracién: PCR

ESTADO DE RESULTADOS (US$ MILES

INDICADOR
ESTADO DE GANANCIAS Y PERDIDAS

TOTAL INGRESOS 2,602.78 13,231.61 24,579.49 34,056.15 41,698.92
INGRESOS DE OPERACIONES DE INTERMEDIACION 2,565.12 12,872.36 23,637.14 32,288.41 38,924.70
INGRESOS DE OTRAS OPERACIONES 34.59 359.25 940.94 1,767.74 2,774.22
TOTAL COSTOS 627.70 7,161.54 13,854.68 20,269.40 23,700.14
CAPTACION DE RECURSOS 380.17 5,370.75 10,630.05 15,437.08 18,945.72
SANEAMIENTO DE ACTIVOS DE INTERMEDIACION 24717 1,761.94 3,054.35 4,333.20 4,279.13
COSTOS DE OTRAS OPERACIONES 0.37 28.85 170.29 499.12 475.29
MARGEN DE INTERMEDIACION BRUTA 1,972.01 6,070.07 10,724.81 13,786.75 17,998.78
GASTOS DE OPERACION 7,299.59 16,274.13 17,695.60 18,234.85 18,281.27
GASTOS DE FUNCIONARIOS Y EMPLEADOS 3,995.07 7,721.57 8,153.49 8,204.45 7,830.25
GASTOS GENERALES 2,543.55 6,746.80 7,427.98 7,793.49 8,298.38
DEPRECIACIONES Y AMORTIZACIONES 760.97 1,805.75 2,114.12 2,236.90 2,152.64
MARGEN DE OPERACION (5,327.58) (10,204.06) (6,970.79) (4,448.10) (282.49)
GASTOS NO OPERACIONALES 0.36 - 6.53 11.35 4.44
MARGEN ANTES DE IMPUESTOS (5,327.94) (10,204.06) (6,977.32) (4,459.45) (286.93)
OTROS INGRESOS 3.06 0.56 1.41 243.45 343.48
RESULTADO NETO DEL EJERCICIO (5,324.88) (10,203.50) (6,977.32) (4,216.00) 56.54

Fuente: Banco Azul de El Salvador / Elaboraciéon: PCR
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INDICADORES FINANCIEROS

Rentabilidad

Retorno Patrimonial SSF -9.30% -20.79% -14.34% -7.91% 0.11%
Retorno sobre Activos SSF -6.09% -5.80% -2.50% -1.02% 0.01%
Utilidad Neta (Pérdida) - US$ MM (5.32) (10.20) (6.98) (4.22) 0.06
Solvencia

Coeficiente patrimonial 55.02% 24.83% 21.86% 16.07% 14.58%
Endeudamiento legal 82.00% 25.52% 21.05% 14.72% 12.97%
Liquidez

Coeficiente de liquidez neta 35.09% 25.02% 32.15% 30.19% 30.42%
Calidad de activos

Suficiencia de reservas 0.33% 1.26% 2.06% 1.61% 1.15%
Indice de vencimiento 0.00% 1.21% 2.06% 1.30% 0.76%
Cobertura de reservas 0.00% 104.23% 100.00% 123.02% 150.59%
Provision para incobrabilidad de Préstamos (US$ Miles) 0.25 2.01 5.06 4.96 3.95
Préstamos vencidos (US$ Miles) - 1.93 5.06 4.03 2.63

Fuente: Banco Azul de El Salvador / Elaboracién: PCR

Nota sobre informacion empleada para el andlisis

La informacién 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 esta 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 opiniéon emitida en su
calificacion de riesgo, considerando que en dicha opinién PCR se pronuncia sobre la informacion utilizada para el analisis,
indicando si esta es suficiente 0 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 revision de la informacion recibida.
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