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Fecha de informacion mar-20 jun-20 sep-20 dic-20 mar-21 jun-21 dic-21 jun-22
Fecha de comité 10/07/2020 14/10/2020 17/12/2020 16/04/2021 07/07/2021 29/10/2021 22/04/2022 06/01/2023
Fortaleza Financiera EA- EA- EA- EA- EA- EA- EA- EA-
Acciones Nivel Nivel Nivel 3 Nivel 3 Nivel 3 Nivel 3 Nivel 3 Nivel 3
Perspectivas Estable Estable Estable Estable Estable Negativa Estable Positiva

Significado de la Clasificacion

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

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

“Dentro de una escala de clasificacion se podran utilizar los signos “+” y “-“, para diferenciar los instrumentos con mayor o menor riesgo dentro de su
v

categoria. El signo “+” indica un nivel menor de riesgo, mientras que el signo menos “‘indica un nivel mayor de riesgo”.

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

“La opinion del Consejo de Clasificacién de Riesgo no constituye una sugerencia o recomendacién para invertir, ni un aval o garantia de la emision; sino
un factor complementario a las decisiones de inversion; pero los miembros del consejo seran responsables de una opinién en la que se haya comprobado
deficiencia o mala intencion y estaran sujetos a las sanciones legales pertinentes”.

El presente informe se encuentra publicado en la pagina web de PCR (https://informes.ratingspcr.com/), donde se puede consultar adicionalmente
documentos como el cédigo de conducta, la metodologia de clasificacion respectiva y las clasificaciones vigentes.

Racionalidad

En Comité de Clasificacion de Riesgo, PCR decidié mantener la clasificacién a la Fortaleza Financiera de Inversiones
Financieras Grupo Azul en EA-y la clasificacion de riesgo de sus acciones en Nivel 3, y modificar la perspectiva de
ambos de “Estable” a “Positiva”. La clasificacion se fundamenta en la capacidad de pago de sus subsidiarias
bancarias, las cuales presentaron resultados operativos positivos a consecuencia de una mejora en el margen
operativo, a pesar del deterioro de la calidad de la cartera de su principal subsidiaria Banco Azul. Finalmente, se
considera la adquisicion de Banco G&T Continental El Salvador, S.A., cuya entidad presenta altos niveles de liquidez
y solvencia que podrian generar sinergias que incidan en los resultados de la entidad.

Perspectiva
Positiva
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Resumen Ejecutivo

Modelo de negocio bancario enfocado en el segmento empresarial. Banco Azul esta enfocado principalmente
en el segmento empresarial con énfasis en la micro, pequefias y medianas empresas, concentrando
aproximadamente el 53.7% de la cartera total de créditos. El enfoque en estos sectores productivos le ha permitido
mantener un constante crecimiento lo cual ha derivado en una cuota de mercado del 2.48%. Asimismo, el Banco
concentra el 2.60% del total de activos del sistema posicionandose como el octavo Banco de los doce que
componen la plaza

La cartera de créditos de Banco Azul refleja un buen dinamismo similar al sector. La cartera de créditos neta
registré un monto de US$407.3 millones, equivalente a una tasa de crecimiento interanual de 8.92% (+US$33.3
millones) respecto de junio 2021, reflejando un crecimiento ligeramente inferior al reportado por el sector (+10.0%).
Lo anterior estuvo influenciado por nuevas colocaciones de préstamos empresariales de actividades comerciales
(+US$27.7 millones) y hacia instituciones financieras (US$26.8 millones).

Deterioro en la cartera con medidas impacta la calidad crediticia del portafolio. A la fecha de andlisis, los
créditos vencidos reportaron un incremento de 49.08% (+US$7.4 millones) contrastando con la dindmica reflejada
por el sector que mostré una reduccién de-4.74%. El indice de vencimiento de la cartera total se ubicé en 5.37%,
producto del deterioro de la cartera con medidas, la cual reporté un indice de vencimiento del 4.45%? (jun-21:
3.37%), mientras que la cartera sin medidas también evidencia un deterioro reflejando un indice de vencimiento
del 0.99% (jun-21: 0.66%). Adicionalmente, el Banco reporta un indicador de cobertura de mora del 42.60%, siendo
menor al del sector y posicionandose por debajo de lo sugerido por el regulador (100%) debido a que la entidad
se ha apegado al plan de gradualidad de reservas.

Un menor spread bancario reduce ligeramente el margen de intermediacion. El spread bancario del Banco
reflej6 una reduccién de 0.5 p.p. cerrando en 6.30%, derivado principalmente de un incremento de 0.4 p.p. en los
costos financieros influenciado por la estructura de fondeo de la entidad. Lo anterior tuvo un impacto en el margen
de intermediacién, el cual reporté una reduccién interanual al ubicarse en 53.74% (jun-21: 55.01%). Por su parte,
Banco Azul presentd mayores gastos de saneamiento resultando en US$3.9 millones (jun-21: US$1.9 millones) lo
cual incidié en un menor margen financiero neto de reservas que paso de 45.89% a 37.57% a la fecha de andlisis.
Mayor gasto de saneamiento de reservas afectan los resultados del Banco. A pesar de que el indicador de
eficiencia operativa se mantuvo estable debido a reduccién en los gastos de operacion, resultando en un margen
operativo superior; un mayor gasto de saneamiento de cartera propicié una menor una utilidad neta de US$0.9
millones, (US$1.2 millones; junio 2021) lo cual dejé como resultado un margen neto de 3.31% (jun-21: 5.37%) y
un retroceso en los indicadores de rentabilidad ubicando al ROE anualizado en 2.98% (jun-21: 3.96%) y al ROA
anualizado en 0.30% (jun-21: 0.39%). Cabe mencionar que, si bien la rentabilidad ha mejorado respecto a los afios
previos a la pandemia, estos se mantienen por debajo del promedio del sector2.

Banco G&T mantiene buena estructura de fondeo. Banco G&T continla mostrando una estructura de fondeo
fundamentada en depdsitos a plazo, emisiones bursétiles y préstamos contratados a largo plazo; lo cual le permite
financiar sus operaciones de manera eficiente, sin poner en riesgo su posicion de liquidez. En este sentido, los
activos liquidos del banco son superiores a sus obligaciones de corto plazo.

Banco G&T mantiene una robusta solvencia. Al periodo de analisis, el Banco exhibe una robusta solvencia con
un coeficiente patrimonial de 26.43% (junio 2021: 26.00%), el cual ha incrementado a medida que los activos
ponderados por riesgo se contraen producto de la reduccion programada de la cartera. A raiz de la absorcion de
Banco G&T y futura fusién con Banco Azul de El Salvador, se espera que ambos indicadores se ajusten,
permitiendo crear sinergias con el resto de las empresas que conforman Inversiones Financieras Grupo Azul.

A pesar del incremento en los siniestros, el crecimiento de las primas netas favorecid el resultado técnico
combinado de las aseguradoras. El resultado técnico a junio 2022 para Seguros Azul Vida S.A. fue de US$0.79
millones, siendo este resultado menor al reportado en junio 2021 (US$0.83 millones). Para Seguros Azul S.A., el
resultado técnico se ubico en US$1.72 millones, siendo mayor al reportado en el periodo similar anterior, que se
ubic6é en US$1.26 millones. En conjunto, las aseguradoras presentan un resultado técnico de US$2.51 millones,
ligeramente mayor al del periodo anterior (junio 2021: US$2.08 millones), soportado por el crecimiento de las
primas netas.

Factores Clave

Factores que podrian llevar a un incremento en la clasificacion.

e Mejora de la calidad crediticia de las subsidiarias.

Factores que podrian llevar a una reduccion en la clasificacion.

e Deterioro de la calidad crediticia de las subsidiarias.
e Deterioro significativo de los indicadores de solvencia, liquidez y rentabilidad de las subsidiarias.

1 Célculo con base a saldo de capital adeudado al 30 de junio de 2022
2 ROE sector: 13.66% - ROA sector: 1.43%
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Metodologia Utilizada

La opinién contenida en el informe se ha basado en la aplicacion de la Metodologia de calificacion de riesgo para
empresas holding (PCR-MET-P-015, El Salvador), vigente desde 25 de noviembre de 2021 y Metodologia de
Calificacion de Riesgo de Bancos e Instituciones Financieras (PCR-SV-MET-P-020, El Salvador), vigente desde el 25
de noviembre de 2021, y normalizada bajo los lineamientos del Art.8 y 9 de la “NORMAS TECNICAS SOBRE
OBLIGACIONES DE LAS SOCI/EDADES CLASIFICADORAS DE RIESGO” (NRP-07), emitidas por el Comité de
Normas del Banco Central de Reserva de El Salvador.

Informacion Utilizada para la Clasificacion

e Informacion financiera: Estados Financieros Auditados del 31 de diciembre de 2017 al 2021 y Estados Financieros
no Auditados al 30 de junio de 2022 y 2021.

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

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

¢ Riesgo de Solvencia: Coeficiente patrimonial y endeudamiento legal.

¢ Riesgo Operativo: Palitica para Gestion de riesgo operacional.

Limitaciones

e Limitaciones encontradas: A junio 2022, no se presentaron limitaciones para el anélisis.

e Limitaciones potenciales: PCR dara seguimiento a la evolucién de la fusion entre Banco Azul de El Salvador, S.A.y
Banco G&T Continental de El Salvador, S.A., y las sinergias operativas y administrativas que puedan generarse a partir
de dicho proceso y su impacto en los resultados financieros de la entidad.

Hechos de Importancia de Inversiones Financieras Grupo Azul

e Enjulio 2022, el Consejo Directivo de la Superintendencia del Sistema Financiero acordé autorizar la fusion de
Banco Azul de El Salvador, S.A. y Banco G&T Continental El Salvador, S.A., siendo la primera la sociedad
absorbente y la segunda la sociedad absorbida.

. En febrero 2022, se dio la celebracion de la Junta General Ordinaria y Extraordinaria de Accionistas, en la cual se
ratificé la Fusion por absorcion de Banco Azul a Banco G&T Continental El Salvador, S.A. Asimismo, acordaron
fijar el capital social del Banco en US$131.6 millones como consecuencia de la fusion y disminuir el capital
posterior a la fusion y previa autorizacién de la SSF en US$95.0 millones.

e Enjunio de 2021, se firma el contrato de compraventa de acciones de Banco G&T Continental de El Salvador,
S.A. como sociedad absorbida e Inversiones Financieras Grupo Azul S.A. Sociedad compradora y controladora
de Banco Azul de El Salvador, S.A., entidad con la que se realizar4 posteriormente la fusién, esto para dar
cumplimiento a la legislacion aplicable, aclarando que la absorcion y formalizacion estaran sujetas a cualquier
autorizacion regulatoria aplicable.

Panorama Internacional

El Banco Mundial en su informe “Perspectivas econémicas mundiales” prevé una desaceleracion de la actividad
economica desde unatasa de 5.7% en 2021 hasta 2.9% en 2022, producto de dos afios de pandemia y como resultado
de la intensificacion de los efectos secundarios de la invasion de la Federacion Rusa a Ucrania. La guerra en Ucrania
ha generado un aumento de los precios de los productos béasicos y energia, generando disrupciones en la oferta,
aumentando la inflacion, la inseguridad alimentaria y la pobreza, al mismo tiempo que genera condiciones financieras
mas restrictivas e incrementa la incertidumbre en los mercados.

A partir del afio 2020, donde se alcanzaron valores minimos, la inflaciéon ha registrado aumentos como efecto de la
recuperacion de la demanda mundial, cuellos de botella en la oferta y el alza marcada de los precios de los alimentos
y la energia, sobre todo desde la invasion de Rusia a Ucrania. Bajo este contexto, se esperaba que el punto inflacionario
mas alto se produjera a mediados de 2022, pero a pesar de su posterior desaceleracion, se mantenga en niveles altos
para el final del afio e incluso por encima de las metas fijadas por los bancos centrales en los afios préximos. Lo
anterior, sumado a la desaceleracion del crecimiento econdémico propicia un incremento del riesgo de estanflacion,
presionando a las economias emergentes a reforzar sus reservas fiscales y externas, fortalecer su politica monetaria
e implementar reformas econémicas para su crecimiento.

La guerra en Ucrania afecta en distinta medida a las economias, por medio de los impactos en el comercio, produccion
mundial, precios de los productos basicos, inflacién y tasas de interés. Se espera que los efectos secundarios mas
graves se produzcan en la region de Europa y Asia Central con una marcada reduccion en la produccion. Solamente
algunos paises exportadores de energia resultaran beneficiados por el aumento de dichos precios, no obstante, las
economias emergentes y en desarrollo experimentaran un riesgo de deterioro por intensificacion de las tensiones
geopoliticas, aumento de la inflacién, escasez de alimentos, incremento de los costos financieros, nuevos brotes de
Covid-19 y desastres naturales.
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Para la region de Latinoamérica y el Caribe, El Banco Mundial proyecta una tasa de crecimiento de 2.5% en 2022,
luego del 6.7% registrado en 2021 producto del repunte posterior a la pandemia. La desaceleracion del crecimiento se
debe al endurecimiento de la situacion financiera, el debilitamiento de la demanda externa, la creciente inflacion y la
incertidumbre en materia de politicas fiscales en algunos paises aunado a los efectos de la desaceleracion de la
economia mundial y al impacto de la guerra en Ucrania en los precios de la energia y productos basicos. Para la region
centroamericana se prevé un crecimiento de 3.9%, afectado por la actividad de la economia en EE. UU., que provocara
una menor demanda de exportaciones y niveles de remesas mas bajos.

Adicionalmente, las condiciones de endeudamiento de muchas economias emergentes y en desarrollo ya se dirigian
hacia un camino de vulnerabilidad y dadas las presiones econémicas globales es probable que la sostenibilidad fiscal
se erosione aun mas debido a las perspectivas de crecimiento menores y al aumento de los costos de la deuda. Segun
la actualizacion de las “Perspectivas de la Economia Mundial” de julio de 2022 del Fondo Monetario Internacional, los
diferenciales de riesgo de emisores por debajo del grado de inversiéon han aumentado en 104 puntos basicos desde
abril de 2022 y aproximadamente un tercio de los emisores de mercados emergentes tienen bonos cotizando con
rendimientos en exceso del 10%, alcanzando un maximo posterior a la crisis financiera global y evidenciando un
deterioro de la situacion fiscal de los paises.

Entorno econémico

Al mes de mayo de 2022, de acuerdo con la informacion disponible en el Banco Central de Reserva, la actividad
econdémica del pais, medida a través del indice de Volumen de la Actividad Econdmica (IVAE), registré un crecimiento
de 4.1% respecto al mismo periodo del afio anterior. Este indice aun se mantiene por encima del promedio de niveles
prepandemia y marca una ligera tendencia de mejora respecto a los primeros meses de 2022, a pesar de las
condiciones inflacionarias globales por el aumento de precios de las materias primas, alimentos y energia. Los sectores
que muestran un mayor dinamismo de crecimiento son las actividades de Administracion Publica y Defensa con 7.06%,
Construccién 6.57%, Comercio 5.68% y Actividades Profesionales, Cientificas y Técnicas 5.26%.

Al analizar el crecimiento del PIB por el enfoque del gasto, se observa un aumento del consumo privado de 4.1%,
influenciado por el dinamismo de la actividad econémica y la recepcion de remesas en los hogares. Adicionalmente el
consumo publico registra un aumento de 3.1% al primer trimestre comparado con su periodo similar del afio anterior.
Estos factores, sumados al incremento de las importaciones que reportaron una tasa de 10.7%; compensaron la
reduccion en la formacion bruta de capital que reporté una disminucion de 3.4%, en contraste con el crecimiento
reportado en las exportaciones el cual alcanz6 una tasa de crecimiento de 10.9%. Por su parte, las remesas a junio de
2022 reportaron una tasa de 3.5%, totalizando los US$3,778.7 y a marzo representaron el 23.3% del PIB comparada
con el 25.6% del periodo similar anterior.

Producto de las condiciones econémicas nacionales y globales, a junio de 2022 el indice de precios al consumidor
(IPC) se ubico en 7.8%, marcando una tendencia al alza desde el inicio de afio y alcanzando su maximo histérico en
las ultimas décadas. Dicho comportamiento se asocia a la alta dependencia de productos de consumo importados, en
su mayoria relacionados con alimentos que provienen de Estados Unidos, al aumento de los precios de los
combustibles, asi como a los problemas geopoliticos que han causado distorsiones en los mercados de bienes y en
las cadenas de abastecimiento. Los sectores que presentan mayor incremento son el de Alimentos y Bebidas no
alcohdlicas (14.19%), Muebles y articulos para el hogar (9.52%), Recreacién y Cultura (9.12%), Bienes y Servicios
Diversos (7.83%) y Restaurantes y Hoteles (7.54%).

Por otra parte, el sistema financiero present6 un crecimiento de la cartera bruta de 9.43% alcanzando los US$16,783.0
millones (junio 2021: US$15,336.5 millones), debido a la buena dindmica presentada en las actividades de
intermediacion financiera. Por su parte, los depdsitos alcanzaron los US$17,505.1 millones con una tasa de crecimiento
interanual de 3.63%. Adicionalmente, el spread financiero se ubicé en 1.7%, reportando una reduccion respecto a junio
de 2020, donde se ubico en 2.7% debido a la reduccién de la tasa de interés activa para préstamos hasta un afio plazo
que se situdé en 6.2% (junio 2021: 6.5%); mientras que la tasa de interés pasiva para depésitos de 180 dias se fij6 en
4.5%, evidenciando un incremento importante desde junio de 2021, donde se ubic6 en 3.8%.

En cuanto a la situacién fiscal del pais, en el primer semestre del afio se reporta una mejora en el déficit fiscal al
ubicarse en US$61.3 millones, con una reduccion de -88.2% comparado con el reportado al mismo periodo del afio
anterior. Este comportamiento se debe a un incremento en los ingresos corrientes en 17.4% (US$628.2 millones),
influenciado por el aumento de los ingresos tributarios (+US$555.7 millones) que se derivan del pago de Impuestos al
Valor Agregado (IVA) y Renta, producto de una buena dindmica econdmica en el primer semestre. Adicionalmente,
también se produjo un aumento por contribuciones a la seguridad social (+US$43.1 millones).

A pesar de la mejora en el déficit fiscal a junio de 2022, el endeudamiento publico ha incrementado en 5.7%
(US$1,330.7 millones) respecto a junio de 2021, con un aumento de la deuda publica interna de 5.9% (US$702.0
millones) y deuda publica externa de 5.6% (US$628.8 millones). El nivel de endeudamiento de El Salvador que a
diciembre de 2021 se ubicaba en 83.9% del PIB, constituye la mayor preocupacion de los mercados financieros, ante
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las dificultades del gobierno para lograr un acuerdo con el Fondo Monetario Internacional que le permita cumplir con
sus obligaciones, especificamente los vencimientos de Eurobonos que vencen en 2023 y 2025 por $1,600 millones.
Esto ha propiciado un incremento en el indicador de riesgo soberano que ha alcanzado niveles histéricos en las Ultimas
décadas al ubicarse al cierre de junio en 27.0%.

Respecto a la balanza comercial, se ha experimentado un buen dinamismo a junio de 2022, donde las exportaciones
FOB alcanzaron una tasa de crecimiento de 16.8% (US$546.6) y totalizaron US$3,802.3 millones. La industria
manufacturera represento el 75.6% del total de exportaciones, alcanzando los US$2,876.1 millones y que con respecto
a junio de 2021 reportaron un aumento de 15.1% (US$377.8millones). Por su parte, las importaciones alcanzaron un
monto de US$8,934.4 millones, correspondiente a una tasa de crecimiento interanual de 27.2% (US$1,908.6 millones)
producto de una buena dindmica de consumo de los salvadorefios que han demandado bienes importados.

Finalmente, las expectativas de crecimiento de la economia local se ven limitadas dadas las condiciones econémicas
globales. El Banco Central de Reserva ha revisado a la baja su proyeccién de crecimiento de la economia de El
Salvador y al 30 de junio estimaba un crecimiento de 2.6% comparado con el 4.0% proyectado en enero. Segun el
BCR, este ajuste en la tasa de crecimiento de la economia esta influenciado por los elevados precios a nivel nacional
e internacional y la desaceleracion significativa de la economia mundial. De forma similar, el Banco Mundial proyecta
una tasa de crecimiento de 2.7% en su informe de Perspectivas Econdmicas Mundiales a junio de 2022.

Analisis sector bancos

Al cierre del primer semestre de 2022 los bancos comerciales representaron el 89.45% del total de activos del sistema
financiero regulado de El Salvador con un monto que asciende a US$21,901.3 millones. El sector ha experimentado
un fuerte dinamismo en actividades de intermediacion bancaria con un crecimiento de la demanda de préstamos que
ocasion6 un aumento de la cartera bruta de 9.21% ($US1,263.9 millones) respecto a junio de 2021; donde al analizar
la cartera por sector econdmico, consumo sigue siendo el méas representativo con el 32.61% (jun 2021: 33.74%) del
total del portafolio, significando un aumento de $263.0 millones equivalente a una tasa de crecimiento de 5.69%. Le
siguen los sectores de Vivienda con una participacion de 17.46%, Comercio 13.97%, Industria 10.42% y Servicios
8.00%; que también muestran importantes niveles de crecimiento.

La cartera del sector bancario muestra una mejora en su calidad, evidenciando una reduccion de préstamos vencidos
de 4.74% (US$14.78 millones) respecto a junio de 2021. Lo anterior como resultado de una recuperacion en los niveles
de morosidad posterior al impacto del Covid-19 en el sector, donde el indice de vencidos se situ6 en 1.98% (junio 2021:
2.27%). Ante la mejora en los niveles de mora, las entidades bancarias han flexibilizado los niveles de cobertura los
cuales se ubicaron en 146.45% (jun 2021: 159.06%), no obstante, estos aun son suficientes para hacer frente a posibles
deterioros de la cartera.

Como resultado del crecimiento de la cartera y de una mejora en la tasa de rendimiento de los activos productivos, los
cuales pasaron de 8.99% en junio de 2021 a 9.29% al periodo de andlisis, los bancos comerciales reportan un aumento
en los ingresos de intermediacion que totalizaron US$817.9 millones, con una variacién al alza de 10.9% (US$80.4
millones). Por su parte, ante el aumento de la demanda de fondos de las entidades financieras para suplir el crecimiento
de sus carteras, los costos de intermediacion experimentaron un incremento de 8.87% (US$20.5 millones) en buena
medida por el aumento de depdsitos del publico y de préstamos con entidades financieras. En ese sentido, el mayor
ritmo de crecimiento de los ingresos de intermediacion propicié una mejora en el margen financiero que se ubicé en
69.30% (Jun 21: 68.73%).

Por su parte, el margen neto de reservas reporta una mejora al ubicarse en 52.45% (jun-21: 45.16%), producto de un
menor gasto de reservas de 29.3% (US$51.49 millones) por la recuperacion de las condiciones de las carteras de las
entidades posterior a la pandemia por Covid-19. En términos de eficiencia, los bancos reportan un aumento de gastos
de operacién que presentaron un incremento de 12.3% (US$36.4 millones), impulsados por el alza de los gastos
generales y de funcionarios y empleados. Adicionalmente, los otros ingresos no operacionales han mostrado un
comportamiento decreciente, siendo menores en 22.6% (US$23.8 millones) respecto al periodo anterior. Lo anterior
dio paso a que se alcanzara una utilidad neta de US$156.5 millones, misma que representa un crecimiento de 30.1%
(US$36.2 millones) comparado a junio de 2021 permitiendo a su vez una mejora en el margen neto que se ubic6 en
17.25% (14.7% a junio de 2021); mientras que, en términos de rentabilidad del Activo, el ROA se ubic6 en 1.4% y en
cuanto al patrimonio, el ROE alcanz6 un 13.7% (1.2% y 10.7% a junio de 2021 respectivamente).

La situacion de liquidez de los bancos comerciales se mantiene estable, con una ligera reduccion respecto al periodo
anterior donde el indice de Fondos disponibles més inversiones financieras sobre depdsitos se ubico en 40.49% (junio
21: 41.93%) debido a que el aumento en los fondos disponibles fue compensado con una reduccién en el portafolio de
inversiones y adicionalmente se vio influenciado por la buena dinamica de crecimiento de los depdsitos totales en
3.62% (US$564.9 millones). Adicionalmente se tuvo una posicidn mayor en préstamos con entidades financieras
locales e internacionales que crecieron en 33.53% (US$462.34 millones). A pesar de la ligera reduccion la liquidez, el
sector mantiene niveles adecuados para hacer frente a las obligaciones con sus acreedores en el corto plazo.
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En cuanto a la solvencia patrimonial, el sector de bancos registré un crecimiento de su patrimonio de 1.66% (US$38.4
millones) influenciado por el aumento de capital social de algunas entidades. El coeficiente patrimonial se ubicé en
14.81%, con una leve disminucién respecto al mismo periodo del afio anterior, (14.96%). Este comportamiento estuvo
influenciado por una mayor tasa de crecimiento de los Activos ponderados por nivel de riesgo que aumentaron en
4.14% (US$612.7 millones), principalmente por el incremento de la cartera, versus el crecimiento del Fondo Patrimonial
que lo hizo a un ritmo de 3.08% (US$68.3 millones). Por otra parte, el endeudamiento legal sufrié una reduccion al
ubicarse a junio de 2022 en 11.35%, comparado al 11.72% del periodo anterior, producto de un aumento de los pasivos,
compromisos futuros y contingencias.

En cuanto a las perspectivas para el sector, existen desafios importantes relacionados con el entorno macroeconémico
del pais, que volvié a niveles de crecimiento econémico similares a los del periodo prepandemia, luego del efecto
rebote del afio anterior; los altos niveles de endeudamiento, el aumento del riesgo pais y el impacto del escenario
global de inflacion presionan las finanzas publicas y limitan la actividad econdmica. Finalmente, la busqueda de fuentes
de fondeo mas accesibles en el mercado local e internacional, el desarrollo de soluciones digitales hacia sus clientes
y la aplicacion de incentivos para la inclusion financiera permitirian alcanzar a un mayor segmento de la poblacion y
contribuirian a un mejor desarrollo financiero y econémico del pais.

Resefia de Inversiones Financieras Grupo Azul

De acuerdo con la Escritura de Constitucion, el 18 septiembre de 2015 se constituyd la Sociedad Inversiones
Financieras Grupo Azul, S.A. de conformidad a lo establecido en los articulos 18 y 121 de la Ley de Bancos, la cual
tendré la finalidad exclusiva de inversién en sociedades del giro financiero tales como Bancos constituidos en el pais
y en el exterior, ademés de entidades financieras tales como Sociedades de Seguros, Instituciones Administradoras
de Fondos de Pensiones, Casas Corredoras de Bolsa, Sociedades especializadas en el depdsito y custodia de valores,
emisoras de tarjetas de créditos, entre otros.

Con fecha 14 de julio de 2016, la Superintendencia del Sistema Financiero autorizé a Inversiones Financieras Grupo
Azul, en adelante IFGA a constituirse en Sociedad controladora de finalidad exclusiva de conglomerado financiero.

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

Gobierno Corporativo

IFGA, es una sociedad anonima con domicilio en El Salvador, establecida formalmente el 11 de mayo del 2016. La
sociedad fue fundada con un capital de US$22.0 miles, representada por 22 miles de acciones comunes, con un valor
nominal de US$1.0, cada una. No obstante, a la fecha de analisis, el capital social llegé a US$ 96.0 millones.

ESTRUCTURA CORPORATIVA
Inversiones Financieras Grupo Azul

Banco Azul de El Salvador,
S.A.

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

Seguros Azul Vida, Seguros de
Personas

Seguros Azul (Seguros
generales)

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

Al 30 de junio las inversiones de IFGA se encuentran compuestas de la siguiente forma:

DETALLE DE INVERSIONES FINANCIERAS GRUPO AZUL EN SUBSIDIARIAS
Banco Azul de El Banco G&T Continental

Capital

Seguros Azul Vida Seguros Azul

Salvador, S.A. El Salvador, S.A.
IFGA 79,081,049 51,186,109 4,249,999 3,749,999
Otros 981,951 412,791 1 1
Total 80,000,000 51,598,900 4,250,000 3,750,000
Participacion de la Controladora 98.85% 99.2% 99.99% 99.99%

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

Junta Directiva

Los miembros de la Junta Directiva de Grupo Azul y su personal de apoyo en las areas estratégicas de sus subsidiarias
son de amplia experiencia y trayectoria. La estructura y los procedimientos para desarrollar sesiones, tanto de Junta
Directiva como de la Junta General de accionistas, estan definidos por el Cédigo de Gobierno Corporativo. Dentro de
los factores cualitativos revisados por PCR, Banco Azul de El Salvador cumple con lo regulado en las “Normas de
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Gobierno Corporativo para las Entidades Financieras (NPB4-48)" y “Normas para la Gestion Integral de Riesgos de las
Entidades Financieras (NRP-20)".

JUNTA DIRECTIVA GRUPO AZUL

Cargo

Director presidente

Director vicepresidente
Director secretario

Primer Director Propietario
Segundo Director Propietario
Tercer Director Propietario
Cuarta Directora Propietaria
Primer Director Suplente
Segunda Directora Suplente

Nombre

Carlos Enrique Araujo
Fernando Alfredo de la Cruz
Manuel Antonio Rodriguez
Rall Alvarez Belismelis
Luis Rolando Alvarez

Oscar Armando Rodriguez
Marta Evelyn Arévalo

Pedro José Geoffroy
Claudia Araujo de Sola

Carlos Roberto Grassl
Mario Wilfredo Lépez
Carlos Santiago Imberton
Maria de los Angeles Pacas
Darwin Isaac Romero

Tercer Director Suplente
Cuarto Director Suplente
Quinto Director Suplente
Sexto Director Suplente
Séptimo Director Suplente

Fuente: Banco Azul de El Salvador / Elaboracion: PCR

Estrategias y Operaciones

Estrategias

El principal objetivo del conglomerado es aprovechar las sinergias entre las instituciones que los conforman (banca y
seguros), atendiendo diferentes sectores del mercado financiero. Esto favorece mayores oportunidades de servicios al
ofrecer productos integrados entre banca y primaje, asi mismo mejores oportunidades de rentabilidad a los accionistas.

Operaciones

El Grupo ofrece una amplia gama de productos financieros, por medio de sus subsidiarias. Banco Azul de El Salvador
S.A. y Banco G&T Continental, S.A., que realizan actividades de intermediacion financiera, enfocadas a operaciones
activas y pasivas en segmentos empresariales y de consumo. Asimismo, ofrece una serie de productos y servicios
como: cuentas de ahorro, depésitos a plazos, lineas de crédito, entre otros. En cuanto a su presencia en el sistema
asegurador, la entidad es controladora de dos empresas aseguradoras autorizadas por la Superintendencia del
Sistema Financiero para la comercializacion de productos de Seguros de Personas (Seguros Azul Vida, S.A., Seguros
de Personas) y Seguros de Dafios (Seguros Azul, S.A.).

Analisis de Banco Azul

Resefa

Banco Azul de El Salvador es una sociedad de naturaleza an6nima de capital fijo, constituida en 2013 cuyo objeto
principal es dedicarse a los negocios bancarios y financieros permitidos por las leyes de la Republica de El Salvador.
Segun Certificacién N° 138/2015 de la Superintendencia del Sistema Financiero, el 18 de junio de 2015 se autoriz6 el
inicio de operaciones de la Sociedad Banco Azul de El Salvador, S.A.

Analisis de Riesgos Financieros

Banco Azul cuenta con un modelo de riesgos basado en el proceso de la gestidn integral de riesgos el cual busca:
identificar, medir, controlar, mitigar y monitorear, asi como realizar formulaciones, establecer directrices y llevar a cabo
un adecuado andlisis financiero con el objetivo de crear valor. En este modelo se involucra a las divisiones de negocios
con las demas areas operativas y administrativas, lo cual es crucial para la toma de decisiones y la éptima definicion
de las diferentes metodologias y controles corporativos.

Riesgo Crediticio

Banco Azul realiza una gestion del riesgo crediticio por medio de la definicion de politicas, mecanismos y metodologias
que permitan una evaluacion adecuada de sus clientes al momento del otorgamiento de créditos, asi como también el
seguimiento oportuno a la cartera y su correspondiente normalizacién. La entidad utiliza la metodologia de precio de
transferencia, de acuerdo con las mejores practicas de Basilea, en el proceso de otorgamiento de créditos de Banca
de Personas y Banca de Empresas.

Analisis de la Cartera

Al cierre de junio 2022, Banco Azul cuenta con una cartera de créditos neta de US$407.3 millones, equivalente a una
tasa de crecimiento interanual de 8.92% (US$33.3 millones), reflejando un ritmo de crecimiento ligeramente inferior al
reportado por el sector (+10.0%). Dicho crecimiento estuvo influenciado principalmente por mayores colocaciones en
el sector comercio (+US$27.7 millones) y en instituciones financieras (+US$26.8 millones). Por otro lado, la cartera
cuenta con una apropiada diversificacion por sector, donde el 72.14% de su cartera se encuentra concentrada en los
sectores de consumo (32.92%), seguido de comercio (26.68%) e industria manufacturera (12.53%).

En cuanto a los niveles de concentracion de sus principales deudores, la entidad refleja una elevada concentracion, ya
gue sus principales 50 y 25 clientes reflejan una participacion en el total de la cartera de 42.00% y 33.20%

www.ratingspcr.com


http://www.ratingspcr.com/

respectivamente. Cabe mencionar, que el 95.48% de dichos deudores estan clasificados como categoria Ay el 54.60%
poseen garantias reales para cubrir posibles deterioros, lo cual mitiga el riesgo de concentracion.

EVOLUCION CARTERA NETA (US$ MILLONES) CARTERA DE CREDITOS POR SECTOR ECONOMICO JUN-22
450.0 407.3
3891 3739 13.38% « Consumo
400.0 3411 607
350.0 304.1 4.23% 22920 Comercio
300.0
2412 = Industria
250.0 10.26% Manufacturera
200.0 = Servicios
150.0
100.0 = Construccion
12.53%
50.0

= Otros

26.68%

dic-17 dic-18 dic-19 dic-20 dic-21 jun-21 jun-22
Fuente: Banco Azul de El Salvador / Elaboracién: PCR

Calidad de cartera
Al evaluar la cartera de préstamos por categoria de riesgo, se observa que, al cierre de junio de 2022, los créditos
categorizados en A han mejorado respecto a los resultados presentados a junio de 2021, representando el 88.59%
desde 68.99% a junio 2021, sin embargo, se observa que los mismos se mantienen en niveles inferiores a los
presentados en afios prepandemia. Por otra parte, los préstamos categorizados como pérdida (E) representaron el
5.10% (US$21.3 millones) del total de créditos, producto del deterioro en la cartera destinada a consumo, la cual
representa el 84.24% (US$17.9 millones) del total de créditos mencionados. Lo anterior, propicié un incremento de los
créditos vencidos, los cuales totalizaron US$22.4 millones, reflejando una tasa de crecimiento del 49.08% (+US$7.4
millones), lo cual elevé el indice de vencimiento a 5.37% (jun-21: 3.96%) siendo mayor al reportado por el sector (2.0%)
y al sugerido por el regulador (4.00%).

___HISTORICO DE CARTERA POR CATEGORIA DE RIESGOS
CATEGORIAS dic-18  dic-19  dic-20 _ dic-21

95.98% 94.10% 93.89% 70.13% 68.99% 88.59%
1.02% 2.75% 2.73% 0.35% 0.62% 3.72%

0.38% 0.56% 0.67% 0.14% 0.10% 0.70%

1.06% 0.34% 049% 0.56% 0.50% 5.10%

OVID-19 0.00% 0.00% 0.00% 28.28% 29.45%  0.00%
Fuente: SSF/Elaboracion: PCR

A
B
C 1.56% 2.25% 2.23% 0.54% 0.34% 1.88%
D
E
Ci

En cuanto a las provisiones por incobrabilidad de préstamos, el Banco reporta una provision de US$9.5 millones,
traduciéndose en un ajustado indicador de cobertura del 42.60%, producto del importante incremento en los préstamos
vencidos, con este indicador Banco Azul se ubica por debajo del promedio del sistema (146.50%) y por debajo del
sugerido por el regulador (100.00%).

{NDICE DE VENCIMIENTO (%) COBERTURA DE RESERVAS (%)
6.00% 5.37% 25.00 312.47% 350.00%
” 300.00%
5.00% 20,00
4.00% 215.78% 250.00%
15.00 o
3.00% 150.59% 200.00%
123.02% o
2.00% 10.00 100.00% 150.00%
100.00%

1.00% %

Sh T 5.00 35250
Bl d .
0.00%
; L _ 0.00%

dic-17 dic-18 dic-19 dic-20 dic-21 jun-21 jun-22
dic-17 dic-18 dic-19 dic-20 dic-21 jun-21 jun-22

e [NDICE DE VENCIMIENTO mmm— Préstamos vencidos
@ == == [NDICE DE VENCIMIENTO (SECTOR BANCARIO) = Provision para incobrabilidad de préstamos
Cobertura

Fuente: SSF - Banco Azul de El Salvador / Elaboraciéon: PCR

Efectos de la pandemia por COVID-19 en la cartera de créditos

A la fecha de analisis, los créditos catalogados como modificados por COVID-19 reflejaron una participacion sobre el
total de la cartera de 23.02% (US$ 95.2 millones), menor a la reportada en jun-21 (29.23%; US$ 109.8 millones); sin
embargo, aun se mantiene en niveles elevados. Es importante destacar que dicha cartera presenta un mayor deterioro
reflejando un crecimiento en sus créditos vencidos, los cuales totalizaron US$18.4 millones (jun-21: US$ 12.7 millones),
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elevando el indice de vencimiento de 3.37% a 4.45% al periodo de analisis. A partir de lo anterior, se concluye que el
indicador de mora de la cartera total ha sido principalmente influenciado por el deterioro de la cartera con medidas, no
obstante, también se observa un mayor y continuo deterioro en la cartera sin medidas.

EVOLUCION CARTERA CON MEDIDAS (MILLONES DE US$/ %) 3
Componente jun-21 dic-21 jun-22

Cartera consolidada 375,57 39489 41355
Cartera con medidas 109.78 111.64 95.20
Cartera sin medidas 265.79 283.24 318.35

Cartera con mora >90 dias 15.12 21.10 22.50
Cartera con medidas 12.65 18.36 18.39
Cartera sin medidas 2.47 2.74 4.11

indice de mora general 4.02% 5.34% 5.44%
indice de mora - cartera con medidas 3.37% 4.65% 4.45%
indice de mora - cartera sin medidas 0.66% 0.69% 0.99%

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

Riesgo de Liquidez

La gestiéon de riesgo de liquidez contempla el andlisis integral de la estructura de activos, pasivos y posiciones,
estimando y controlando los eventuales cambios que ocasionen pérdidas en los estados financieros. La estrategia del
Banco se centra en mantener un nivel éptimo de liquidez entre las fuentes y el uso de recursos, con una adecuada
compensacion del riesgo al retorno y que se encuentre dentro de los limites legales e internos. La entidad posee una
Politica de Contingencia de Liquidez, la cual evalla los factores de impacto e indicadores de riesgo claves de la
situacion del Banco frente a sus obligaciones de liquidez.

Fondeo

Ajunio 2022, el total de pasivos alcanzé un monto de US$505.3 millones, menor en 1.98% (-US$10.2 millones) respecto
a junio 2021, principalmente por la contraccion de los titulos de emisién propia* en 25.34% (-US$14.40 millones). Por
su parte, los depdsitos reflejaron un incremento de 3.93% (+US$14.17 millones), manteniéndose como la principal
fuente de fondeo del Banco representando alrededor del 74.12% del total de pasivos (jun-21: 69.90%). Al periodo de
andlisis, los depdsitos a plazo mostraron un buen desempefio al registrar una tasa de crecimiento de 21.66% (US$41.2
millones). Por su parte, los depdsitos de cuenta corriente evidencian una reduccion de 14.90% (US$17.3 millones) y
los de ahorro una disminucion de -18.02% (US$9.7 millones).

Banco Azul posee una obligacion por préstamos a otras entidades por un monto de US$74.7 millones (jun-21: US$73.7
millones), de las cuales se destaca la linea de crédito rotativo contratada con BANDESAL asi como el crédito senior
con DEG - Deutsche Investitions, sobre las cuales Banco Azul ha otorgado créditos de buena calidad como garantia.

EVOLUCION DE FUENTES DE FONDEO (US$ MILLONES) ESTRUCTURA DE DEPOSITOS JUN-22

400.0
= DEPOSITOS EN
26.38% CUENTA

300.0 CORRIENTE

200.0 = DEPOSITOS DE
AHORRO

100.0

61.80%
- | [ | I I I I ’
dic-17 dic-18 dic-19 dic-20 dic-21 jun-21 jun-22

11.82% . pepesiTos A

PLAZO

DEPOSITOS - PRESTAMOS = TITULOS DE EMISION PROPIA

Fuente: Banco Azul de El Salvador, S.A. / Elaboracion:

Por su parte, las brechas de liquidez de la entidad dan cumplimiento a lo establecido por las Normas Técnicas para la
Gestion del Riesgo de Liquidez (NRP-05), reportando un calce positivo para el periodo de 0 a 60 dias. No obstante, la
estructura de los depésitos a plazo del banco afectd la segunda brecha, mostrando un saldo positivo de US$2.6
millones y un descalce a partir del periodo mayor a 61 dias. Para mitigar el riesgo de liquidez, Banco Azul ha
implementado politicas para incrementar los niveles de liquidez mediante inversiones de corto plazo, asi como medidas
para evitar salidas de depositos.

3 Saldo Adeudado (Capital)
4 Emision de CIBANAZUL1 y CIBANAZUL?2 con un saldo de US$7.3 millones y US$34.2 millones respectivamente.
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BRECHAS DE LIQUIDEZ A JUN-22 (MILLONES US$)

60.00
40.00 19.50
20.00 2.63 -

-20.00
-40.00 -18.94
-60.00

-80.00 -66.11
0 a 30 dias 31 a 60 dias 61 a 90 dias 91 a 180 dias 181 a 360 dias Mas de un afio

-49.08

Brecha simple Brecha acumulada
Fuente: Banco Azul de El Salvador / Elaboracién: PCR

Riesgo de Mercado

El riesgo de mercado es la posibilidad de pérdida generada 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, cuyos limites
y tolerancias se encuentran en su Politica de Riesgo de Mercado. Al respecto, Banco Azul realiza pruebas de tensién
VaR condicional para medir las exposiciones al riesgo; considerando que el sistema monetario dolarizado del pais
genera certidumbre y estabilidad respecto al tipo de cambio, la entidad no esta expuesta al riesgo cambiario. No
obstante, a nivel de precios se observa un fendmeno inflacionario debido al alza de los precios del petréleo y sus
derivados.

El riesgo de tasa al que se expone Banco Azul es conservador. A la fecha de andlisis, la tasa promedio ponderada de
la cartera de préstamos fue de 10.30% (jun-21: 10.40%), producto de una disminucién en la tasa devengada de los
créditos colocados a raiz de un comportamiento sistémico. Por otro lado, la tasa promedio ponderada de los pasivos
se ubic6 en 4.00% (jun-21: 3.60%), influida por la estructura de depésitos de la entidad. Como resultado del incremento
en las tasas pasivas, el spread bancario resulté en 6.30% (jun-21: 6.80%).

Al periodo de andlisis las inversiones financieras de Banco Azul ascendieron a un monto de US$60.8 millones,
equivalente a una contraccion interanual de 33.03% (-US$29.98 millones), y estan consolidadas principalmente en
instrumentos del Estado salvadorefio. El rendimiento promedio de la cartera de inversiones es de 13.40% (8.00% en
junio 2021). En relacién con su composicion, el 78.74% de las inversiones se encuentran integradas por instrumentos
de corto plazo, especificamente en Letras del Tesoro (LETES) y Eurobonos que vencen en 2022 y 2023, mientras que
el resto se encuentra invertido en Eurobonos y en Notas de Crédito, por lo que el Banco muestra una mayor exposicion
al riesgo soberano, el cual se ve presionado por la situacion fiscal del pais.

Riesgo de Solvencia

Para mitigar el riesgo de solvencia, Banco Azul se encuentra regido bajo el Articulo 41 de la Ley de Bancos con el
objetivo de mantener constante su solvencia. En los ultimos cinco afios se observa que el patrimonio de Banco Azul
ha presentado un promedio de US$55.00 millones, como consecuencia de las pérdidas acumuladas que la entidad
registré durante sus primeros afios de operacién. Estas pérdidas han sido compensadas por llamamientos de capital,
los cuales a la fecha ascienden a US$80.00 millones. Adicionalmente es importante destacar que, en comparacién con
los resultados a junio de 2021, el patrimonio del Banco presenta un aumento de US$1.98 millones.

A raiz de la mejora en los resultados del ejercicio, el coeficiente patrimonial presenta un leve incremento al ubicarse
en 13.45% (jun-21: 13.32%), no obstante, este se encuentra cercano al limite minimo exigido por el regulador para el
Banco (13%) lo cual supone un mayor riesgo para la institucion de que su solvencia se vea vulnerada. Por ultimo, el
indicador de endeudamiento legal fue de 11.28%, superior respecto al reportado en el periodo pasado (10.68%) y
cercano al promedio del sector (11.35%).

INDICADORES DE SOLVENCIA (EN MILLONES US$ Y PORCENTAJE

Indicadores de solvencia dic-18 dic-20 dic-21

Fondo Patrimonial 53.3 53.3 54.6 56.5 55.0 57.0
1. Capital Primario 80.0 80.0 80.1 80.3 80.1 80.3
2. Capital Complementario (26.7) (26.7) (25.5) (23.8) (25.1) (23.3)

3. Menos: Deducciones -
Requerimientos de Activos

1. Total de Activos en riesgo 415.2 464.4 537.0 572.4 571.4 563.0
2. Total de Activos Ponderados 331.6 365.7 403.4 408.3 413.2 424.1
3. Requerimiento del 12% sobre Activos Ponderados 48.1 47.5 52.4 53.1 53.7 55.1
4. Excedente o (Deficiencia) (I-11.3) 5.2 5.8 2.2 34 13 1.9
5. Coeficiente Patrimonial (1./I1.2) 16.07% 14.58% 13.54% 13.84% 13.32% 13.45%
Requerimientos de Pasivos

1. Total de Pasivos, Compromisos Futuros y Contingentes 361.9 411.1 482.5 515.6 515.6 505.3
2. Requerimiento del 7.0% sobre pasivos 25.3 28.8 33.8 36.1 36.1 35.4
3. Excedente o (Deficiencia) (11-11.2) 28.0 24.5 20.8 20.4 19.0 21.7
4. Endeudamiento legal (1.1 /111.1) 14.72% 12.97% 11.32% 10.96% 10.68% 11.28%

Fuente: Superintendencia del Sistema Financiero / Elaboracién: PCR
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Riesgo Operativo

El sistema de administracion de riesgo operacional de Banco Azul comprende un conjunto de elementos que apoyan
la implantacion de la gestion del riesgo operacional en el banco, tales como: estructura organizacional, érganos de
control, documentacion instrumental (manuales o politicas), procesos/procedimientos, aplicativo para el registro de
eventos, plataforma tecnolégica, divulgacion de la informaciéon y capacitaciones e inducciones para todos los
colaboradores de Banco Azul, con el fin de mantener una cultura enfocada a la prevencién y mitigacion de Riesgos
Operacionales.

En este sentido, Banco Azul mantiene dos metodologias para la gestion del riesgo operacional: TARO (Taller de
Autoevaluacion de Riesgo Operacional) donde se realiza una sesion en la cual se identifican y valoran cualitativamente
los potenciales riesgos que podrian materializarse en el respectivo proceso o procedimiento, y MERO (Materializacién
de Evento de Riesgo Operacional) la cual es una sesion donde se identifican y valoran cuantitativamente los riesgos
materializados en uno o varios procesos o procedimientos. Adicionalmente, desde septiembre 2018 a la fecha, Banco
Azul presenta politicas vigentes de seguridad de la informacién, con el fin de asegurar el cumplimiento de la
confidencialidad, integridad, disponibilidad, legalidad, confiablidad y no repudio de la informacién.

Resultados Financieros

La principal fuente de ingresos de Banco Azul son los ingresos por intereses devengados de la cartera de créditos, que
a junio 2022 comprendian el 70.18% de los ingresos de operacién. El segundo componente de los ingresos del Banco
son los intereses de inversiones (10.12%), mientras que el resto lo comprenden las comisiones, utilidad en operaciones
bursétiles, intereses sobre depdsitos y otros servicios y contingencias.

A la fecha de andlisis, los ingresos de intermediacién de Banco Azul ascendieron a US$24.6 millones, reflejando un
aumento de 9.91% (US$2.2 millones) respecto al periodo anterior, principalmente influenciados por el incremento de
los ingresos por venta de titulos valores (+US$1,562.0 millones) y mayores intereses sobre préstamos (+US$ 909.1
millones). Por su parte, el margen de intermediacion se ubicé en una menor posicion cerrando en 53.74% (jun-21:
55.01%), producto de la reduccién en el spread bancario impulsada por la expansién de los costos financieros que
pasaron de 4.31% a 4.79%, afectados por la estructura de los depdsitos.

Por otra parte, la entidad reporta mayores reservas de saneamiento por un monto de US$3.9 millones, mostrando un
crecimiento 105.23% (+US$2.0 millones) lo cual afecté al margen financiero neto de reservas ubicandolo en 37.57%,
menor al reportado en el periodo pasado (45.89%), el cual también se vio influenciado por mayores costos. Es
importante destacar que las reservas de saneamiento para los créditos afectados por la pandemia se han amparado
en las “Normas Técnicas para Aplicacién de Gradualidad en la Constitucion de Reservas de Saneamiento de Créditos
afectados por COVID-19” (NRP-25)”, por lo que la constitucién de estos se realizara entre enero 2022 a marzo 2025.

Por su parte, los gastos operacionales exhiben una contraccién de 10.61% (US$1.0 millones), totalizando US$8.7
millones, comportamiento que se encuentra explicado por una disminucion en los gastos generales y en gastos de
personal lo cual mantuvo estable el indicador de eficiencia y permiti6 a la entidad reportar una utilidad operativa de
US$1.0 millones, posicionandose por encima de lo registrado en junio 2021 (US$0.8 millones), equivalente a un margen
operativo superior de 3.90% (jun-21: 3.61%).

Por otro lado, el Banco muestra un ingreso no operacional de US$0.04 millones reflejando una importante disminucién
de -92.90% (US$0.61 millones) respecto del periodo pasado, mientras que los gastos operacionales se mantuvieron
estables. Lo anterior influy6 para que la utilidad neta se ubicara en US$0.9 millones, inferior a la del periodo pasado
(US$1.2 millones), lo cual dejé como resultado un margen neto de 3.31% (jun-21: 5.37%) y un retroceso en los
indicadores de rentabilidad. En este sentido, el ROE anualizado pasé de 3.96% a 2.98% y el ROA anualizado pas6 de
0.39% a 0.30%. Cabe mencionar que estos indicadores han presentado una mejora respecto al periodo previo a la
pandemia; no obstante, se mantienen por debajo del promedio del sector.
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EVOLUCION DE MARGENES FINANCIEROS (%) INDICADORES DE RENTABILIDAD (%)
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Analisis de Banco G&T Continental El Salvador, S.A.

Resefa

Banco G&T Continental El Salvador S.A. es una sociedad de naturaleza an6nima de capital fijo, cuyo objeto principal
es dedicarse a los negocios bancarios y financieros permitidos por las leyes de la Republica de El Salvador. Hasta el
7 de diciembre de 2021, el Banco era una subsidiaria controlada por Banco G&T Continental S.A., domiciliada en
Guatemala. A partir del 8 de diciembre de 2021, dicho Banco pasa ser una subsidiaria controlada por Inversiones
Financieras Grupo Azul, S.A. derivado del contrato de compraventa de acciones celebrado el 30 de junio de 2021

Al 30 de junio Banco G&T Continental El Salvador presentd un capital compuesto de US$51.60 millones de acciones
comunes y hominativas, con un valor individual de un délar de los Estados Unidos de América, el cual se encuentra
suscrito y pagado. Al periodo de andlisis las acciones del banco estan conformadas por:

COMPOSICION ACCIONARIA

Inversiones Financieras Grupo Azul 99.2%
Inversionistas minoritarios 0.80%
Total 100.00%

Fuente: Banco G&T / Elaboracién: PCR

Estrategias corporativas

Banco G&T estd orientado a satisfacer las necesidades del segmento empresarial de forma personalizada,
principalmente a las Pequefias y Medianas Empresas, atendiendo sus requerimientos bancarios, asi como las
necesidades de sus stakeholders.

El Banco se involucré en un proceso de planeacion estratégica definida para el mediano plazo, en concordancia con
las directrices de su casa matriz. Este plan tiene como objetivo la mejora de la rentabilidad de la entidad, mediante
cambios que generen mayor eficiencia en procesos, productos innovadores y una propuesta digital integral, asi como
un modelo de negocio en donde se llegue a nuevos segmentos de mercados; sus objetivos estratégicos se enfocan en
cuatro areas especificas las cuales son: financieras, cliente, proceso y recurso humano.

Riesgos Financieros

Analisis de la Cartera

Ajunio de 2022 la cartera neta de G&T Continental totalizé US$208.37 millones, registrando una reduccion de -13.83%
(US$33.43 millones) respecto a junio de 2021 producto de la baja colocacién en su portafolio, aunado al proceso de
venta. Al periodo de analisis, el Banco exhibe una cartera de créditos enfocada en el sector empresarial, con atencion
a segmentos de la PYME, la cual represent6 el 94.76% del total de cartera, mientras que los créditos de vivienda y de
consumo representan 4.15% y 1.10%, respectivamente.
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EVOLUCION CARTERA NETA (US$ MILLONES) CARTERA DE CREDITOS POR SECTOR ECONOMICO JUN-22
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Fuente: Banco G&T Continental El Salvador / Elaboracion: PCR

Los préstamos vencidos de la entidad totalizaron US$4.59 millones, mostrando una variacién interanual de 89.62%
(US$2.17 millones), por lo que el indice de vencimiento se ubic6 en 2.12% (junio 2021: 0.97).

El Banco ha provisionado su cartera de créditos acorde a lo requerido segun la clasificacion de riesgo de sus deudores,
que, aunado a la constitucién de reservas voluntarias, le brinda una cobertura sobre la cartera vencida de 170.10%
(junio 2021: 346.38%), siendo equivalente al 3.61% del total de cartera. PCR considera que Banco G&T Continental El
Salvador maneja eficientemente el riesgo crediticio, especialmente por su cartera concentrada en el segmento
empresarial.

Riesgo de Mercado

Es la contingencia de que una institucion incurra en pérdidas como consecuencia de movimientos adversos de precios
en los mercados financieros. Al respecto, considerando que el sistema monetario en el pais es dolarizado, existe mayor
certidumbre y estabilidad respecto al tipo de cambio, por lo que la entidad no estd expuesta al riesgo cambiario. No
obstante, se observa un fenémeno inflacionario debido al alza de los precios del petréleo y sus derivados.

Banco G&T cuenta con un modelo de Valor en Riesgo (VaR) para monitorear la exposicion del banco como
consecuencia de las variaciones en los precios de los instrumentos que componen el portafolio de inversiones de la
entidad, por lo que el banco da seguimiento a los precios de titulos valores que conforman dicho portafolio. Las
inversiones financieras de la entidad ascienden a US$40.31 millones, reflejando una disminucioén interanual de -64.05%
(-US$71.81 millones).

Riesgo de Liquidez

Este riesgo hace referencia a la capacidad de la institucién para honrar sus compromisos financieros en los plazos
estipulados o bien, incurrir en pérdidas para poder cumplirlos. Banco G&T cuenta con indicadores de seguimiento como
reserva legal de liquidez, relaciones de plazo entre operaciones pasivas y activas, y requerimientos de activos liquidos
conforme a la normativa local; adicionalmente analizan las coberturas de la parte volatil de las fuentes de fondeo por
activos liquidos adicionales, y un porcentaje en excedentes en la cuenta de encaje de la reserva legal requerida por el
Banco Central de Reserva de El Salvador. La institucion cuenta con un Manual y Politica de Riesgo de Liquidez y un
Plan de Contingencia de Liquidez aprobado para hacer frente ante diferentes escenarios a fin de poder gestionar este
riesgo de la manera mas eficiente posible.

Los pasivos totales de Banco G&T Continental se ubicaron en US$262.49 millones, equivalente a un descenso
interanual de -30.21% (-US$113.64 millones) respecto al periodo anterior. A la fecha, los depdsitos contintan siendo
la principal fuente de fondeo de la entidad, representando el 70.87% del total de pasivos. Los depdsitos estan
compuestos aproximadamente en 57.6% en depdsitos a la vista y 42.4% en depdsitos a plazo, la mayoria menor a un
afio y manteniendo similar estructura respecto al periodo que le precede. Por otra parte, las fuentes de fondeo
secundarias incluyen la emision de certificados de inversion, asi como lineas de crédito para capital de trabajo.
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Fuente: Banco G&T Continental El Salvador, S.A. / Elaboracién: PCR

Riesgo de Solvencia

Banco G&T posee un adecuado soporte patrimonial que le permite hacer frente a escenarios adversos e inciertos que
afecten al pais. En este sentido, el coeficiente patrimonial se ubicé en 26.43% (junio 2021: 26.00%) el cual se ha
incrementado a medida que los activos ponderados por riesgo se contraen producto de la reduccién programada de la
cartera. A raiz de la absorcién de Banco G&T y futura fusién con Banco Azul de El Salvador, se espera que ambos
indicadores se ajusten, permitiendo crear sinergias con las demas empresas de Inversiones Financieras Grupo Azul.

Resultados Financieros

La fuente principal de ingresos del Banco son los ingresos por intereses de préstamos los cuales a junio 2022
comprendian aproximadamente el 69.6% de los ingresos de intermediacion, ligados al otorgamiento de créditos al
sector empresarial. El segundo componente de los ingresos del banco son los intereses por inversiones (22.8%),
mientras que el resto proviene de los generados por comisiones, intereses sobre depdsitos y otros servicios y
contingencias.

A junio 2022, los ingresos de intereses sobre préstamos presentaron una disminucién de -14.44% (-US$1.33 millones)
producto de la contraccién de la cartera. Los intereses por inversiones han reflejado un aumento de 46.07% (US$0.21
millones) como consecuencia de un aumento en el rendimiento promedio de estos, que compenso la disminucion de
las inversiones en volumen. Del lado de los costos de intermediacion, la captacion de recursos se vio disminuida por
la reduccion en las obligaciones por préstamos, asi como la reduccion en volumen de los depdsitos. Esto permitié que
el margen de intermediacién se ubicara en 59.53% (junio 2021: 56.16%), mostrando una leve reduccion del costo
financiero. Por su parte, el margen financiero neto de reservas presentd relativa estabilidad al ubicarse en 46.87%
(junio 2021: 46.94%); mientras que el margen operativo mostré una reduccion al posicionarse en 5.21% (junio 2021:
9.60%), producto de menores ingresos de intermediacion.

En cuanto a la utilidad neta, ésta se ubicd en US$0.64 millones (junio 2021: US$1.14 millones) evidenciando una
reduccion, como resultado del decrecimiento de la cartera y la posterior reduccion en los ingresos de intermediacion.
Por lo anterior se obtuvo un margen neto de 5.48% (junio 2021: 8.17%), generando una desmejora en los indicadores
de rentabilidad. Finalmente, el indicador de rentabilidad sobre el patrimonio (ROE) pasé de 4.25% a 1.40%, y el
indicador de rentabilidad sobre activos (ROA) pasé de 0.58% a 0.26% al periodo de andlisis.
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Fuente: Banco G&T Continental El Salvador, S.A./ Elaboracién: PCR
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Resefa de Seguros Azul (Viday Generales)

Resefia

Seguros Azul es una compafiia de seguros salvadorefia, especializada en seguros de personas y dafios, y enfocada
en el segmento corporativo. Estd compuesta por dos aseguradoras autorizadas por la Superintendencia del Sistema
Financiero para la comercializacion de seguros de personas (Seguros Azul Vida S.A, Seguros de Personas) y seguros
de dafios (Seguros Azul, S.A.).

Seguros Azul Vida S.A., Seguros de Personas, es una sociedad salvadorefia constituida el 17 de noviembre de 2010
bajo el nombre de Progreso S.A. Seguros de Personas, cuya actividad principal es la realizacién de operaciones de
seguros y reaseguros, seguros de personas, en sus diferentes modalidades comprendidas como tales los seguros de
vida, accidentes y enfermedad, invalidez, sobrevivencia y cualquier otro relacionado con la vida, integridad y
subsistencia de las personas naturales y sus grupos dependientes en el mercado salvadorefio. La aseguradora inicié
operaciones el 29 de octubre de 2012.

Seguros Azul S.A. es una sociedad salvadorefia de naturaleza andnima de capital fijo, autorizada por la
Superintendencia del Sistema Financiero para realizar operaciones de seguros, reaseguros, fianzas, garantias y
préstamos, en el mercado salvadorefio, constituida el 12 de marzo de 2014, inscrita en el Registro de Comercio el 2
de abril de 2014. Con fecha 28 de mayo de 2014, la Superintendencia del Sistema Financiero autorizé el inicio de sus
operaciones bajo el nombre de Progreso Azul S.A. Compariia de Seguros y con el publico el 18 de junio de 2014.

Seguros Azul Vida, Seguros de Personas S.A. y Seguros Azul S.A. poseen una calificaciéon de riesgo de “EA” para su
fortaleza financiera.

Analisis Técnico-Financiero

Posicion de Mercado

Seguros Azul S.A. ofrece seguros de incendio, vehiculos, robo y hurto, entre otros, reflejando una participaciéon de
mercado de 1.33% con base a las primas netas del sector. Seguros Azul Vida S.A., por su parte, se enfoca en colocar
pdélizas en el segmento de lineas personales, tales como seguros de vida, seguros por accidentes y enfermedades, por
mencionar algunos; Seguros Azul Vida S.A. refleja una participacion de 1.91%. La participacién combinada de las dos
aseguradoras se ubica en 3.24%, mejorando respecto al periodo anterior (2.55%).

Resultados técnicos Seguros Azul Vida S.A., Seguros de Personas y Seguros Azul S.A.

Las primas netas de Seguros Azul Vida, S.A. totalizaron US$8.40 millones, reflejando un aumento de 50.2% (US$2.8
millones) respecto al periodo anterior. El ramo que presenta la mayor participacion en las primas netas es el seguro
previsional el cual suma US$5.49 millones (junio 2021: US$3.29 millones) y representa el 65.35% del total de primas
netas. Otros ramos importantes son los seguros por deuda colectiva (21.05%), seguros por gastos médicos (7.00%) y
seguros de vida colectivos (6.21%).
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Fuente: Seguros Azul / Elaboracion: PCR

Por su parte, las primas netas de Seguros Azul S.A. ascendieron a US$5.86 millones, siendo mayor en 21.9% (US$
1.1 millones) respecto al periodo pasado. Las primas de los seguros contra incendios suman US$3.06 millones (junio
202: US$2.44 millones) y representa el 52.30% de la cartera de seguros. El ramo de automotores totaliz6 US$1.17
millones y representa el 20.00% de la cartera. Los otros ramos, en conjunto, totalizan US$1.62 millones.
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Para junio 2022, la siniestralidad combinada de ambas aseguradoras se ubic6 en US$6.2 millones, mostrando un
crecimiento sustancial respecto a junio 2021 (US$1.5 millones). El ramo que registrd6 mas siniestros fue el ramo
previsional el cual totaliza US$4.3 millones (junio 2021: US$2.6 millones); por su parte, los siniestros de seguros por
gastos médicos se ubicaron en US$0.44 millones. Para Seguros Azul S.A. el ramo mas afectado por siniestralidad es
el de los automotores con US$0.70 millones, seguido del seguro contra incendios con US$0.09 millones.

Por su parte, el indice de siniestralidad reportado por Seguros Azul Vida S.A. fue de 75.46%, mayor que el que
registrado en junio 2021 (48.89%); mientras que el indice de siniestralidad para Seguros Azul S.A. fue de 29.60%,
inferior al registrado en junio 2021 (34.87%). Por su parte, el promedio del sector se ubico en (57.86%).
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Fuente: Seguros Azul / Elaboracion: PCR

El resultado técnico a junio 2022 para Seguros Azul Vida S.A. fue de US$0.79 millones, siendo este resultado menor
al reportado en junio 2021 (US$0.83 millones). Para Seguros Azul S.A., el resultado técnico se ubicé en US$1.72
millones, siendo mayor al reportado en el periodo similar anterior, que se ubicé en US$1.26 millones. Las dos
aseguradoras combinadas presentan un resultado técnico de $2.51 millones (junio 2021: US$2.08 millones). El
crecimiento de las primas netas influyd en una leve mejora en el resultado técnico, no obstante, el incremento en la
siniestralidad en ambas aseguradoras deterioré el margen, el cual se ubico en 17.6% (junio 2021: 20.0%).

RESULTADO TECNICO SEGUROS AZUL VIDA, S.A., SEGUROS DE PERSONAS Y SEGUROS AZUL S.A. (US$ MILLONES; %)

AL 30 DE JUNIO DE 2022 (US$ x 1M) AL 30 DE JUNIO DE 2021

Prima  Primas Resultado Resultado

Neta Retenidas S"eSUOS gecnico  MATGeN  rechico Margen

Vida Individual 0.03 0.01 0.00 0.02 60.17% 0.01 37.91%
Vida Colectivo 0.52 0.30 0.14 0.05 9.99% 0.09 25.18%
Previsional 5.49 4.61 4.32 0.11 1.95% 0.36 10.88%
Deuda Colectivo 1.77 1.27 0.37 0.42 23.51% 0.22 15.33%

Deuda Banco Azul 0.96 0.85 0.18 0.16 16.32% 0.13 14.66%
Gastos Médicos 0.59 0.57 0.44 0.20 34.39% 0.15 30.26%
Accidentes Personales 0.01 0.00 0.00 0.00 5.59% 0.00 23.23%
Total 8.41 6.76 5.26 0.79 9.44% 0.83 14.78%
Incendio 3.06 0.93 0.09 0.47 15.45% 0.20 8.87%
Automotores 1.17 117 0.71 0.23 19.76% 0.26 25.92%
Transporte 0.57 0.49 0.08 0.28 49.84% 0.29 66.58%
Fianzas 0.45 0.30 0.00 0.37 81.73% 0.23 46.11%
Diversos 0.60 0.39 0.03 0.36 60.29% 0.28 70.39%
Total 5.86 3.27 0.91 1.72 29.35% 1.26 26.14%
Combinado 14.26 10.04 6.17 251 17.61% 2.08 20.03%

Fuente: Seguros Azul / Elaboracion: PCR
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Estados Financieros no Auditados Consolidados

BALANCE GENERAL (US$ MILLONES)

COMPONENTE dic-17  dic-18  dic-19  dic-20  dic-21
ACTIVOS
CAJA Y BANCOS 53.1 70.8 83.2 96.7  136.7 88.3  123.8
INVERSIONES FINANCIERAS, NETAS 21.8 23.8 26.2 66.5  179.1 99.7 1142
CARTERA DE PRESTAMOS, NETA 2412 3012 3380 3572 5861 3709  587.4
PRIMAS POR COBRAR, NETAS 1.9 3.3 3.3 3.6 3.8 3.1 43
DEUDORES POR SEGUROS Y FIANZAS 2.0 15 25 3.1 3.1 2.2 26
BIENES RECIBIDOS EN PAGO, NETOS . . = 1.8 1.3 1.7 1.6
INVERSIONES ACCIONARIAS - - - - - - 0.6
DIVERSOS 24.2 20.3 20.2 19.7 25.4 24.1 32.6
ACTIVO FIJO 3.9 5.6 44 3.7 8.1 3.4 7.7
TOTAL ACTIVO 3490 4314 4776 5523 9437 5933 8746
PASIVOS
DEPOSITOS DE CLIENTES 1971 2695  306.1 3520 6538 3587 5923
PRESTAMOS 47.1 60.0 59.1 68.7  100.3 73.7 91.4
PRESTAMOS DE BANDESAL 47.1 60.0 59.1 53.4 59.8 59.6 52.1
PRESTAMOS OTROS BANCOS - - - 15.4 40.6 14.1 39.3
REPORTOS Y OTRAS OPERACIONES BURSATILES 1.9 . 3.0 . 5.6 7.0 -
TITULOS DE EMISION PROPIA 21.3 24.8 37.0 56.4 71.8 56.1 67.1
SOCIEDADES ACREEDORAS DE SEGUROS Y FIANZAS 1.0 15 1.8 1.3 5.2 23 53
DEPOSITOS DE PRIMAS 0.3 0.4 05 0.6 0.6 0.7 0.8
DIVERSOS 1.3 2.9 1.2 1.8 2.2 1.9 3.7
OTROS PASIVOS 2.4 3.7 3.0 3.0 9.8 22.4 18.4
RESERVAS TECNICAS Y POR SINIESTROS 47 5.0 42 5.6 7.9 6.2 7.9
TOTAL PASIVOS 2772 3678 4159 4895 8574 5289  786.9
INTERES MINORITARIO EN SUBSIDIARIAS 0.7 0.6 0.6 0.6 1.1 0.6 1.1
CAPITAL SOCIAL SUSCRITO Y PAGADO 91.0 91.0 91.0 91.0 96.0 91.0 96.0
RESERVAS DE CAPITAL, RESULTADOS ACUMULADOS Y
PATRIMONIO NO GANADO (19.9)  (28.0) (29.8)  (28.8)  (10.9)  (27.2) (9.4)
TOTAL PATRIMONIO 71.1 63.0 61.2 62.2 85.1 63.8 86.6

TOTAL PASIVOS MAS INTERESE MINORITARIO MAS PATRIMONIO 349.0 431.4 477.6 552.3 943.7 593.3 874.6
Fuente: Inversiones Financieras Grupo Azul / Elaboracién: PCR

ESTADO DE RESULTADOS (US$ MILLONES

COMPONENTE i j

INTERESES DE PRESTAMOS 20.5 26.9 31.7 34.2 37.3 17.0 24.9
COMISIONES Y OTROS INGRESOS DE PRESTAMOS 2.3 2.8 2.7 2.7 35 1.6 26
INTERESES Y OTROS INGRESOS DE INVERSION 0.5 1.4 3.2 35 7.2 2.9 5.2
INTERESES SOBRE DEPOSITOS 0.4 1.0 15 0.6 05 0.3 0.3
PRIMAS NETAS 14.7 14.0 13.9 16.9 238 10.3 14.2
INGRESOS TECNICOS POR AJUSTE DE RESERVAS 6.3 6.6 75 8.9 10.9 6.4 6.1
OTROS SERVICIOS Y CONTINGENCIAS 0.1 0.6 2.4 0.3 0.7 0.3 1.3
TOTAL INGRESOS DE OPERACION 447 53.3 62.9 67.1 84.6 39.2 57.0
INTERESES Y OTROS COSTOS DE DEPOSITOS 8.3 10.1 12.7 12.5 14.7 6.3 10.8
INTERESES SOBRE PRESTAMOS 1.8 32 3.7 44 45 2.1 2.9
SINIESTROS Y OBLIGACIONES CON ASEGURADOS 7.0 5.3 5.6 6.4 115 5.2 7.7
EGRESOS TECNICOS POR AJUSTE DE RESERVAS 7.8 8.0 9.1 11.6 14.2 7.2 7.3
GASTOS DE ADQUISICION, CONSERVACION Y COBRANZA DE PRIMAS 2.4 2.5 33 32 41 1.8 25
OTROS SERVICIOS Y CONTINGENCIAS 0.4 0.9 1.2 1.3 21 0.7 1.8
TOTAL COSTOS DE OPERACION 27.9 315 37.2 422 54.0 24.7 35.4
RESERVAS DE SANEAMIENTO 31 4.4 44 2.5 3.8 2.0 5.0
UTILIDAD BRUTA, NETA DE RESERVAS 13.6 17.4 213 22.4 26.7 12.5 16.7
FUNCIONARIOS Y EMPLEADOS 7.9 8.0 7.8 8.2 9.6 4.4 6.1
GENERALES 10.5 10.7 10.7 10.5 11.6 5.2 6.7
DEPRECIACIONES Y AMORTIZACIONES 6.7 6.9 48 3.4 33 1.6 2.4
TOTAL GASTOS DE OPERACION 25.1 255 233 221 245 11.2 15.2
(PERDIDA) UTILIDAD DE OPERACION (11.5) 81 (20 0.3 2.3 1.3 15
OTROS INGRESOS, NETOS 0.8 0.3 0.5 1.2 1.0 0.6 0.3
(PERDIDA) UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS (10.7) (78)  (15) 15 33 1.9 1.8
IMPUESTO SOBRE LA RENTA 0.4 0.3 0.4 0.4 0.5 0.3 0.4
(PERDIDA) UTILIDAD DESPUES DE IMPUESTOS (11.0) (81  (18) 1.0 2.7 1.6 1.4
PARTICIPACION DE INTERES MINORITARIO EN SUBSIDIARIAS 0.1 0.0 0.0 (0.0) (0.0) (0.0)  (0.0)
(PERDIDA) UTILIDAD NETA (10.9) 81 (18 1.0 2.7 1.6 1.4

Fuente: Inversiones Financieras Grupo Azul / Elaboracion: PCR
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INDICADORES FINANCIEROS

COMPONENTE dic-17  dic-18 dic-19

RENTABILIDAD

MARGEN FINANCIERO 30.44% 32.60% 33.9% 33.4% 31.6% 32.0% 29.2%
MARGEN OPERATIVO -25.72% -15.26%  -3.1% 0.5% 2.7% 3.4% 2.6%
MARGEN NETO -24.5%  -15.1% -2.9% 1.5% 3.2% 4.1% 2.5%
ROA -3.1% -1.9%  -0.4% 0.2% 0.3% 0.3% 0.2%
ROE -15.39% -12.79% -3.0% 1.6% 3.2% 2.5% 1.6%
SOLVENCIA

PASIVOS / PATRIMONIO 3.9 5.8 6.8 7.9 10.1 8.3 9.1
ACTIVOS/PATRIMONIO 4.9 6.8 7.8 8.9 11.1 9.3 10.1
PATRIMONIO/ ACTIVOS 20.37% 14.61% 12.80% 11.26% 9.02% 10.75%  9.90%
Liquidez

FONDOS DISPONIBLES / DEPOSITOS 26.96% 26.27% 27.17% 27.47% 20.92% 24.63% 20.89%
FONDOS DISPONIBLES + INVERSIONES FINANCIERAS / DEPOSITOS 38.04% 35.11% 35.72% 46.37% 48.31% 52.42% 40.17%

Fuente: Inversiones Financieras Grupo Azul / Elaboracion: PCR

Nota sobre informaciéon empleada para el analisis

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 la misma le corresponden a quien firma. De
igual forma en el caso de la informacion contenida en los informes auditados, la compariia de Auditoria o el Auditor a
cargo, son los responsables por su contenido.

Con este antecedente y acorde a lo dispuesto en la normativa vigente, PCR es responsable de la opinion emitida en
su calificacion de riesgo, considerando que en dicha opinién PCR se pronuncia sobre la informacion utilizada para el
andlisis, indicando si esta es suficiente 0 no para emitir una opinion 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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