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AFP. Administradora de Fondos de Pensiones
ANDA. Administracion Nacional de Acueductos y Alcantarillados

APBP. Activos productivos brutos promedio
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BANDESAL. Banco de Desarrollo de El Salvador

BVES. Bolsa de Valores de El Salvador

CEDEVAL. Central de Depdsitos de Valores S.A. de CW.
CEPAL. Comision Econdmica para América Latina

CIAP. Cuenta Individual de Ahorro para Pensiones

CIP. Certificado de Inversion Previsional

DIGESTYC. Direccién General de Estadistica y Censos
FIDEMUNI. Fideicomiso de Reestructuracién de Deuda de las Municipalidades
FOP. Fideicomiso de Obligaciones Previsionales

IHH. Indice Herfindahl-Hirschman

IBC. Ingreso Base de Cotizacion

IBES. indice Bursétil de El Salvador

INPEP. Instituto Nacional de Pensiones de los Empleados Publicos
LETES. Letras de Tesoro Publico

LIOF. Ley del Impuesto a las Operaciones Financieras

MH. Ministerio de Hacienda

NCTP. Notas del Crédito del Tesoro Publico

PEA. Poblacion Econdmicamente Activa

PIB. Producto Interno Bruto

SAC. Sociedades de Ahorro y Crédito

SAP. Sistema de Ahorro para Pensiones

SITREL. Sistema Transaccional Electrénico de Panama

SSF. Superintendencia del Sistema Financiero de El Salvador
SPP. Sistema de Pensiones Publico

TIBA. Tasa de Interés Basica Activa

TIBP. Tasa de Interés Basica Pasiva

UPISSS. Unidad de Pensiones del Instituto Salvadorefio del Seguro Social
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Al cierre de septiembre 2017, los activos de los bancos, bancos cooperativos y sociedades
de ahorro y crédito ascendieron a USD 18,278.2 millones con un crecimiento interanual de
5.3%, derivado principalmente del aumento de USD 677.4 millones en los préstamos bru-
tos, que totalizaron USD 12,876.9 millones, de los cuales 45.4% fueron destinados al sector
productivo.

Las instituciones se fondearon con USD 15,235.5 millones de los cuales el 86.4% fueron fuen-
tes de financiamiento locales, integrados mayoritariamente por depdsitos captados que
ascendieron a USD 12,117.6 millones (79.5% del total) mostrando una menor dependencia de
fuentes externas, reduciendo la vulnerabilidad a impactos externos.

La calidad de la cartera medida a través del indice de vencimiento, continla dando sefales
de mejora, al mostrar niveles inferiores a los del periodo anterior en todos los sectores; de
igual forma el sistema continla mostrando adecuados niveles de solvencia y de liquidez
sobre lo requerido. Todo lo anterior nos refleja una banca liguida y solvente, capaz de en-
frentar las demandas de la economia.

La industria de seguros muestra una apertura al crecimiento de la oferta de seguros al auto-
rizarse el inicio de operaciones de dos aseguradoras, lo cual viene a dinamizar la industria.
Al tercer trimestre del afio las primas fueron de USD 449.5 millones, mostrando ademas
adecuados niveles de solvencia y reservas para hacerle frente a la siniestralidad, la cual se
redujo de 56.8% a 55.1% de septiembre 2016 a septiembre 2017.

En el mercado bursatil los montos negociados alcanzaron USD 2,353.9 millones, dentro
de estos se incluyen las ventas directas de LETES realizadas por el Ministerio de Hacien-
da; el mercado que representa mayor dinamismo fue el de reportos con un monto de
USD 1,412.7 millones. En cuanto a los Fondos de Inversion, se destaca que el Fondo de In-
version Abierto Rentable de Corto Plazo, administrado por SGB Fondos de Inversion S.A.
Gestora de Fondos de Inversidn, al cierre de septiembre reportd una rentabilidad anualizada
diaria promedio de 3.4% y un patrimonio de USD 30.4 millones.

La Bolsa de Valores integrada El Salvador-Panama realizé un total de 98 operaciones por un
monto de USD 10.62 millones. Los operadores remotos de El Salvador transaron en el siste-
ma de negociacién panameio USD 7.90 millones y el operador remoto de Panama3, transo
USD 2.72 millones en el sistema de negociacién salvadorefo.

En la Bolsa de Productos y Servicios, se negociaron USD 42.8 millones de las cuales el 69.8%
correspondid a operaciones en mercado abierto, que en 90.1% fueron compras de institucio-
nes publicas, por un total de USD 26.9 millones. Los productos mas transados fueron arroz
en granza, fertilizantes, cursos de ensefianza o aprendizaje, servicios de seguridad, maiz
blanco y productos lacteos.

El Sistema de Ahorro de Pensiones (SAP) reflejé un total de 80,186 pensionados, mientras
que el Sistema de Pensiones Publico (SPP) 97,356. El pago de pensiones a septiembre 2017
en el SAP fue de USD 298.1 millones y en el SPP de USD 284.9 millones.

El patrimonio de los Fondos de Pensiones ascendié a USD 9,887.3 millones, mientras que la
rentabilidad promedio nominal de los ultimos 12 meses fue de 3.3% vy la real de 1.7%.

En anexo se presenta ademas, informacidén para ampliar y complementar el analisis de cada
uno de los mercados aqui presentados.
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1. Activos

Al 30 de septiembre del 2017, el sistema bancario
estaba integrado por 25 entidades de depdsito su-
pervisadas, distribuido en 2 bancos estatales, 7 ban-
cos cooperativos, 4 sociedades de ahorro y crédito
y 12 bancos comerciales, de los cuales 10 son filiales
de bancos extranjeros, uno es local y una sucursal
de banco extranjero. Se caracterizd por continuar
mostrando adecuados niveles de liquidez y solven-
cia.

Los activos totales de los bancos, bancos coope-
rativos y sociedades de ahorro y crédito ascen-
dieron a USD 18,278.2 millones con un incremento
interanual de USD 924.7 millones (5.3%) (Tabla 1).
Las entidades que experimentaron mayores incre-
mentos fueron Banco de América Central, S.A. con
USD 297.8 millones seguido de Banco Davivienda
Salvadorefo, S.A. con USD 151.1 millones y Banco
Azul de El Salvador, S.A. con USD 83.3 millones; por
otra parte, las entidades que presentaron mayores
reducciones fueron Citibank N.A., Sucursal El Salva-
dor con USD 97.9 millones y Scotiabank El Salvador,
S.A. con USD 39.1 millones (Tabla 1).

Tabla 1. Activos por entidad

(millones de USD)

Entidad sop-16  sep-1T  Variacidn
Agricola 47884 43307 423 1.0%
Dawvivienda 23312 24BB3 1511 6.5%
BAC 18482 22459 2H7TE 153%
Scolisbank 20577 20186  (391) -19%
Cuscatian 13666 14410 45  54%
Promérica 10406 11064 858 63%
Hipotecario BB5.2 8503 742 84%

G&T Continental 600.7 6355 48 8%
FEDECREDITO 3480 4235 155 21T™H

BFa K 3633 B/ 10%
ProCredi 3107 3362 %58 8.2%
Indusirial 3059 3117 58 1.8%
Amul 2053 2885 B33 405%
COMEDICA 2074 2461 188 8%
Citibank, NA 284.2 1864 979 -344%
ACCOWI 1714 184.1 130 T6%
Multi Inversiones 128.3 155.2 58  200%
Apoyo inlegral 100.8 117.3 1685  164%
Primer Banco 103.4 1120 87 84%
Adeca BB S TEE (11.3) -126%
Credicomer 705 864 [41) 5E%
lzalquedio 548 56.3 14 26%
BTS 481 553 72 150%
Multivabores 356 455 88 27T8%
Constelaciin 166 256 80 540%
Total 17,3535 182782 9247 5.3%

Fuente: Sistema Contable Estadistico de la SSF

La concentracién de los activos por entidad con-
tinla mostrando a los cuatro bancos mas grandes
con el 60.6% de participacion a septiembre 2017,
inferior a los 61.3% de participacion en septiembre
2016, lo cual seflala una menor concentracién de
activos y un mayor crecimiento por parte de las en-
tidades mas pequefas las cuales agrupan una par-
ticipaciéon que paso de 38.7% a 39.4% (Grafico 1).

Grafico 1 Concentracion de activos por entidad

= Scofiabank
BAC

u Davivienda

m Agricala

EOres

sep-16 sep-17

Fuente: Sistema Contable Estadistico de la SSF

Los activos de intermediacidon crecieron de
USD 16,580.5 millones en septiembre 2016 a
USD 17,470.0 millones a septiembre 2017, impulsa-
do principalmente por los préstamos brutos y los
fondos disponibles con incrementos interanuales de
USD 677.4 millones y USD 471.1 millones, respectiva-
mente; que compensaron la disminucién de las in-
versiones financieras en USD 220.4 millones alcan-
zando USD 854.3 millones (Anexo 1).

Los fondos disponibles ascendieron a USD 4,013.9
millones como producto, sobre todo, del incremen-
to en depdsitos en BCR de USD 290.0 millones vy
de depdsitos en bancos extranjeros por USD 110.9
millones; de manera tal, que los primeros llegaron
a conformar el 73.04% del total, con un saldo de
USD 2,931.7 millones y los segundos el 10.8% con un
saldo de USD 434.6 millones (Tabla 2 y Grafico 2).

Tabla 2 Fondos disponibles

Diferencias

Millones de USD sep-16  sepiT USD %
Caja 1265 3257 47 0%
Depbatos en BCR 2417 28607 2900 110%
Documenios a cargo de 0iros bancos 208 25 BT 2TE%
Depbaitos en bancos locales 301 304 93 308%
Depbaiios en bancos exranpnos Er=Ny 43468 1109 343%
Fondos dispenibles 35428 40138  4T14 133%

Fuente: Sistema Contable Estadistico de la SSF
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Grafico 2 Saldo en fondos disponibles
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Fuente: Sistema Contable Estadistico de la SSF

Las inversiones financieras netas ascendieron a
USD 854.3 millones, menores a los USD 1,074.7
millones de septiembre 2016, derivado de la re-
duccién en inversiones en titulos del Estado que
disminuyeron su participacion respecto al total de
79.6% a 53.8% con un saldo a septiembre 2017 de
USD 459.5, conformadas por LETES con USD 276.5
millones, Bonos y Eurobonos con USD 122.3 millo-
nes, notas de crédito con USD 56.8 millones y otros
titulos USD 3.9 millones. Por otra parte, los titulos
extranjeros representaban el 27.8% de las inversio-
nes, seguido de 7.7% en titulos del BCR, 4.5% en in-
versiones en otras entidades, 2.0% en bancos, 1.7%
en empresas y 3.0% restante a intereses (Grafico 3
y Tabla 3).

Grafico 3 Estructura de inversiones
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Fuente: Sistema Contable Estadistico de la SSF

Tabla 3 Inversiones

Variacion
Millgnes de USD sep-16  sep-17 UsD %
Bancos e 187 B1) -T34%
BCR 1) 886 288 Ta%
Emmpresas ar 143 48 4T4%
Estado B552 4585  (3857) 45 3%
Extrarperas TeE 2400 160.1 H04%
Imereses o Hi (1)) -2 5%
Ciras enfdades 432 | 4.1) 25%
Sub total 10748  B62S (ML)  -198%
Prowtziones 1) B3 [|:34] na

Total inversiones netas 10747 8543 (2086 -205%

Fuente: Sistema Contable Estadistico de la SSF

2. Préstamos

Los préstamos netos fueron USD 12,574.5 millones
con un crecimiento interanual de USD 670.3 millo-
nes. De acuerdo al plazo de otorgamiento, se con-
centraron en 80.8% en mas de un afio plazo con
USD 10,159.0 millones, y los de hasta un afo plazo
totalizaron USD 2,469.3 millones. Por su parte, los
préstamos vencidos fueron de USD 248.6 millones
en septiembre 2017 con un indice de vencimiento
de 1.9% y las provisiones constituidas ascendieron a
USD 302.4 millones (Tabla 4 y Anexo 10).

Tabla 4 Préstamos netos

Millones de USD Total pristames ariseisn

sep-  sep17 ush %
Fréstames hasta un afio plazo ITE A3 DET iEwm
Empresas priwdas y partic ulares 1B0E 24404 HaE 121%
Enfdades del Estado 28 81 28 1003%
Entdades bancanas 104 A 43 MM
Pristamos a més de un afe plaze BTMD 101580 4050 4%
Empeesas prvadas y pariculines RIELT RABA ms 4%
Ertidacins del Exlado 152 157 15 A%
Eniidades bancaras mz sy mH 118%
Pristamos vencidos FLiE-] 2488 -33 A%
Provisibn por incobrabilidad de pristames 2883 024 11 4%
Telal préstames TIEME Ti54E ey Giw

Fuente: Sistema Contable Estadistico de la SSF

La estructura segun destino, estuvo constituida en
45.4% por préstamos orientados al sector producti-
vo, 34.5% para financiamiento del consumo y 20.1%
para créditos de vivienda y no presenté cambios
significativos respecto al afo anterior (Grafico 4).

Grafico 4 Estructura de préstamos por destino

Fuente: Sistema Contable Estadistico de la SSF

Los montos otorgados de enero a septiembre
2017 alcanzaron USD 5,472.7 millones, superior en
USD 22.7 millones a los otorgados el mismo perio-
do del afo anterior dicho crecimiento fue generado
por el mayor otorgamiento en consumo gque pasd
de USD 1,803.8 millones a USD 1,886.1 millones y
de vivienda que aumento de USD 263.3 millones a
USD 274.7 millones, lo cual compensod la disminu-
cion de USD 71.0 millones del crédito a empresas al
pasar de USD 3,382.9 millones a USD 3,311.9 millo-
nes (Grafico 5).
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Grafico 5 Monto otorgado acumulado tercer trimestre
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Fuente: Sistema Contable Estadistico de la SSF

Los préstamos otorgados a sectores productivos
bajo las medidas temporales para el célculo de la
reserva de liquidez vigentes desde el 25 de febrero
del 2015 hasta el 03 de octubre 2017, ascendieron a
127,252 préstamos de los cuales 37,779 fueron en el
periodo de enero a septiembre 2017. El sector con
el mayor numero de préstamos otorgados fue agro-
pecuario con 87,304 referencias y una participacion
de 68.6% del total, seguido por industria manufac-
turera con 20,094 equivalente al 15.8% (Tabla 5).

Tabla 5 Préstamos otorgados bajo medidas temporales
de liquidez

Hismara de onbdi o LTSl

L - sl estmactara
r——— 0304 30TT MEM AT dhens
ding st s LTl TS ETIT NS 158
Sarscas 3835 4173 am Ll [ &
Tranap oo 1753 h ] 1480 5 188 e
= T 1560 1245 LLL] 3825 1%
Elsctricadid ciel, e ans e santancy L LH # F L
Ciomencio b B o] Y e
Total LIRS 453N ATTTE TR BOD.DRN

Fuente: Sistema de Créditos Productivos de la SSF

1/Datos al 03 de octubre por sistema de registro catorcenal
El monto otorgado bajo estas medidas fue de
USD 1,298.7 millones para el periodo enero-sep-
tiembre 2017 y desde la vigencia de las mismas,
USD 4,476.7 millones; de éstos, la industria ma-
nufacturera concentré USD 2,588.9 millones equi-
valentes a 57.8% del total seguido del sector ser-
vicios y agropecuario con USD 559.4 millones vy
USD 469.4 millones y participaciones de 12.5% vy
10.5% respectivamente (Tabla 6).

Tabla 6 Monto otorgado de préstamos bajo medidas
temporales de reserva de liquidez

pado en de

204 ElL] r sl estructra
AQIODECURTD [T [FET] 184 3 4534 10
Indufing fdrlictune) i uTT ™My X 57
Saravaos a0 nia i L5 12.5%
Tearag l P A o a7 434 S50
= e 1581 1553 Ti4 T N
Elecincidad pas, agua yaenicion saniancs. B33 Lk il 203 A
| il T2 LE) 31 LAl Y
Total 1,408 7 1,714 125807 4ATET W0

Fuente: Sistema de Créditos Productivos de la SSF
1/Datos al 03 de octubre por sistema de registro catorcenal

2.1 Préstamos a vivienda

Es dificil poseer la capacidad de ahorro necesaria
para poder adquirir una vivienda sin recurrir al fi-
nanciamiento, esto debido a que esta suma seria
normalmente mayor a los ingresos de las personas
gue desean adquirir una vivienda. Por tanto, el cré-
dito a vivienda se convierte en un elemento esen-
cial a ser analizado por ser el instrumento financiero
esencial que permite acceder a la vivienda a mu-
chas familias.

A septiembre 2017, los saldos correspondientes a
la cartera de vivienda aumentaron de USD 2,547.5
millones a USD 2,586.5 millones, es decir, un cre-
cimiento interanual de 1.5%. De este total, el 90%
se orientd a la adquisicion tanto de viviendas nue-
vas como usadas, concentrdndose en mayor me-
dida en viviendas en el rango de USD 25,000.01 a
USD 75,000 (Tabla 7 y Anexo 6).

Tabla 7 Saldo adeudado destino vivienda

Millones de USD sep-16  sep-17  variaclén

Adquisicitn de 0 hasta USD 25,000 22 2109 A1 4
Adopuisicidn de USD25,000 01 hasta USDT5000 8732 BTTA 40 05%
Adqguisicibn de USDTS,000.01 hasta USD1 25,000 4893 B0T9 186 3Ew

Adcpasicin mayor de USD125,000 6909 TiR3 414 6%
Refinanciamiento 1255 1254 01 01%
Reparacidn 625 814 11 18N
Locales ybemenos (LA s .26 35%
Total 23475 25885 30 19%

Fuente: Sistema Central de Riesgos de la SSF

Al analizar el niUmero de créditos para vivienda, po-
demos observar que a septiembre 2017, han caido
2.7% en relacién a septiembre 2016. Los Unicos seg-
mentos que tuvieron una variacion interanual posi-
tiva fueron los correspondientes a adquisicion de vi-
viendas con precios mayores a USD 25,000; todos
los demas segmentos presentaron disminuciones
tanto en el nimero de créditos como en el saldo
adeudado bajo esa categoria. (Tabla 8).
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De acuerdo al numero de créditos concedidos po-
demos observar que a la adquisicion de viviendas
se destind el 80.9% de los mismos, mostrando un
incremento en relacién al 80.1% que representaron
en el 2016. Ademads, es de notar que la adquisi-
cion de vivienda del segmento entre USD 25,000 y
USD 75,000 tuvo la mayor participacion porcentual
con 37.1% del total de préstamos (Tabla 8).

Tabla 8 NUmero de créditos a vivienda

Humero de cradibos sep-16  sep-1T  varlaclén

Adquisiciin de 0 hasta USD 25000 015 B85 1582 -A0%
Adquisicidn de USDR5.000.01 hasta USOTS.000 HTE MR 1¥ 08%
Adqutsicién de USDTS5.000.01 hasta USD125,000 6143 6428 283 46%

Adquisicién maner de USD 125000 4134 4404 2T ES5%
Refnancismisnio 4178 4083 13 2TH
Reparacion THE  Taa: TS -
Locales ylemencs 1882 155 )
Total GB40 ET082 184 -2TH

Fuente: Sistema Central de Riesgos de la SSF

Los montos promedio otorgados al sector vivien-
da incrementaron de septiembre 2016 a septiembre
2017 pasando de USD 46,091.1 a USD 48,378.1. Este
aumento estuvo influenciado principalmente por
los crecimientos observados en las categorias de
refinanciamientos y reparaciones (Tabla 9).

Tabla 9 Monto promedio otorgado a vivienda

Manio oforgado promedio sep-16  sep17  wvardaclon

Adquisicion de 0 hasta USD 25000 18211 B3 1TAD LI%
Adguisicidn da USD25,000.01 hasta USDTS,000 44137 &438 00 0TR
Adquisicién de USDTS,000.01 hasts USD125,000 #5064 ©5628 235 0%

Adquisicién mayor de USD125 000 01226 A1]W/T TE AR
Refranciam enio MMT WA 13RS5 1%
Reparactn 10905 1193 10305 G4%
Locales ybemenos 50,195 5090 1282 -21%
Vivienda 460010 403TRY 22070 5%

Fuente: Sistema Central de Riesgos de la SSF

La tasa efectiva ponderada de vivienda aumen-
to ligeramente en términos interanuales de 9.1% a
9.2%. A septiembre 2017, el segmento de créditos
gue presentd la mayor tasa efectiva fue reparacio-
nes con 13.4% y el que presentd la menor tasa fue
la adquisicion de viviendas con un precio mayor de
de USD 125,000 con 8.4%, la tasa correspondiente
a reparaciones fue la Unica que disminuyd en 24.9
puntos bases respecto del aifo anterior (Tabla 10).

Tabla 10 Tasa efectiva ponderada de vivienda

Tasa efectiva ponderada sep-16 sep-17 Puntos base
Adquisicsdn de 0 hasta USD 25,000 0% BT% 1758
Adguisicin de USD25,000.01 hasta USDTS 000 B4t 95% 1442
Adquisicsdn de LUSDT5000.01 hasta USDH25,000 BT% 89% 1424
Adguisicién mayerde USD125,000 BE% B4% 1273
Refnancamianio RI% 93% TER
Reparacidn 138% 134% -24.83
Lecales ylemencs: % 93% 1760
Vivienda A% 9% 11.18

Fuente: Sistema Central de Riesgos de la SSF

El indice de vencimiento de la cartera de vivienda
mostré una leve tendencia a la baja, pasando de
3.4% en septiembre de 2016 a 3.2% en septiembre
de 2017. El indice mas alto correspondidé a los re-
financiamientos con 10.9%; no obstante, disminuyd
en 227.78 puntos bases en comparacion con sep-
tiembre 2016. Los segmentos de locales y terrenos
y reparaciones fueron los Unicos que presentaron
variaciones al alza, indicando de esta manera un
aumento en el nivel de morosidad respecto al afo
anterior (Tabla 11y Anexo 6).

Tabla 11 indice de vencimiento de vivienda

Indice de vencimiento sep-16 sep-17 Punios base

Adquisicidn de O hasta USD 25000 66% G65% =440
Adquisicidn de U3D25,000001 hasts LISDT5.000 % A% 178
Adquisicidn de USDTS 000,01 hasta USDI123.000 23% 1% 5.22
Adquisicadn mayer de USD 125,000 1% 15% 1935
Refmanciamisms 1329 105% B ]
Reparaciin 21% 2% .10
Locales ytemencs 18% 3% 125.97
Vivienda idah I 2248

Fuente: Sistema Central de Riesgos de la SSF

Con relacion a la concentracion de la cartera de cré-
dito a la vivienda en el sistema bancario, medido a
través del indice de Herfindahl-Hirschman (IHH") se
observa que de septiembre 2016 a septiembre 2017,
el grado de concentracion ha disminuido de 1,871.5
puntos a 1,827.3 puntos? (Grafico 6).

Grafico 6 Evolucién del IHH por instituciones
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Fuente: Sistema Central de Riesgos de la SSF

'Este mide el grado de concentracion del mercado en base a la suma de la
participacion relativa porcentual.

2El indicador varia entre O y 10,000 cuando el indicador es cercano a O,
indica que hay un bajo nivel de concentracién, mientras que un indicador de
10,000 muestra que existe monopolio. De acuerdo al Manual de directrices
del Departamento de Justicia y de la Comisién Federal de Comercio de los
Estados Unidos, un nivel bajo de concentracién ocurre cuando el puntaje es
menor a 1,500 un nivel medio cuando se situa entre 1,500 y 2,500 y un nivel
alto de cuando el indicador es mayor a 2,500.
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2.2 Préstamos a empresa

Al tercer trimestre de 2017, los saldos de los prés-
tamos destinados a empresas aumentaron en
USD 394.6 millones respecto al aifo anterior al pa-
sar de USD 5,449.6 millones a USD 5,844.2 millo-
nes. La tasa de crecimiento de dichos saldos fue
7.2%. Los sectores que posibilitaron el aumento del
crédito fueron principalmente la industria manu-
facturera, comercio y servicios con incrementos de
USD 106.3 millones, USD 80.6 millones y USD 79.8
millones respectivamente (Tabla 12 y Anexo 2).

Tabla 12 Saldo adeudado empresa

Sakde sdeutade wmp16 sepd7  variacien

[ W9 405 186 50%
Minerias y canderss. 85 58 08 L%
Industia m anudacturea 10723 1478 083 Bo%
Consiuction o4 4M M7 EE%
Electicidad, gad, aguayier: sinitardos, 288 k] 254 122%
Comemia, 1540  1TME BB 4%
Transperis, Smacensie yaomunic ationes H00 2004 204 122%
Sanicicn @81 10458 ToE BN
[nsttusicnes fract iems pradas. HES 4021 137 3%
Retudades i ¢ i fades. 1429 1487 S5 41%
Total 5408  5a4a2 B/E 72%

Fuente: Sistema Central de Riesgos de la SSF

Alrededor del 67.6% del crédito destinado a empre-
sas esta concentrado en los rubros de comercio, in-
dustria manufacturera y servicios.

El aumento de los préstamos destinados a empre-
sas es consistente con el comportamiento del indice
del Volumen de Actividad Econdmica total (IVAE).
Al calcular la correlacion de ambos indicadores se
obtuvo que para el periodo de enero 2004 a julio
2017, el indice de correlacidon de las variables fue
0.8446%, por tanto se puede afirmar que existe un
alto grado de correlacion positiva entre ambas va-
riables. A medida aumenta el IVAE, incrementa el
nivel de préstamos destinados a empresas. (Grafico
7)

Grafico 7 Correlacion entre IVAE y préstamos destinados
a empresas
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Fuente: Sistema de Central de Riesgos de la SSF

Por otra parte, se midié la concentraciéon de la car-
tera de empresas mediante el indice de Herfindahl-
Hirschman (IHH) por sectores econdmicos y se
identificd que existe una mayor diversificacion de
la cartera dado que el indicador disminuyé de sep-
tiembre 2016 a septiembre 2017 pasando de 1,805.9
puntos a 1,791.0 puntos (Gréafico 8).

Grafico 8 Evolucion del IHH por sectores econémicos
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En general, a septiembre 2017, el nimero de crédi-
tos a empresa disminuyd en 11,192 respecto al afio
anterior. Las mayores bajas en términos nomina-
les se registraron en el sector comercio y el sector
agropecuario. A diferencia de estos, el sector indus-
trial incrementd el numero de créditos debido a la
demanda presentada por el rubro de industrias de
madera, corcho y papel donde los créditos pasaron
de 713 en septiembre 2016 a 961 en septiembre 2017
(Tabla 13).

Tabla 13 Numero de créditos a empresa

Nomure du cridiion wp-18 papl7 Wl

Aot g 41540 &0 007 18330 -46%
Mrerizn ycanieras o) & H0 2 8%
Irgusing manulac mem BaTE 10,134 Woo  16%
Construccibn 3 3 £8) 2220 A%
Eleciicidad, pas, agua y eny. sanianos hit] 19 180 1TA%
Cominas BE.0S B BT £2080 <130%
Trardporns, macense yoomUnCacones BB .1 B/O0 5%
Saniios L] 14 g2 80 0%
I i il R Cirins e i 1534 1.5m 20 2™
ACadides ro Clasboade 2543 210 3230 12 T%
Tetal 146483 135201 W20 -TE%

Fuente: Sistema de Central de Riesgos de la SSF

A esa misma fecha, todos los montos promedios
otorgados a empresas se vieron incrementados
respecto al mismo periodo del afio anterior. Los
segmentos que obtuvieron las mayores variaciones
fueron instituciones financieras privadas, construc-
cion y servicios con aumentos de USD 33,306.1,
USD 21,218.5 y USD 10,142.3 respectivamente. Los
mayores montos promedio otorgados se concen-
tran en las categorias de electricidad, gas, agua y
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servicios sanitarios con USD 2.6 millones, institucio-
nes financieras privadas con USD 438.8 miles, cons-
truccién con USD 164.9 miles e industria manufactu-
rera con USD 152.0 miles (Tabla 14).

Tabla 14 Monto promedio otorgado a empresas

Maonts otorgedo promedio wopif sepd? varinchbn
Agropetusng MBI 134334 1821 130%
Mineriasy conisras, 1M1 1B5TET 2HT4 1%

Inchursiria menulachueere AN 15T BTEI A%
Consiaccidn 1436602 1648TET 212185 W%
Edeciricidad, gas, aqua y sen sanilanca. LEEEN353 25 BHS ETE3 0%
Comersg B4 BT BS0E RN
Teansporie, BMBCEAAS i COMUNEACHNES S48 8026 IE00  6E%
Beicn BSABET  SAD0RD 0423 TIE%
Inablutiones Brantitnss prcdi 4054633 4387604 331 M
Achiaces re Clandbc s BT 00MR0  DRIT W%
Empresa MAME 01138 BEX0 1TA%

Fuente: Sistema de Central de Riesgos de la SSF

En lo referente a tasas de los préstamos a empresas
por segmento todas aumentaron, a excepcion de la
tasa efectiva ponderada del sector comercio que
disminuyd en 7.7 puntos base. Las tasas que mas
aumentaron fueron las de los segmentos de cons-
truccion, electricidad, gas, agua y servicios sanita-
rios e industria manufacturera con incrementos de
42.0, 21.8 y 16.7 puntos base, respectivamente. La
tasa mas alta de la cartera de empresas fue para la
categoria de transporte, almacenaje y comunicacio-
nes con 11.2% y la mas baja para electricidad, gas,
agua y servicios sanitarios con 6.9% (Tabla 15).

Tabla 15 Tasa efectiva ponderada de empresa

Tasa efectiva ponderada sap-16 sep-17 Punios base
Agropecuanc. 1004%  1002% 828
Mingrias ycaniesas BO2% 8.08% 573
Indusinia manufachumra. BB4% T01% 16.66
Constuccidn T78% B18% 4202
Electricidad, gas, agu y serv. sanitarios. BA% 891% 2182
Comearcio, §51%  943% 1.4
Transpore, almacenajs ycomunic aciones, 1105%  11.18% 1281
Seniciog BB6% 801% 1534
Instiuciones inancieras privadas. T82% 8.02% 9.7
Actiidades no clasificadas. B10% B29% 1867
Empresa BE2%  BI0% (3

Fuente: Sistema de Central de Riesgos de la SSF

De septiembre 2014 a septiembre 2017, la Unica tasa
que disminuyd fue la del sector mineria y cante-
ras, todas las demds aumentaron. Los mayores in-
crementos ocurrieron en los sectores de servicios,
industria manufacturera e instituciones financieras
privadas con 0.84%, 0.74% y 0.70% respectivamen-
te (Grafico 9).

Grafico 9 Evolucién de las tasas por sector econédmico
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Fuente: Sistema de Central de Riesgos de la SSF

La cartera de créditos a empresas presenta una
buena calidad, esto debido a que el indice de venci-
miento disminuyd interanualmente al pasar de 1.34%
a 1.23% en septiembre 2017, debido a una reduccién
de los indices de todos los sectores a excepcion del
correspondiente a la industria manufacturera que
se incrementd de 0.89% a 1.04% Los sectores que
presentaron mayores indices de vencimiento para el
periodo en cuestidn fueron agropecuario con 2.69%
y comercio con 1.77%; sin embargo se mantienen
por debajo del maximo prudencial normado. Los
gue mostraron menores indices fueron instituciones
financieras privadas con 0.05% y electricidad, gas,
agua y servicios sanitarios con 0.02% (Tabla 16 y
Anexo 3)

Tabla 16 indice de vencimiento de empresas

Indics de vencimisnta sap-18 sep-17 variacidn

Agropecinio IT4%  250% 1515
Miniring y ¢ ariers. 3% 1.30% (20325
Industia manufacurera 0.85% 1.04% 1538
Constracsion 1.18% 072% [#aTm
Blecticidad gas, agua ysere sanitarics. 011% 002% (8.58)
Comancio. 185% 1.77% ({18409
Transpors, almacena)s ycomunicaciones 0.85% 0.76% (8.54)
Senicios. 124% 1.08% (156
ins¥iuciones financieras privadas. 0.07T% 0.05% (233
Actnidades no clasificadas. 082% 0.80% 11.08)
Empresa 1.34% 1.21% (1089

Fuente: Sistema de Central de Riesgos de la SSF

Al analizar la concentracién del crédito por tamafio
de empresas a través del indice Herfindahl Hirsch-
man podemos observar que de septiembre 2016 a
septiembre 2017 el nivel de concentracién ha au-
mentado levemente pasando de 2,904.9 puntos a
2,933.0 puntos (Grafico 10). Al igual que en sep-
tiembre 2016 la grande, mediana y pequefia empre-
sa son las categorias donde principalmente se agru-
pan la mayor cantidad de saldos adeudados.
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Grafico 10 Evolucion del IHH por tamaino de empresas
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Fuente: Sistema de Central de Riesgos de la SSF

A septiembre de 2017, de acuerdo al tipo de crédi-
to, la mayor parte se concentrd en los decrecientes
con 76.4% equivalentes a USD 4,467.7 seguido de
los rotativos con 22.8% equivalentes a USD 1,333.69
millones (Anexo 4a).

Por otra parte, segun nimero de créditos, los decre-
cientes representaron 88.2%, con un total de 119,382
préstamos; los rotativos totalizaron 10,893 y los so-
bregiros 5,016 (Anexo 4b.)

La tasa efectiva ponderada del sector de empresas
incrementd de 8.6% a 8.7% de septiembre 2016 a
septiembre 2017. Por tipo de créditos la menor tasa
fue para los créditos rotativos con 6.9%, seguido
de los decrecientes con 9.2% y el resto con 16.7%
(Anexo 4b).

El indice de vencimiento reveld que los préstamos
rotativos presentaron una buena calidad ya que
su indice fue Unicamente de 0.5% mientras que el
de los decrecientes fue 1.4% y el de empresas 1.2%
(Anexo 4b).

De acuerdo al tamafo de empresas, los saldos ma-
yoritariamente se concentraron en aquellas de ta-
mafno grande y mediano con 44.1% y 25.9% respec-
tivamente. De septiembre 2016 a septiembre 2017,
la micro y pequefa empresa presentaron un aumen-
to en la participacidén porcentual pasando de 4.2% a
4.7% y 13.9% a 16.0%, respectivamente (Anexo 4d).

2.3 Préstamos a consumo

Los préstamos de consumo se incrementaron de
USD 242.9 millones en septiembre 2016 a sep-
tiembre 2017 pasando de USD 4,203.2 millones a
USD 4,446.1 millones que equivale a un crecimien-

to interanual de 5.8% como producto de un incre-
mento de 6.9% vy de 3.7% en los decrecientes y tar-
jetas de crédito equivalentes a USD 219.8 millones
USD 34.3 millones respectivamente, gue compensa-
ron la caida mostrada en los créditos rotativos y los
sobregiros. (Tabla 17).

Tabla 17 Saldo adeudado de consumo

Millones de USD sep-18 sep-17 variacién

Decrecientes 024 J4r2d 2198 %
Rotatvoy 432 HE A7 201%
Sobregiras 2 0.7 25  -1.T%
Tarjata de crédits 4254 9208 M3 3T
Total 4203.2 44461 FIFE ] 5%

Fuente: Sistema de Central de Riesgos de la SSF

En septiembre 2017 los préstamos decrecientes
concentraron el 77% del total y muestran una ten-
dencia al alza sostenida en el tiempo desde 2004
hasta la fecha. Los préstamos de tarjeta de crédito
han oscilado alrededor de los mismos valores en lo
gue va del aifo 2017 (Grafico 11).

Grafico 11 Evolucion de crédito decreciente y tarjeta de
crédito
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Fuente: Sistema de Central de Riesgos de la SSF

En cuanto a los nimeros de créditos, la mayor con-
centracion esta en los créditos decrecientes y en los
de tarjeta de crédito con 48.7% y 42.9% de forma
respectiva. Cuantitativamente la mayor variacion
interanual fue en el segmento de tarjetas de crédi-
to donde los préstamos aumentaron en 29,099. Es
importante destacar que los créditos rotativos casi
han duplicado su colocacién pasando de 6,435 en
septiembre 2016 a 12,780 en septiembre 2017. Este
incremento proviene principalmente de una entidad
en particular que en el Ultimo afo se ha dedicado a
impulsar el segmento del crédito rotativo a tal pun-
to que ha incrementado el numero de créditos de
este tipo en mas de 8,000 referencias al comparar
con septiembre del afo anterior (Tabla 18).
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Tabla 18 Numero de créditos de consumo

Nimera de credite sap-18 :lp—ﬁ variacibn

Dacrecientes B985 BI04 FIRE T
Rotatvos 5435 12,780 6345 0ad%e
Sobmginos 1321 11833 4 0%
Tarjata de cridito TI1885 741084 0080 4%
Total 1671610 1,718,201 56581 4%

Fuente: Sistema de Central de Riesgos de la SSF

En términos de montos, a septiembre 2017, los mon-
tos promedio otorgados en créditos decrecientes y
tarjeta de crédito incrementaron a USD 5,128.5 vy
USD 3,135.1 mientras que por el contrario los seg-
mentos de crédito rotativos y sobregiros disminu-
yeron a USD 3,992.2 y USD 365.5 (Tabla 19). A pesar
que los montos promedios han disminuido, como se
observaba en la tabla anterior el nimero de créditos
rotativos ha incrementado, por lo tanto, se podria
afirmar que la entidad se ha especializado en aten-
der a segmentos con montos pequenos.

Tabla 19 Monto promedio de crédito a consumo

Monto promedic sep-18 np-ﬁ' variacién

Dacracientss 48055 51285 2328 48%
Rotafvos 98830 Jagz2 508008 -50.6%
Sobregiros 4045 3855 -0 98%
Tarjeta de crédi 30695 31351 85  21%
Consumo 37780 2978 1189 1%

Fuente: Sistema de Central de Riesgos de la SSF

Por otra parte, segun los plazos de otorgamiento,
los préstamos decrecientes con un plazo entre 5
y 10 aflos han aumentado de forma interanual pa-
sando de 66.5% a 70.6% en tanto que los présta-
mos decrecientes de corto plazo han disminuido de
27.4% a 22.1% (Anexo 5a).

En lo relacionado a las tarjetas de crédito, se ob-
serva que de septiembre 2016 a septiembre 2017
el numero de tarjetas de crédito otorgadas a largo
plazo ha incrementado pasando de 23.9% a 27.0%
respecto del total y las otorgadas a plazos menores
a 10 anos muestran una reduccion de 76.1% a 73.1%
(Anexo 5b).

Segun el monto desembolsado, el mayor numero
de créditos decrecientes se situa en los intervalos
entre USD 1,000 y USD 5,000 y entre USD 5,000 y
USD 50,000 con 44.3% y 421% de la participacion
respecto del total. De septiembre 2016 a septiem-
bre 2017, la participacion en estos dos segmentos
ha aumentado de 83.7% a 86.5% (Anexo 5¢).

La tasa efectiva ponderada para el segmento con-
sumo disminuyd en 33.9 puntos bases pasando de
19.5% a 19.1%. Dicha disminucién estuvo impulsada
principalmente por las bajas en las tasas de présta-
mos decrecientes y de tarjeta de crédito.

Es necesario resaltar que la tasa de los créditos
rotativos aumentd de 14.5% en septiembre 2016 a
41.6% en septiembre 2017. Esto debido a que la en-
tidad que ha impulsado este producto mediante el
incremento del nimero de créditos tiene asociada
una tasa efectiva bastante alta, por tanto dado el
auge tenido por esta entidad, la tasa efectiva pon-
derada ha tendido al alza ya que esta se pondera en
base a los montos que se van otorgando (Tabla 20).

Tabla 20 Tasa efectiva ponderada de consumo

Tasa efectiva ponderada sep-16 sep-17 Puntos base

Decrecieniss 166% 160% 587
Rotativos 145% 416% 27103
Sobregiros 324% 333% 931
Tarjeta de crédito 204% 29.2% 223
Consumo 19.5% 19.1% -339

Fuente: Sistema de Central de Riesgos de la SSF

A septiembre 2017, el indice de vencimiento de los
préstamos de consumo estd por debajo de los nive-
les establecidos como prudenciales para todos los
segmentos. El mayor indice correspondid a la cate-
goria de sobregiros con 3.32% y el menor indice a
los préstamos decrecientes con 2.07%. Las princi-
pales variaciones interanuales fueron para los cré-
ditos rotativos cuyo indice de vencimiento aumento
de 1.08% a 2.43% y para los sobregiros donde dicho
indice disminuyod de 4.84% a 3.32% (Tabla 21).

Tabla 21 indice de vencimiento de consumo

Indice de vencimiente sep-16 sep-17 variacién

Decrecientes 206% 207% 127
Rolativos 1.08% 243% 135.85
Sobragiros 4 84% 332% 15189
Tarjata de crédio 281% 260% -21.10
Consumo 2.24% 220% -3.88

Fuente: Sistema de Central de Riesgos de la SSF

3. Activos Inmovilizados,
provisiones y préstamos
castigados

La cobertura de las provisiones por incobrabilidad
a préstamos vencidos fue 121.7% superior a lo refle-
jado el afo anterior de 117.2% (Grafico 12). El incre-
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mento observado en la cobertura a septiembre 2017
fue resultado del efecto combinado del incremento
de las provisiones que pasaron de USD 295.3 mi-
llones a USD 302.4 millones a la fecha de estudio,
frente a la reduccién de los préstamos vencidos de
USD 251.9 millones a USD 248.6 millones en el mis-
mo periodo.

Grafico 12 Cobertura de provisiones a vencidos
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Fuente: Sistema Contable Estadistico de la SSF

Los bancos cooperativos mostraron la mayor cober-
tura con 147.0% seguido de los bancos con 121.2%.
Tanto los bancos como bancos cooperativos expe-
rimentaron crecimiento en su cobertura de reservas
respecto a septiembre 2016, mientras que las SAC
pasaron de 107.4% a 101.5% de septiembre 2016 a
2017 producto del crecimiento de la cartera vencida
frente a las reservas que se mantuvieron estables
para el mismo periodo (Grafico 13).

Grafico 13 Cobertura de provisiones a vencidos por
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Fuente: Sistema Contable Estadistico de la SSF

4. Depositos

Los depdsitos captados por los Bancos, Bancos Co-
operativos y Sociedades de Ahorro y Crédito ascen-
dieron a USD 12,117.6 millones con un crecimiento in-

teranual de USD 747.2 millones equivalente al 6.6%
(Anexo 1.

Los depdsitos fueron captados en 94.2% del total
por los bancos, menor al 94.7% en septiembre 2016;
por su parte, los bancos cooperativos y Socieda-
des de Ahorro y Crédito pasaron de 4.2% a 4.5% y
de 11% a 1.3%, respectivamente; dicho aumento fue
producto de la mayor captacion de los cooperativos
y SAC con tasas de crecimiento interanual de 14.0%
y 27.4% respectivamente (Tabla 22).

Tabla 22 Depdsitos de bancos, cooperativos y SAC

Dapositos Eatructiors  Crecimismio

Willones de LSO sep16  sep17 sap-16 sapA7  interanual
Bancos 10,7894 114158 04T DA% 6.0%
Bancos Cooperatos 4781 425 4% 45% %
Sociedades de dhomo yCrbdie 1249 1582 1.1% 13% 274%
Total T304 1Z1176 1000% 1000 %

Fuente: Sistema Contable Estadistico de la SSF

Segun el tipo de cuenta, los depdsitos a plazo tu-
vieron una participacion de 43.8%, cuenta corriente
27.7%, ahorro 26.3% y restringidos 2.2%; destacan-
dose que esta estructura se ha mantenido estable.
Los depdsitos a plazo ascendieron a USD 5,301.5
millones con un crecimiento interanual de
USD 369.9 millones; observandose que éstos man-
tienen una tendencia creciente desde diciembre
2011, observandose en el ultimo trimestre una tasa
de crecimiento promedio de 7.1%; los aumentos se
relacionaron con mayores niveles de liquidez asi
como también a los niveles en las tasas de interés,
como se observa en la tasa de depdsitos a 180 dias
(Grafico 14 y Anexo 7).

Grafico 14 Tasa 180 dias
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Fuente: BCR

En cuanto a la estructura de los depdsitos a plazos
en septiembre 2017, 37.6% fueron pactados de 91 a
180 dias, seguido de plazos de 180 a 360 dias con
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30.7%, 30 a 90 dias con 16.1%, mayores a 360 dias
7.6% y de 0 a 30 dias 8.0%. El plazo que experimen-
tdé un mayor crecimiento fue el de 91 a 180 dias, con
USD 191.2 millones seguido por el de 180 a 360 dias
con USD 180.8 millones y el plazo de mayores a 360
dias crecié USD 44.4 millones; los plazos de O a 30
dias disminuyeron USD 19.8 millones y los de 30 a
90 dias lo hicieron en USD 26.7 millones (Grafico
15).

Grafico 15 Estructura de depdsitos a plazo
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Fuente: Sistema Contable Estadistico de la SSF

Los depdsitos de ahorro pasaron de USD 3,007.1
millones en septiembre 2016 a USD 3,191.8 millones
en septiembre 2017 con un crecimiento interanual
de 6.1%; los de cuenta corriente ascendieron a
USD 3,359.3 millones con un crecimiento interanual
de 5.5%; en el caso de los depdsitos restringidos
qgue comprenden aquellos dados en garantia, em-
bargados e inactivos totalizaron USD 265.0 millo-
nes superior en USD 16.1 millones a septiembre 2016
(Anexo 7).

Segun el tipo de depositante, los de personas re-

presentaron 57.0% del total con USD 6,903.9 mi-
llones; participaciéon de los de empresas 29.2% con

Tabla 23 Depdsitos por cuenta y depositante

ham Camerts Bl R Tom
millsean S0USD  wp i w7 w7 meedl meelT wedi sepdl  mpdE mel
Ergresas WE NE8 (GNP awiz  BWM3 G2 M8 T8 a3 3Ae
[ ITE ISW3 S5 ME26 Q4568 GEMA 16R8 18D 4TZE 608
Gaberas E MRE M1 300 M3 a4 B8 59 BT w02
taron BEOBAY W SME A 31 15 13 SETE  eMD
Tetal 10T WA LWE 03 4308 SIS D48 NED TIITAE 1ZINTA

Fuente: Sistema Contable Estadistico de la SSF

USD 3,537.6 millones; gobierno, 8.2% con un total
de USD 990.2 millones y otros conformado por de-
positos en bancos, BCR, otras entidades e intereses
representaron 5.7% totalizando USD 686.0 millones
(Anexo 8).

Los depdsitos de las personas se destinaron prin-
cipalmente a cuenta a plazo y cuenta de ahorro
con USD 3,694.8 millones y USD 2,560.3 millones
respectivamente incrementando ambos depdsitos
en términos interanuales con USD 238.2 millones vy
USD 202.6 millones, respectivamente. Los depdsi-
tos realizados en cuenta corriente los disminuyeron
de USD 465.5 millones a USD 462.6 millones y los
restringidos los redujeron también de USD 192.9 mi-
llones a USD 186.2 millones para el mismo periodo
(Tabla 23).

Por su parte, los depdsitos de empresas registraron
un saldo de USD 3,537.6 millones y un crecimien-
to de USD 185.5 millones derivado de los aumen-
tos interanuales en cuenta corriente que pasé de
USD 1,979.2 millones a USD 2,142.2 millones y de
los depdsitos a plazo vy restringidos que observaron
crecimientos de USD 83.9 millones y USD 24.7 mi-
llones y saldos de USD 938.2 millones y USD 71.5 mi-
llones respectivamente, en tanto que redujeron los
depdsitos en cuenta de ahorro en USD 86.2 millones
para totalizar USD 385.6 millones (Tabla 23).

Los depdsitos del Gobierno alcanzaron un saldo
de USD 990.2 millones con un crecimiento inte-
ranual de USD 1.5 millones, derivado del aumento de
USD 42.0 millones en ahorro que pasdé de USD 137.8
millones a USD 179.8 millones, mientras que corrien-
te, a plazo y restringidos se redujeron respecto a
septiembre 2016 observando saldos de USD 380.0
millones, USD 424.4 millones y USD 5.9 millones.
(Tabla 23).

Tabla 24 Variacion en depdsitos por cuenta y
depositantes

—
millraes e US0) Ahomro  Comiente Piazs R 3 Totl
Ermarenan 6.2 1838 Lok Hi 55
Feronay H2B EF a2 &7 L1
Goblerms ] Fral -158 27 15
Dtrea 23 s Hi 42 1282
Totl 1847 1768 1 E] 152 TaE

Fuente: Sistema Contable Estadistico de la SSF
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4. Fuentes de fondeo

Las fuentes de fondeo totalizaron USD 15,235.5 mi-
llones, superior en USD 818.9 millones a lo registrado
en septiembre 2016, integradas principalmente por
depdsitos que pasaron de tener una participacion
de 78.9% en septiembre 2016 a 79.5% en septiem-
bre 2017, seguido de los préstamos extranjeros que
pasaron de 13.6% a 11.9%, titulos de emisién propia
de 4.5% a 5.3% y préstamos locales de 3.0% a 3.2%.
El fondeo interno experimentd un crecimiento res-
pecto a septiembre 2016 al pasar de 86.4% a 88.1%,
principalmente gracias al incremento de los depdsi-
tos en USD 747.2 millones, titulos de emisidn propia
USD 166.2 millones y préstamos locales USD 54.4
millones permitiendo reducir los préstamos extran-
jeros en USD 149.0 millones y logrando un mejor
posicionamiento ante posibles variaciones en las
condiciones de los préstamos externos. (Grafico 16).

Grafico 16 Fuentes de fondeo
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Fuente: Sistema Contable Estadistico de la SSF

La relaciéon depdsitos a préstamos fue 94.1%, supe-
rior a la observada en septiembre 2016 de 93.2%,
dado que el crecimiento observado en los depo-
sitos fue 6.6% mayor al de los préstamos de 5.6%
en septiembre 2017. Es importante destacar que
los préstamos reflejaron una tendencia mas estable
manteniendo un crecimiento promedio de 12 meses
de 5.9% vy los depdsitos de 5.2% (Grafico 17).

Grafico 17 Depdsitos a préstamos brutos

o0 Prastamsa o z3) sap-17 150

- Depbsitos (eje 2g) 127680
b d T TS T TTRD ST

12,000 // 140%

121178305

10,000 -

1%

2,000 B0
5 oo zTEEER

ttiterrraibet

Fuente: Sistema Contable Estadistico de la SSF

5. Liquidez y solvencia

El requerimiento de reserva de liquidez al 30 de
septiembre ascendié a USD 2,660.0 millones con
una reserva constituida de USD 2,930.6 millones
obteniendo un cumplimiento diario de 110.2% (Grafi-
co 18). Al considerar el monto total de reservas mas
el 3% de reserva de activos liquidos por USD 385.3
millones, los depdsitos tuvieron una cobertura del
27.4%.

Grafico 18 Cumplimiento diario de reserva de liquidez
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Fuente: Sistema Reserva de Liquidez SSF

Catorcenalmente en el periodo del 20 al 03 de oc-
tubre se observd un cumplimiento promedio de
109.4% el cual se encuentra por encima del minimo
del 100% (Grafico 19).

Grafico 19. Cumplimiento promedio catorcenal de la reserva de liquidez
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Fuente: Sistema Reserva de Liquidez SSF



REVISTA PANORAMA FINANCIERO Edicién 9/ 2017 | Superintendencia del Sistema Financiero

Grafico 20 Depdsitos y fondeo de corto plazo entre

activos liquidos mas inversiones
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Fuente: Sistema Contable Estadistico de la SSF
Nota: No considera FEDECREDITO por comportamiento
diferente al resto del sistema

Una aproximacion diferente a la liguidez de las enti-
dades es mediante la relacidn de los depdsitos mas
fondeo de corto plazo entre los activos liquidos
mas inversiones, en la cual se observa un valor de
38.2% para el sistema en septiembre 2017, superior
a lo observado en septiembre 2016 de 37.7%. Las
entidades que reflejaron una mayor relacién fueron

Grafico 21 Coeficiente patrimonial por entidad
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Citibank, N.A. con 109.2% y Banco Azteca El Salva-
dor, S. A. con 59.8% (Grafico 20).

El fondo patrimonial del sistema financiero fue
conformado por USD 1,975.2 millones de Bancos,
USD 206.3 millones de cooperativos y USD 40.6
millones de sociedades de ahorro y crédito, tota-
lizando USD 2,222.2 millones los cuales dan so-
porte a los activos ponderados que ascendieron a
USD 13,332.4 millones con un coeficiente patrimo-
nial de 16.7% y un endeudamiento legal de 13.6%
dichos indicadores fueron inferiores a los registra-
dos en septiembre 2016 que mostrd un coeficiente
patrimonial de 17.4% y endeudamiento legal 14.0%
(Anexo 10). Sin embargo, ambos indicadores se en-
cuentran por encima de los minimos legales reque-
ridos del 12.0% y 7.0% establecidos en los articu-
los 41 de la Ley de Bancos y articulo 25 de la Ley
de Bancos Cooperativos y Sociedades de Ahorro y
Crédito.

Todas las entidades se encuentran por encima del
minimo legal requerido para el coeficiente patrimo-
nial; los bancos con menores coeficientes patrimo-
niales fueron Banco Procredit, S.A. con 12.4%, Banco
Davivienda El Salvador, S.A. con 13.3% y Banco G&T
Continental El Salvador, S.A. con 13.5%, mientras que
las entidades con los mas elevados fueron Citibank
N.A., sucursal El Salvador, S.A. con 87.6% y Banco
Azteca EIl Salvador, S.A. con 57.3% (Grafico 21).
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Fuente: Sistema Contable Estadistico de la SSF

Grafico 22 Coeficiente patrimonial bancos, bancos
coperativos y sociedades de ahorro y crédito
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Visto en forma desagregada, los bancos coopera-
tivos mostraron el coeficiente patrimonial mas alto
con 20.9%, seguido de las SAC con 20.2% y los ban-
cos registraron 16.3% (Grafico 22).

El excedente del fondo patrimonial menos el re-
guerimiento de activos ponderados por riesgo
ascendié a USD 607.7 millones resultando en una
capacidad de crecimiento de las entidades que per-
mitiria un crecimiento en sus activos ponderados de
USD 4,974.8 millones, mientras que el excedente
sobre pasivos ascendid a USD 1,077.2 millones con
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una capacidad de endeudamiento de USD 15,388.5
millones (Tabla 25).

Tabla 25 Resumen Fondo Patrimonial

Fonda Activos Copacidadde  Capacided de

MEBones de USD Patrimonial  Ponderados  Crecimienis  Emceudamignio
Bancos 19752 [FIITT] 41383 [ET K]
Baciadade de ahom yoeidio 408 209 {1111 e
Coopesalnns 063 1] T3I0 105
Sintama 1X3 113124 [T 15305

Fuente: Sistema Contable Estadistico de la SSF

6. Resultados

La utilidad financiera crecié en USD 42.7 millones al
pasar de USD 768.5 millones de septiembre 2016 a
USD 811.2 millones en septiembre 2017 (Anexo 9);
no obstante el incremento, el margen financiero
disminuyd levemente de 7.43% a 7.42% (Grafico 23)
como resultado del incremento del costo financie-
ro en 26 puntos base frente al aumento del Rendi-
miento de APBP en 25 puntos base (Tabla 25).

Grafico 23 Margen financiero

Led

i

™ sap- 17
TA%

%

%

&%

BEgs8gg==-0ExE "
sr iy RRERERESR
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Tabla 26 indices de rendimiento, costo y margen
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Depéaioy 21T%  220% 12  punicsbme
Coaprifa comignis 0% OM% &  puniosbise
Cuenia de ahom O&E% OTE% punics base

A plaze e WYL punizs hase
st necibaioy 420% 490% T0  puniosbase
Tihulos de emiside propia 540% 558% 98 puniosbase

Margen financierc ajustade  TA¥%  T42% 1 punios base

Fuente: Sistema Contable Estadistico de la SSF

El costo financiero, medido a través de la relacion
entre el costo de captacion de recursos y los activos
productivos brutos promedio (APBP), fue 3.52%
superior a los 3.26% del aio anterior, derivado de
un alza en el costo de captacidn de recursos, sobre
todo el de los depdsitos a plazo con mayores incre-

mentos interanuales, el pasar de 4.32% a 4.41% y en
menor medida al aumento de los costos en los prés-
tamos recibidos que pasaron de 4.20% a 4.90%.
Este comportamiento se reforzé con el crecimiento
experimentado en los costos de titulos de emisién
propia de 5.40% a 5.56% durante el mismo periodo
(Tabla 25 y Gréafico 24).

Grafico 24 indice de productividad de activos
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Fuente: Sistema Contable Estadistico de la SSF

La colocacion de recursos calculada como la rela-
cidn de préstamos netos de provisiones e intereses
entre los recursos prestables fue 91.5% superior a
los 91.1% de septiembre 2016, producto de un mayor
crecimiento en los préstamos brutos frente a los re-
cursos prestables (Anexo 10). La capacidad de ab-
sorcion de gastos de operacidon continlia mostrando
una tendencia creciente registrando 64.2% superior
a los 63.6% (Anexo 10).

Otro indicador relacionado con los resultados es
la capacidad de absorcidn de saneamientos, que
mide la relacién de saneamientos netos a utilidad
de intermediacién, es decir, mide el porcentaje de
las utilidades destinadas a sanear la cartera de irre-
cuperables, experimentd un crecimiento de 20.3%
en septiembre 2016 a 22.2% en septiembre 2017,
producto del crecimiento de los saneamientos que
aumentaron de USD 147.4 millones a USD 166.0 mi-
llones para el mismo periodo (Anexo 10).

El aumento de los saneamientos de activos de in-
termediacion de USD 177.5 millones a USD 194.7
millones frente a la reduccién de la liberacion de
reservas de USD 32.3 millones a USD 31.0 millones,
y unos castigos de activos y contingencias que dis-
minuyeron de USD 21.5 millones a USD 15.9 millones,
derivd en que la utilidad después de saneamientos
creciera de USD 138.5 millones a USD 148.7 millones
(Anexo 9).
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Sumado a lo anterior, la disminucidn de los gastos
no operativos de USD 23.2 millones a USD 21.5 mi-
llones frente a los ingresos no operacionales que
no mostraron cambios significativos pasando de
USD 56.8 millones a USD 57.3 millones y una car-
ga impositiva de USD 58.7 millones a USD 64.4 mi-
llones derivo en el incremento de la utilidad neta
de USD 113.4 millones a 120.1 millones a septiembre
2017 (Anexo 9)

La rentabilidad patrimonial experimentd un creci-
miento de 51.1 puntos base al pasar de 6.78% en sep-
tiembre 2016 a 7.29% a la fecha de estudio; mientras
que el retorno sobre activos pasd de 0.88% a 0.93%,
se resalta que en ambos indicadores se ha reverti-
do la tendencia decreciente observada desde junio
2013 hasta diciembre 2016 con un comportamiento
estable durante lo que va del 2017 (Grafico 26).

Gréfico 25 indices de costos
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Fuente: Sistema Contable Estadistico de la SSF

Grafico 26 Retorno patrimonial y sobre activos
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Fuente: Sistema Contable Estadistico de la SSF

7. Puntos de acceso

En septiembre 2017 el numero de puntos de acceso
al sistema financiero fue de 3,337 mayor a los 3,053
de septiembre 2016. Estos estaban constituidos
por 1,726 cajeros automaticos, 938 corresponsales
financieros, 495 agencias bancarias y 178 estableci-
mientos integrados por mini agencias, cajas express

y cajas corporativas (Grafico 27). Considerando la
cobertura por zonas geograficas, el 70.2% (2,342)
se concentraban en la zona central, 16.2% en la zona
oriental (539) y el 13.7% en la zona occidental (456).
Los departamentos de la zona central con mayor
numero eran San Salvador con 1,402 y La Libertad
con 607; en la zona oriental, San Miguel con 266 vy
Usulutan con 116 y en la zona occidental Santa Ana
y Sonsonate tenian la mayor concentracién con 224
y 151 respectivamente (Tabla 27).

Tabla 27 Puntos de acceso por departamento
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Fuente: Informaciéon Remitida por las Entidades

Se destaca que los 14 departamentos cuentan con
puntos de acceso siendo los cajeros automaticos,
los corresponsales financieros y las agencias banca-
rias los mas representativos (Figura 1).

Grafico 27 Puntos de acceso
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Fuente: Informacion Remitida por las Entidades

8. Corresponsales financieros

Segun datos proporcionados por las entidades au-
torizadas por la SSF para trabajar con correspon-
sales financieros, a septiembre 2017 ascendieron a
938, conformados por 259 propios y 679 pertene-
cientes a las sociedades administradoras de corres-
ponsales financieros Servicio Salvadorefio de Pro-
teccion S.A de CV. (Aki, red multiservicios) y Punto
Express S.A de C.V. (Grafico 28). En cuanto la cober-
tura geogréfica, los 14 departamentos y 136 munici-
pios (51.9% del total) cuentan con al menos un co-
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rresponsal financiero (Grafico 29) (Anexo 11-a); en
términos porcentuales la proporcién de cobertura
municipal se muestra en (Grafico 30) descantando-
se los departamentos con mayor expansion.

Grafico 28 Composicion de corresponsales financieros

Fuente: Informacidon Remitida por las Entidades

Grafico 29 Numero de municipios por departamento con
al menos un corresponsal financiero
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Grafico 30 Cobertura de municipios por departamento
con presencia de corresponsales financieros
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Fuente: Informacion Remitida por las Entidades

Los departamentos con mayor numero de corres-
ponsales eran San Salvador con 287; La Libertad
con 135; San Miguel con 110 y Santa Ana con 64
(Anexo 11-b); por zonas geograficas, el 58.2% se
concentraban en la zona central, 25.1% en la zona
oriental y 16.7% en la zona occidental.

9. UtiIi_zacién de servicios
financieros

En septiembre 2017 el nimero de operaciones fue
de 240,258 y las mas representativas, el pago de
tarjetas de crédito con 34.3%, pago de colectores
con 31.4%, abono a cuenta con 12.3% y el pago de
remesas con 11.5% (Grafico 31).

Grafico 31 Numero de operaciones en septiembre 2017
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En términos acumulados, de enero a septiembre
de 2017 se realizaron 2,111,082 transacciones por un
total de USD 199.4 millones, mostrando crecimien-
tos de 41.5% vy 44.3% respecto al mismo periodo de
2016 (Grafico 32 y 33). Como puede observarse en
el grafico, el monto de las transacciones refleja un
comportamiento histérico creciente (Grafico 34).

Grafico 32 Numero de transacciones de enero a
septiembre
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Grafico 33 Monto de transacciones de enero a
septiembre
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Fuente: Informacién Remitida por las Entidades
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Grafico 34 Monto y nimero de transacciones presentativo con USD 9.6 millones, el segundo mas
importante fueron los abonos y depdsitos a cuenta
g » con USD 4.9 millones, seguido de pago de remesas
. wm ¥ con USD 3.6 millones y colecturia de servicios publi-
i " ;" cos y privados con USD 1.5 millones.
= En relacion al tipo de transacciones realizadas a
1t = nombre de las entidades por los corresponsales fi-
z : nancieros (Figura 2), a septiembre 2017 Banco Agri-
» cola, S.A. concentro el 99.1% de operaciones de abo-
i T TR e R TR T e no a cuenta, el 91.2% del pago de remesas y el 74.0%
Eib2rbptebrebtatri de pago de colecturia de servicios publicos y priva-
SR P — dos; Banco Cuscatlan El Salvador, S.A. participd con
Fuente: Informacién Remitida por las Entidades un 69.9% en el pago de tarjetas de Cl’éditO; por su
Es importante destacar que el incremento interanual ~ Parte, en el pago de créditos Multivalores, Sociedad
en el nimero y monto de transacciones realizadasa  de Ahorroy Crédito y Banco Agricola, S.A. tuvieron
través de corresponsales financieros, fue influencia- ~ Participaciones de 64.4% y 21.4% respectivamente.

do principalmente por el pago de préstamos, pago
de remesas, pago de colectores y depdsitos y abo-

nos a cuenta (Tabla 28). Grafico 35 Monto promedio de enero-septiembre por
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Fuente: Informacién Remitida por las Entidades

Agencias: incluye establecimientos (mini agencias, cajas express, cajas corporativas) y agencias
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Figura 2 Operaciones por entidad
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1. Activos

En el tercer trimestre del 2017, la industria de segu-
ros, estuvo marcada por el incremento del numero
de aseguradoras autorizadas para operar, ya que el
14 de Septiembre de 2017 la Superintendencia del
Sistema Financiero autorizé a Aseguradora State-
trust El Salvador, S.A., y Aseguradora Statetrust Life
El Salvador, S.A., Seguros de Personas, para que ini-
cien operaciones en 2018.

Al 30 de septiembre, el sistema asegurador salva-
dorefo estaba formado por 24 aseguradoras, de las
cuales nueve ofrecian seguros de personas, siete de
dafios y ocho ambos tipos de seguros y mostraba
activos totales por USD 847.4 millones, con un au-
mento interanual de 5.3%; de éstos, cinco compa-
fAfas concentraban el 48.7% del total (Tabla 29).

Tabla 29 Activos por entidad
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Fuente: Sistema Contable Estadistico de la SSF

1.1. Inversiones Financieras

El incremento observado en el total de activos, fue
influenciado por mayores inversiones financieras,
las cuales pasaron de USD 423.4 millones en sep-
tiembre 2016 a USD 444.1 millones en septiembre
2017; ademas, representaron el principal activo con
una participacion de 52.4%.

Las inversiones estan concentradas en un 93.0% en
valores locales y el restante 7.0% en titulos extran-
jeros (Tabla 30).

Tabla 30 Inversiones Financieras
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Fuente: Sistema Contable Estadistico de la SSF

Por tipo de inversion, los depdsitos y/o valores emi-
tidos o garantizados por bancos locales concentran
el 58.8% alcanzando un saldo de USD 261.1 millo-
nes, seguido por los emitidos por el Estado con
USD 98.4 millones que representan el 22.2% de las
inversiones y los de sociedades salvadorefas con
USD 47.2 millones y una participacion de 10.6%
(Gréafico 36).

Grafico 36 Estructura de las Inversiones
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Fuente: Sistema Contable Estadistico de la SSF

La rentabilidad implicita de las inversiones fue de
6.1% superior a la de un afo atras de 5.8% (Grafico
37).

Gréafico 37 Rentabilidad implicita de las inversiones.
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Fuente: Sistema Contable Estadistico de la SSF

Por otra parte, las sociedades de seguros parti-
ciparon en 11.9% de las operaciones de compras
de la Bolsa de Valores de EI Salvador, alcanzan-
do un monto de USD 227.3 millones, de los cuales
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USD 174.8 millones fue en el mercado de reportos,
USD 39.9 millones en el primario, USD 9.7 en el se-
cundario y USD 3.0 millones en operaciones inter-
nacionales de compras (Grafico 38).

En las operaciones de venta, la participacion de las
sociedades de seguros fue Unicamente de 0.5% con
un total de USD 9.8 millones, de los cuales USD 6.3
millones fueron en el mercado de reportos, USD 2.8
operaciones internacionales de ventas y USD 0.7
millones en el secundario.

Grafico 38 Participacién de las operaciones de compra
en la bolsa de valores.

Fuente: Bolsa de Valores de El Salvador.

2. Primas netas

El volumen de primas del sector asegurador en el
tercer trimestre del 2017 fue de USD 449.5 millones,
con un crecimiento de 0.7%, menor al 3.4% regis-
trado el afo anterior. Del total de primas, el 53.8%
estaba concentrado en cinco compafias (Tabla 31).

Tabla 31 Primas Netas
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Fuente: Sistema Contable Estadistico de la SSF

Del total de primas netas, el 40.5% correspondid
a las companfias mixtas con USD 181.9 millones, el
40.3% a las de personas equivalente a USD 180.9
millones y el 19.3% a las de daflos con USD 86.7 mi-
llones. (Grafico 39 y Anexo 15).

Grafico 39 Primas netas
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Por ramos, las primas que mostraron un crecimiento
con relaciéon al 2016, fueron las de vida que alcan-
zaron USD 119.8 millones con un crecimiento inte-
ranual de 5.6%, incendios y lineas aliadas USD 68.1
millones (4.0%), automotores USD 64.0 millones
(8.3%), y fianzas USD 10.0 millones (16.3%) (Anexo
14).

Ademas, se observaron reducciones en el ramo
de previsionales rentas y pensiones que se redujo
en 11.9% alcanzando un total de USD 43.3 millones,
accidentes y enfermedades en 3.4% con USD 79.0
millones y otros seguros generales en 5.0% con
USD 65.3 millones. (Anexo 14).

La mayor concentracion de primas fue en el ramo
de vida con una participacion de 26.7% del to-
tal, distribuido en seguro de vida colectivo con
USD 78.5 millones, vida otros planes con USD 20.1
millones, individual de largo plazo con USD 17.5 mi-
llones y vida individual de corto plazo con USD 3.7
millones (Grafico 40).

Grafico 40 Primas netas por ramos
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Por otra parte, el total de primas de la industria, se
concentrd en seguro directo con USD 424.5 millo-
nes equivalente al 94.5% del total, reaseguro toma-
do con USD 22.7 millones equivalente al 5.0% y coa-
seguro con USD 2.3 millones y un participacién de
0.5% (Grafico 41).

Grafico 41 Primas directas, reaseguro y coaseguro
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Fuente: Sistema Contable Estadistico de la SSF

3. Cesién de primas y
Siniestralidad

La industria de seguros registré una disminucion
en su indice de siniestralidad que pasd de 56.8% en
septiembre 2016 a 55.1% en septiembre 2017.

Por ramo, la disminucién de la siniestralidad se ob-
servo en: vida que pasd de 46.6% a 43.3%, previsio-
nales rentas y pensiones de 71.1% a 68.7%, acciden-
tes y enfermedades de 771% a 76.1%, automotores
de 75.0% a 66.9% (Grafico 42).

Grafico 42 Siniestralidad
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Fuente: Sistema Contable Estadistico de la SSF

Mientras que los ramos que mostraron un incre-
mento fueron los de incendios y lineas aliadas que
pasaron de 38.5% a 38.8%, otros seguros generales

de 29.4% a 35.4% y fianzas de 0.6% a 5.2%; sin em-
bargo, estos ramos estan cubiertos con reaseguro
ya que el primero tuvo el mayor nivel de cesién de
primas con 73.1%, el segundo contaba con un nivel
de reaseguro del 51.7% vy fianzas del 34.5%.

El indice de cesién alcanzado por la industria fue de
36.2%, similar al 36.3% de septiembre 2016.

Los ramos que presentan aumento en su nivel de
cesion fueron: vida que pasd de 20.4% a 22.6%, ac-
cidentes y enfermedades de 21.0% a 22.5%, y otros
seguros generales y fianzas de 49.7% a 51.7%. El res-
to de ramos redujeron su nivel de cesién en compa-
racidon con septiembre 2016, asi: previsionales, ren-
tas y pensiones de 61.9% a 59.0%, incendios y lineas
aliadas de 751% a 73.1%, y automotores de 8.9% a
8.1%, indicando que estan asumiendo mayor riesgo
en dichos ramos (Grafico 43).

Grafico 43 Cesion de Primas
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Fuente: Sistema Contable Estadistico de la SSF

Los siniestros recuperados en relacion a los sinies-
tros pagados fueron de 30.6%, superior a los de un
afo atras de 28.1%, producto de mayores recupe-
raciones en los ramos de incendios y lineas aliadas
gue pasaron de USD 6.2 millones a USD 10.3 millo-
nes, de accidentes y enfermedades que pasé de
USD 14.2 millones a USD 16.3 millones.

4. Reservas

A septiembre 2017 las reservas constituidas por la
industria de seguros fueron de USD 297.0 millones,
de las cuales el 67.3% correspondid a las técnicas y
el 32.7% a las por siniestros.

De dicho total, USD 129.6 millones fueron para el
ramo de vida, USD 40.9 millones para previsionales
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rentas y pensiones, USD 39.4 millones para el ramo
de accidentes y enfermedades, igual cantidad para
el de automotores, USD 24.6 millones para incen-
dios vy lineas aliadas, USD 12.4 otros seguros gene-
rales y USD 10.7 millones para fianzas (Grafico 44).

Grafico 44. Estructura de Reservas.
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Las reservas técnicas fueron de USD 199.8 millones,
superiores a las de septiembre 2016 de USD 190.2
millones. El 50.8% de estas correspondié a las re-
servas de riesgo en curso con USD 101.5 millones,
USD 48.4 a las reservas matematicas, USD 41.9 a las
adicionales de seguros de vida y USD 8.0 millones a
las de previsién para eventos catastroficos (Grafico
45).

Grafico 45 Estructura de reservas Técnicas
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La reservas por siniestros fueron de USD 97.2 millo-
nes, de las cuales USD 80.8 millones correspondid
a los siniestros reportados y USD 16.4 millones a los
no reportados.

El total de la reservas y obligaciones con asegu-
rados estaban cubiertas por las inversiones finan-
cieras en 143.0%, superior a la cobertura de un afo
atras de 140.5%.

5. Solvencia

El mercado de seguros en El Salvador se ha carac-
terizado por sus adecuados niveles de solvencia.

A septiembre 2017 tenian un patrimonio neto de
USD 312.7 millones que sobrepasaba al minimo re-
querido de USD 171.5 millones, reportando un ex-
cedente de 82.3%, siendo este ultimo, mayor al de
septiembre 2016 de 66.9%.

Es importante resaltar que todas las entidades
muestran excedente, el cual va desde 391.1% a 1.8%
las que reportan mayor excedente fueron: La Cen-
tral de Seguros y Fianzas, S.A. con 391.1%, Scotia Se-
guros, S.A. con 377.6%; los menores indices fueron
para ASSA Compafia de Seguros, S.A. con 9.7% y
Aseguradora Vivir, S.A., Seguros de Personas con
1.8% (Grafico 46).

Grafico 46 Suficiencia de Patrimonio Neto
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6. Resultados

A septiembre 2017, la industria de seguros obtuvo
un resultado técnico de USD 61.7 millones, superior
al de septiembre 2016 de USD 58.0 millones. Pro-
ducto principalmente de la disminucién de los si-
niestros netos en 5.6% como de mayores salvamen-
tos y recuperaciones en 29.5% (Tabla 32).

Tabla 32 Resumen del estado de resultados
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Fuente: Sistema Contable Estadistico de la SSF

Lo anterior provocd que la utilidad presentara un
incremento de 4.0% alcanzando USD 32.6 millones.

Como resultado de mayores utilidades, el retorno
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sobre activos se incrementdé pasando de 51% a 5.2%
y la rentabilidad sobre patrimonio de 10.9% a 11.3%.

7. Analisis por tipo de
aseguradora

7.1. Companias de personas

Este tipo de aseguradoras, ofrecen todos aquellos
seguros relacionados a los seguros de vida, acci-
dentes, enfermedades, previsionales, rentas y pen-
siones, crédito interno.

A septiembre estas compaiias alcanzaron un total
de activos de USD 311.3 millones, superiores a los
USD 297.5 millones de septiembre 2016, siendo las
inversiones el principal activo con una participacién
de 66.1% y un saldo de USD 205.7 millones.

Tres companias concentraban el 78.6% del total de
los activos, y el 69.2% de las primas netas (Anexo
15).

Las primas netas obtenidas por estas compafias
fueron de USD 180.9 millones, superiores en 0.7% a
las de septiembre 2016 de USD 179.7 millones.

Los principales ramos negociados por estas com-
pafias fueron los de vida colectivo con una partici-
pacion de 28.8% del total, seguidas por el de rentas
de invalidez y sobrevivencia con 23.5%, y salud y
hospitalizacion con 22.2% (Grafico 47).

Grafico 47 Estructura de primas compafias de personas
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Por otra parte el 95.8% de las primas netas corres-
pondid a seguro directo y 4.2% a reaseguro tomado.
Las primas cedidas representan el 30.1% de las pri-
mas netas; el ramo con mayor nivel de cesién fue
el de previsionales rentas y pensiones con 60.1%,
seguido de vida 23.6%, crédito interno 16.5% y acci-
dentes y enfermedades con 16.2% (Grafico 48).

Grafico 48 Cesion de primas compafiias de personas
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El indice de siniestralidad fue de 52.6% menor al
de septiembre 2016 de 55.1%. Es de hacer notar
gue este indice es menor en comparacion con el
reportado por las compafias de dafios y mixtas.

El ramo con mayor siniestralidad fue el de previ-
sionales rentas y pensiones con 71.2%, seguido de
accidentes y enfermedades con 67.8%, crédito
interno 43.4% y vida 39.7% (Grafico 49).

Grafico 49 Siniestralidad compaiias de personas
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Fuente: Sistema Contable Estadistico de la SSF

Las reservas constituidas por estas compafias
fueron de USD 151.8 millones, superiores a los
USD 145.0 millones de septiembre 2016.

De dicho total, USD 92.6 millones eran reservas
técnicasyUSD59.2millonesporsiniestros(Grafico50).

El total de reservas y obligaciones con asegurados
estaba cubierto por las inversiones financieras en
131.3%, menor a la cobertura de septiembre 2016 de
138.4%.
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Grafico 50 Reservas compaiias de personas
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El resultado técnico bruto obtenido por estas com-
pafias fue de USD 23.7 millones, superior en 5.5%
al de septiembre 2016 de USD 22.5 millones, pro-

ducto principalmente de menores siniestros netos
en 12.5%.

Como resultado de un mayor resultado técnico, la
utilidad neta fue de USD 13.6 millones, superior en
1N.2% al de septiembre 2016 de USD 12.3 millones
(Tabla 33).

Lo anterior provocd que la rentabilidad sobre ac-
tivos y sobre patrimonio incrementaran de 5.4% a
6.0% y de 15.1% a 16.5% respectivamente.

Tabla 33 Resumen del estado de resultados compaiiias
de personas
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7.2. Compaiiias de danos

Las compafiias de dafios son aguellas que cubren
los riesgos asociados a incendios y lineas aliadas,
automotores, otros seguros generales y el ramo de
accidentes y enfermedades asociado a los sinies-
tros de ramos de dafos.

El total de activos de estas companias fue de
USD 194.2 millones, superior a los de septiembre
2016 de USD 182.1 millones (Anexo 15).

Del total de activos el 84.5% estd concentrado en
tres compafias, mismas que poseen el 77.5% del to-
tal de las primas netas.

Las siete compaiias de dafos que ofrecen estos
seguros generaron un total de primas netas de
USD 86.7 millones, superiores a los USD 83.2 millo-
nes de septiembre 2016.

El principal ramo negociado por estas compafias
fue el de automotores con USD 40.9 millones equi-
valente al 47.1% del total de las primas netas, segui-
do de incendios con USD 24.3 millones y 28% del
total, otros seguros generales USD 14.1 millones vy
16.2% del total (Grafico 51).

Grafico 51 Estructura de primas compaiiias de dafios.
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Por otra parte, del total de primas netas el 96.3%
correspondid al seguro directo, 3.1% al reaseguro to-
mado y 0.7% al coaseguro.

Grafico 52 Cesidn de primas compaiias de dafios
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Las primas cedidas fueron el 33.5% del total de las
primas netas, destacadndose que hubo menor cesidon
gue un ano atras de 35.7%; dicha reduccion se ob-
servd en todos los ramos, siendo el ramo de acci-
dentes y enfermedades el que presentd el menor
nivel de cesidén con 5.3% y el de mayor fue incendios
y lineas aliadas con 71.1% (Grafico 52).

El indice de siniestralidad también se redujo de
54.9% a 53.5%, siendo el ramo de automotores el
Unico que presentd reduccién de 78.2% a 67.4%, ya
gque el resto de los ramos incrementaron su sinies-
tralidad con relacién al ano anterior (Grafico 53).

Gréfico 53 Siniestralidad companias de danos
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Fuente: Sistema Contable Estadistico de la SSF

El ramo con mayor siniestralidad fue el de acciden-
tes y enfermedades con 75.4%, seguido de automo-
tores con 67.4% y el de menor fue el de fianzas con
15.7%.

El total de las reservas constituidas por estas ase-
guradoras fue de USD 43.0 millones, levemente in-
feriores a las de septiembre 2016 de USD 43.2 mi-
llones. La mayor parte de las reservas fueron para
el ramo de automotores con USD 26.0 millones, el
cual mostrd un bajo nivel de cesién. Por otra par-
te, el 68.6% de las reservas totales correspondié a
las técnicas y el 31.4% a las reservas por siniestros
(Grafico 54).

Grafico 54 Reservas compafiias de dafios
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La cobertura que las inversiones le brindan a las re-
servas y obligaciones con asegurados fue de 137.2%,
mayor a la del 2016 de 117.7%.

En cuanto a la utilidad de estas companias, a sep-
tiembre 2017 generaron resultados positivos de
USD 2.0 millones, revirtiendo el resultado negativo
de septiembre 2016 de USD 1.0 millén (Tabla 34).

Tabla 34 Resumen del estado de resultados compaiiias
de daios
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Fuente: Sistema Contable Estadistico de la SSF

El resultado fue consecuencia de mayores pri-
mas netas retenidas ganadas que pasaron de
USD 53.3 millones aUSD 58.8 millones, asicomo de la
reduccién de los gastos de administracion que pa-
saron de USD 13.3 millones a USD 12.7 millones.

La rentabilidad sobre activos y patrimonio mejord
en comparacion con septiembre 2016, que pasd de
-0.7% a 1.4% y de -11% a 2.3% respectivamente.

7.3. Compaiiias mixtas

Existen en el mercado de seguros salvadorefo,
ocho aseguradoras que ofrecen tanto seguros de
vida como seguros de dafos.

Estas son las mas grandes en cuanto al total de ac-
tivos alcanzados a septiembre 2017 con un saldo de
USD 341.9 millones, superiores a los de septiembre
2016 de USD 325.4 millones.

Tres compafias concentran el 60.4% del total de ac-
tivos y el 77.7% del total de las primas netas (Anexo
15).

En cuanto a las primas netas, estas fueron de
USD 181.9 millones, siendo las Unicas que repor-
tan una disminucién en relacién a septiembre 2016
cuando alcanzaron un saldo de USD 183.4 millones,
producto de que la mayoria de ramos experimen-
taron disminucidon a excepcién de los ramos de
automotores que incrementaron de USD 21.9 mi-
llones a USD 23.1 millones y el de previsionales ren-
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tas y pensiones que pasé de USD 0.05 millones a
USD 0.8 millones; las primas de este ultimo fueron
producto en mayor parte de reaseguro tomado, el
cual representd el 94.8% vy el restante 5.2% fue se-
guro directo proveniente del sub ramo sepelio y el
cual no corresponde a una pdliza de AFP.

El mayor porcentaje de primas fue para el ramo de
otros seguros generales con 22.5% de participacion,
el cual estd principalmente constituido por el sub
ramo de crédito interno con el 60.6% de éste. El se-
gundo ramo con mayor concentracion fue incendios
y lineas aliadas con el 21.3%, seguido de accidentes
y enfermedades con 20.7%, vida 18.0%, automoto-
res con 12.7%, fianzas con 4.3%, y previsionales ren-
tas y pensiones con 0.5% (Grafico 55).

Grafico 55 Estructura de primas compaiiias mixtas

Fuente: Sistema Contable Estadistico de la SSF

Del total de primas netas, 92.3% correspondid a las

primas directas, 6.8% a reaseguro tomado y 0.9% al
coaseguro.

Grafico 56 Cesidon de primas compaiias mixtas
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Fuente: Sistema Contable Estadistico de la SSF

Las primas cedidas representaban el 43.5% de las
primas netas, superior al de septiembre 2016 de
42.6%. Los ramos que experimentaron incremento
fueron: accidentes y enfermedades que pasé de
25.6% a 29.6%, automotores de 8.3% a 9.2%, otros
seguros generales de 65.0% a 67.6% y fianzas de
25.7% a 34.7%. Mientras que el de incendios y lineas
aliadas disminuyd de 75.0% a 74.6%, al igual que
vida que pasoé de 23.4% a 20.1% (Grafico 56).

La siniestralidad se redujo levemente pasando de
59.8% a 59.0%; el ramo con mayor siniestralidad fue
el de accidentes y enfermedades con 87.2%, segui-
do por automotores con 66.0%, vida 51.8%, incen-
dios y lineas aliadas con 43.9%, otros seguros ge-
nerales 39.8%, previsionales rentas y pensiones con
17.4%y fianzas 2.7% (Grafico 57).

Grafico 57 Siniestralidad compaiias mixtas
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Fuente: Sistema Contable Estadistico de la SSF

Estas companias constituyeron un total de reservas
de USD 102.2 millones, de las cuales el 76.0% fue
para reservas técnicas vy el restante 24% a las por
siniestros (Grafico 58).

El total de reservas se incrementd interanual-
mente en 5.5%, pasando de USD 96.9 millones a
USD 102.2 millones. La mayor parte de las reservas
fueron para el ramo de vida con una participacion de
40.1%, seguidas de accidentes y enfermedades con
17.2%, automotores 13.1%, fianzas 9.5%, incendios y
lineas aliadas 8.3%, otros seguros generales 6.5%,
y de previsidn (para eventos catastroficos) 5.2%.

Todas las reservas y obligaciones con los asegura-
dos estan cubiertas por las inversiones en 162.2%,
superior a la de septiembre 2016 de 153.4%.
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Grafico 58 Reservas companias mixtas
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Fuente: Sistema Contable Estadistico de la SSF

Estas companfias alcanzaron una utilidad de
USD 16.9 millones, inferior a la de un aflo atrds de
USD 20.1 millones, producto en parte de la re-
duccién de la prima neta retenida ganada que
pasd de USD 108.3 millones a USD 105.3 millo-
nes, como del incremento de los gastos admi-

nistrativos de USD 16.8 millones a USD 18.5 mi-
llones y de la reduccidn de los otros ingresos
netos que pasaron de USD 2.0 millones a un re-
sultado negativo de USD 1.4 millones (Tabla 35).

Tabla 35 Estado de resultados compafias mixtas.
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Fuente: Sistema Contable Estadistico de la SSF

Debido a la reduccion de la utilidad neta, la renta-
bilidad sobre patrimonio y sobre activos de las ase-
guradoras mixtas disminuyd, pasando de 18.2% a
14.4% y de 8.4% a 6.7% respectivamente.
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1. Mercado de Valores

A septiembre 2017, el mercado de valores salvado-
refo estaba conformado por veintitrés integrantes
autorizados y registrados para operar: una bolsa de
valores, once casas corredoras de bolsa, una de-
positaria de valores, cinco clasificadoras de riesgo,
dos titularizadoras y tres gestoras de Fondos de In-
version.

Segun datos del Registro Publico Bursatil a sep-
tiembre 2017 se tenian registrados 65 emisores lo-
cales, distribuidos en 62 del sector privado y 3 del
sector publico®. Estos han realizado 109 emisiones
con un monto total de USD 5,258.2 millones, dividi-
das en 57 accionarias con un saldo en circulacion de
USD 2,801.7 millones y 52 de valores de deuda con
un saldo en circulacién de USD 2,456.5 millones.

Grafico 59 Participantes en emision de acciones por
sectores
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Los sectores que mas participacion tienen en emi-
sion de acciones fueron entidades bancarias y otras
entidades financieras con 38.1% y 36.3% respectiva-
mente (Grafico 59); mientras que en la emisién de
valores de deuda se mantiene el sector bancario
con una participacion de 43.5% vy las titularizadoras
con 35.4% (Grafico 60).

Grafico 60 Participantes en emisidon de valores de deuda
por sectores
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*Ademads de 11 instituciones publicas que emiten através de las titulariza-
doras

Por su parte, las emisiones extranjeras, registradas
totalizaron 171, conformadas por 47 emisiones de
acciones, 91 valores de deuda y 33 unidades de par-
ticipacion.

En cuanto a la actividad del mercado de valores a
septiembre del 2017 (Ver anexo 16, cifras e indica-
dores relevantes), los montos negociados y la par-
ticipacién del Ministerio de Hacienda (MH) alcanza-
ron USD 2,353.9 millones con una disminucion de
44.2% con respecto al mismo periodo del 2016 que
registré un monto de USD 4,215.2 millones. Esta dis-
minucion, fue producto de la menor actividad que
presentd el mercado de reportos y el mercado se-
cundario, ademas de la disminucién en la coloca-
cion de LETES por parte del MH (Grafico 61).

Grafico 61 Montos negociados en BVES y por MH
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Fuente: Bolsa de Valores de El Salvador y Ministerio de Hacienda

Por sectores, la mayor participacion en compras de
valores fue de bancos con 61.6%; en las ventas fue-
ron los sectores servicios, bancos e industria con
27.3%, 25.3% y 24.5% respectivamente (Grafico 62).

Grafico 62 Participantes del mercado de valores por

sectores
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2. Mercado primario

En mercado primario se negociaron USD 308.0 mi-
llones a septiembre 2017, 35.9% superior al monto
registrado en 2016 que fue de USD 226.6 millones.
Por sectores, los demandantes de recursos fueron
en 59.8% privados y 40.2% de origen publico.

Los principales demandantes de recursos en el sec-
tor privado fueron las entidades bancarias con un
monto de USD 117.7 millones que representan una
participacion de 45.5%, esto indica que las entida-
des optaron por diversificar sus fuentes de financia-
miento y han aprovechado los beneficios que ofrece
el mercado de valores para canalizar recursos hacia
proyectos de largo plazo. En el sector publico, el
principal demandante de recursos fue ANDA a tra-
vés de la figura de titularizacion, que alcanzd una
participacion de 60.2%.

Por tipo de instrumentos emitidos, los certificados
de inversion fueron los que registraron mayor dina-
mismo con un monto de USD 117.7 millones, superior
al monto registrado en el mismo periodo de 2016
que fue de USD 57.8 millones. Asimismo, el papel
bursatil registré un crecimiento de 24.3% al pasar de
USD 45.3 millones en septiembre 2016 a USD 56.3
millones en el mismo periodo de 2017 (Grafico 63).

Grafico 63 Tipos de instrumento en mercado financiero
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Las titularizaciones registraron un monto de
USD 84.6 millones a septiembre 2017, superior
al monto transado a septiembre 2016 que fue de
USD 33.4 millones. Es importante hacer mencidn
gque mas entidades privadas estan incursionan-
do en el mercado bajo la figura de titularizacion,
tal es el caso de la Caja de Crédito de Zacateco-

luca que en agosto realizd su primera colocacion
por un monto de USD 10.0 millones (Grafico 64).

Grafico 64 Titularizaciones
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Fuente: Bolsa de Valores de El Salvador

Respecto a las Letras del Tesoro Publico (LETES),
reflejaron una disminucioén en la colocacién a tra-
vés de subasta publica y consecuentemente en su
negociacion en la Bolsa de Valores de El Salvador
(BVES). A septiembre 2017 el monto colocado en
subasta fue de USD 493.0 millones menor a los
USD 9829 millones colocados a septiem-
bre 2016. En cuanto a la negociacion en BVES,
el monto transado se redujo en 50.1% al pa-
sar de USD 89.2 millones en septiembre 2016 a
USD 44.5 millones en septiembre 2017 (Grafico 65).

Grafico 65 Montos de LETES
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No obstante, la menor negociacion en BVES de LE-
TES, estos presentaron un aumento en las tasas de
rendimiento, ya que en el periodo de enero a sep-
tiembre de 2017 la tasa promedio fue de 7.0% supe-
rior al 6.3% del mismo periodo de 2016 (Gréafico 66).
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Grafico 66 Rendimientos de LETES
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Fuente: Bolsa de Valores de El Salvador
Los sectores con mayor participaciéon en compras
de emisiones en el mercado primario fueron servi-
cios con 30.2% y fondos de pensiones con 28.8%
(Gréfico 67).

Grafico 67 Compradores en mercado primario
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A septiembre 2017, los rendimientos promedio pon-
derados mensuales del mercado primario se ubi-
caron entre 5.4% y 7.0% por debajo de la Tasa de
Interés Basica Activa (TIBA) mayor a un afio para
empresas y coincidente con la TIBA menor de un
afo a septiembre 17 (Gréafico 68). Dichos rendi-
mientos se vieron influenciados por las titularizacio-
nes de ANDA, Caja de Crédito de Zacatecoluca y
por las LETES, que tuvieron rendimientos superio-
res a 6.5%.

Grafico 68 Rendimiento promedio ponderado en
mercado primario y TIBA
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3. Mercado secundario

El mercado secundario redujo su volumen de activi-
dad a septiembre de 2017 con un monto negociado
de USD 66.3 millones menor a los USD 232.1 millo-
nes transados a septiembre 2016.

Los valores mas transados en este mercado, fueron
de origen publico con una participacion de 83.2%,
mientras que la de los instrumentos privados fue de
16.8%.

La disminuciéon en el monto transado se debid prin-
cipalmente a la menor negociacién de valores so-
beranos nacionales tales como LETES, Eurobonos y
Notas de la Republica de El Salvador que a septiem-
bre 2017 ascendid a un monto de USD 48.4 millo-
nes, menor en comparacion a septiembre 2016 que
fue de USD 204.8 millones (Grafico 69).

Grafico 69 Titulos negociados en mercado secundario
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Los principales sectores que vendieron titulos en
el mercado secundario fueron los Fondos de Pen-
siones con 48.4%, mientras que en las compras el
61.2% de los valores fueron adquiridos por los ban-
cos (Gréafico 70).

Grafico 70 Compradores y vendedores en mercado
secundario
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Durante el afo los rendimientos promedio ponde-
rados mensuales en este mercado, oscilaron entre
4.0% y 5.8%; los rendimientos mas elevados fueron
de los Eurobonos de Venezuela 2024 con una tasa
superior al 24.0%, seguido de los Eurobonos de El
Salvador 2035 y 2032, Notas de El Salvador 2029 y
Notas Avianca con rendimientos superiores al 8.0%
(Gréfico 71).

Grafico 71 Rendimiento promedio ponderado en
mercado secundario y TIBP

M,MVMW% »

E 5
| &

TiEF's A0

-

-

&0
—

[Ed ]
—

B

— T

[

Fuente: Elaboracidén propia con base a datos de la
Bolsa de Valores de El Salvador y BCR

4. Mercado de reportos

El mercado de reportos, con un monto de
USD 1,412.7 millones, fue el de mayor participa-
cion con 74.1% del total negociado. Sin embargo,
en comparacién al monto acumulado a septiem-
bre 2016, éste se redujo en USD 1,224.2 millones,
producto de menores necesidades de liquidez
del sector industria, bancos y personas natura-
les quienes disminuyeron los montos negociados
significativamente y presentaron reducciones de
44.7%, 37.7% y 71.0%, respectivamente (Tabla 36).

Tabla 36 Montos comprados y vendidos en mercado de
reportos por sectores
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Fuente: Bolsa de Valores de El Salvador

Del monto total negociado en reportos, el 86.3%
correspondié a instrumentos de origen publico (lo-
cales y extranjeros) y el 13.7% fueron de origen pri-
vado.

Los valores mas reportados fueron Eurobonos y No-
tas de la Republica de El Salvador con USD 1,014.2

millones, LETES por USD 109.9 millones y certifica-
dos de inversion de La Hipotecaria con USD 125.9
millones.

Este mercado se caracteriza por realizar sus opera-
ciones en el corto plazo, principalmente en plazos
de 5 a 8 dias; a septiembre 2017 el monto registrado
en ese plazo fue de USD 1,026.5 millones, menor en
52.1% si se compara con los USD 2,141.0 negociados
a septiembre 2016. La tasa de rendimiento de estas
operaciones en promedio fue de 3.5% (Grafico 72).

Grafico 72 Monto y rendimiento promedio de reportos
segun plazos de vencimiento

Iaddm LTI L] B iS50 [LES L T ELY ]

el PRCEAER
R Puldo

R A P S
R i

Fuente: Bolsa de Valores de El Salvador

De manera general, el rendimiento promedio pon-
derado de las operaciones de reportos presentd
una tendencia a la baja, ubicdndose en 2.7% al mes
de septiembre 2017, manteniéndose el comporta-
miento ciclico de afios previos (Grafico 73).

Grafico 73 Rendimiento promedio ponderado del
mercado de reportos
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A septiembre 2017, los sectores que demandaron
mayor liquidez fueron industria y servicios con una
participacion de 32.4% y 26.2% respectivamente.

En las compras, los bancos fueron los mayores par-
ticipantes tanto en 2017 como 2016 con 76.6% vy
83.4% respectivamente (Grafico 74).



Superintendencia del Sistema Financiero

REVISTA PANORAMA FINANCIERO Edicién 9 / 2017

Grafico 74 Compradores y vendedores en mercado de
reportos
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Fuente: Bolsa de Valores de El Salvador

5. Operaciones internacionales

Las operaciones en el mercado internacional regis-
traron un monto de USD 118.3 millones, esto generd
una disminucién de 47.5% con respecto a septiem-
bre 2016, producto de una reduccién en las ope-
raciones de ventas que a septiembre 2017 fue de
USD 67.5 millones, inferior a los USD 180.7 millo-
nes transados a septiembre 2016. (Grafico 75).

Grafico 75 Operaciones internacionales
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Los valores mas vendidos en el mercado internacio-
nal fueron de deuda local, tales como Eurobonos y
Notas de la Republica de El Salvador con un monto
de USD 65.1 millones (Grafico 76).

Grafico 76 Operaciones internacionales de ventas
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En cuanto a las compras, estas registraron un leve
crecimiento de 13.8%, pasando de USD 44.7 millones
a USD 50.8 millones en el periodo de analisis. Este
comportamiento fue generado por un aumento en
la compra de valores de deuda local, principalmente
Eurobonos y Notas de la Republica de El Salvador
cuyo monto fue de USD 47.0 millones (Grafico 77).

Gréafico 77 Operaciones internacionales de compras
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Los agentes con mayores negociaciones en el mer-
cado internacional de compras y ventas fueron fon-
dos de pensiones y bancos; en las ventas las partici-
paciones fueron de 38.2% y 41.5% respectivamente;
mientras que en compras fueron 49.9% fondos de
pensiones y bancos 19.5%.

6. Mercado accionario

El mercado accionario a septiembre 2017 se redujo
pasando de USD 0.6 millones a USD 0.2 millones. El
91.9% de las acciones negociadas fueron nacionales
y el 81% internacionales.

Dentro de las acciones locales, las mas negocia-
das fueron las de Banco Cuscatlan de El Salvador
S.A. con USD 106.0 miles y un precio promedio por
accion de USD 1.5, y las de Inversiones Financieras
Grupos Azul S.A. con USD 30.5 miles y un precio
promedio por accion de USD 1.2.

En cuanto a las acciones extranjeras se negociaron
las de Prival Bond Fund con un monto de USD 19.9
miles y un precio promedio por accion de USD 0.91.
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Por otra parte, el indice Bursatil de El Salvador
(IBES) en septiembre 2017 cerrd en 193.7 puntos
manteniéndose en el mismo puntaje respecto al re-
gistrado en septiembre de 2016 (Grafico 78).

Grafico 78 Mercado accionario e IBES
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Fuente: Bolsa de Valores de El Salvador

7. Fondos de inversion

A septiembre 2017, el Fondo de Inversion Abierto
Rentable de Corto Plazo, administrado por SGB
Fondos de Inversion S.A. Gestora de Fondos de In-
version, reportd un patrimonio de USD 30.4 millo-
nes y una rentabilidad anualizada diaria promedio
de 3.4% (Grafico 79).

Grafico 79 Fondo de Inversidon: patrimonio y rentabilidad
diaria anualizada.
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Al cierre de septiembre de 2017, el fondo esta con-
formado principalmente por emisores provenientes
del sector bancario y financiero, siendo las de mayor
participacion Banco Hipotecario de El Salvador, S.A.
(21.4%), Banco Industrial El Salvador S.A. (19.0%) vy
Credi Q S.A. de CV. (16.4%) (Grafico 80).

Grafico 80 Composicién de Fondo por emisor
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En relacidn al tipo de instrumento de inversidén que
conforma el fondo, a septiembre 2017 fueron depod-
sitos a plazo fijo y papel bursatil con una participa-
cion de 73.9% vy 21.2% respectivamente; cumplién-
dose el perfil de fondo conservador especificado en
su respectivo prospecto (Grafico 81).

Grafico 81 Composicion de Fondo por tipo de
instrumento
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Fuente: SGB, Fondos de Inversién

8. Integracion del mercado de
valores de El Salvador y
Panama

A Septiembre 2017, se tienen autorizados tres ope-
radores remotos de El Salvador en la Bolsa de Va-
lores de Panama y uno por parte de Panama en la
Bolsa de Valores de El Salvador (Grafico 82).
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Grafico 82 Operadores remotos autorizados por pais
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Desde el 19 de mayo que iniciaron las operaciones
bursatiles en ambas plazas a septiembre 2017, se
ha transado en el mercado integrado, un total de
98 operaciones que suman un monto de USD 10.62
millones. Los operadores remotos de El| Salvador
transaron en el sistema de negociacidén panamefio
USD 7.90 millones y el operador remoto de Panama
transé USD 2.72 millones en el sistema de negocia-
cidn salvadorefio (Grafico 83).

Grafico 83 Numero de operaciones y montos

negociados en Bolsa de Valores de El Salvador-Panama
integrada
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Fuente: Bolsa de Valores de El Salvador y SITREL

El operador remoto salvadoreio que ha registrado
mayor participacion en la integraciéon fue Servicios
Generales Bursatiles con un monto de USD 6.13 mi-
llones; mientras que Banagricola y G&T Continental
han transado USD 1.61 millones y USD 0.15 millones,
respectivamente (Grafico 84).

Grafico 84 Montos negociados en mercado integrado
por operador remoto
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Fuente: Bolsa de Valores de El Salvador y SITREL

Los operadores remotos salvadorenos tuvieron una
participaciéon de 74.4% en el mercado primario y de
25.6% en secundario. El operador remoto de Pana-
ma solamente ha realizado sus operaciones en mer-
cado primario.

En mercado primario, los instrumentos que los ope-
radores remotos salvadorefos transaron, fueron
principalmente valores comerciales negociables
gue representaron el 56.8% de todas las compras
(Gréafico 85).

Grafico 85 Instrumentos negociados en mercado prima-
rio por operadores remotos salvadoreios en Bolsa de
Panama
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En cuanto al mercado secundario, los instrumentos
mas negociados fueron bonos con 74.1%, seguido
de Notas del Tesoro de Panama con 25.2% (Grafico
86).

Grafico 86 Instrumentos negociados en mercado secun-
dario por operadores remotos salvadorefios en Bolsa de
Panama

Walores
comerciales

Modandel 0%
Tesons de
Panama
20%

Fuente: Bolsa de Valores de El Salvador y SITREL

Las operaciones por operador remoto y por pais
acumuladas a septiembre 2017 de forma detallada
se presentan en la tabla 37.

Dentro del marco de la integracién, se sigue pro-
moviendo la incorporaciéon de nuevas entidades
para formar parte de los intermediarios bursatiles
extranjeros, asi como dar a conocer la oferta publica
de valores en ambas plazas bursatiles.
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Tabla 37 Montos negociados en Bolsa de Valores de El Salvador - Panama integrada

Operador Remoto

Total Negociaciones por pais

Total Megociaciones (Millones USD)

Rdmero de operaciones en mencado i 20 8

pemany

Monto en mencado primano

Millones LISD) i 143 an
Bonos Hipotecanos, | Bonos hepobecanics y

Instrumentos transados Valores Comercides | Vilores Comerciales Papel Bursatil
Negociables y Bonos Megociables

Rdmeno de operaciones en mencado 5 1 1

secundany

Monto en mencado secundano (Millones 169 018 015

IS0}

Notas del Tesom

Instrumentos ransados Valores Comencidles Notas del tesorn Notas ded teson

Negociables y Bonos

Fuente: Elaboracién propia con base a datos de Bolsa de Valores de El Salvador y SITREL

9. Custodia y liquidacion

A septiembre 2017, los montos custodiados por la
Central de Depdsito de Valores (CEDEVAL), fue-
ron USD 7,511.9 millones, presentando una leve
reduccioén del stock de inversiones en comparacion
a septiembre 2016 donde el saldo custodiado fue de
USD 7,539.2, producto de vencimiento de emisio-
nes en el mercado.

Si se analizan los montos custodiados por su origen,
el 77.3% eran locales y 22.7% internacionales (Grafi-
co 87); por su forma de representacion, los valores
desmaterializados tuvieron una participacion del
68.3% vy los de forma fisica de 31.7%.

Grafico 87 Montos custodiados
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Fuente: Bolsa de Valores de El Salvador

En cuanto a la liquidacion del efectivo de las ope-
raciones bursatiles, a septiembre 2017 el valor liqui-
dado fue USD 1,905.5 millones, con un monto pro-
medio mensual de USD 211.7 millones. Estas cifras
fueron inferiores a las reportadas en septiembre
2016 cuyo valor de liquidacidn total fue USD 3,321.5
millones con un promedio mensual de USD 369.1 mi-
llones.

El nimero de operaciones de liquidacidn diarias en
promedio fue de 35, con un monto promedio de
USD 10.2 millones versus 48 operaciones promedio
diarias y USD 17.8 millones en liquidaciones a sep-
tiembre 2016 (Grafico 88).

Grafico 88 Liquidacion promedio diaria de operaciones
bursatiles
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10. Participacion de casas
corredoras de bolsa

En las casas corredoras de bolsa, la mayor partici-
pacidén en compras correspondid a Servicios Gene-
rales Bursatiles S.A. de CV. y Valores Banagricola
S.A. de CV. con 27.7% y 21.8%, respectivamente; en
ventas las mayores participaciones fueron de G&T
Continental S.A. con 44.3%, y Servicios Generales
Bursatiles S.A. de CV. con 22.8% (Grafico 89 y 90).

Grafico 89 Montos comprados por las casas corredoras
de bolsa y operador remoto
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Fuente: Bolsa de Valores de El Salvador

Grafico 90 Montos vendidos por las casas corredoras
de bolsa
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LLas comisiones cobradas a los inversionistas por las
casas corredoras y bolsa de valores, a septiembre
2017 sumaron un total de USD 2.3 millones, superior
al registrado en septiembre 2016 que fue de USD 1.9
millones. Los mercados que registraron una mayor
participacion en comisiones fueron el mercado pri-
mario con 58.1% y mercado de reportos 21.3% (Gra-
fico 91).

Grafico 91 Comisiones cobradas por las casas
corredoras y Bolsa de Valores
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En cuanto a las utilidades que reportaron los agen-
tes intermediarios como la Bolsa de Valores, casas
corredoras de bolsa y CEDEVAL, crecieron consi-
derablemente pasando de USD 263.0 miles en sep-
tiembre 2016, a USD 481.7 miles en el mismo perio-
do de 2017, esto a consecuencia de una disminucién
de gastos de operacion de 12.9% en las casas corre-
doras de bolsa.

11. Bolsa de productos y
servicios de El Salvador

11.1. Operaciones acumuladas

De enero a septiembre 2017, el monto transado en
la Bolsa de Productos de El Salvador ascendid a
USD 42.8 millones, de los cuales el 69.8% corres-
pondid a operaciones en mercado abierto, 25.9% a
convenios, 3.5% adendas y 0.8% a contratos contin-
gentes (Tabla 40 y Anexo 17).

El monto acumulado a septiembre 2017 presentd un
incremento interanual de 9.4%, como resultado de
un aumento en las operaciones mediante convenios
gue pasaron de USD 4.6 millones a USD 11.1 millones.

Tabla 40 Montos acumulados por tipo de operaciéon y
participacion a septiembre 2015-2017

En mitorns o LSO
sep-18 sep-18 sep-17T

Tipo e Cpaencies USD Paticipacién  USD  Pamicipacidn  USD  Participacion
Meetado Abar #7 ™% LFR ] %
Corrani 121 18.5% 46 "M 1 25.0%
Adandas FL] 4% 12 i 15 1%
Coniingenis 08 1.3% 03 oM 03 0E%
Totsl genensl [T ¥] 0% W W% 428 100%

Fuente: Bolsa de Productos y Servicios de El Salvador
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Las operaciones de mercado abierto totalizaron
USD 29.8 millones constituidas principalmente por
negociaciones de fertilizantes (22.8%), cursos de
ensefanza o aprendizaje (20.4%), servicios de se-
guridad (8.6%), paquetes alimenticios (7.3%) y pa-
peleria (4.0%).

Por su parte, los USD 11.1 millones negociados en
convenios, estuvieron constituidos en 76.7% por
transacciones de arroz granza, 18.7% de maiz blanco
y 4.6% de sorgo.

El monto de USD 1.5 millones de los contratos re-
portados como adendas estuvo compuesto basi-
camente en 53.9% por arroz en granza, 22.2% por
fertilizantes, 5.9% servicios de construcciéon y remo-
delacién y 5.8% maiz blanco. Los contratos contin-
gentes fueron USD 0.3 millones, compuestos en su
totalidad por transacciones de productos lacteos.

De acuerdo al numero de contratos realizados, de
enero a septiembre 2017, fueron reportados un to-
tal de 2,798 operaciones, de las cuales 678 eran del
mercado abierto, 1,488 convenios, 621 adendas y 11
contratos contingentes. Ademas, se obtuvo un in-
cremento del 40.0% con respecto al mismo periodo
del aflo anterior, producto de un aumento del 48.2%
en convenios y a un mayor numero de adendas, las
cuales pasaron de 84 en septiembre 2016 a 621 en
setiembre 2017 (Tabla 41).

Tabla 41 Transacciones acumuladas por tipo de opera-
cién y participacién a septiembre 2015-2017

Tipade o Al il T

M. g oot P s i M o cotealon Paricipacitn
e &b 14 am% ] 1% & %
=] = 2% gl 0% i ] %
e ] 18% ] % & nm
Cortete 0 04% ] 05% H 4%
Total garurl 2 100% L 1 amm bl

Fuente: Bolsa de Productos y Servicios de El Salvador

Del monto correspondiente a las operaciones en
mercado abierto, el 90.1% fueron resultado de com-
pras por parte de las instituciones publicas con
USD 26.9 millones, monto menor en 16.0% respecto
a septiembre 2016. Por su parte, las empresas priva-
das transaron USD 3.0 millones, correspondiente al
9.9%, mayor que los USD 0.1 millones de septiembre
2016 (Grafico 92).

Grafico 92 Tipos de compradores en mercado abierto a
septiembre 2015-2017
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Las principales instituciones publicas comprado-
ras dentro del mercado abierto fueron: el Ministerio
de Agricultura y Ganaderia con 24.1%, seguido por
el Instituto Salvadorefio de Formacion Profesional
(INSAFORP) vy el Instituto Salvadorefio del Seguro
Social (ISSS), ambos con 20.4%, el Ministerio de Ha-
cienda con 4.7%, la Asamblea Legislativa con 2.8%
y el Ministerio de Economia (MINEC) con 2.5% (Gra-
fico 93).

Grafico 93 Principales instituciones publicas
compradoras en mercado abierto a septiembre 2017.
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Fuente: Bolsa de Productos y Servicios de El Salvador

En las operaciones de mercado abierto participaron
un total de 149 empresas ofertantes, de las cuales
las que presentaron los mayores montos en ventas
fueron Unifersa Disagro, S.A. de CV. con 11.5%, Bun-
ge Central América LTD con 6.4%, Fertilizantes del
Iltsmo, S.A de CV con 5.1%, Productos Agroguimicos
de Centroamérica, S.A con 4.7% y Comercializadora
Agropecuaria S.A. de CV. con 4.5% (Grafico 94).
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Grafico 94. Principales empresas vendedoras en
mercado abierto a septiembre 2017
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Fuente: Bolsa de Productos y Servicios de El Salvador

De los USD 42.8 millones transados a septiembre, el
puesto de bolsa con mayor participacién en opera-
ciones de compra fue Servicios Bursatiles Salvado-
renos, S.A. con 30.9%; mientras que en operaciones
de venta fue el puesto Asesores Bursatiles, S.A. con
29.2% (Grafico 95).

Grafico 95 Montos transados por puesto de bolsa a
septiembre 2017
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Fuente: Bolsa de Productos y Servicios de El Salvador
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1. Afiliados y Cotizantes SAP

A septiembre 2017, el numero de afiliados al Sis-
tema de Ahorro para Pensiones (SAP), ascendid a
3,032,262 personas, incrementandose en 4.8% con
respecto al mismo periodo del afo anterior. Por
AFP, el 52.8% se encontraba afiliado a Crecer vy el
47.2% a Confia. Segun el género, el 52.9% fueron
hombres y el 47.1% mujeres.

De este grupo, la poblacién afiliada cotizante fue el
23.5% del total, es decir 711,242 personas mostrando
un incremento del 1.3% con respecto a septiembre
2016. En cuanto al género, el 56.9% fueron hombres
y 43.1% mujeres (Grafico 96).

Grafico 96 Cotizantes segun género.
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La Encuesta de Hogares para Propdsitos Multiples
(2016)4, indicd que la Poblacion Econdmicamente
Activa se estima en 2,931,653 personas; lo que al
relacionar con el niumero de afiliados al SAP da un
total de 103.4%, mientras que el correspondiente a
personas cotizantes dentro de la PEA es de 24.3%.
(Gréafico 97).

Grafico 97 Afiliados y cotizantes como porcién de la
PEA.
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En septiembre, el ingreso Base de Cotizacién (IBC)
promedio fue de USD 655.8, superior al USD 628.3
de septiembre 2016. Del total de cotizantes, el
32.5% estaba concentrado en el rango salarial de
USD 300.0 a USD 399.9, seguido por el rango de
USD 400.00 a USD 599.9 con 24.2 %. Mientras que
la menor concentracion se dio en aquellos que reci-
bian un salario igual o inferior a USD 299.9 (Grafico
98).

Grafico 98 Ingreso Base de Cotizacién (IBC) en
septiembre 2017
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Fuente: Administradoras de los Fondos de Pensiones

1.1. Pensionados

Se registré un total de 80,186 personas pensiona-
das, mostrando un incremento de 10.6% con respec-
to a septiembre 2016 (Grafico 99).

Grafico 99 Pensionados SAP.
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De acuerdo al tipo de pensidn recibida, el 57.1% fue
por vejez; el 40.1% por sobrevivencia (distribuido en
41.8% por viudez, 35.3% por orfandad y 22.9% por
ascendencia) y solamente 2.8% por invalidez (Gra-
fico 100).

Segln género, mas de la mitad de los pensionados
en el SAP eran mujeres, representando el 54.9% del
total, mientras que los hombres fueron el 45.1%. De
acuerdo al tipo de pensién, por vejez el 55.4% fue-

“Encuesta de Hogares para Propdsitos Multiples, DIGESTYC (2016)
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ron hombres y el 44.6% mujeres; por sobrevivencia
el 28.1% lo constituyeron hombres y 71.9% mujeres;
mientras que, por invalidez el 76.9% fueron hombres
y el 23.1% mujeres (Anexo 18).

Grafico 100 Pensionados por tipo
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Fuente: Administradoras de los Fondos de Pensiones

De acuerdo a la edad de los pensionados por vejez,
se observd que la mayor cantidad se encontraba
concentrada en el rango de 55 a 64 aios, es decir
59.0%; vy el 41.0% mayores de 65 anos (Anexo 19).

1.2. Pensiones pagadas

Durante septiembre, el monto correspondiente a
pensiones pagadas fue de USD 34.5 millones, con
un incremento interanual del 14.3%, causado por
un aumento en el pago de pensiones por vejez y
sobrevivencia, de 151% y 11.2%, respectivamente. El
monto total de pensiones pagadas, se encontraba
distribuido en 84.0% en pensiones por vejez, 14.4%
por sobrevivencia (conformado por 55.5% viudez,
26.1% orfandad y 18.4% ascendencia) y 1.6% por in-
validez (Grafico 101).

Grafico 101 Pensiones pagadas por tipo
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Fuente: Administradoras de los Fondos de Pensiones

Al clasificar por rango el pago de las pensiones por
vejez, se observd que la mayor concentracion esta
en pagos de USD 300.0 a USD 699.9 con 41.3% del
monto total, seguido por 26.5% en montos mayo-
res a USD 700.0. De septiembre 2014 a septiembre

2017, el numero de personas que recibian pensiones
mayores a USD 700.0 crecidé en 69.5%, seguido por
los rangos entre USD 300.0 y USD 699.9, que crecid
51.6% (Grafico 102).

Grafico 102 Rango de pensiones pagadas por vejez en
septiembre 2017
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Fuente: Administradoras de los Fondos de Pensiones

El acumulado del monto total de las pensiones pa-
gadas al finalizar el tercer trimestre del 2017, fue de
USD 298.1 millones, 14.7% mas que las pagadas a
septiembre 2016 (Grafico 103).

Grafico 103 Total de Pensiones pagadas a septiembre
2010-2017
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Fuente: Administradoras de los Fondos de Pensiones

De septiembre 2010 a 2017 se ha experimentado
un incremento en este pago del 220.4%, produc-
to de un aumento de 41,812 pensionados; de és-
tos el 72.6% correspondié a la categoria por vejez,
el 26.4% por sobrevivencia y el 1.0% por invalidez.
Cabe destacar que dentro de los pensionados por
vejez, las mujeres fueron las que mas aumentaron
en los Ultimos siete afos, pasando de 5,415 a 20,432
personas lo que implicd un incremento de 277%.

1.3. Patrimonio, Recaudacién y
Rentabilidad.

El patrimonio de los Fondos de Pensiones ascen-
diéo a USD 9,887.3 millones, con un incremento
interanual de 7.3%. El acumulado de las recauda-
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ciones percibidas mediante cotizaciones fue de
USD 8,704.0 millones, con un aumento interanual
de 9.4%. Por su parte, la recaudacion libre de co-
misiones y prima de seguro, la cual se destina al
abono de las Cuentas Individuales de Ahorro para
Pensiones (CIAP), fue de USD 6,923.0 millones con
un incremento interanual de 9.8% (Grafico 104).

Grafico 104 Patrimonio de los Fondos de Pensiones,
Recaudacion y Recaudacion CIAP acumulada.
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Fuente: Administradoras de los Fondos de Pensiones

La recaudacion recibida por las AFP durante el pe-
riodo de enero a septiembre, fue USD 568.5 millo-
nes, 5.9% mas que lo recaudado a septiembre 2016
(Grafico 105).

Grafico 105 Recaudacién acumulada a septiembre
2010-2017
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Las comisiones cobradas en ese periodo ascendie-
ron a USD 96.8 millones, con un crecimiento del 1.1%
respecto al mismo mes del afio anterior.

Por su parte, para el pago de prima de seguros por
cobertura de riesgos de afiliados, fue destinado el
39.8% del monto total de comisiones cobradas. La
utilidad de las AFP fue de USD 23.5 millones, 10.4%
mas que a septiembre 2016.

1.4. Inversiones

La carteradeinversiones de los Fondos de Pensiones
alcanzo un total de USD 9,615.8 millones, mostrando
un incremento de 7.8% en comparacion a septiem-
bre 2016; por su parte, el monto correspondiente a

lo depositado en cuentas corrientes de las CIAP fue
de USD 279.6 millones, 7.7% menos que el mismo
mes del afio anterior. Al considerar los depdsitos
en cuenta corriente de los Fondos de Pensiones, el
monto de las inversiones totaliza USD 9,895.4 millo-
nes, con un incremento interanual de 7.3%.

De esta manera, las inversiones estaban integradas
en su mayoria por titulos estatales con un 79.5%
(60.9% en FOP, 15.6% en LETES y Eurobonos y el
3.0% en otras instituciones publicas), seguido de
inversiones en bancos con 6.9%, fondos de titulari-
zacion con 5.6%, valores extranjeros con 4.5%, de-
posito en cuentas corrientes con 2.8%, sociedades
nacionales con 0.5% y organismos financieros con
0.2% (Gréafico 106).

Grafico 106 Cartera de inversion de los Fondos de
Pensiones a septiembre 2017
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Fuente: Administradoras de los Fondos de Pensiones

La ley del Sistema de Ahorro para Pensiones indica
en el art. 103 que los Fondos de Pensiones pueden
destinar hasta un maximo del 10% de su activo en
depdsitos en cuentas corrientes, mientras que a
septiembre fue de 2.8%. El interés promedio pon-
derado que generaron los depdsitos en cuentas co-
rrientes (CIAP) fue de 2.08%, menor al 2.32% de
septiembre 2016 (Grafico 107).

Grafico 107 Depdsitos en cuentas corrientes y tasa de
interés promedio a septiembre 2017
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Fuente: Administradoras de los Fondos de Pensiones

Por su parte, el Fideicomiso de Obligaciones Pre-
visionales ascendié a USD 6,0271 millones, con
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un aumento interanual de 11.6%. Conformado por
una inversion de USD 4,410.8 millones en CIP A y
USD 1,616.3 millones en CIP B (Grafico 108).

Grafico 108 Fideicomiso de Obligaciones Previsionales.
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Los Fondos de Pensiones adquirieron el 28.8% del
monto total en operaciones de compra del merca-
do primario de la BVES, que representd un total de
USD 88.7 millones los cuales fueron destinados en
su totalidad para la adquisicion de titulos de enti-
dades del sector financiero. La participacion dentro
del mercado secundario fue de 9.3%, equivalente a
USD 6.2 millones; de este monto, el 82.8% fue por
compras de Notas emitidas por el Gobierno de El
Salvador, 15.5% por transaccion de Valores de Titu-
larizacion y 1.7% en valores extranjeros. En las ope-
raciones internacionales de compra, el 49.9% fueron
producto de transacciones de los Fondos de Pen-
siones, equivalentes a USD 25.4 millones, corres-
pondientes en su totalidad a bonos del Gobierno de
El Salvador (Grafico 109).

Grafico 109 Participacion de los Fondos de Pensiones en
la BVES
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La rentabilidad nominal promedio de los ultimos

doce meses de la cartera de inversidn de los Fondos
de Pensiones fue de 3.3%, menor al 3.8% de sep-

tiembre 2016; mientras que, la rentabilidad real fue
de 1.7%, inferior al 2.8% del afo anterior. Si bien de
enero 2016 a junio 2017, la rentabilidad nominal tuvo
una tendencia positiva por la recuperacion de los
precios de los eurobonos, el incremento en la LIBOR
y el incremento en la tasa de interés de CIP en ese
periodo, de junio a septiembre 2017, se observd una
caida en la rentabilidad, provocada principalmente
por un decrecimiento en el rendimiento de los Euro-
bonos (Grafico 110).

Grafico 110 Rentabilidad real y nominal promedio de los
ultimos doce meses.
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2. Sistema de Pensiones Publico
2.1. Afiliados y cotizantes SPP

A septiembre 2017, el total de afiliados activos al
sistema de pensiones publico (SPP) fue de 20,615
personas, 0.5% menos que en septiembre 2016, en
tanto que los cotizantes fueron 8,659, inferior en
15.8% con respecto al mismo mes del aflo anterior.

En términos de género, los cotizantes estaban inte-
grados en 60.7% por hombres y 39.3% mujeres. Por
instituto previsional, la mayoria pertenecia al Insti-
tuto Nacional de Pensiones para Empleados Pu-
blicos (INPEP) con un 76.0% y el 24.0% al Instituto
Salvadoreno del Seguro Social (ISSS) (Grafico 111).

Grafico 111 Afiliados y cotizantes SPP
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2.2. Pensionados SPP

Los pensionadas dentro del SPP fueron 97,356 per-
sonas mostrando una disminucién de 0.6% con res-
pecto a septiembre 2016. De estos, la mayoria eran
mujeres con el 60.5% del total, mientras que los
hombres fueron el 39.5%. Por instituto previsional, el
Instituto Nacional de Pensiones de los Empleados
Publicos (INPEP) tuvo una participacion de 54.2%,
mientras que el 45.8% restante recibia una pension
en la Unidad de Pensiones del Instituto Salvadorefio
del Seguro Social (UPISSS).

De acuerdo al tipo de pension, el 68.8% fue por
vejez, el 0.7% por invalidez y el 30.5% por sobrevi-
vencia, este ultimo distribuido en 90.9% por viudez,
7.7% orfandad y 1.4% por ascendencia. (Grafico 112).

Grafico 112 Pensionados por tipo
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Fuente: Institutos Previsionales

Segun la edad de los pensionados por vejez, el ana-
lisis indicé que la mayor cantidad de pensionados
se encontraba concentrado en edades de 70 a 79
afos, un 48.1% del total, seguido por 29.8% de pen-
sionados mayores a 80 anos. Dentro de los pensio-
nados por vejez, el 52.9% fueron hombres y el 471%
mujeres (Anexo 20 y 21).

Gréfico 113 Total de pensiones pagadas del SPP en
septiembre 2010-2017
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Fuente: Institutos Previsionales

2.3. Recaudacion y pensiones
pagadas.

En septiembre 2017 se reportd un total de USD 31.8
millones en concepto de pensiones pagadas, leve-
mente mayor (1.1%) con respecto a septiembre 2016.
El 81.6% fue por vejez, 0.5% por invalidez y el 17.9%
por sobrevivencia (93.6% para viudez, 51% orfan-
dad y 1.3% ascendencia) (Grafico 113 y 114).

Grafico 114 Pensiones pagadas por tipo en septiembre
2010-2017
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Fuente: Institutos Previsionales

De acuerdo al rango de las pensiones pagadas por
vejez, se destaca que los montos de USD 300.0 a
USD 699.9 representaron el 35.3%, seguido del ran-
go de menores e iguales a USD 207.6 con 34.6%
(Gréfico 115).

Grafico 115 Rango de pensiones pagadas por vejez
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Fuente: Institutos Previsionales

A septiembre 2017, la recaudacion mensual de los
institutos previsionales fue en de USD 1.2 millones,
17.7% menos que septiembre 2016. El INPEP re-
caudo el 79.1% y el ISSS el 20.9%. La recaudacion
acumulada de enero a septiembre fue de USD 12.8
millones, inferior en 9.8% al mismo periodo del afio
anterior, mientras que el acumulado del pago de
pensiones durante el mismo periodo en el 2017 fue
de USD 284.9 millones, 1.6% mas que lo pagado a
septiembre 2016.
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Mapas de Riesgos a junio/2017

La Superintendencia como parte del proceso de Su-
pervision Basada en Riesgos, realiza labores extra
situ e in situ, resultando como uno de los productos
fundamentales la perfilacion de riesgos de cada una
de las entidades supervisadas y de ello se deriva el
consolidado de los mapas de riesgo para cada una
de las Industrias del sistema financiero, el cual es
presentado a través de reuniones semestrales con
las Presidencias de las entidades de las distintas
industrias.

El contexto que cubren las presentaciones esta refe-
rido a: situacidn financiera y el comportamiento en
los ultimos afios, analisis de los principales indicado-
res en funcion de cada industria, estructuras de los
principales activos, resultados de las metodologias
de mediciéon de los riesgos de crédito, mercado, li-

e Bancos Comerciales y Estatales

quidez y sistémicos, asi como tendencias estadisti-
cas de aspectos relacionados a Riesgo Operacional
y Tecnoldgico y del Riesgo de Lavado de Activos,
asimismo se plantean los estados en riesgos y final-
mente la calificacién de cada uno de los riesgos que
resulta de establecer las exposiciones de riesgos y
la evaluacion de la calidad de la gestion de los ries-
gos gue implementan las entidades para contrarres-
tar las exposiciones que asumen.

Lo anterior genera un insumo importante a la Alta
Administracion de las entidades supervisadas, de lo
cual se derivan acciones que ejecutan para buscar
subsanar los aspectos de mejora que se plantean y
a su vez se genera una vision ampliada e integral de
cada una de las industrias. Siendo el resultado con-
solidado por industria a junio de 2017 el siguiente:

e Bancos Cooperativos

Junf2017 Jun/2017
= o Bancos Cooperativos
ncos
Calificacitn Eolor e de i Calificacién Color
Riesgo de Crédito @ o s =
Riesgo de Mercado @ m’“ = L."“;" 2
Riesgo de Liquidez 2 go de Liquidez . (2]
Riesgo Operacional y Tecnolégico Ity ::“"’ e T U R ‘:] -
Riesgo LA/FT ) SulLAJFY 3)
* Sociedades de Ahorro y Crédito ¢ Aseguradoras
Junf2017 Jun/2017
Sociedades de Ahorro y Aseguradoras
Crisdito Calificacion Color
Calificacion | Color Riesgo de Crédito 2
Riesgo de Crédito (3 Riesgo de Mercado {2
Riesgo de Mercado 1) Riesgo de Liquidez (1)
Riesgo de Liguidez 2 Riesgo Operacional y Tecnolégico (3
Riesgo Operacional y Teenolbgico 3 - Riesgo LA/FT (3
Riesgo LA/FT E] Riesgo Técnico (3
* Mercado de Valores
Jun/2017
Valores
Calificacion| Color
Riesgo de Crédito [F)
Riesgo de Mercado (1)
Riesgo de Liquidez 1)

Riesgo Operacional y Tecnolégico 3

Riesgo LA/FT

(3)
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Anexo O1. Balance general de bancos, bancos cooperativos y SAC

(millones de USD)
Cuenta sep-16 sep-17 Variacion

1 Activos 17,353.5 18,278.2 924.7 5.3%
11 Activos de intermediacion 16,580.5 17,470.0 889.5 5.4%
111 Fondos disponibles 3,542.8 4,013.9 4711 13.3%
112 Adquisicion temporal de documentos 58.8 27.3 (31.5) -53.6%
113 Inversiones financieras 1,074.7 8543  (220.4) -20.5%
114 Préstamos 11,904.2 12,574.5 670.3 5.6%
Préstamos brutos 12,199.5 12,876.9 677.4 5.6%
Provisiones para incobrabilidad de préstamos (295.3) (302.4) (7.1) 2.4%
12 Otros activos 418.2 4474 29.2 7.0%
122 Bienes recibidos en pago o adjudicados 152.5 149.0 (3.5) -2.3%
123 Existencias 29 3.3 0.4 13.0%
124 Gastos pagados por anticipado y cargos diferidos 106.1 139.4 33.3 31.4%
125 Cuentas por cobrar 94.6 93.2 (1.4) -1.5%
126 Derechos y participaciones 62.1 62.5 0.4 0.7%
13 Activo fijo 354.8 360.8 6.0 1.7%
4 Derechos futuros y contingencias 457.0 508.5 51.5 11.3%
Total activos y contingencias 17,810.5 18,786.7 976.2 5.5%
2 Pasivos 14,931.6 15,798.9 867.3 5.8%
21 Pasivos de intermediacion 14,5114 15,343.7 8323 57%
211 Depositos 11,370.4 12,117.6 747.2 6.6%
Cuenta corriente 3,182.8 3,359.3 176.5 5.5%
Cuenta de ahorro 3,007.1 3,191.8 184.7 6.1%
Plazo 4,931.6 5,301.5 369.9 7.5%
Restringidos e inactivos 248.9 265.0 16.1 6.5%
212 Préstamos 2,402.9 2,308.3 (94.6)  -3.9%
213 Obligaciones a la vista 81.2 107.2 26.0 32.0%
214 Tiulos de emision propia 643.2 809.5 166.2 25.8%
215 Documentos fransados 13.7 1.1 (12.6) -921%
216 Cheques y ofros valores por aplicar 0.0 0.0 0.0 70.6%
22 Ofros pasivos 392.6 430.3 377 9.6%
222 Cuentas por pagar 275.1 306.0 30.8 11.2%
223 Retenciones 14.7 14.9 0.2 1.0%
224 Provisiones 58.6 65.0 6.4 10.9%
225 Créditos diferidos 441 445 0.3 0.8%
24 Deuda subordinada 27.6 249 (2.7) -9.8%
3 Patrimonio 2,371.9 2,429.7 571.7 2.4%
31 Patrimonio 2,101.2 2,141.9 40.7 1.9%
311 Capital social pagado 1,329.3 1,366.2 36.8 2.8%
312 Aportes de capital pendientes de formalizar 0.0 0.0 (0.0) -36.1%
313 Reservas de capital 450.3 458.9 8.7 1.9%
314 Resultados por aplicar 321.5 316.7 (4.8) -1.5%
32 Patrimonio restringido 270.7 287.8 171 6.3%
321 Utlidades no disfribuibles 97.9 110.1 12.3 12.5%
322 Revaluaciones 429 475 45 10.6%
323 Recuperaciones de activos castigados 29 3.7 0.8 28.2%
324 Donaciones 0.1 0.1 - 0.0%
325 Provisiones 126.9 126.3 (0.6) -0.5%
5 Compromisos futuros y contingencias 507.0 558.2 51.2 10.1%
Total pasivo, patrimonio y contingencias 17,810.5 18,786.7 976.2 5.5%

Fuente: Sistema Contable Estadistico de la SSF
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Anexo 02. Préstamos empresariales por sector econémico

( miles de ddlares )

. L Sistema Variacion interanual
Destinos Econdmicos sep-16 sep-17 miles de USD %
Agropecuario 390.9 410.5 19.6 5.0%
1. Agricultura 262.2 2704 8.2 3.1%
A. Café 875 85.0 (2.5) -2.9%
B. Algodén 0.0 0.0 0.0 5.9%
C. Caria de Azucar 102.1 1.7 9.6 9.4%
D. Maiz 346 347 0.0 0.1%
E. Frijol 39 37 0.1) -3.7%
F. Arroz 5.1 5.0 (0.0) -0.6%
G. Otros Productos Agricolas 29.0 30.2 1.2 4.1%
2. Ganaderia 52.4 51.6 (0.8) -1.6%
3. Avicultura 220 242 22 9.9%
4. Pesca, apicultura y otros 14.3 14.9 0.6 4.3%
5. Refinanciamientos 40.1 49.5 9.5 23.7%
Mineria y Canteras 6.5 5.9 (0.6) -9.3%
Industria Manufacturera 1,072.3 1,178.6 106.3 9.9%
1. Productos alimenticios 432.0 4331 1.0 0.2%
2. Bebidas y Tabaco 719 783 6.5 9.0%
3. Textiles y vestuarios 117.9 128.5 10.7 9.0%
4. Industria de Madera 0.4 0.9 05 140.5%
5. Fabricacion de Muebles y Accesorios 14.3 225 8.2 57.4%
6. Papel Carton y Productos de papel carton 101.3 116.5 15.2 15.0%
7. Productos de Cuero y Caucho 42 6.7 25 60.8%
8. Productos Quimicos 113.0 1104 (2.6) -2.3%
9. Productos derivados del Pefroleo 3.7 1.9 (1.8) -49.1%
10. Productos minerales no Metalicos 17.4 15.3 (2.1) -11.9%
11. Industrias Metalicas Basicas 6.7 54 (1.2) -18.7%
12. Productos Metalicos 40.8 59.6 18.8 46.0%
13. Industria de la Maquila 240 30.7 6.7 27.8%
14. Otros Productos Industriales 106.2 151.5 453 42.7%
15. Refinanciamientos 18.5 17.2 (1.3) -7.1%
Construccion 389.4 4241 34.7 8.9%
1. Viviendas 58.1 69.3 11.2 19.3%
2. Construcciones agropecuarias 3.1 2.8 (0.3) -10.0%
3. Edificios industriales, comerciales y de servicios 188.6 201.3 12.7 6.8%
4. Hoteles y similares 1.8 2.6 0.8 42.4%
5. Urbanizacion de terrenos y otros 122.7 133.5 10.8 8.8%
6. Refinanciamientos 15.2 14.7 (0.5) -3.0%
Electricidad, gas, agua y servicios 208.9 234.3 25.4 12.2%
Comercio 1,644.0 1,724.6 80.6 4.9%
1. De importacion 428.7 456.2 275 6.4%
2. De exportacion 36.9 425 55 15.0%
3. Interno 1,062.1 1,083.4 213 2.0%
4. Ofros Comerciales 76.9 102.7 25.8 33.5%
5. Refinanciamientos 39.5 39.9 04 1.1%
Transporte, almacenaje y comunicacion 240.0 269.4 294 12.2%
1. Transporte por carretera 2145 238.9 244 11.4%
2. Servicio de Comunicaciones 1.9 35 1.6 85.5%
3. Otros 18.9 216 2.7 14.4%
4. Refinanciamientos 48 54 0.6 12.7%
Servicios 966.1 1,045.8 79.8 8.3%
1. Establecimiento de ensefianza 723 79.4 71 9.8%
2. Servicios médicos y sanitarios 423 54.0 11.8 27.8%
3. Otros 832.9 895.4 62.4 7.5%
4. Refinanciamientos 18.5 17.0 (1.5) -8.2%
Instituciones Financieras 388.5 4021 13.7 3.5%
Otras Actividades 142.9 148.7 5.8 4.1%
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Anexo 02. Préstamos empresariales por sector econémico
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Anexo 03. Evolucion del indice de vencimiento por sector
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. > - -

i i ‘LJN bep-17 : 3

1L " \W : L LmJU’\
PRERRRRERRERE  GRURRRRRRERET RRRRRREREERES

% Ind manufscturers - Construccitn St Electr, gos, agua y serv sanit

; w ol P I
PRERRRRERRRRE  RRRRRERRRRERE  RRRIRRERRRLGEG

Comercio Transporte, almacenemisnto y Serviclos
i L comnlcacionss ™~

E ¥ % 2

!fégf;:

7 9 ¥ R ¥
Z
3

¥ ¥ 2

- Entidadus financieras privadas e Bohmzu:;:ﬂm - No clasificade
- oosm -
(10 ELY
0% o oo »
T "
0%
o sepei? 1
e Lw‘_,_ﬂ‘\:_’hn“] a l - s " l:-hl'.'
FETRIRERRRRRY  GRRRRRGRGERRRRTY g rii i s

Fuente: Sistema Central de Riesgos de la SSF



Superintendencia del Sistema Financiero | REVISTA PANORAMA FINANCIERO Edicién 9/ 2017

Anexo 04. Estadisticas de préstamos a empresas

a) Saldos por tipo de préstamo

b) Estadisticas por tipo de préstamos

Decrecientes  Rotativos Ditros Empresas
sep-16 sep-1T sep-16 sep-17 sep-16 sepAT sep-16 sepAT
Sakdo adaudado 42042 44677 12128 13337 325 428 54406 55442

Himena de cldiics 130641 119382 11071 10853 4500 5006 146483 135201
T asa efecia ponderada a1 ] G 68 185 187 - BT
Indice de wencimienta 15%  14% 07% 05% 4% 23%  13% 1%

sep-16 sep-17
c) Numero de préstamos decrecientes por plazo d) Saldos por tamaiio de empresa
100% ——
: 100%
80% | = Cysntapropia
0%
0% Bl% AN Gobiemo
 Mscro
o | Bl
0% ® Sin tamafio
% | i Pequea
B Madiana
e -+ = § - - % u Grande
sep-16 sap-17
0%
m<iafis miy<Hafios m5y<ilafos » Wy<ifahos m>s15afios sep-16 sap-17
f) Préstamos decrecientes con modificaciones
e) Estadisticas por tamano de empresa s
Balds sdeudeds  MNamsns de Moat " Taun slecting Indize de 5%
S0 millnes) eredites - pondemds  vencimients —
08 AT 08 T 18 T MM MMT 08 20T 10.8%
Grands 24m3 28T88 TAX  TH3 L0088 35508 &4 BT 0% 0% i
Madkara 14132 15123 1780 Tra8d 10560 1383 B3 BS 14% 1%
Foquela TETE 9356 WM WD GleT TiEE: 69 8% 1% 1%
- ZM5 IraD 2BITY JATSE 58S 0Tl 121 1ME JEN  25% L.7%
Gokeamy M3 w83 iy 250 BOTABE BRGAET W& WE 0% 0% %
LTy ]

HWAI 0D H14% NEI 1251 MWATE WD BT 26W 1% 4%
Gn wmafio T2 Ti1 O METE W8 28N 3355 T3 168 AN 44%
resan ] WEAE 133 MAM 1) B AT 13% ; .

g) Modificaciones por sector

Conselidasen Resstructuracién Refinanciamients Crros Tetales
016 a7 Fuil] 7 Fuil] F2il 016 M7 Fil] 2017
Agrpetians 96% TE% 63% 65% 300% HE% 9.5% 8% 136% 136%
Minarias y canieran 0.1% 01% 0.0% 0.0% 0.1% 0% 0.1% 0.0% 01% 0.0%
Ind rrarndachurers 16.3% 137% 420% % 8% BE% 16.3% kKl 185% 16.1%
Consrucoin 13.0% 1.2% 9.2% 15.3% 11.1% 10.4% 16.1% 13.9% 125% 1.7%
Elect, gas, agua y ser sani 4% 5% 06% 0.0% 0.1% 01% 0.7% 0.0% 2% 3%
Comanco 19.5% 19.5% H% a1 s A B 3% 8% %
Tranep, slmae y comunic 5.5% T.1% 316% 28% 35% 38% 2 5% 25% it 56%
Servicios 2% ek 131% 9% 136% 120% 0 4% 165.5% nms Hi%
brost inancieras privadas 0.3% 20 0.0% 0.0% 0.2% 0% 0% 0.0% 02% 1.3%
Gob ceniral y olras nsloke 0% 0% 0.0% 0.0% 0% Dot 0 0% 0.0% 00% 0%
Mo clslicaday 21% 14% 30% 3% 5% 5% 4% 24% ERLY 24%
Empresas 100% 100% 100 100% 100% 100% 1% 100 100% 100%

Fuente: Sistema Central de Riesgos de la SSF
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Anexo 05. Estadisticas de préstamos de consumo

aj Rimeno de préstemos decrecieniss por plars

Mﬂlmmﬁ F b Namem 2a e deonedits per plas
YA ﬁ
R
2 - nm g !
b i
o i ol e e
s yom | 5% |9 (m Am
i ]
o
o -
=N ;\
1% :_"
% - o ltlIl:B:_!s:!Li
¥ " waSnke Sy W oken waBsin
--!m "
g d) Himero de tarjetas de orédito por monto desembolsado
0 [
B W
b 0%
e
s oy .
% o
o A%
) %
o o]
Eic Y %
L ™
? B 3 i g = H© g T 9 8 &
¥ t ¥ ? : 3 E‘ ? t £ £t
w hansr 8 750 ) y e uqu-?ﬁl.‘l w0y i) w5y e mi
o] il =k mi mbmi e mi 2v) mil y ool il 5 il y oSl il mdayor & 50 mil
e o R ——— 1 Estadiscan de brptan e ey
e i Mg bacrismeines . T.: Mg TR
W WU B T mW W7 B WO mW
ol I NN LN TN N L 1 16 M A%e  Tr W M3 N1 W ™
o1 58 - MM TD MED MME 0 OF M3 NS 4% 0
Haeh e S S R S T™IOMT OMIM TR O TE MM M9 ME &0
Ay *oomoAm am MmO RR R et WO oW mW B 4 1 N D WM
=1 Sl i
i et e e wm e o e i Melv=nu DS IS TN RN R W N A A
ot T TR B mr m o m
h) Préstamos decrecientes con modificaciones
- 2
sapAT
19% [
% 1%
1%
5%
- ot S -7 % an
4, %
%%
¥ Hov-09 . .
™ 2% 5%
FEL S
1% h.—_______..-—-—.________-‘-_ 0%
“ = ™~ ™ - Lo} o = m
ittt iereerer FRIRRIRLRRILG
Tarjeta de credite =—[mcrecients = Total Consobdacdn  ——FRemincienotn  ——Relinenoereeniy = Tobal
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Anexo 06. Estadisticas de préstamos para vivienda
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Fuente: Sistema Central de Riesgos de la SSF
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Anexo 07. Estadisticas por tipo de depédsito
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Anexo 08. Estadisticas por tipo de depositante

a} Dapésites por tipo da depositante b) Participacion por tipo de depositante
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Anexo 09. Estado de resultados de bancos, bancos cooperativos y
SAC

(millones de USD)
Cuenta sep-16 sep-17 Variacion
Ingresos de operacion 1,151.2 1,225.4 74.2 6.4%
61 Ingresos de operaciones de intermediacion 1,047.6 1,108.0 60.4 5.8%
62 Ingresos de otras operaciones 103.6 117.4 13.8 13.3%
Costo de operacion 382.6 414.2 315 8.2%
711 Capfacién de recursos 322.7 358.9 36.2 11.2%
72 Costo de otras operaciones 59.9 55.2 (4.7) -7.8%
Utilidad financiera 768.5 811.2 42.7 5.6%
Gastos de operacion 461.0 480.6 19.6 4.2%
811 Gastos de funcionarios y empleados 230.3 2447 14.4 6.3%
812 Gastos generales 196.8 200.7 3.9 2.0%
813 Depreciaciones y amortizaciones 339 35.1 1.2 3.6%
Utilidad de operacion 307.5 330.6 23.1 7.5%
Saneamientos netos 147.4 166.0 18.5 12.6%
Liberacion de reservas de saneamiento 32.3 31.0 (1.3) -4.1%
Saneamiento de activos de intermediacion 177.5 194.7 17.2 9.7%
Saneamientos 2.3 2.3 0.0 0.9%
Castigos de activos y contingencias 21.5 15.9 (5.6) -26.2%
Castigos de acfivos de intermediacion 6.6 35 (3.1) -46.8%
Castigos de contingencias - - -
Castigos de bienes recibidos en pago o adjudicados 14.9 12.4 (2.5) -17.1%
Utilidad después de saneamientos 138.5 148.7 10.2 7.4%
Oftros ingresos no operacionales 56.8 57.3 0.4 0.8%
Otros gastos no operacionales 232 215 (1.7) -7.3%
Utilidad (pérdida) antes de impuesto 1721 184.5 12.4 7.2%
Impuestos directos 58.7 64.4 5.7 9.8%
Utilidad (pérdida) neta 113.4 120.1 6.6 5.8%

Fuente: Sistema Contable Estadistico de la SSF



Superintendencia del Sistema Financiero

REVISTA PANORAMA FINANCIERO Edicién 9 / 2017

Anexo 10. Cifras e indicadores relevantes de bancos, bancos
cooperativos y SAC

sep-16 sep-17 Variacion
Cifras relevantes (millones de USD)
1 Actvos 17,353.5 18,278.2 924.7 5.3%
2 Inversiones financieras 1,074.7 854.3 220.4 -20.5%
3 Préstamos brutos 12,199.5 12,876.9 677.4 5.6%
4 Bienes recibidos en pago o adjudicados 152.5 149.0 35 -2.3%
5 Pasivos 14,931.6 15,798.9 867.3 5.8%
6  Depositos 11,370.4 12,117.6 747.2 6.6%
7  Préstamos recibidos 2,402.9 2,308.3 94.6 -3.9%
8  Tiulos de emision propia 643.2 809.5 166.2 25.8%
9  Pafrimonio 2,3711.9 2,429.7 57.7 2.4%
10  Fondo patrimonial 2,166.7 2,222.2 55.5 2.6%
11 Activos ponderados 12,459.4 13,332.4 873.0 7.0%
12 Total Pasivos, Compromisos futuros y Contingencia: 15,438.6 16,357.1 918.5 5.9%
Indicadores financieros
13 Coeficiente patrimonial 17.4% 16.7% 72 puntos base
14 Endeudamiento legal 14.0% 13.6% 45 puntos base
15 Inversién en activos fijos 15.8% 15.6% 20 puntos base
16 Productvidad de préstamos ajustado 11.2% 11.2% 2 puntos base
17 Rendimiento APBP ajustado 10.7% 10.9% 25 puntos base
18  Costo de depésitos ajustado 2.2% 2.3% 12 puntos base
19  Costo financiero ajustado 3.3% 3.5% 26 puntos base
20 Margen financiero ajustado 7.4% 7.4% 1 puntos base
21 Capacidad de absorcion de gastos de operacion 63.6% 64.2% 55 puntos base
22 Capacidad de absorcién de saneamientos 20.3% 22.2% 182 puntos base
23 Componente extraordinario de utlidades 45.0% 45.3% 30 puntos base
24 Margen nefo ajustado 1.2% 1.2% 7 puntos base
25 Retorno patrimonial ajustado 6.8% 7.3% 51 puntos base
26  Retorno sobre activos ajustado 0.9% 0.9% 5 puntos base
27  indice de vencimiento 2.1% 1.9% 13 puntos base
28 Coberura de reservas 117.2% 121.7% 444 punfos base
29 Actvos inmovilizados 0.1% -0.3% 42  puntos base
30 Colocacion de recursos 91.1% 91.5% 42 puntos base
31 Inversiones financieras 7.8% 5.8% 199 puntos base
Coaficients patrimonial Endeudamient lagal Inversidn en activas fjos
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Anexo 11-A. Corresponsales financieros por municipio

a) Municipios con al menos un corresponsal financiero
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Fuente: Sistema Contable Estadistico de la SSF




Superintendencia del Sistema Financiero

REVISTA PANORAMA FINANCIERO Edicién 9 / 2017

120 San Salvador
“ B Agmola
& = Cuscatian
= Apoyo Integral
£ = Davends
ol lhlulull.nm
TG R
2 éﬁg ¥ 53g5§§§g
" el » Ahuachapan
H‘ e e
anopmugs :r""'
¢~ 5 IE—.g_IEF#_ ;E B n:;h g Ia..l lg ?lil IE EE
P13 Eiak il &
\ -
10 :rw

Fuente: Sistema Contable Estadistico de la SSF



REVISTA PANORAMA FINANCIERO Edicién 9/ 2017 | Superintendencia del Sistema Financiero

pijs

'll llllllll w
il
i

Morazan

Lalinitn

Praskomr o
SlaRosa do Lina

= Agnmia

= Agens Inegral
= [iawerda
& Murabres
= Promédica

= Ao eecral

Usulutin

mAgnmia
= Cucatlin
= Aoory Intagral

T = hubnakres

= Franiecs

8 Agress

= Apayn imtegral
= Diovwmnda
= Mutvacess

Fuente: Sistema Contable Estadistico de la SSF




Superintendencia del Sistema Financiero REVISTA PANORAMA FINANCIERO Edicién 9/ 2017

Anexo 11-B. Estadisticas corresponsales financieros

a) Nimero de corresponsales porzonageografica

Departamento

1 Zona cenlral
Cabafias
Chalatanange
Cuscatlan
La Libartad
LaPaz
San Salvador
San Vicenfe

2 Zona occidental
Ahuschapan
Santa Ana
Sonsonate

3 Zona onental
La Unidn
Morazén

Usufutan

4 Total

H

Porcentaje por zona

Zona cenrd 58 2%
Zona occidenta 16.M%
Zona onental 1%

BgdsasBeegsgaSuingnt

b.Estructura del monto de operaciones en septiembre 2017

Pago de

Pago de préstamo Pago de remesas
Y 17.5%

Abono 8 cuenta
22 2%

Transferenca a

0.1% Refiros de
efecivo
5.6%
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Anexo 12. Balance general de aseguradoras

datos en millones de USD
Cuenta sep-16 sep-17 Variacion

1 Activos 805.1 8474 423 5.3%
11 Disponible 55.0 64.1 91 16.5%
12 Inversiones Financieras 4234 444.1 206  49%
13 Préstamos 420 47.0 51 12.0%
14 Primas por cobrar 116.9 1279 110 94%
16 Secedades deudoras 255 226 (2.0) (11.3%)
17 Inversiones permanentes 7.0 67.1 (4.0) (56%)
18 Inmuebles, mobiliario y equipo 199 20.7 09  44%
19 Otros Aclivos 51.3 539 26 50%

Total actives 805.1 8474 42,3 5.3%

2 Pasivos 435.3 456.2 208 4.8%
21 Obligadiones con asegurados 16.4 13.5 (29) (17.6%)
22 Reservas Técnicas 190.2 199.8 96 5.1%
23 Reservas por siniesiros 94.9 97.2 23 24%
24 Socledades acreedoras de seguros y fanzas 484 54.6 61 127%
25 Obligaciones financieras 14 7.9 65 451.2%
26 Obligaciones con iniermediarios y agenies 14.1 14.6 05 3%
27 Cuenlas por pagar 55.0 50.4 4.7 (85%)
28 Provisiones 45 50 05 101%
29 Ofros pasivos 10.2 13.2 30 292%

3 Patrimonio 369.8 391.2 214 5.8%
31 Capital social 125.3 1309 56  45%
32 Capital pendient de formalizar 0.0 0.0 0.0 0%
33 Aporke social 3.7 4.0 02 59%
34 Apories pendienies de formalizar 00 0.0 0.0 0%
35 Reservas de capital 212 221 09  41%
36 Patrimonio restringido 43.9 36.4 (7.5) (17.1%)
38 Resulados acumulados 175.6 1979 222 127%

Total pasivo, patrimonio 805.1 8474 42.3 5.3%
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Anexo 13. Estado de resultados de aseguradoras

milones de USD
Cuenta sep-16 sep-17 Variacion
Ingresos técnicos T20.2 7155 (4.7} 0.7%
51 Primas producio 504.5 5058 13 0.3%
52 Ingresn por decremento de reservas Benicas 1241 1148 (9.2) -T4%
54 Siniestros ¥ gasios recuperados por reasaguros y reakanzamienios cedidos 66.9 T3 44 6.6%
55 Reembolso de gaslos por cesiones de saguros y flanzas 23 203 (1.9} B.6%
56 Salvamenios ¥ recuperaciones 24 i 0.7 28.5%
Gastos técnicos 662.2 6538 (8.5) -1.3%
41 Siniestos 23749 2327 (5.2) -2.2%
42 Primas cedidas por reasaguros y reafianzamienios 161.8 1626 0.8 0.5%
43 Gasio por incremenb de reservas Bcnicas 116.3 1133 (3.0 -26%
45 Gasios de adquisicidn y conservaciin 87.9 888 0.9 1.0%
46 Devolucones y cancelaciones de primas 58.2 56.3 (1.9) -3.3%
Resultado técnico bruto 58.0 61.7 37 6.5%
Gastos de administracion 50.2 524 21 43%
Resultado técnico neto (] 94 1.6 20.7%
Ingresos financieros netos 18.6 18.7 0.1 0.6%
57 Ingresos financizros y de inversidn 245 254 09 36%
47 Gastos fnancieros y de inversion 58 66 08 12.8%
Utilidad de eperacién 26.4 284 1.7 6.5%
Otros Ingresos! (gastos) neto 5.0 45 (0.5) 9.4%
58 Ingresos por recuperacion de aclivos y provisiones 4.9 6.6 1.7 336%
59 Ingresos exraordinarios y de ejercicios ankerores (] 78 0.8 12.3%
49 Gasios exraordinarios y de ejercicios anteriores 7.0 10.0 0 42.9%
Utilidad (pérdida) neta 4 326 1.3 4.0%
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Anexo 14. Cifras e indicadores relevantes de las aseguradoras

Mixtas Personas Daios Totales
Cifras relevantes: (en millones de US$) sep-16 sep-17 sep-16 sep-17 sep-16 sep-17 sep-16 sep-17
Primas Netas 183.4 181.9 179.7 180.9 83.2 86.7 446.3 449.5
Vida 34.0 32.8 79.6 87.1 0.0 0.0 113.5 119.8
Previsionales rentas y pensiones 0.0 0.8 491 425 0.0 0.0 49.2 433
Accidentes y enfermedades 401 37.6 414 41.0 0.3 04 81.8 79.0
Seguros de incendios y lineas aliadas 39.0 38.8 0.0 0.0 26.4 29.2 65.5 68.1
Seguro de Automotores 219 231 0.0 0.0 37.2 40.9 59.1 64.0
Otros seguros generales 41.8 40.9 9.6 10.4 17.4 141 68.8 65.3
Fianzas 6.6 78 0.0 0.0 2.0 2.1 8.6 10.0
Primas Cedidas 78.2 79.2 53.9 54.5 29.7 29.0 161.8 162.6
Prima Retenida 105.2 102.7 125.8 126.5 53.5 57.7 2845 286.8
Prima Directa 169.4 167.8 160.5 173.2 774 83.4 407.3 4245
Reaseguro Tomado 12.4 124 191 7.6 58 2.7 37.2 22.7
Coaseguro 1.6 1.6 0.0 0.1 0.1 0.6 17 23
Siniestros Pagados 90.9 86.1 110.9 100.9 36.2 45.8 238.0 2328
Siniestros Recuperados 253 244 354 35.0 6.2 12.0 66.9 713
Siniestros Netos 65.6 61.8 75.4 66.0 30.0 33.7 171.0 161.5
Reservas Técnicas 77.6 77.7 83.4 92.6 29.1 295 190.2 199.8
Reservas por Siniestros 19.3 24.6 61.5 59.2 141 13.5 94.9 97.2
Resultado Técnico Bruto 21.3 28.0 225 23.7 8.3 10.0 58.0 61.7
Utlidad (Perdida) 20.1 16.9 12.3 13.6 -1.0 20 314 326
Indicadores
Indice de Cesion de Primas 42.6% 43.5% 30.0% 30.1% 35.7% 33.5% 36.3% 36.2%
Siniestralidad 59.8% 59.0% 55.1% 52.6% 54.9% 53.5% 56.8% 55.1%
Siniestros Recuperados 27.8% 28.3% 32.0% 34.6% 17.2% 26.3% 28.1% 30.6%
ROA 8.4% 6.7% 5.4% 6.0% -0.7% 1.4% 5.1% 5.2%
ROE 18.2% 14.4% 15.1% 16.5% -1.1% 2.3% 10.9% 11.3%
Indice Combinado 80.4% 81.3% 90.2% 89.5% 102.8% 98.4% 89.0% 88.4%
Excedente de Patrimonio Neto Minimo 108.0% 120.3% 47.3% 62.7% 24.8% 46.5% 66.9% 82.3%
Cobertura de inversiones a obligaciones 153.4% 162.2% 138.4% 131.3% 117.7% 137.2% 140.5% 143.0%
Primas netas Primas netas por tipo Sinlestros pagados
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Anexo 15. Primas netas y activos por tipo de aseguradora.

Tipo Instituciones Primas Netas  Activos
Aseguradora Agricola Comercial, S.A. 61.1 71.8
La Cenfro Americana, S.A. 47.7 67.8
Scofia Seguros, S.A. 325 66.9
. Davivienda Seguros, S.A. 18.6 M5
Mixias
Seguros del Pacifico, S.A. 9.1 414
Seguros Futuro, A.C. de R.L. 71 17.2
La Cenfral de Seguros y Fianzas, S.A. 45 354
Aseguradora Popular, S.A. 1.3 6.8
SISA VIDA, S.A., Seguros de Personas 545 90.4
Asesuisa Vida, S.A., Seguros de Personas 449 104.4
Pan American Life Ins. Co. 258 499
ASSA VIDA, S.A., Seguros de Personas 227 19.0
Vida Aseguradora Vivir, S.A., Seguros de Personas 18.7 22.0
Fedecredib Vida, S.A., Seguros de Personas 6.7 41
Seguros Azul Vida, Sociedad Anonima, Seguros de Personas 6.1 8.2
AIG Vida, S.A., Seguros de Personas 16 12.2
Davivienda Vida Seguros, S.A., Seguros de Personas 0.0 1.1
Aseguradora Suiza Salvadorefia, S.A. 339 65.4
Seguros e Inversiones, S.A. 243 77.8
AIG, Seguros, El Salvador, S.A. 9.1 20.8
Daflos ~ ASSA Compaiiia de Seguros, S.A. 7.5 9.7
Seguros Azul, S.A. 5.2 7.9
Qualitas Compaiiia de Seguros, S.A. 5.0 8.2
Seguros Fedecredip, S.A. 1.7 44
Total 449.5 847.4
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Anexo 16. Cifras e indicadores relevantes del mercado de valores

sep-16 sep-17 Variacion
Cifras relevantes (millones de USD)

1 Monto total negociado 3,321.5 1,905.5 -1,416.0 -42.6%
Mercado primario 226.6 308.0 81.4 35.9%
Mercado secundario 2321 66.3 -165.8 -71.4%
Reportos 2,636.9 1,412.7 -1,224.2 -46.4%
Operaciones internacionales 225.4 118.3 -107.1 -47.5%
Mercado accionario 0.6 0.2 -0.4 -59.2%

2 Titularizaciones 334 84.6 51.2 153.2%

3 Negociacion promedio diaria de reportos 14.2 7.6 -6.6 -46.7%

4 Lefras del Tesoro de El Salvador
Colocados en subasta 982.9 493.0 -489.9 -49.8%
Negociados en Bolsa de Valores 89.2 44.5 -44.6 -50.1%

5 Monto custodiados (en millones de USD) 7,639.2 7,511.9 -27.3 -0.4%
Custodia de titulos nacionales 5,701.8 5,806.9 105.1 1.8%
Custodia de titulos internacionales 1,837.3 1,704.9 -132.4 -7.2%
Custodia fisica 2,240.4 2,380.8 140.4 6.3%
Custodia desmaterializada 5,298.8 5,131.1 -167.7 -3.2%

Rendimientos promedio ponderado mensual

6 Mercado primario 6.0 6.4 36.9 puntos base

7 Mercado secundario 6.0 4.6 -142.0 puntos base

8 Reportos 1.9 2.7 76.6 puntos base

Comisiones cobradas a inversionistas (Miles de USD)

9 Totales 1,872.8 2,313.7 441.0 23.5%
Mercado primario 669.0 1,343.6 674.6 100.8%
Mercado Secundario 258.6 239.6 -19.0 -7.3%
Reportos 615.5 492.3 -123.2 -20.0%
Operaciones internacionales 327.6 231.6 -96.0 -29.3%
Mercado accionario 2.09 6.63 4.5 217.6%

indices
10 Indice Bursati de El Salvador 193.7 193.8
11 Capitalizacion Bursatil (en milones de USD)* 10,682.1 4,335.0
12 Rotacion diaria promedio ((Monto negociado/dias habiles)/Capitalizacion) 0.000030%  0.000030%
Participantes (Miles de USD)
13 Casas corredoras de Bolsa
Numero de casas corredoras de Bolsa 11 11 0.0 0.0%
Total de activos 15,939.0 16,457.2 518.1 3.3%
Total de ingresos de operacién 2,303.7 2,255.7 -48.0 -2.1%
Utilidades (Pérdidas) -189.5 266.0
14 Bolsa de Valores
Total de activos 4,759.0 4,589.4 -169.6 -3.6%
Total de ingresos de operacion 1,036.7 981.6 -55.1 -5.3%
Utilidades (Pérdidas) 266.5 86.9 -179.6 -67.4%
15 Central de Depdsito de Valores de El Salvador
Total de activos 2,609.7 2,625.1 15.4 0.6%
Total de ingresos de operacion 858.0 817.4 -40.5 -4.7%
Utilidades (Pérdidas) 185.9 128.8 -57.1 -30.7%

* A septiembre 2017 la capitalizacion de mercado registré una reduccion significativa respecto al mes de septiembre de 2016, debido a que el
Banco Cuscatian de El Salvador, S.A. realizé un aumento de capital el 5 de julio de 2010 y aumentd el nimero de acciones originando un splitde
acciones. Esto gener6 un caida en el precio de las acciones de la enfidad pasando de USD 42.0 a USD 1.5
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Anexo 17. Productos transados a septiembre 2017 por tipo de

operacion
Monto Participacion Monto Participacion
MERCADO ABIERTO
Fertlizante 6,800,000 22.8% Equipo médico 44,822 0.2%
Cursos de ensefianza o aprendizaje 6,080,537 20.4% producto para laboratorio 42,480 0.1%
Servicios de seguridad 2,554,280 8.6% Servicios de alimentacion 41,885 0.1%
Paquetes alimenticios 2,179,550 7.3% Calzado 31,779 0.1%
Papeleria 1,188,675 4.0% Llantas 24,729 0.1%
Vestimenta y accesorios 1,131,206 3.8% Servicio de imprenta 23,482 0.1%
Insumos médicos 1,091,097 3.7% Papeleria 15,465 0.1%
Servicios de limpieza 934,750 3.1% Materiales de aseo y limpieza 13,288 0.0%
Arroz granza 748,149 2.5% Suministros de ferreteria 7,750 0.0%
Insumos agricolas 744,149 2.5% Equipo de Informatica 4,409 0.0%
Lamina 709,865 2.4% Plasticos 1,991 0.0%
Servicios de mantenimiento 635,018 2.1% Construccion y remodelacion 252 0.0%
Equipo de informatica 474,498 1.6% Total general 29,588,263 100.0%
Servicio de mantenimiento 454,687 1.5% CONVENIOS
Producto de industria quimica 404,100 1.4% Arroz granza 8,486,244 76.7%
Productos de Informatica 392,420 1.3% Maiz blanco 2,066,444 18.7%
Maiz blanco 375,218 1.3% Sorgo 512,226 4.6%
Maiz Amarillo 369,900 1.2% Total 11,064,914 100.0%
Sevicio de mantenimiento 225,133 0.8% ADENDAS
Insumos de oficina 215,142 0.7% Arroz granza 811,696 53.9%
Servicio de Seguros 184,259 0.6% Fertlizante 334,356 22.2%
Servicio de Publicidad 184,049 0.6% Construccion y remodelacion 88,512 5.9%
Productos electronicos 168,973 0.6% Maiz blanco 87,795 5.8%
Servicio de arrendamiento 162,832 0.5% Servicios de prueba de VIH 66,420 4.4%
Pintura 140,816 0.5% Producto de industria quimica 32,162 2.1%
Equipo de oficina 128,350 0.4% Cursos de ensefianza o aprendizaje 30,000 2.0%
Mobiliario para oficina 125,669 0.4% Servicios de limpieza 28,125 1.9%
Productos de industria quimica 113,025 0.4% Equipo de informatica 14,744 1.0%
Servicios de consultorias 95,000 0.3% Servicio de Seguros 5,280 0.4%
Servicio de internet 87,680 0.3% Vestimenta y accesorios 3,052 0.2%
Servicio de vigilancia 83,436 0.3% Lamina 1,247 0.1%
Servicios de publicidad 76,660 0.3% Paquetes alimenticios 824 0.1%
Aceites y Lubricantes 63,713 0.2% Productos electronicos 792 0.1%
Productos de higienes y limpiezas 62,876 0.2% Total 1,505,005 100.0%
Servicios de telefonia 53,390 0.2% CONTINGENTES
Productos electronicos 50,879 0.2% Productos Lacteos 269,895 77.9%
Café molido 50,120 0.2% Queso cheddar 76,487 22.1%
Lamina 48,162 0.2% Total 346,382 100.0%
Total General 42,756,896.55
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Anexo 18. Pensionados SAP por tipo y género

sep-15  sep-16 sep-17

Femenino 14,881 17,679 20432
Masculino 19,563 2230 25,390
Viejez 34444 40,070 45822
% del total 53.2% 55.3% 57.1%
Femenino 19,889 21627 23,096
Masculino 8365 LA 9,044
Sobreviviencia 28,254 30,306 32140
% del total 43.7% 41.8% 40.1%
Femenino 466 489 514
Masculino 1549 1,646 1,710
Invalidez 2015 2135 2224
% del total 3.1% 29% 2.8%
Total 64,713 72,511 80,156

Anexo 19. Pensionados por edad SAP

Edades Vejez Invalidez Sobrevivencia  Total

4 afios & menos 0 0 461 461
De 5a 9 afios 0 0 1,716 1,716
De 10 a 14 afios 0 0 3,046 3046
De 15 a 19 afios 0 0 4,002 4,002
De 20 a 24 afios 0 3 1,980 1,983
De 25 a 29 afios 0 45 399 444
de 30 a 34 afos 0 135 772 907
De 35 a 39 afios 0 242 1,332 1,574
De 40 a 44 afios 0 LY | 1,788 2,129
De 45 a 49 afios 0 364 2,018 2,382
De 50 a 54 afios 0 473 250 3,064
De 55a59 afios 8,446 466 2899 1181
De 60 a 64 afios 18,608 114 2764 21486
De 65 a 69 afios 13,801 M 2192 16,027
De70a74afos 4,908 7 1,526 6,441
De 75 a 79 afios 44 0 1,114 1,158
De B0 a 84 afios 12 0 757 769
85 afios 6 mas 3 0 693 696
Total SAP 45,822 2,224 32140 80,186
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Anexo 20. Pensionados SPP por tipo y género

sep-15 sep-16 sep-17

Femenino 30,932 31,498 31,539
Masculing 37473 36,441 35486
Vejez 68,105 67939 67025
% del total 69.7% §9.3% 68.8%
Femening 26,405 26,852 27,199
Masculing 2429 2452 2446
Sobreviviencia 28,834 29,304 29,645
% del total 29.5% 20.9% 30.5%
Femening 213 197 164
Masculing 580 532 502
Invalidez 793 729 686
% del total 0.8% 0.7% 0.7%
Total 97,732 97472 97,356

Anexo 21. Pensionados por edad SPP

Edades Vejez Invalidez Sobrevivencia Total

4 afios & menos 1] 0 5 ]
De 5a9afos 1] 0 58 58
De 10 a 14 afios 1] 0 196 196
De 15 a 19 afios 1] 0 466 466
De 20 a 24 afios 1] 0 2 2n
De 25 a 20 afios 1] 0 a7 57
de 30 a 34 afos ] 0 98 98
De 35 a 39 afos ] 3 179 182
De 40 a 44 afos ] 19 328 347
De 45 a 49 afos ] 45 525 870
De 50 a 54 afios ] &6 1,064 1,150
De 55259 afos 1,486 137 1,664 3487
De 60 a 64 afios 4,846 & 3,150 8077
De 65269 afos 8508 67 3870 12,545
De 70 a 74 afos 15,552 a3 4580 20,235
De 752 79 afios 16,664 7 4544 21,285
De 80 a 84 afios 11,002 52 3,780 14,804
B5afosomas 8967 26 4,530 13,523
Total SAP 67,025 686 20645 97,356
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Anexo 22. indice de indicadores previsionales

sep-16 sep-17 Variacion
Sistema de ahorro para pensiones

1 Afliados 2,892,568 3,032,262 139,694 4.8%
Dependientes 1,089,916 1,087,315 (2,601) -0.2%
Independientes 1,802,652 1,944,947 142,295 7.9%
2 Coftizantes 702,062 711,242 9,180 1.3%
3 Ingreso base de cotizacion promedio (US$) 628.3 655.8 28 4.4%
4 Pensionados totales 72,511 80,186 7,675 10.6%
Vejez 40,070 45,822 5,752 14.4%
Invalidez 2,135 2,224 89 4.2%
Sobrevivencia 30,306 32,140 1,834 6.1%
5 Pensiones pagadas (miles de US$) 30,138.9 34,463.5 4,325 14.3%
Vejez 25,149.4 28,936.3 3,787 15.1%
Invalidez 535.5 574.8 39 7.3%
Sobrevivencia 4,454.0 4,952.5 499 11.2%
6 Relacion cofizantes a afiliados 24.27% 23.46% (0.4) Puntos base
7 Relacion cofizantes a PEA' 23.95% 24.26% 0.8 Puntos base
8 Relacion afiiados a PEA' 98.67% 103.43% 5.0 Puntos base
9 Recaudacion Mensual (millones de US$) 60.4 63.6 3 5.3%
10 Recaudacion acumulada (millones de USS$) 7,954.1 8,704.0 750 9.4%
11 Patrimonio del fondo de pensiones (millones de US$) 9,214.5 9,887.3 673 7.3%
9 Total de. la Cartera de Inversiones valorizada y deposito en cfa. Cte. 92242 98954 671 73%

SAP (millones de US$) ’ ’
Instituciones Publicas 7,305.6 7,863.4 558 7.6%
Bancos Nacionales 471.8 681.7 210 44.5%
Fondos de Titularizacion 552.6 553.1 1 0.1%
Valores Extranjeros 522.2 450.1 (72) -13.8%
Sociedades Nacionales 48.5 47.0 (2) -3.1%
Organismo Financiero de Desarrollo 204 20.4 (0) 0.0%
Cuentas Corrientes 303.0 279.6 (23) -7.7%

Sistema de pensiones publico

13 Afiiados? 20,727 20,615 (112) -0.5%
14 Cofizantes 10,278 8,659 (1,619) -15.8%
15 Pensionados totales 97,972 97,356 (616) -0.6%
Vejez 67,939 67,025 (914) -1.3%
Invalidez 729 686 (43) -5.9%
Sobrevivencia 29,304 29,645 341 1.2%
16 Pensiones pagadas (miles de US$) 31,488.7 31,819.9 331 1.1%
Vejez 25,745.8 25,964.7 219 0.8%
Invalidez 159.8 149.0 (11) -6.7%
Sobrevivencia 5,583.1 5,706.2 123 2.2%
17 Recaudacion Mensual (millones de US$) 1.5 1.2 (0) -17.7%

' PEA a 2016 en base a datos de EHPM de 2016, publicada por DIGESTYC.

% Hace referencia a los afiliados activos.
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Anexo 23. Matriz de riesgos

En funcion de los diferentes elementos que considera el proceso de supervision con base en
riesgo, la Superintendencia ha desarrollado una matriz de riesgos, la cual da resultados a con-
solidados e individuales, teniendo por objeto presentar las principales exposiciones en funcién
del tipo de mercado, giro del negocio, tamafo y complejidad del mismo, valorando la calidad
de la gestidn y estableciendo a través de la metodologias de medicién y evaluaciéon de los
riesgos, su impacto en la situacion financiera de la entidad. Por cada tipo de riesgo se plantea
una calificacion que va en 4 niveles, desde el nivel 1 con riesgo bajo hasta el nivel 4 con riesgo
alto, como se muestra en el siguiente esquema:

Adecuada gestion de los riesgos que mitiga en forma razonable los riesgos,
(1) con una probabilidad baja de impactos negativos en capital econdmico y en
los ingresos.

La gestion mitiga en forma razonable los riesgos, con una probabilidad
{2} promedia de impactos negativos en el futuro cercano, en el capital
economicoy en los ingresos.

Debilidades en la gestion que no mitigan en buena medida los riesgos, que
sin exponerla a amenazas en el corto plazo, existen probabilidades que
provoquen impactos negativos en el capital econdmico y en los ingresos.

Debilidades en la gestion que no mitiga en gran medida los riesgos, con
exposicidon a amenazas en el corto plazo, con una alta probabilidad que
provogquen impactos negativos en el capital econémico y en los ingresos.

Las calificaciones anteriores son justificadas en funcion de los factores de exposicion de ries-
gos, los mitigantes establecidos y las dreas de preocupacioén por cada entidad; estas califi-
caciones son revisadas periddicamente, a partir de los insumos de las distintas areas de esta
Superintendencia involucradas en el proceso de supervision.
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