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PANORAMA FINANCIERO

PRESENTACION

La publicacion de esta revista financiera surge del interés
de compartir con los sectores profesionales, académicos,
empresariales y publico en general, los analisis que realiza
la Superintendencia del Sistema Financiero en los diferentes
mercados dentro de su competencia: bancario, seguros, valores
y previsional.

La Revista "Panorama Financiero” presenta el comportamiento
del sistema financiero salvadorefio en el primer semestre del
afo, las cifras revelan un sistema estable, con un adecuado nivel
de solvencia y aceptables niveles de liquidez, con mercados
eficientes y transparentes, los cuales se han robustecido con las
acciones quelasentidades estanrealizando paralaidentificacion,
medicion, mitigacion y seguimiento de los riesgos. Esta labor
es fundamental y no sustituye la medicion y evaluacion de los
riesgos que realiza este ente supervisor, la cual se convierte
Unicamente en un marco de referencia para poder evaluar la
gestion de riesgos que realizan las entidades.

Expreso mi especial agradecimiento a todo el personal de la
Superintendencia que ha hecho posible la publicacion de este
primer numero de la revista "Panorama Financiero”.

José Ricardo Perdomo
Superintendente del Sistema Financiero



INTRODUCCION

La Superintendencia del Sistema Financiero de El Salvador ha
iniciado un proceso de identificacion y cuantificacion de los
riesgos que enfrentan las entidades y las operaciones que éstas
realizan en las diferentes industrias que conforman el sistema
financiero, a efectos de determinar los riesgos inherentes
individuales asi como los mapas de riesgo por industria, lo
que ha permitido contar con estadisticas de los niveles de
riesgos existentes por entidad y de las potenciales pérdidas que
enfrentarian en el caso se materialice el evento generador de
riesgo.

Para realizar el desarrollo de los modelos de medicion de riesgo
ha sido fundamental la informacion histérica y continua que
gestiona la Central de Informacion de esta Superintendencia,
tanto de la situacion financiera de las entidades como del detalle
de las operaciones que se realizan en los diferentes mercados.

Sumado al enfoque cuantitativo de identificacion y medicion
de riesgos, la SSF realiza un analisis financiero fundamental el
cual ha sido fortalecido para complementar la valoracion de los
riesgos de las entidades supervisadas y el analisis cualitativo
de su gestion. Este analisis financiero ha permitido lograr una
profundizacion en el conocimiento y seguimiento de cada una de
las entidades y operaciones supervisadas.

Asi mismo, para tener una vision de las tendencias y del
comportamiento del sistema financiero, el andlisis individual
de las entidades se ha complementado con una evaluacion de
variables financieras agregadas de los mercados, entre ellas,
préstamos, depositos, tasas de interés del sistema, indice de
vencimiento, primas otorgadas, siniestralidad, cotizantes del
sistema de pensiones, montos negociados y rendimientos
por mercado. Adicionalmente y con esta vision global, la SSF
ha iniciado el seguimiento al riesgo sistémico, evaluando el
nivel de dependencia e interconectividad entre los mercados
y participantes, tanto dentro del sector financiero como con el
sector real.
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Es precisamente en esta primera Revista "Panorama Financiero”
que la Superintendencia presenta al 30 de junio de 2015, parte
de los resultados del trabajo de investigacion mencionado
anteriormente, detallando, para cada industria — bancos,
seguros, valores y pensiones - un analisis de las variables
agregadas incluyendo una bateria de indicadores financieros,
sequido por el mapa de riesgos y finalizando, con un analisis del
riesgo sistémico.

Estos aspectos - modelos de medicion de riesgo, analisis
financiero individual y de las variables agregadas del sistema,
junto con el seguimiento al riesgo sistémico - conforman los
pilares fundamentales que rigen la supervision del sistema
flnanciero y que complementa la evaluacion cualitativa de
la gestion de riesgos y, a su vez, fortalece la revision del
cumplimiento normativo que tradicionalmente ha realizado la
Superintendencia.



. BANCOS, BANCOS COOPERATIVOS Y
SOCIEDADES DE AHORRO Y CREDITO

A junio 2015 operan en El Salvador diez bancos
comerciales, dos bancos estatales, seis bancos
cooperativos y cuatro sociedades de ahorro y crédito
(SAC). En los ultimos cinco afos iniciaron operaciones
Banco Industrial El Salvador, S.A.; Sociedad de Ahorro
y Crédito Constelacion, S.A. y Sociedad de Ahorro y
Crédito Multivalores, S.A.

A. COMPORTAMIENTO DE LAS PRINCIPALES
VARIABLES AGREGADAS

A junio 2015, los activos de los bancos, bancos
cooperativos y SAC alcanzaron USS16,080.3 millones,
presentando un crecimiento interanual de 6.3%,
impulsado por los bancos Agricola, América Central y
Promérica (Tabla 01).

Tabla 01. Activos por entidad

(millones de US$)

Entidad jun-14  jun-15 Variacion
Agricola 39317 42956 3639 9.3%
Davivienda 21244 22056 812 3.8%
Scotiabank 2,009.7  2,050.1 405 2.0%
BAC 16335 1,793.3 1599 9.8%
Citi El Salvador 16413 15845 -56.8 -3.5%
Promerica 866.6 978.7 1121 12.9%
Hipotecario 7241 792.7 686 9.5%
G&T 484.0 526.4 424  8.8%
BFA 295.0 307.8 129  4.4%
Procredit 268.5 286.7 182 6.8%
Industrial 266.1 269.0 29 11%
COMEDICA 185.2 206.7 214 11.6%
ACCOVI 130.2 147.1 16.9 13.0%
Azteca 118.5 112.8 5.7 -4.8%
Muliinversiones 100.0 108.2 82 82%
Primer Banco 83.0 91.9 9.0 10.8%
Integral 81.0 86.1 51 6.3%
CREDICOMER 731 78.4 53 7.2%
|zalquefio 445 477 31 71%
BTS 414 45.7 43 10.4%
Citibank, N.A. 18.8 324 13.6 72.4%
Multivalores 0.0 20.5 20.5 N/A
Constelacion 12.7 12.3 -04 -3.4%
Total 15,133.2 16,080.3 9471 6.3%

Fuente: Sistema Contable estadistico de la SSF

Grafico 01. Estructura de inversiones a junio 2015

Otras entidades del Bancos
sistema financiero 2.7%

3%/
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W 20%

Estado
66.5%
Fuente: Sistema Contable estadistico de la S5F

A nivel de balance general (Anexo
01) el mayor incremento se observo
en la cuenta fondos disponibles
que alcanzd USS3,634.8 millones,
debido al aumento de USS1,238.5
millones en los depdsitos en el Banco
Central de Reserva (BCR), por los
mayores pasivos sujetos a reserva de
liquidez y principalmente al cambio
en la forma de constitucion de los
requerimientos, que ahora debe
mantenerse en una cuenta en lugar
de Certificados de Liquidez (CEDEL);
de forma simultanea se observa una
caida de las inversiones financieras
de USS1,918.3 millones en junio 2014
a USS914.2 millones en junio 2015.

Estas inversiones estan constituidas
principalmente por titulos del Estado
(Gréfico 01), 38.7% de los cuales
corresponden a Letras del Tesoro
(LETES)y 15.2% a Eurobonos y Bonos
El Salvador.

Grafico 02. Participacion en operaciones de compra
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Fuente: Bolsa de Valores de El Salvador
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Durante el primer semestre de 2015, 65.8% del
monto de operaciones de compra en el mercado
de valores fueron realizadas por bancos, bancos
cooperativos y SAC; USS1,205.6 millones se
efectuaron en el mercado de reportos, USS47.3
millones en mercado primario, USS46.6 millones
en mercado secundario y USS12.5 millones
en operaciones internacionales (Grafico 02).
En las operaciones de venta el porcentaje de
participacion fue 17.4%.

1.1. Préstamos brutos

Los préstamos brutos constituyen el principal
activo de las entidades, con una participacion del
69.2%.

Desde el segundo trimestre de 2014 su ritmo de
crecimiento interanual en términos reales reflejo
una tendencia a la baja, pasando de 6.8% en junio
2014 a 4.0% en junio 2015; el saldo en términos
nominales alcanzé USS11,105.4 millones (Gréfico
03).

Similar tendencia presento la relacion de
préstamos a PIB, que se contrajo de 41
puntos base respecto al afio anterior (Grafico
04), retomando para el calculo a junio del
presente ano el dato publicado en el <<Perfil
de Deuda del Sector Publico No Financiero>>
(Ministerio de Hacienda, 2015).
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GRAFICO 05. Prestamos brutos por sector
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Este comportamiento fue resultado de la contraccion en el ritmo de crecimiento del sector Empresas, que a
junio 2015 presentd una caida interanual en términos reales del 0.3% (Grafico 05-a). Aunque el crecimiento
de las carteras de Consumo y Vivienda también han experimentado desaceleraciones (Grafico 05-b y ¢), el
primero de los destinos continda siendo el principal impulsor del crédito, registrando a la fecha del analisis
una tasa de crecimiento interanual en términos reales de 10.2% y el segundo de 3.3%.

De igual forma los montos otorgados
s p—— mensualmente por destino presentarontendencia
e Fromman (12mesed ala baja, con una pendiente mas pronunciada en
el caso de Empresas (Grafico 06).
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El monto promedio otorgado en los ultimos doce
251 meses fue de USS$S359.5 millones en Empresas,
USS195.3 millones en Consumo y USS31.2
millones para Vivienda; estas cifras son menores
a las registradas a junio 2014 en 11.6%, 2.9% y
9.6% respectivamente, con una disminucion total

de 8.8%.
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- Como resultado de este comportamiento la

o participacion de Empresas respecto al total de

prestamos se redujo de 44.4% en junio 2014 a

2% - 42.5% en junio 2015, mientras que Consumo

aumento de 33.1% a 35.0% en el mismo periodo.

o - Analizando la relacion de préstamos por destinos

oMb e~ a PIB, Consumo duplico su relacion de 6.5% en

u 5% junio 2004 a 14.9% para junio 2015 y en el caso

e de Empresas se redujo de 24.9% a 18.0% (Gréafico
" 07).
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Al comparar esta relacion con otros paises de
Latinoamérica encontramos que de acuerdo al
<<Informe de Estabilidad Financiera Regional
de Centroamérica, Panama, Republica
Dominicana y Colombia>> a septiembre 2014
(Consejo Monetario Centroamericano, 2015),
el grado de endeudamiento de las empresas
en Perd, Colombia y Chile se ubica entre 20%
y 40% del PIB y en paises avanzados alcanza
niveles superiores al 50%.

En cuando al indice de vencimiento, aun
cuando en agosto 2014 se presento un ligero
aumento a 2.0%, para junio 2015 el indice
total de 1.8% fue similar al reflejado en junio
2014 (Anexo 03). El mayor indice correspondio
al sector Comercio con 2.9%, seguido por
Agropecuario con 2.8%; interanualmente se
observaron incrementos de 20 y 30 puntos
base en Industria manufacturera y Servicios,
si bien la mayoria de sectores continla
mostrando una tendencia decreciente.

TABLA 02. Préstamos por sector de empresas

Saldo adeudado Nimero de Monto  Tasaefectiva indice de

(millones de US$ y %) créditos promedio  ponderada vencimiento
Agropecuario 3424 72% 44,078  31.8% 10,656.9 10.0% 2.8%
Mineria y canteras 7.5 0.2% 67 0.0% 140,376.2 7.9% 0.9%
Ind manufacturera 1,0226  21.7% 10,004 7.2% 138,012.7 6.7% 0.8%
Construccion 356.9 7.6% 2,596 1.9% 186,963.8 7.7% 2.2%
Electr, gas, agua y serv sanit 150.4 3.2% 95 0.1%  2,284,984.1 6.8% 0.1%
Comercio 14584  309% 60352  43.5% 33,547.6 9.6% 2.9%
Transp, almac y comunic 195.9 4.1% 4,584 3.3% 60,923.1 10.6% 1.3%
Servicios 861.1  18.2% 14229  10.3% 80,449.0 8.7% 1.6%
Entd financieras privadas 197.0 4.2% 363 0.3% 834,462.1 7.6% 0.0%
Gob central y otras inst oficiales 0.0 0.0% 0 0.0% N/A N/A N/A
No clasificado 130.3 2.8% 2,295 1.7% 85,452.1 9.3% 1.3%
Empresas 4,722.5 100.0% 138,663  100.0% 46,947.8 8.6% 1.8%

Fuente: Sistema Central de Riesgos de la SSF

PRESTAMOS A EMPRESAS

Si bien a junio 2015 los sectores de mayor
participacion en los préstamos empresariales
continuaron siendo  Comercio, Industria
manufacturera y Servicios con 30.9%,
21.7% y 18.2%(Tabla 02), se experimentaron
disminuciones interanuales en términos
reales de estas carteras en 0.8%, 2.6% y 4.1%
respectivamente (Tabla 02).

Crecieron interanualmente  Transporte,
almacenaje y comunicaciones en 24.9%;
Electricidad, gas, agua y servicios sanitarios
en 29.9% y Agropecuario en 6.0%.

La tasa efectiva ponderada de préstamos a
empresas fue 8.6%; la menor correspondio a
Industria manufacturera con 6.7% y la mayor
a Transporte, almacenaje y comunicaciones
con 10.6%.
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Un74.7%delossaldosdepréstamosempresariales
correspondioalineasdecrecientesy 34.4% alineas
rotativas y sobregiros; en nimero la participacion
fue de 82.9% y 7.8% respectivamente. (Anexo
04-a y b). Del total de préstamos decrecientes
48.0% han sido otorgados con un plazo menor a
dos afos y 31.1% tienen plazos de dos a cinco
anos (Anexo 04-c).

Respecto al tamafo de empresa el destino
principal a la fecha del analisis fue gran empresa,
con una participacion del 46.3% de los saldos y
un monto otorgado promedio de US$498.4 miles;
la mediana empresa reflejé una participacion
de 23.6% y su monto otorgado promedio fue
de USS149.5 miles; en el caso de la pequefia
empresa la participacion fue del 13.7% y el monto
otorgado promedio ascendid a USS$62.1 miles.
Existe un 7.4% de los saldos no identificados
por tamafno de empresa, sin embargo, dado su
monto promedio de USS10.9 miles, podemos



inferir que estos préstamos corresponden al
segmento de autoempleo o microempresa, con
lo cual la participacion en saldos del segmento
alcanzaria 12.9% (Anexo 04-d).

Lastasaspromedioponderadasoscilanentre6.3%
paraempresas grandesy 17.7% para autoempleo;
el indice de vencimiento sigue una tendencia
inversa con 1.1% y 6.5% respectivamente (Anexo
04-e).

En cuanto a las modificaciones, 10.9% de los
saldos a junio 2015 han sido consolidados,
reestructurados o refinanciados, observandose
los mayores niveles en febrero 2010 con
16.9%; la mayor participacion correspondid a

liquidez>> con el objetivo de incentivar el
otorgamiento de  préstamos  productivos,
mediante el establecimiento de disposiciones
temporales relacionadas con el requerimiento de
la reserva de liquidez (Tabla 03).

Entre el 25 de febrero y 30 de junio (8 catorcenas)
se otorgaron 28,146 préstamos por un saldo de
USS$593.6 millones. El sector de mayor impacto
fue Agropecuario, beneficiado con 80.8% de los
préstamos otorgados, por un monto de USS75.6
millones e Industria manufacturera con 9.4%, por
un monto de USS356.3 millones.

TABLA 03.
Préstamos productivos

consolidaciones con 6.9% del total (Anexo 04-f).

Los sectores econdmicos con mayor porcentaje

Monto otorgado

(millones de US$ y %) Numero de créditos

de modificaciones fueron Comercio con 27.0%,
Servicios con 19.5% y Construccion con 15.1%
del total (Anexo 04-h).

Agropecuario

Servicios
Consfruccion

Transp, almac y comunic

Comercio

Con fecha 05 de mayo de 2015 fueron aprobadas

Ind manufacturera

Electr, gas, agua y serv sanit

756 12.7% 22,746 80.8%

356.3 60.0% 2,635 9.4%
49.8 8.4% 1,420 5.0%
68.3 11.5% 664 2.4%
30.1 5.1% 627 2.2%

26 0.4% 30 0.1%
10.8 1.8% 24 0.1%

por el Comité de Normas las <<Medidas

Empresas

593.6 100.0% 28,146 100.0%

temporales para el calculo de la reserva de

PRESTAMOS DE CONSUMO

A junio 2015 la mayor participacion por tipo de producto
en préstamos de consumo correspondio a las lineas
decrecientes con 75.8% de los saldos y de las tarjetas de
crédito de 22.4% (Tabla 03). Adn cuando los sobregiros tienen
una participacion de so6lo 0.9%, son el producto de mayor
rotacion; a la fecha de referencia del analisis existian 119,013
referencias, contra un promedio de otorgamientos entre
mayo 2014 y junio 2015 de 97,104 préstamos mensuales.

El monto promedio en el caso de las lineas decrecientes
fue de USS3,808.0, rotativas de USS10,587.2, sobregiros de
USS463.9 y tarjetas de crédito por USS2,877.5.

La tasa efectiva ponderada total del destino fue 20.8%; la
mas elevada correspondio a tarjeta de crédito con 29.6% vy la
mas baja a las lineas decrecientes con 18.4%.

Respecto al plazo de otorgamiento, se observo suampliacion
en todos los tipos de productos; en el caso de las lineas

Fuente: Sistema de Préstamos Productivos de la SSF

monto promedio lineas decrecientes

USS$S3,808.0

monto promedio lineas rotativas

US$10,587.2

monto promedio de sobregiros

US$463.9

monto promedio de tarjetas de crédito

USS$2,877.5
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decrecientes las menores a cinco afos redujeron su
participacion de 72.4% en junio 2004 a 36.1% en junio
2015 (Anexo 05-a). Se excluye de este analisis a Banco
Azteca, S.A., quien asigna un ndmero de préstamo por
cada desembolso realizado por el deudor, debido a lo cual
representa el 34.6% del total de referencias, afectando
los resultados globales ya que sus plazos son menores
a tres anos.

Por su parte, las tarjetas de crédito con plazo menor a
cinco afos paso de 71.2% del total en junio 2004 a 30.4%
para junio 2015 (Anexo 05-b).

En cuanto a los montos otorgados, tanto en préstamos
decrecientes como en tarjetas de crédito se observo una
contraccion en los segmentos de montos hasta USS5 mil
(Anexo 05-cy d); de igual forma se excluye Banco Azteca,
S.A., cuyos montos otorgados estan por debajo de esa
cantidad.

Ajunio2015lastasasefectivaspromediodelos préstamos
decrecientes y tarjetas de crédito muestran una relacion
inversa con el monto otorgado, el cual depende a su vez
del nivel de ingresos de las personas (Anexo 05-ey f).

Tanto los préstamos decrecientes como las tarjetas de
crédito presentan sus mayores indices de vencimiento
en los segmentos de montos otorgados entre USS250 y
USST mil; para los decrecientes también se observa un
alto indicador en aquellas referencias por mas de USS50
mil.

A junio 2015 el indice de vencimiento total del destino fue
2.4%, 2.2% para los préstamos decrecientes y 2.9% para
tarjetas de crédito; en el primero de los casos el indice se
mantuvo estable en torno al 2.0% desde febrero 2013, sin
embargo para las tarjetas de crédito comenzo a elevarse
lentamente a partir de mayo 2013 (Anexo 05-g).

Las consolidaciones, reestructuraciones y
refinanciamientos de los préstamos de consumo
representaron el 8.2% de los saldos totales y reflejaron
su maximo nivel historico en enero 2011 con 12.4%;
las consolidaciones y refinanciamientos tienen similar
participacion con 3.6% y 4.0% respectivamente (Anexo
05-h).
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contraccion de montos otorgados

USS5 mil

mayor indice de vencimiento
en montos otorgados

Entre
USS$250y
USS 1,000

indices de vencimiento

2%

para prestamos decrecientes

indices de vencimiento

9%

para tarjetas de crédito



Tabla 04.

Estadisticas por tipo de préestamo de consumo

Saldo adeudado Numero de Monto Tasa efectiva  indice de
(millones de US$ y %) créditos promedio ponderada vencimiento
Decrecientes 29489  758% 968,060 55.1% 3,808.0 18.4% 2.2%
Rotativos 37.7 1.0% 5,430 0.3% 10,587.2 12.5% 1.1%
Sobregiros 34.9 0.9% 119,013 6.8% 463.9 20.9% 4.9%
Tarjeta de crédito 870.7 224% 664,212  37.8% 29775 29.6% 2.9%
Consumo 3,892.3 100.0% 1,756,715 100.0% 3,288.4 20.8% 2.4%

Fuente: Sistema Central de Riesgos de la SSF

PRESTAMOS DE VIVIENDA

Se destaca que aun cuando el saldo de préstamos
muestra una tendencia creciente, el numero de
referencias se redujo de forma considerable de
95,839 en enero 2009 a 72,255 préstamos en junio
2015 (Anexo 06-a).

El punto de inflexion en el ritmo de colocacion se
produjo en febrero 2008, fecha en que el promedio
de otorgamientos de los ultimos doce meses
alcanzd 1,883 préstamos; a junio 2015 este
promedio se redujo a 693 créditos por mes (Anexo
06-b).

Al analizar la cartera por precio y tipo de inmueble,
los préstamos para adquisicion de vivienda
valorada en mas de US$68.6 miles incrementaron
su participacion de 27.4% en junio 2004 a 49.5%
en junio 2015, mientras que aquellas viviendas
con valor de hasta USS$68.6 miles redujeron su
participacion de 65.1% a 40.1% en el mismo
periodo (Anexo 06-c¢).

La mayor tasa efectiva promedio se registro en el
rubro de refinanciamientos con 15.0%, que también
reflejo el indice de vencimiento mas elevado con
12.6%; la menor tasa de 8.6% fue para los préstamos
destinados a la adquisicion de vivienda con valor
mayor a USS68.6 miles, rubro que a su vez registro
el menor indice de vencimiento de 2.4% (Tabla 05).

El indice de vencimiento total se ubico en 3.6% a la
fecha de analisis y desde mediados de 2011 sigue
una tendencia decreciente, aunque continta siendo
el mas elevado de los destinos (Gréafico 06-d).

En cuanto al plazo de otorgamiento, se amplid la
participacion de los préstamos contratados a mas
de 20 anos, pasando de 33.1% en junio 2004 a 60.3%
en junio 2015 (Anexo 06-€)

Las  consolidaciones,  reestructuraciones vy
refinanciamientos del crédito para vivienda
representaron 8.2% de los saldos totales,

registrando su maximo histérico en agosto 2012
con 11.0%; la mayor participacion correspondio a
refinanciamientos con 5.2% (Anexo 06-f).

Tabla 05.
Préstamos de vivienda por precio y tipo de inmueble
Saldo adeudado Nimero de Monto  Tasaefectiva indice de

(millones de US$ y %) créditos promedio  ponderada vencimiento
Menor a US$17,142.85 139.5 5.6% 11,792 16.3% 16,169.4 9.8% 6.7%
De US$17,142.86 hasta US$68,571.42 859.2  345% 32,181 44.5% 33,847.1 9.4% 3.5%
Mayores de US$68,571.42 1,233.0  49.5% 13,525  18.7% 109,110.0 8.6% 2.4%
Refinanciamiento 1324 5.3% 4,416 6.1% 35,491.5 15.0% 12.6%
Reparacion 51.4 21% 8,642 12.0% 8,240.1 9.1% 2.7%
Locales y terrenos 75.1 3.0% 1,699 2.4% 57,7974 9.2% 2.6%
Consumo 2,490.6 100.0% 72,255 100.0% 42,6511 9.1% 3.6%

Fuente: Sistema Central de Riesgos de la SSF
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1.2. Activos inmovilizados y provisiones

A junio 2015 las Provisiones por
incobrabilidad de préstamos ascendieron
aUSS$309.3miles, brindandounacobertura
de 116.5% a los Préstamos vencidos
totales de USS265.5 miles; este indicador
mostrd una leve tendencia decreciente
desde marzo 2014, debido al mayor ritmo
de crecimiento de los préstamos vencidos
respeto a las provisiones (Grafico 08).

Por su parte los Bienes recibidos en pago o
adjudicados (BRPA), que hasta julio 2013
mostraron una tendencia decreciente,
experimentaron un leve aumento a
USS154.7 miles a junio 2015, reflejando
una cobertura de provisiones de 68.5%
(Gréafico 09).

1.3. Préstamos castigados

Historicamente los préstamos castigados
corresponden principalmente al destino
Consumo, que desde el tercer trimestre
de 2013 presentaron una tendencia
creciente.

En términos anualizados, el mayor monto
seregistroentrejulio 2009y junio 2010 con
USS$203.4 millones, correspondiente a un
crecimiento de 32.2% respecto al mismo
periodo del mes y afo anterior; a junio
2014 y 2015 se observaron aumentos de
16.2% y 23.8% respectivamente (Grafico
10y Tabla 07).
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2. FUENTES DE FONDEO

® Depositos 1 Préstamos recibidos y deuda subordinada M Titulos de emision propia

A junio 2015 la principal fuente de fondeo la DEPOSITOS

constituyeron los Depodsitos que alcanzaron

USS10,685.6 millones, equivalentes a una 3|TSU|tad9 de l.a ma%anclUVIddad ,er)t el
participacion del 79.2% del total. uitimo ano, a junio 0S JeposHos

experimentaron un crecimiento real en
términos interanuales de 3.9%, impulsado
principalmente por los depdsitos a plazo
(Anexo 07); sin embargo, la relacion de
depositos respecto al PIB, que mide la
profundizacion del ahorro a nivel nacional,
mostro una tendencia a la baja pasando
de 44.0% en junio 2010 a 40.8% para junio
2015 (Grafico 13).

Los Préstamos recibidos correspondientes a la
segunda fuente de fondeo en importancia
alcanzaron USS2,170.1 millones y representaron
el 16.1%, mostrando un aumento significativo
respecto al 6.7% presentado en junio 2011 y
superando incluso los niveles registrados previos
a la crisis financiera de 13.9% a junio 2008.

Los Titulos de emision propia mostraron un o Ry
comportamiento estable desde 2012 y su Entre Junio 2004y 2015 la participacion
participacion se contrajo a 4.8% a la fecha de ge |5O§ gsposnostapl?iotsle hallgez‘[;r.|orad()l
referencia del andlisis (Gréaficos 11y 12). € oU.o% Fespecto al total a #.2.2%, por €
contrariolos depdsitos encuentacorriente
ampliaron su participacion de 17.6% a

28.9% en el mismo periodo (Grafico 14).
Grafico 11. Fuentes de fondeo
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Grafico 14. Participacion por tipo de depdsito
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3. LIQUIDEZ

La relacion de depdsitos a préstamos brutos
mostro una tendencia decreciente desde 112.4%
ennoviembre 2010a96.2% parajunio 2015, como
resultado del mayor crecimiento experimentado
porlos préstamos brutos respecto a los depositos
(Gréfico 15).

Grafico 15. Relacion de depdsitos a préstamos brutos
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Fuente: Sistema Contable Estadistico de la SSF

Esta brecha entre las colocaciones y captaciones
ha sido principalmente cubierta con recursos
provenientes de préstamos recibidos y deuda
subordinada, otorgados por entidades del
exterior; esta fuente de fondeo alternativa sigue
una tendencia inversa a la relacion de depositos a
préstamos (Grafico 16).
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Se observd una contraccion en los depdsitos
de personas de 64.3% del total en junio 2004
a 57.5% para junio 2015 y un aumento en los
depdsitos de empresas de 20.8% a 27.4% en
el mismo periodo; el saldo de depdsitos de
empresas y personas a la fecha de referencia
del analisis fue de US$2929.8 y USS6,147.4
millones respectivamente (Anexo 08-a y b). En
términos reales los depdsitos de personas a
junio 2015 se redujeron 9.6% respecto al maximo
nivel histérico alcanzado en marzo 2008; los
depdsitos de empresas aumentaron 35.5% vy
los del gobierno en 23.9% en el mismo periodo
(Anexo 08-c a f).

Grafico 16. Fuente de fondeo alternativa
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En los ultimo afos tanto a nivel de
entidades como de sistema se han
cumplido ampliamente los requerimientos
catorcenales de constitucion de reserva
de liquidez, presentando entre el 17 y 25
de junio de 2015 un coeficiente de 107.5%
(Gréfico 17).
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4. SOLVENCIA

junio 2015 el fondo patrimonial de Individualmente los mayores coeficientes

los bancos, bancos cooperativos vy correspondieron a la Sociedad de Ahorro y

SAC alcanzd US$1,903.8 millones, los Crédito Constelacion, S.A. con 49.1%, Banco
activos ponderados USS$11,325.2 millones Azteca El Salvador, S.AA. con 453% vy la
y los pasivos, compromisos futuros y Sociedad de Ahorro y Crédito Multivalores,
contingencias  USS$14,432.6  millones; S.A. con 38.3%; los més cercanos al limite
como resultado el coeficiente patrimonial legal de 12.0% fueron Banco Promérica,
y endeudamiento legal del sistema fue de S.A. con 12.5% y Banco G&T Continental El
16.8% y 13.2% respectivamente. Salvador, S.A. con 12.7%.

Considerando  esta  informacion  la
capacidad de crecimiento en activos Grafico 18. Coeficiente patrimonial por entidad
ponderados y en pasivos, compromisos
futuros y contingencias es de US$4,393.8 y
USS12,765.2 millones, respectivamente.

49.1%

2
o
w
~

El capital social por USS1,091.7 millones
constituye el principal componente del
fondo patrimonial, con una participacion de
57.3%; por lo que el coeficiente de capital
ordinario para el sistema a la fecha de
analisis seria de 9.6%. El capital primario de
USS1,559.4 millones, corresponde al 81.9%
del fondo patrimonial y resulta en un indice
de apa|ancamient0 de 9.4%. Fuente: Informacién remitida por las entidades supervisadas
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Grafico 19. indices de productividad de activos
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Fuente: Elaboracion propia con datos del Sistema Contable Estadistico de la SSF

Comoconsecuenciaelmargenfinanciero
ajustado se elevo 69 puntos base, de
7.34% en junio 2014 a 8.03% para junio
2015, a pesar del incremento en el costo
de depositos ajustado, producto de la
mayor participacion de los depdsitos a
plazo (Grafico 20).

Grafico 21. Retorno patrimonial y sobre activos
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Fuente: Elaboracion propia con datos del Sistema Contable Estadistico de la SSF
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11.3%

5. RESULTADOS

En relacion al estado de resultados (Anexo 09), a
junio 2015 los ingresos de operacion alcanzaron
USS701.1 millones, mayores en 6.9% respecto al
mismo periodo del afo anterior.

Este aumento fue influenciado principalmente por
el mayor volumen de operaciones y el incremento
interanual de 14 puntos base en el indice de
productividad de préstamos ajustado; que junto a
la mayor rentabilidad de las inversiones, por la no
inclusion desde 2014 de los CEDEL, ocasiond un
aumento de 115 puntos base en el rendimiento

de activos productivos brutos promedio ajustado
(Gréfico 19).

Grafico 20. indices de costos
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Fuente: Elaboracion propia con datos del Sistema Contable Estadistico de la SSF

Sin embargo, la utilidad neta disminuyo
2.7%, de USS99.4 millones en junio 2014
a USS96.8 millones para junio 2015,
producto de los mayores saneamientos
netos que experimentaron un crecimiento
interanual del 9.0%, ocasionando una
contraccion del retorno patrimonial y
sobre activos ajustados de 11.0%y 1.5% a
9.7%y 1.3% respectivamente (Grafico 21).



6. CORRESPONSALES FINANCIEROS

Los corresponsales flnancieros son
establecimientos comerciales que han suscrito
contrato con una entidad financiera para realizar
operaciones como pago créditos, tarjetas,
colectores; recibo y pago de remesas y otras
operaciones. Al suscribir el contrato, la entidad
flnanciera asume frente al usuario la completa
responsabilidad por todas las operaciones y
servicios efectuados por este medio.

Estos se han convertido en un importante canal
para mejorar la inclusion financiera, brindando
a la poblacion oportunidad de tener facil acceso
a servicios financieros formales y al uso de
sistemas de pago.

Ajunio 2015 el numero de corresponsales alcanzo
224 establecimientos, debido principalmente a la
incorporacion de 74 establecimientos por parte
de Banco Promérica, S.A. (Grafico 22); el mayor
crecimiento se observo en el Departamento de
San Salvador con 28 nuevos corresponsales,
sequido por La Libertad y Ahuachapan (Grafico
24).

El monto y nimero de operaciones realizadas
alcanzé  USS11.8  millones 'y 120,108
transacciones a la fecha de referencia del analisis,
experimentando un incremento interanual de
38.7% y 33.5% respectivamente (Grafico 23).

Grafico 22. Numero de corresponsales financieros
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Fuente: Informacién remitida por las entidades supervisadas

Grafico 23. Monto y niimero de transacciones
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Fuente: Informacion remitida por las entidades supervisadas

Grafico 24. Ubicacion de los corresponsales financieros

Departamento  jun-14 jun-15

Ahuachapan 7 18

Cabarias 2 6 13
Chalatenango 8 13 S anta Chalatenango
Cuscatan 4 8 Bme

La Libertad 11 28 - Clskatlan
La Paz 7 7

La Unién 10 15 18 ! 8
Morazan 8 8 Ahuachapan San

San Miguel 11 19 17 La Salvador
San Salvador 20 48 ER Libertad 48

San Vicente 2 6 28

Santa Ana 6 13 F-: .
Sonsonate 13 17

Usulutédn 9 18 7
Total 118 224

Cabarias )
Morazan
San 8
Wicente
6 San La..-
18 higuel Hnian
Lsulutan 19 15

Fuente: Informacion remitida por las entidades supervisadas
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Las operaciones mas representativas
fueron el pago de tarjetas de crédito
con 45.8% del total, pago de colectores
con 32.0%, abono a cuenta con 9.4% y
el pago de remesas con 6.4% (Grafico
31).

Encuantoala participacion en el monto
de operaciones, los pagos de tarjetas
de crédito representaron 60.6% del
total, sequido de abonos a cuenta con
18.4%, pago de remesas con 10.0%,
pago de colectores con 5.1% y retiro de
efectivo con 4.6% (Grafico 26).

B. EVALUACION DE RIESGOS

El riesgo de credito es uno de los mas
relevantes a gestionar por las entidades que
Integran el sistema bancario; y debe abordarse
desde diferentes perspectivas:

* Riesgo de incumplimiento: pérdida
potencial por la falta de pago de una
contraparte, ya sea un deudor o emisor de
deuda.

* Riesgo de concentracion: es el riesgo que
se deriva de la falta de diversificacion de
la estructura del portafolio crediticio, tanto
por destino econdmico, plazos, deudores,
entre otros.

* Riesgo de contraparte: es la posibilidad
de pérdida debido al incumplimiento de la
contraparte; conlleva el no pago, el pago
parcial o la falta de oportunidad en el pago
de las obligaciones pactadas.

stas perspectivas generan impactos en
la posicion financiera de la entidad, ya
que implican la constitucion de reservas
de saneamiento, en funcion del perfil de riesgo
de la contraparte y sus facilidades crediticias.
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Pago de remesas

Grafico 26. Monto de las transacciones
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Gréfico 25: Numero de transacciones
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El riesgo de liquidez, originado por la captacion de
los depdsitos del publico que pueden ser retirados
sin previo aviso (cuenta corriente y ahorro), obliga
a las entidades a mantener activos liquidos que
sean de facil realizacion, asi como fuentes de
flnanciamiento que les permitan hacer frente a
estas salidas no esperadas.

Adicionalmente las entidades deben gestionar el
descalce generado por la diferencia en el momento
en que serecibenlos flujos deingresos provenientes
delos activos de largo plazo (préstamos) y se pagan
los costos de los pasivos de corto plazo (depdsitos).



El riesgo de mercado proviene en primer
lugar de la probabilidad de modificaciones
en los precios de las inversiones financieras,
producto de cambios en el rendimiento de
los valores bursatiles; en sequndo lugar, al
tener una importante porcion de activos y
pasivos sensibles a tasas de interés, los
cambios en las mismas impactan en su
margen financiero.

En su mayoria los bancos cooperativos y
SAC no poseen valores bursatiles, por lo
gue unicamente estan expuestos al riesgo
de sensibilidad a la tasa de interés.

El riesgo operacional provine de las
actividades propias del negocio relativas
a procesos, personal, tecnologia de la
informacion y acontecimientos externos;
todo ello influenciado por el riesgo legal.

principalmente de factores intrinsecos al
pais como ser una economia dolarizada,
la posicion geografica y globalizacion de
la economia que genera movimientos de
capital; el énfasis de la supervisiéon radicaen
la evaluacion de la estructura de la Oficialia
de cumplimiento, el involucramiento de la
alta administracion, los mecanismos de
control, procesos de debida diligencia de
los clientes, herramientas de monitoreo,
capacitaciones, labor de auditoria interna y
externa en relacion a este riesgo.

Respecto al riesgo reputacional |a principal
exposicion se manifiesta en el impacto que
los rumores o noticias negativas pueden
tener en la liquidez, por la percepcion de los
distintos grupos de interés, principalmente
los depositantes; las entidades deben
contar con politicas de manejo de imagen,

Las entidades también son susceptibles al  de
riesgo de lavado de dinero y financiamiento  de
(LA/FT),

al terrorismo

El riesgo de crédito es uno
de los mas relevantes a
gestionar por las entidades
que integran el sistema
bancario.

El riesgo operacional
provine de las actividades
propias del negocio
(Procesos, personal,
tecnologia, etc).

estudios de satisfaccion
organizacional,
responsabilidad
seguimiento a noticias periodisticas y a

clima

derivado

de clientes,
actividades

social corporativa,

redes sociales, entre otros.

El riesgo de liquidez,
originado por la captacion
de los depositos del
publico obliga a las
entidades a mantener
activos liquidos que sean
de facil realizacion.

Riesgo reputacional,
derivado de la exposicion
publica (rumores o
noticias negativas) que
afecta la imagen.

El riesgo de mercado
es originado por las
modificaciones en los
precios, ademas de
tener activos y pasivos
sensibles a tasas de
interés.

Riesgo de LA/FT, derivado
de ser una economia
dolarizada, la ubicacion
geografica del pais y la
globalizacion que genera
movimientos de capital.
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Conforme los elementos planteados, se
presentan los siguientes mapas de riesgo:

llustracion |: Mapa de Riesgo de bancos Comerciales y Estatales

[3] Por Encima del Promedio

[3] Por Encima del Promedio

[2] Moderado

[3] Por Encima del Promedio

llustracién I1l: Mapa de Riesgo de las Sociedades de Ahorro y Crédito

[3] Por Encima del Promedio

[3] Por Encima del Promedio

(3] Por Encima del Promedio /O H|eSUU it

Para lectura de esta ilustracion ver: ANEXO 14.
Metodologias de Medicion y Evaluacion de riesgo

ﬁ SSF - Panorama Financiero - Enero Junio 2015

A partir de las diferentes metodologias de
cuantificacion de riesgos, se elabora el Estado de
Impacto de los principales riesgos en el capital,
por cada tipo de mercado y entidad, presentando
de forma comparativa la posicion de solvencia
del sistema con el capital minimo requerido para
cubrir las exposiciones a los riesgos de crédito,
operacional y mercado; calculados sobre la base
del modelo de pérdidas esperadas, el método del
indicador basico (BIA) y el valor en riesgo (VaR),
respectivamente (Tabla 07).

Los excedentes o deficiencias se han calculado
sobre la base de dos escenarios:

Escenario 1: Para el calculo del capital en
riesgo (CER), se asume que las provisiones para
incobrabilidad de préstamos contabilizadas
cubren en un 100% las pérdidas esperadas,
determinadas en funcion de la informacion
historica de las entidades.

Escenario 2: E|l capital en riesgo (CER) se
determina descontando del valor en riesgo (VaR)
de portafolio, las provisiones para incobrabilidad
de préstamos, siendo éste escenario el que mas se
apega a larealidad, ya que las pérdidas esperadas
no se encuentran cubiertas en su totalidad por las
provisiones constituidas.

Tabla 07. Impacto de los principales riesgos

a diciembre 2014
(millones de US$)
Concepto Escenario 1 Escenario 2

|. Fondo patrimonial (A+B-C) 1,744.4 1,744.4
A. Capital primario 1,416.1 1,416.1
B. Capital complementario 397.0 397.0
C. Deducciones 68.7 68.7
1. Requerimiento de activos

Total de activos ponderados 10,508.3 10,508.3

Req. de activos ponderados por riesgo (12%) 1,261.0 1,261.0

Excedente o (deficiencia) 483.4 483.4

Coeficiente patrimonial del sistema 16.6% 16.6%
1. Requerimiento por riesgos asumidos

Riesgo operacional 126.4 126.4

Riesgo de crédito 1,252.5 1472.2

Riesgo de mercado 26.9 26.9

Requerimiento de capital 1,405.8 1,625.6
IV Req. minimo por riesgos asumidos 13.4% 15.5%
Excedente o (deficiencia) en porcentaje 3.2% 1.1%
Excedente o (deficiencia) en millones de US$ 338.6 118.8




1. ASEGURADORAS

En los ultimos cinco anos el numero de companias
aseguradoras en El Salvador se ha incrementado de
veinte a veinticuatro, siendo las mas recientes en iniciar
operaciones Seguros Fedecredito, S.A. y Fedecrédito Vida,
S.A., Seguros de Personas.

Del total de entidades ocho son companias mixtas, siete
ofrecen seguros de dafios y nueve seguros de personas; la
<<Ley del Sistema de Ahorro para Pensiones>> aprobada
en 1997, dejo en manos de companias aseguradoras
dedicadas exclusivamente a personas el otorgamiento de
rentas vitalicias y los sequros de sobrevivencia e invalidez
permanente.

A. COMPORTAMIENTO DE LAS PRINCIPALES
VARIABLES AGREGADAS

Los activos del sistema asegurador presentaron un
crecimiento interanual de 10.8%, pasando de USS729.0
millones en junio 2014 a USS807.9 millones en junio 2015,
Impulsado principalmente por Seguros e Inversiones,
S.A.; ASESUISA Vida, S.A. Sequros de Personas; Scotia
Seguros, S.A.; y la Central de Seguros y Fianzas, S.A.
(Tabla 08).

Tabla 08. Activos por entidad
(milones USS)

jun-14  jun-15  Variacion

SISA B1.7 104.6 229 281%
SISA Personas 1028 1023 -06 -06%
ASESUISA Personas 69.9 872 173 247%
MAPFRE La Cenfroamericana 66.6 63.8 28 -42%
Agricola Comercial 61.9 63.2 13 21%
Scotia 51.0 59.2 82 16.1%
Suiza Salvadorefa 53.2 59.2 60 11.2%
Pan American Life 53.1 55.3 22 42%
Seguros del Pacifico 356 378 21 6.0%
La Cenftral de Seguros y Fianzas 29.0 35.7 6.8 23.3%
AIG 304 303 01 -04%
Davivienda 215 280 05 1.7%
AIG Personas 18.9 19.3 03 18%
AC Servicios de Seguros Fuluros 97 124 27 282%
Qualitas 88 84 05 -52%
Popular 73 71 -03 -35%
Vivir Personas 6.6 70 05 639%
ASSA 50 6.5 16 31.3%
Azul 35 53 1.8 506%
ASSA Personas 28 51 23 B3iS%
Azul Personas 24 36 12 51.5%
Fedecrédito 0.0 28 28 N/A
Fedecrédito Personas 0.0 2.7 2.7 NIA
Davivienda Personas 1.1 1.2 00 28%
Total 729.0 807.9 790 10.8%

Fuente: Sistema Contable estadistico de la SSF

Grafico 27. Estructura de inversiones a junio 2015
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A nivel de balance general el mayor
iIncremento se observo en la cuenta
de inversiones financieras que alcanzo
USS443.4 millones y constituye el
principal activo de las entidades con
una participacion del 54.9% del total.
El portafolio se encuentra constituido
en 51.8% por depdsitos a plazo y
valores emitidos y garantizados por
bancoslocalesyen27.7% portitulos del
Estado (Grafico 26); estas posiciones
se encuentran dentro de los limites
establecidos por la regulacion para
garantizar condiciones adecuadas de
seguridad y liquidez.

Como resultado de la recuperacion
en las tasas de depodsitos a plazo
se observdo un incremento en la
rentabilidad implicita calculada de las
inversiones, de 4.5% en junio 2011 a
5.6% para junio 2015 (Grafico 28).

Grafico 28. Rentabilidad implicita de las inversiones
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Grafico 29. Participacion en operaciones de compra
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Fuente: Bolsa de Valores de El Salvador

Durante el primer semestre de 2015, 5.4% del
monto de operaciones de compra en el mercado
de valores fueron realizadas por aseguradoras;
USS75.1 millones se efectuaron en el mercado de
reportos, USS18.9 millones en mercado primario,
USS$8.8 millones en mercado secundario y USS5.3
millones en operaciones internacionales (Grafico
29). En las operaciones de venta el porcentaje de
participacion fue 0.3%.

La cobertura que le brindan las inversiones
financieras a las obligaciones con asegurados,
reservas técnicas y por siniestros fue de 142.4%
en junio 2014 y de 145.4% a junio 2015.

Respecto a la produccion de primas, a la fecha de
referencia del andlisis se colocaron USS$289.9
millones, presentando un crecimiento interanual
en términos reales de 3.5%.

Grafico 31. Nivel de profundizacion
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Fuente: Sistema Contable Estadistico de la SSF, BCR y Sigma World Insurance
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Grafico 30. Primas netas
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Fuente: Sistema Contable Estadistico de la SSF

El crecimiento en las primas contribuy a mejorar
los niveles de profundizacion, medidos respecto
a PIB, y densidad del mercado, medida respecto
a poblacion.

El primero de los indicadores se incremento
de 1.5% en junio 2000 a 2.3% en junio 2015
(Gréfico 30). No obstante dicha mejora, El
Salvador mantiene niveles inferiores al promedio
de 3.1% reflejados por Latinoamérica, segun
datos de Sigma World Insurance a diciembre
2014, observandose una brecha en relacion el
crecimiento mostrado por la region (Grafico 31).
Una mayor brecha se observod al analizar la
densidad del mercado, que a diciembre 2014
alcanzo USS90 per capita, mientras que en
Latinoamérica fue de USS304 en el mismo
periodo. (Gréafico 32)

Grafico 32. Densidad del mercado
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Fuente: Sistema Contable Estadistico SSF, Banco Mundial y Sigma World Insurance



Grafico 33. Personas y daiios
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Fuente: Sistema Contable Estadistico de la SSF

Las diferencias observadas en El Salvador con
respecto a Latinoamérica pueden ser explicadas
por los niveles de ingresos de las familias, la falta
de cultura de seguros y el mayor avance en otros
paises de la region en el desarrollo de productos
destinados a cubrir las necesidades de los sectores
mas vulnerables de la poblacion.

Segun la Encuesta de Hogares de Propdsitos
Multiples 2013, solo el 0.6% de los hogares
encuestados invierten recursos para el pago de
seguros de vida y robo (US$20.7 por mes); y solo un
0.1% de los hogares invierten en un seguro médico
hospitalario (USS41.8 por mes); a pesar de que el
21.9% de los hogares indicaron haber incurrido
en gastos en salud por un promedio mensual de
USS160.6 en gastos de hospitalizacion, USS17.4 en
consultas médicas y USS24.1 en medicinas.

En este contexto, hay una brecha importante para la
futura expansion de la industria aseguradora, dado
su rol, como mecanismo de mitigacion de riesgos.
En el total de primas netas los seguros de personas
que incluyen vida; previsionales, rentas y pensiones;
y accidentes y enfermedades tuvieron una mayor
participacion con 57.1% del total. Los seguros
de dafnos que incluyen automotores; incendios y
lineas aliadas; y otros seguros generales y fianzas
representaron el 42.9% (Grafico 33).

Respecto a los seguros de personas, el ramo de vida
alcanzé ajunio 2015 un monto de USS78.9 millones,
equivalente al 27.2% del total de primas netas del
sistema; 50.4% de la produccion se concentra en

Grafico 34. Estructura de Primas
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dos compafiias, de las cuales la lider tiene una
participacion del 31.6%. El sub ramo de mayor
participacion fue vida colectivo que representa el
69.5% del total de primas del ramo de vida y 18.9%
del sistema (Gréafico 34).

El aumento de la participacion de los seguros de
personas se debe en parte a que las companias
han fortalecido y diversificado sus canales de
comercializaciéon no tradicionales tales como
farmacias, empresas de servicio de electricidad,
tiendas de consumo, permitiendo el acceso a sus
productos a un nuevo segmento de la poblacion.

Por otra parte los seguros de dafnos involucran un
numero importante de ramos, dentro de los que se
ofrece un amplio portafolio de productos; el mas
representativo es Incendios y lineas aliadas con
15.3%, sequido de Otros seguros generales con
13.2%; de este Ultimo 47.6% corresponde al seguro
de crédito Interno que se contrata en el momento del
otorgamiento del crédito con una entidad financiera;
mientras que el de Automotores representa solo el
12% del total de primas netas del sistema.

El indice de siniestralidad con relacion a las primas
netas muestra una tendencia al alza, pasando de
51.3% en junio 2014 a 58.0% en junio 2015, debido a
los mayores siniestros en el ramo de personas.

Por su parte el indice de cesion de primas se redujo
levemente de 33.4% en junio 2014 a 33.1% para
junio 2015, debido a la cesion en mayor medida en
ramos que protegen con reaseguro en exceso de
pérdida.
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Grafico 35. Indice de siniestralidad y cesion de primas
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Los siniestros recuperados fueron de 50.5% del total
de siniestros pagados.

El mayor indice en siniestralidad correspondio al
ramo de seguros previsionales, rentas y pensiones
con 80.1%, principalmente rentas de invalidez y
sobrevivencia; sin embargo el nivel de cesion de
primas en este ramo fue solo del 43.1% (Gréfico 35).

Por otro lado el mayor porcentaje de cesion de
primas correspondio al ramo de incendios y lineas
aliadas con el 80.2%, el cual tiene una siniestralidad
del 63.1%, recuperandose el 51.7% de sus siniestros
pagados; en cuanto al ramo de automotores se
observo que a pesar de tener una siniestralidad del
71.0% unicamente se ha recuperado 5.4% de los
siniestros pagados, debido a los bajos niveles de
cesion en este ramo de 6.0%.

El ramo de vida que es el de mayor participacion de
mercado, tiene una siniestralidad de 40.7%,
recuperandose el 20.8% del total de los siniestros
pagados, consecuencia de su nivel de cesion de
primas del 17.7%.

El mercado asegurador salvadorefio mantiene un
adecuado nivel de solvencia, con un patrimonio neto
de USS$281.3 millones, que sobrepasa el patrimonio
neto minimo en USS118.7 millones, equivalente al
72.9%.
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Grafico 36. Utilidades por tipo de aseguradora
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El indice combinado, que mide la rentabilidad
técnica de los seguros, se mantuvo por debajo del
100%; sin embargo de junio 2014 a junio 2015 paso
de 80.8% a 86.6%, producto de mayor siniestralidad
(Anexo 11).

Respecto a la rentabilidad, a junio 2015 se registro
la menor utilidad neta de los Ultimos cinco afios con
USS24.5 millones, presentando una reduccion
interanual de 17.4%, producto principalmente de un
menor resultado técnico debido al incremento de
los siniestros netos en 16.2% y al mayor gasto por
incremento de reservas técnicas en 9.5%, a pesar
del aumento en los ingresos financieros netos y
otros ingresos.

Al analizar las utilidades obtenidas por los tipos de
aseguradoras, se observd que Unicamente las
mixtas obtuvieron mayor utilidad que la reportada
en junio 2014, mientras que las aseguradoras de
dafios reportaron pérdidas de USS0.6 millones
(Gréfico 36).

A la fecha del analisis el retorno sobre activos
total fue de 6.3% y sobre patrimonio de 13.2%; las
aseguradoras dedicadas a personas presentaron
mayor retorno sobre patrimonio con 22.1%,
mientras que las mixtas presentaron mayor retorno
sobre activos.



B. EVALUACION DE RIESGOS

Para las aseguradoras el riesgo técnico es el mas
relevante de gestionar, definiéndose este como la
posibilidad de incurrir en pérdidas por inadecuadas
base técnicas o actuariales empleadas para estimar
las primas a cobrar a los clientes, asi como de las
reservas técnicas, insuficiencia en la cobertura de
los contratos de reaseguro, aumento inesperado
en los gastos y distribucion en el tiempo de los
siniestros.

El portafolio de inversiones esta sujeto a riesgo
de crédito por contraparte y concentracion; en
este sentido, las entidades deben poseer politicas,
en adicion a los requerimientos legales, para su
estructuracion y monitoreo.

El riesgo de mercado se manifiesta por cambios
de precios en las inversiones financieras, las cuales
respaldan el nivel de siniestralidad, por lo que las
entidades deben llevar un proceso de medicion
y control adecuado; para medirlo se utiliza la
metodologia del VaR paramétrico.

La exposicion al riesgo de liquidez se considera baja
en este mercado ya que previo al pago de un siniestro
es necesario realizar un proceso de verificacion, que
en la mayoria de los casos deja espacio para buscar
alternativas de fondeo que permitan hacer frente a
la obligacion, incluyendo el reaseguro.

Las actividades y operaciones del negocio de
seguros como administracion de las polizas de

Para la lectura de esta ilustracion ver "Anexo 14.
Metodologia de medicion de evaluacion de riesgos”

seguro Yy siniestros, calculo operativo de reservas,
seleccionyevaluaciondelriesgo, estaninfluenciadas
por el riesgo legal y por los factores generadores de
riesgo operacional, sobre los cuales se soporta el
desarrollo de tales actividades: procesos, personal,
tecnologia de informacion; asi mismo existe una
exposicion a los acontecimientos externos.

La exposicion al riesgo de LA/FT es moderada, ya
gue las tipologias de este delito se van innovando y
buscando nuevos canales de blanqueo de capitales,
cuya principal via se da en el proceso de suscripcion
de polizas. Por ello la Superintendencia basada
en las regulaciones respectivas, verifica que las
aseguradoras cuenten con estructuras de oficialia
de cumplimiento, procesos de diligenciamiento de
clientes, herramientas de monitoreo, entre otros. Asi
mismo, se hace énfasis en que los intermediarios
de seguros se capaciten y tengan conocimiento y
procesos claros a sequir para aplicar la politica de
conozca al cliente.

Respecto al riesgo reputacional la percepcion de
los asegurados, como principal grupo de interés,
puede verse influenciada por noticias negativas a
través de medios periodisticos y en redes sociales
y denuncias de clientes insatisfechos. La imagen
de la entidad también puede verse afectada por el
grado de satisfaccion de sus empleados.

Con lo anterior, se plantea el mapa de riesgos para
el mercado de seqguros:

llustracion IV:
Mapa de Riesgos del Mercado de Seguros

[3] Por Encima del Promedio

[3] Por Encima del Promedio

[‘” Moderado

[3] Por Encima del Promedio
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1. MERCADO DE VALORES

A. COMPORTAMIENTO DE LAS PRINCIPALES
VARIABLES AGREGADAS

En el primer semestre del 2015, los montos
negociados en el mercado de valores presentaron
un crecimiento del 33.8% con respecto al mismo
periodo del afo 2014, como resultado de la mayor
actividad del mercado secundario y de reportos
(Gréfico 37).

Los montos transados en mercado primario
presentaron una disminucion de 22.7% al cierre del
primer semestre, debido a la menor actividad del
Ministerio de Hacienda cuya emision de LETES se
redujo de USS127.7 millones en el primer semestre
de 2014 a USS31.5 millones para 2015.

Al analizar otros instrumentos, se aprecia que el
mayor crecimiento lo experimentaron las emisiones
de papel bursatil con 122.2%, principalmente
BANDESAL que ajunio 2015 habia colocado USS38.1
millones (Grafico 38).

En cuanto a las titularizaciones que han generado
dinamismo en el mercado primario y avances en la
canalizacion de recursos hacia proyectos para el
desarrollo productivo, durante el primer semestre
2015 se han registrado las emisiones de la Alcaldia
Municipal de Santa Tecla y FOVIAL, presentando un
crecimiento de 24.5% respecto al monto colocado
en mismo periodo del afo anterior y totalizando 19
emisiones desde el 2010 (Grafico 39).

Grafico 37. Montos negociados en BVES
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Grafico 38. Tipos de instrumento en mercado primario
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Los principales compradores de las
emisiones en mercado primario fueron los
fondos de pensiones (41.3%) y los bancos
(25.9%).
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En relacion a los rendimientos en este
mercado, en los ultimos afos el promedio
mensual oscilo entre 4.0% y 6.0%, mientras
gue en el sector bancario, la tasa de interés
basica activa menor a un aio para empresas
se situa aproximadamente en 6.0% y la
mayor en 10% (Grafico 40).

Con lo expuesto anteriormente se aprecia
que el financiamiento a emisores publicos y
privados a través del mercado de valores es
mas bajo, si bien deben tomarse en cuenta
otros gastos como la clasificacion de riesgo,
las comisiones a la depositaria de valores,
casa de corredores de bolsa y bolsa de
valores.
Grafico 39. Titularizaciones

FOVIALIII wem 250
AM Santa Teda W 7.0
LaGEO . 787 .6
FOVIAL! ¥ 34
AM de San Miguel m 10.5
Banco Promerica WM 25.7
Inmobil. Mesoamericana ‘l!'l_s
FOVIAL Il _ 50.0
FOVIAL | _ 46.6
CEPA mmmmm 58.3
Corporacion Pramide t 84

2015

2014

2013

AM de San Saladorll 10.5
Club de Piaya Salinitas e 439
Apoyo Integral  mm 15.8
AM de Sonsonale M 12.5
AM de Santa Teda I 4.4
AM de Antiguo Cuscaftin M 10.5
AM de San Salvador| W 20.8
Liceo Francés 1 2.5

2012

2010 | 2011

Milones US$

Fuente: Bolsa de Valores de El Salvador



Grafico 40. Rendimiento promedio en mercado primario
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El mercado secundario ha presentado un
crecimiento interanual para el primer semestre
2015 de 123.3%, pasando de USS939 a
USS$209.7 millones.

Vendieron titulos en este mercado los fondos
de pensiones con una participacion de 41.1%
y el sector servicios con 28.1%; por el lado de
las compras, el 26.7% de los titulos fueron
adquiridos por los fondos de pensiones, 23.4%
por el sector servicios y 21.7% por los bancos
(Grafico 41).

Los valores con mayor movimiento fueron
los emitidos por el sector privado nacional y
empresas extranjeras, principalmente La Geo,
Tocumen y Notas de crédito del tesoro publico
(Grafico 42).

Grafico 41. Compradores y vendedores en mercado
secundario
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Grafico 42. Tipo de instrumentos negociados en
mercado secundario
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Los rendimientos promedio en mercado
secundario oscilaron entre 3.0% y 6.0% y en
el sistema bancario la tasa de interés basica
pasiva a 180 dias ha presentado un leve
crecimiento, llegando a rondar el 4.0% (Grafico
43).

El mercado de reportos continla brindando
liquidez, presentando en el primer semestre
2015 un monto negociado de USS1,481.6
millones, equivalente a un crecimiento de 56.8%
en comparacion a 2014 donde se registré un
monto transado de USS944.8 millones.

Grafico 43. Rendimiento promedio en mercado
secundario y TIBP
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Grafico 44. Monto y rendimiento promedio de reportos
por plazos a junio 2015
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La mayor parte de estas operaciones se realizaron
en plazos de vencimiento de entre 5 a 8 dias que
reflejan una participacion de 68.6% del total, es decir
que las entidades demandan liquidez para cubrir
sus necesidades durante un periodo relativamente
corto, presentando un rendimiento promedio de
2.2% (Gréafico 44).

Los rendimientos de los reportos dependen
principalmente de la liquidez del mercado en el
momento de llevar a cabo el contrato, del valor y del
plazo. En los ultimos meses esta variable mostro
una tendencia a la baja ubicandose en 1.5% a la
fecha del analisis (Grafico 45).

Por el lado de las ventas, los sectores que mas
demandaron liquidez fueron la industria con una
participacion del 33.1%, las personas naturales con
un 21.3% y el sector servicios con 20.7%; para el
primer semestre del 2014, el sector que mas vendid
fue personas naturales. En cuanto a las compras,
tanto en 2014 como en 2015, el sector con mayor
participacion fue el bancario con participaciones de
69.0% y 81.4% respectivamente (Grafico 46).

En las operaciones internacionales, en el primer
semestre2015seregistrounareducciondel49.3%en
comparacion al ano anterior, debido principalmente
a la menor actividad en las operaciones de venta,
que pasaron de USS184.6 millones en 2014 a
USS70.0 millones en 2015 (Grafico 47).
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Grafico 45. Rendimiento promedio en mercado de
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Esta reduccion fue producto de la baja en las
negociaciones de instrumentos de deuda del
Estado como los Eurobonos y Notas El Salvador en
el extranjero, las cuales mostraron una disminucion
de USS129.3 millones (Gréfico 48).

Grafico 46. Vendedores y compradores de reportos
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Los instrumentos mas negociados

internacionalmente fueron emitidos por el Estado,
con una participacion de 78.6% de las compras y
60.2% de las ventas.



Grafico 47. Montos transados en operaciones
internacionales
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El mercado accionario tiene muy poco movimiento,
presentando a junio 2015 un monto negociado de
USS0.2 millones, equivalente al 0.01% del total.

Los montos custodiados por la depositaria de
valores local (CEDEVAL), ascendieron a US$6,982.0
millones a junio de 2015, de éstos USS$4,937.0
corresponden a titulos nacionales y US$2,045.0 a
titulos internacionales (Grafico 49).

Grafico 48. Instrumentos negociados en operaciones
internacionales de venta
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Grafico 49. Montos custodiados
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El Salvador cuenta con dos sistemas de pagos para
realizar la funcion de liquidacion de las operaciones
efectuadas entre los intermediarios, el mercado de
valores y los usuarios. El primero es el Sistema de
Liquidacion Bruta en Tiempo Real administrado y
supervisado por BCR; y el segundo el sistema de
compensacion y liquidacion de valores negociados
en el mercado de valores, que realiza el proceso
tanto de los valores como del efectivo asociado a
las operaciones bursatiles.

Grafico 50. Valor promedio diario de la liquidacion en el
mercado de valores
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Por el lado de la liquidacion del efectivo, el valor
promedio diario durante los Ultimos cuatro afios fue
de USS14.5millones, aexcepcion de diciembre 2014,
donde alcanzé los USS34.4 millones (Gréafico 50).
Para el mismo periodo el niumero de operaciones
diarias promedio fue de 40 (Grafico 51).
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Grafico 51. Ndmero promedio de operaciones diarias en
el mercado de valores

60
Jun-13
50
50
40
30
20
10
0
2 s xS ez S ezeEES ez28
Ezg‘;’&écsg‘;’&é:z%%cﬁéﬁzg
2012 2013 2014 2015

Fuente Bolsa de Valores de El Salvador

Grafico 52. Montos comprados por las casas de
corredores de bolsa a junio 2015
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Grafico 53. Montos vendidos por las casas de
corredores de bolsa a junio 2015
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En lo referente a las casas corredoras de bolsa, la
mayor participacion en las compras (Gréafico 52)
correspondio a Valores Banagricola, S.A. de C.V.
con 30.9% y Servicios Generales Bursatiles, S.A.
de C.V. con 23.0%; mientras que por el lado de las
ventas (Grafico 53) la mayor participacion fue de
G&T Continental, S.A. de C.V. con 31.9%, Valores
Banagricola, S.A. de C.V. con 24.8% y Servicios
Generales Bursatiles, S.A. de C.V. con 24.1%.

En el primer semestre 2015 las comisiones
cobradas

a los inversionistas por las casas de corredores
y la Bolsa de valores, ascendieron a USS333.7
miles, siendo el mercado primario el que presenta
una mayor participacion con 49.2%, sequido del
mercado de reportos con el 21.6% (Grafico 54).

Las utilidades de las casas de corredoras de bolsa,
Central de Depdsitos de Valores (CEDEVAL) vy la
Bolsa de valores, aumentaron de USS214.6 miles
en el primer semestre 2014 a USS 563.9 miles en
el primer semestre 2015. El retorno patrimonial
y sobre activos promedio fue de 4.0% y 2.5%
respectivamente.

Grafico 54. Comisiones cobradas por las casas de
corredoras y Bolsa de valores a junio 2015
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Por otro lado, como parte de la estrategia de la Superintendencia para impulsar el desarrollo del
mercado de valores, se han iniciado una serie de iniciativas, entre las que se encuentran:

En marzo 2015, reconocié al mercado de valores de Taiwan como uno
con similares o superiores requisitos de supervision en relacién a los que
funcionan en El Salvador; Con este reconocimiento, las casas de corredores
de valores salvadorenas pueden negociar valores emitidos por emisores
taiwaneses, previo registro en la Superintendencia.

En septiembre 2015, firmd acuerdo con Panama paraintegrar los mercados de
valores a través de la figura de operadores remotos. El modelo de integracion
a implementar esta definido en los marcos legales de ambos paises, el cual
permite que las casas de corredores de bolsa salvadoreinas puedan participar
de forma remota en los sistemas de negociacion organizados por la Bolsa
de Valores de Panama y viceversa. El modelo requiere que haya un trato
reciproco para la aceptacion de operadores remotos entre ambos paises.

La integracion ha considerado que tanto los inversionistas panamenos
como los salvadorefios estén igualmente informados para tomar las
mejores decisiones de inversion, para lo cual se activaran mecanismos
de divulgacion de informacion de las ofertas disponibles asi como hechos
relevantes relacionados a los valores que se negocian en ambos mercados.
Este mecanismo de integracion mejorara la liquidez de los mercados locales,
promovera la inversion extranjera y brindara nuevas opciones de inversion
para los inversionistas.

Propuesta de reformas legales para eliminar la asimetria existente en la
politica tributaria respecto a otros paises de la region.

El Salvador tiene una clara desventaja competitiva, al gravar con una tasa
de impuesto sobre la renta (ISR) de 20.0% a las sujetos no domiciliados;
en tanto en Costa Rica el gravamen es de 8.0% para valores de renta fija y
5.0% para valores de renta variable; por su parte en Panama los beneficios
obtenidos en el mercado de valores estan exentos del pago de ISR.
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B. EVALUACION DE RIESGOS

Este sector posee una exposicion relevante al
riesgo operacional, ya que su actividad principal
seconcentraen el desarrollo de laintermediacion
bursatil, principalmente el proceso de <<entrega
contra pago>>, el cual es efectuado mediante
la liquidacion y compensacion de operaciones;
dicho riesgo se mide y evalia de acuerdo
a estandares internacionales adecuados al
tamano y complejidad de cada entidad.

La exposicion al riego de crédito es relativamente
baja y se presenta por la via del riesgo de
contraparte, ya que las casas de corredores
unicamente realizan labores de intermediacion
entre el inversionista y la bolsa; no obstante,
existe una exposicion a este riesgo cuando un
inversionista ordena una compra, ya que la casa
tiene la obligacion de cubrir la operacion.

Otro riesgo importante es el referido a Lavado de
dinero y financiamiento al terrorismo, que en la
busqueda de nuevos canales para proliferarse,
las operaciones de mercado de valores pueden
convertirse en un medio para blanquear dinero
ilicito. Como consecuencia las entidades que
operan en el mercado de valores deben gestionar
este riesgo aplicando requisitos de ley, con la
consideracion que los mismos estan en funcion
del tamano y complejidad de las operaciones o
servicios que prestan.

También es relevante el riesgo reputacional,
ya que la percepcion de los inversionistas
depende de la informacion con la que son
retroalimentados; una noticia negativa acerca de
un emisor puede ser muy perjudicial y generar
reducciones en el precio de mercado de sus
valores.
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El mapa de riesgos de la industria de valores se
presenta a continuacion:

llustracion V: Mapa de Riesgos
del Mercado de Valores

[3] Por Encima del Promedio
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Para la lectura de esta ilustracion ver <<Anexo
14. Metodologias de medicion y evaluacion de
resgos>>.



V. SISTEMA DE PENSIONES

A. COMPORTAMIENTO DE LAS PRINCIPALES
VARIABLES AGREGADAS

Ajunio 2015 el numero total de cotizantes al sistema
de pensiones alcanzd 689,575 personas, de las
cuales 98.2% aportan al Sistema de Ahorro para
Pensiones (SAP) y 1.8% al Sistema de Pensiones
Publico (SPP); en este Ultimo se experimentd una
reduccion interanual de 1,305 cotizantes, en tanto en
el SAP se agregaron 23,609 cotizantes (Grafico 55).

Del total de la poblacion economicamente activa a
2013 (DIGESTYC, 2014), 97.0% se encuentra aflliada
a una administradora de fondos de pensiones,
evidenciando una alta tasa de incorporacion de las
personas en edad de trabajar al sistema privado de
pensiones; sin embargo, sélo 25.0% de esos aflliados
efectivamente aportan a su cuenta individual, un
porcentaje bajo que se ve influido principalmente
por la poca adhesion al mercado laboral formal y a
la falta de cultura previsional (Grafico 56).

Las personas valoran mas el consumo presente por
lo que consideran las aportaciones como un gasto
que impide cubrir otras necesidades urgentes, sobre
todo en aquellos segmentos con menores INgresos;
por su parte los empleadores las consideran como
un costo, existiendo también un componente de
evasion.

En relacion al niumero de personas pensionadas
(Grafico 57), que a la fecha de referencia del

Grafico 55. Cotizantes
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Grafico 56. PEA, afiliados y cotizantes
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analisis  totalizaron 161,986, 39.3%
pertenecen al SAPy 60.7% al SPP; en ambos
sistemas la participacion mas significativa
corresponde al rubro de Vejez con 52.8% y
69.9% respectivamente, observandose en el
primero de los casos un salto en enero 2014
debido alaincorporacion en las estadisticas
de las personas que habiéndose trasladado
al SAP se encuentran en la seqgunda etapade
flnanciamiento de su pension por vejez, con
fondos obtenidos a través del Fideicomiso
de Obligaciones Previsionales (FOP), segun
lo establecido en el segundo inciso del
articulo 184 A de la Ley del Sistema de
Ahorro para Pensiones.

La recaudacion promedio mensual del SAP
enlos Ultimos doce meses alcanzé USS56.2
millones, mientras que el pago de pensiones
promedio de los ultimos doce meses fue de
USS$S23.3 millones.

Grafico 57. Personas pensionadas
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Grafico 58. Recaudacion y pago de pensiones SPP
Jun-15
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En el SPP larelacion de pensionados a cotizantes
ha experimentado un incremento de 7.7 en junio
de 2014 a 7.7 para junio de 2015, debido a que
los segundos decrecen en menor proporcion,
generando una mayor brecha entre el monto
recaudado y las pensiones pagadas.

Deacuerdoainformacionreportadaporla Unidad
de Pensiones del Instituto Salvadorefio del
Seguro Social (UPISSS) y el Instituto Nacional de
Pensiones de los Empleados Publicos (INPEP),
el pago de pensiones promedio de los ultimos
doce meses para el sistema publico ascendio
a USS30.5 millones, contra una recaudacion
promedio mensual de sélo USS1.9 millones
(Gréfico 58).
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Con relacion al porcentaje de pensiones por
monto de pension pagada para el rubro de
Vejez, se observa que en el SAP un 41.1% de
las personas recibid una pension mensual
entre USS300.0 y US$699.99 y 24.5% recibid
una pension mayor a USS700.0 (Gréafico 59); la
pension promedio en el caso de los hombres fue
de USS609.0 y para las mujeres de USS573.2.

En el SPP la mayor participacion correspondio
a la pension de USS207.6 con 34.0% del
total de personas, seguido por el rango entre
USS300 y USS$S699.99 con una participacion
del 33.6% (Grafico 60); la pension promedio fue
de USS374.1 para hombres y USS354.6 para
mujeres.

La recaudacion acumulada de SAP alcanzo
USS7,071.5 millones a junio 2015, equivalente
a un crecimiento interanual de 10.5%; por su
parte el patrimonio del fondo incrementd 7.8%,
alcanzando USS8,351.0 millones (Grafico 61).

La acumulacion de rentabilidad de las
inversiones en las que se colocan los fondos
recaudados deberia generar un efecto
multiplicador en el patrimonio del fondo de
pensiones; sin embargo, en el caso de El
Salvador este comportamiento soélo se observo
desde inicios de 2003 hasta finales de 2005.
Posterior a esa fecha la recaudacion y el
patrimonio del fondo siguen una trayectoria
paralela, debido a la caida en los

Grafico 60. Numero de personas por rango de
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Grafico 61. Recaudacion y Patrimonio del fondos de
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niveles de rentabilidad obtenidos.

La rentabilidad real promedio del fondo de
pensiones presenta una tendencia decreciente,
llegando a sus niveles historicos minimos en
términos reales en agosto 2008 con -4.3%,
debido al aumento de la inflacion generado por
una sustancial alza en los precios del petréleo y
sus derivados, asi como en los granos basicos
(Gréfico 62).

En términos nominales, el nivel minimo se
registro en marzo 2014 con 0.7%, principalmente
como resultado de la caida de la rentabilidad de
los certificados de inversion previsional (CIP), los
cuales tenian como referencia la tasa LIBOR a
180 dias, la cual presentd un comportamiento a
la baja a partir de la crisis internacional de 2008
(Gréfico 63).

Grafico 63. LIBOR a 180 dias
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A junio 2015 la rentabilidad real y nominal fue
de 3.9% y 3.0% respectivamente, debido a la
caida en el indice de precios al consumidor.

La cartera valorizada a la fecha de referencia
del andlisis alcanzé USS8,200.2 millones vy
se encontraba constituida en 57.9% por CIP;
18.6% por Eurobonos y Bonos emitidos por la
Direccion General de Tesoreria; 7.3% por titulos
extranjeros y 5.8% por fondos de titularizacion
(Gréafico 64).

De los valores  extranjeros, 74.4%
correspondieron a emisiones del Instituto
Costarricense  de  Electricidad,  Banco
Internacional y la Refineria de Petréleo de Costa
Rica; y 25.6% a emisiones del Aeropuerto
Internacional de Panama y Global Bank
Corporation.

Grafico 64. Evolucién de la cartera valorizada
100%

a0
80%
0%
60%
50%
40%
3%
20%
10%

0%

&
I [
[
L
4
[—
-]
Il
SN
N EE— |
| —— |
| aaa—-—. |
| —— |
| ——
|
—:Il
.
__“

cccccccccccccccccc
:::::::::::::::::::::::::::::::

RCIP u Reslo de instituciones publicas

M Bancos y financieras & Fandos de ttulanizacion

B Ogani f i de d Scciedades nacionales

@Valores Extranjeros

Fuente: Administradoras de fondos de pensiones

Enero Junio 2015- Panorama Financiero - SSF



Grafico 65. Participacion en operaciones de compra
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mercado primario

USS$74.8 MM

mercado secundario

US$56.0 MM

operaciones internacionales

USS14.9 MM

En las operaciones de venta el
porcentaje de participacion fue
6.0%.

Los CIP son titulos de deuda del Estado y se
encuentran conformados por dos tipos de
certificados, los A destinados al pago de
pensionesy los B alreemplazo de los Certificados
de traspaso (CT) y Certificados de traspaso
complementarios (CTC). Esta deuda previsional
refleja una tendencia al alza, pasando de 6.4%
del PIB en 2006 a 17.9% para 2014(Grafico 66).

El 23 de diciembre de 2014 la Sala de lo
Constitucional de la Corte Suprema de Justicia
declar¢ inconstitucionales los articulos 12 letra
c), 14 inciso 5y 6 y articulo 17 de la Ley del
Fideicomiso de Obligaciones Previsionales; asi
mismo, los articulos 91 letra m) y 223-A de la
Ley del Sistema de Ahorro para Pensiones, por
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Grafico 66, Relacion del FOP a PIB
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vulnerar los articulos 2 inciso 1, 50 y 246 de
la Constitucion de la Republica. Esto debido
que la tasa LIBOR a 180 dias, que servia como
referencia para establecer la tasa de interés
de los CIP fue en promedio de 0.3% para
2014, generando una baja rentabilidad para
un instrumento que representaba mas de la
mitad del total de la cartera deinversiones. De
acuerdo al fallo esta tasa no permite cumplir
con la exigencia de utilizacion optima de los
recursos de la seguridad social, afectando
materialmente las pensiones de los cotizantes.

Banco Central de Reserva, Ministerio de
Hacienda y la Superintendencia del Sistema
Financiero se encuentran elaborando una
propuesta técnica de reforma al sistema
de pensiones que procure la mejora de los
beneficios previsionales, financie el desarrollo
economico del pais y sea sostenible.

B. MAPA DE RIESGOS DE LA INDUSTRIA DE
PENSIONES

El riesgo de mercado es uno de los mas
relevantes de controlar en el sistema de
pensiones, debido al tamano de los portafolios
de inversion de los fondos, que cambian
precios diariamente; si bien debe sefalarse que
una proporcion importante de los mismos son
extrabursatiles, dado que no se cuenta con un
mercado secundario activo, por lo que su precio
no presenta cambios en el tiempo. También es
importante gestionar el impacto de dicho riesgo



enlasinversiones propias delasadministradoras.

El riesgo de crédito se presenta bajo la
modalidad de riesgo de contraparte, requiriendo
un mecanismo de monitoreo y seguimiento
constante, con niveles definidos de autorizacion
y limites de exposicion.

La mayor exposicion al riesgo de liquidez se
vislumbra por los flujos de salida de efectivo
producto del pago de las operaciones de
inversion y de obligaciones previsionales, para lo
gue deben existir controles.

El riesgo operacional esta presente en las
actividades relacionadas a las acreditaciones,
calculo de beneficios, afiliaciones, influenciadas
por el riesgo legal y los factores generadores de
riesgo en los procesos, de personal, tecnologia
de informacion que soporta dichas actividades
y por acontecimientos externos que pudieran
materializarse.

Esta industria es menos vulnerable al riesgo
de Lavado de dinero y financiamiento al
terrorismo; no obstante, no puede dejar de
implementar los controles legales requeridos en
ésta materia (oficialia de cumplimiento, sistemas
de monitoreo y auditoria interna), ademas, es
importante aplicar la politica de debida diligencia
en el conocimiento del cliente y mantener un
monitoreo permanente de las cotizaciones.

El riesgo reputacional en el sector podria
originarse  principalmente  por  noticias
negativas de los medios de comunicacion y en
las redes sociales, el manejo estructural que
implica importantes decisiones politicas que
puede afectar la percepcion de los afiliados y
desincentivo al aumento de cotizaciones mas
hay de lo requerido por la Ley.

Con las consideraciones anteriores, el mapa
de riesgos de las administradoras de fondos
de pensiones a cierre del 2014 se definid en los
siguientes niveles:

llustracion VI:
Mapa de Riesgos de Pensiones

W

Para la lectura de esta llustracion ver "Anexol14
Metodologias de medicion y evaluacion de
Riesgos”

El riesgo de mercado mas
grande para el sistema
de pensiones es la alta

concentracion de inversiones
financieras del Estado en
instrumentos con baja
rentabilidad.
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El sistema financiero juega un papel crucial en la distribucion del ahorro interno, asignando recursos
entre los agentes economicos y, por lo tanto, impactando en la generacion de empleo y el crecimiento
econoémico. Es asi que la estabilidad financiera se convierte en un objetivo de politica publica.

Es precisamente del cumplimiento de dicho objetivo que surge la importancia de analizar el riesgo
sistémicoy su relacion con la estabilidad financiera, los factores que lo originan y sus caracteristicas;
el nivel de interconectividad existente entre entidades, mercados e infraestructura de funcionamiento
del sistema financiero, las herramientas de medicién y su seguimiento, asi como los mecanismos de
coordinacion con que cuenta el supervisor tanto a nivel local como con homadlogos extranjeros, para
gestionar los riesgos de caracter sistémico.

De acuerdo al FSB/FMI/BIS', el riesgo sistémico es concebido como un riesgo de perturbacion de los
servicios financieros que es i) causada por un dafio en la totalidad o partes del sistema financiero y

i) tiene el potencial de tener consecuencias negativas graves para la economia real.

Riesgo Sistémicoy la
establlidad financiera

La importancia de gestionar adecuadamente el
riesgo sistémico radica en el impacto negativo
que se generaria en el caso que un detonante
de dicho riesgo se active impactando en la
estabilidad financiera de un pais, la cual puede
definirse como <<una condicion en la que el
sistema financiero - intermediarios, mercados
e infraestructuras de los mercado financieros?
- pueden soportar chogues sin interrupcion
importante en la intermediacion financiera y en
la asignacion eficaz del ahorro hacia la inversion
productiva®>>.

De acuerdo a Garry Schinasi, la estabilidad
financiera significa mas que la ausencia de
crisis, por lo que un sistema financiero se puede
considerar estable si:

1 Consejo de Estabilidad Financiera (FSB) -Fondo Monetario
Internacional (FMI) y Banco de Pagos Inernacionales (BIS) (2009)
Guidance to Assess the Systemic Importance of Financial Institutions,
Markets and Instruments: Initial Considerations.
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1) Facilita la asignacion eficaz de los recursos
econémicos, tanto geograficamente como en
el tiempo, asi como otros procesos financieros
y econémicos - como ahorro e inversion,
préstamo y endeudamiento, creacion 'y
distribucion de liquidez, fijacion del precio de
activos y, en ultima instancia, acumulacion de
riqueza y crecimiento de la produccion;

2) Evalla, valora, asigna y gestiona los riesgos
financieros, y

3) Mantiene su capacidad para desempefar
estas funciones esenciales, incluso cuando se
enfrenta a impactos externos o a un aumento
de los desequilibrios®.

2 Son los mecanismos a través de los cuales el dinero y los activos
financieros fluyen entre compradores y vendedores. Ejemplos de ello
son los sistemas de pago y los sistemas de liquidacion de valores.
https://www.ecb.europa.eu/pub/fsr/html/index.en.html

3 Banco Central Europeo. Definicién de Estabilidad Financiera
https://www.ecb.europa.eu/pub/fsr/html/index.en.html

4 Garry Schinasi. Preservacion de la estabilidad financiera. (2005)
https://www.imf.org/external/pubs/ft/issues/issues36/esl/issue36s.
pdf



En general, se puede decir que el riesgo sistémico
es aquel que impacta en la estabilidad del sistema
financiero, perturbando de forma generalizada a las
entidades, mercados o infraestructura, lo cual por la
propia funcion del sistema financiero con la economia
real -otorga recursos productivos, canal de pagos a
hogares, empresas y gobierno, etc.- y por sus multiples
interconexiones afecta el normal funcionamiento de
sector real impactando el empleo y la produccion.

Grafico 67. Tasas efectivas de fondos de la Reserva Federal de Estados Unidos
(1990-2015)

Fuente: Federal Reserve Bank of St. Louis [tasas mensuales no ajustadas,
FEDFUNDS, 05-10-2015 3:46 PM]
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Factores que Iinciden en la
generacion del riesgo sistémico

El origen del riesgo sistémico no siempre tiene un solo
detonante, es mas probable que sea la ocurrencia de
varios factores y que se propague por diversos canales,

debido a las multiples vinculaciones
entre entidades, instituciones vy
mercados del sistema financiero vy
su relacion con el sector real. En el
caso de las crisis de las hipotecas de
alto riesgo (2007-2009), hubo varios
factores®® ampliamente discutidos a
la fecha, entre ellos:

‘Los afos de bonanza y alta liquidez
de la economia de Estados Unidos-
que se acentuaron con la baja en la
tasa de interés de la Reserva Federal
(2001 a mayo 2004) y que promovio
la expansion crediticia-, los cuales
estuvieron seguidos por un periodo
de subidas de tasas (junio 2004 a
julio 2007) en donde los deudores
no pudieron hacer frente a los
compromisos crediticios que habian
adquirido en los afnos previos'.

‘La burbuja de los precios de los
inmuebles que se generd desde
muchos afos previos a la crisis,
promovida por la agresividad de
entidadesfinancierasdecréditoyotras
entidades publicas, en el otorgamiento
de préstamos hipotecarios.

Grafico 68 indice de precios de vivienda de Estados Unidos -S&P Case-Shiller Composite 20

Fuente: Bloomberg Finance L.P.
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6.Danielsson Jon. Global Financial Systems: Stability and Risk (2014) [http://www.globalfinancialsystems.
org/files/danielsson-on-line-book-chapters.pdf]
“https://research.stlouisfed.org/fred2/series/ FEDFUNDS

5 El origen y la naturaleza de la crisis de las hipotecas Subprime (2013)
http://www.rankia.com.ar/blog/economia-eclectica/1810696-origen-naturaleza-crisis-hipotecas-subprime.
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‘Desregulacion y gran expansion del sistema
financiero.

‘Relajamiento  de los requisitos para el
otorgamiento de préstamos, afectada por el
riesgo moral de contar con mecanismos para
trasladar hipotecas y emitir valores con cargo a
ellas. Esto dio origen a un alto apalancamiento
de las carteras de préstamos de largo plazo con
fondos frescos de procesos de titularizacion.

‘Mecanismos sofisticados como los contrato
de permuta de cobertura por incumplimiento
crediticio -Credit Default Swap-, utilizados para
transmision de riesgos entre participantes.

Es evidente que después de esta crisis hubo
consenso de que los eventos que generan riesgo
sistémico no son patrimonio Unicamente de
los bancos: <<perturbaciones sistémicas son
ahora mas probables que en el pasado, que
puedan surgir fuera del sistema bancario [...] y se
difunden a través de los vinculos existentes en
los mercados financieros>>8,

Es asi que el andlisis se vuelve hacia las
interconexiones entre entidades y mercados vy
las exposiciones a factores comunes y como
éstos pueden originarse y expandirse no solo a
través del sistema bancario sino eny a través del
mercado de valores®, el sistema de pensiones' o
la industria de seguros''.

Criterios para evaluar la
importancia sistemica de las
entidades y los mercados

Las caracteristicas que deben considerarse
para calificar a las entidades, mercados e
infraestructura del sistema financiero como
sistémicamente importante, han sido definidas
por el FSB/FMI/BIS, e incluyen tres criterios:

1) Tamafio: el volumen delos servicios financieros
prestados por el componente individual (entidad
o mercado) del sistema financiero,
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2) Sustitucion: la medida en que otros
participantesenelsistemapuedan proporcionar
los mismos productos o servicios en el caso de
un fallo e,

3) Interconexién, en el que se evallan los
vinculos con otros componentes del sistema.
Noobstante,enelafo2011,el Comité de Basilea
de Supervision Bancaria publico un enfoque
de medicion de entidades sistémicamente
importantes'?, en el que incluyé ademas de los
tres criterios anteriores, la actividad que las
entidades tienen en otros paises y su nivel de
complejidad. Asimismo, mejord el criterio de
sustitucion incorporando la participacion de las
entidades en la infraestructura del mercado'®.

Sobre la base de dichos indicadores, ninguna
de las entidades financieras constituidas en
nuestro pais reviste el caracter de globalmente
sistémica.

Adicionalmente, en el afio 2012 el BIS introdujo
unmarcoparaevaluarabancossistémicamente

8 André Icard (2005). http://www.bis.org/speeches/sp051108.htm

9 Principios para las infraestructuras del mercado financiero (2011)
parrafo 1.1 http://www.bis.org/cpmi/publ/d94_es.pdf [ <<Las
infraestructuras de los mercados financieros que permiten el registro,
la compensacion y la liquidacién de operaciones monetarias y otras
operaciones financieras pueden fortalecer los mercados a los que
prestan servicios y desempefiar una funcién fundamental en el
fomento de la estabilidad financiera>>]

10 FML. United States. Financial Sector Assessment Program. https://
www.imf.org/external/pubs/ft/scr/2015/cr15172.pdf

< <Los fondos de pensiones también pueden dar lugar a riesgos
sistémicos en el sistema financiero de Estados Unidos. Mientras
muchos fondos estin cambiando hacia contribucién definida, los
planes de beneficios definidos siguen siendo casi la mitad de la
industria, y alrededor del 20% de los fondos de pensiones multi-
patronales no tienen fondos suficientes. La presién para mejorar los
rendimientos podrian estimular la toma de riesgos excesiva, ya sea a
través de la exposicion crediticia directa o a través del préstamo de
valores y la reinversion del efectivo>>

11 J. David Cummins (2013) Systemic Risk and the Insurance
Industry http://www.brookings.edu/~/media/events/2013/5/09-
sifi/09-regulation-sifis-cummins-presentation.pdf / Krenn, Gerald
and U. Oschischnig (2003) Systemic Risk Factors in the Insurance
Industry and Methods for Risk Assessment.
http://www.scor.com/en/sgrc/economy-finance/systemic-risk/
item/1811-systemic-risk-factors-in-the-insurance-industry-and-
methods-for-risk-assessment.html

12 BIS. (2013) Global systemically important banks: updated
assessment methodology and the higher loss absorbency requirement
http://www.bis.org/publ/bcbs255.pdf

13 Infraestructura del mercado estd referido a las instituciones y
reglas de los sistemas de pagos.



importantes a nivel local (D- SIB)', indicando
que el impacto en la economia doméstica de
una quiebra bancaria local deberia, en principio,
ser evaluado teniendo en cuenta factores
especificos del banco, referidos a tamano,
interconexion, sustituibilidad/infraestructura de
entidad financiera y complejidad (incluyendo
las complejidades adicionales de la actividad
transfronteriza).

Tabla 08. Modelo del indicador basico para entidades
sistémicamente importantes

Categoria (y peso) Indicador individual Indicador
ponderado
Actividad en Demandas por actividad en otros paises | 10%
otros paises Pasivos por actividad en otros paises [ 10%
(20%)
Tamafio (20%) Exposiciones total (Basilea Il ratio de | 20%
apalancamiento)
Interconectividad | Activos con el sistema financiero | 6.67%
(20%) Pasivos con el sistema financiero | 6.67%
Valores en circulacion | 6.67%
Sustitucién,/ Activos bajo custodia | 6.67%
infraestructura Actividad de pagos | 6.67%
financiera (20%) | Aseguramiento de emisiones 6.67%
Complejidad Monto nocional de derivados OTC (mercados | 6.67%
(20%) _regulados no formales) -
Activos nivel 3 | 6.67%
Valores para negociacidn y disponibles 6.67%

Fuente: Comité de Basilea de Supervision Bancaria

Seguimiento al riesgo
sIstemico

El Salvador ha logrado avances importantes en
materia de seguimiento del riesgo sistémico.
Por su parte, la Superintendencia ha realizado
esfuerzos para conocer las vinculaciones
entre entidades, creando las bases de datos
necesarias para realizar pruebas de tension
que permitan medir riesgos de contagio entre
entidades; igualmente se le da seguimiento a las

operaciones dentro de un mismo conglomerado
financiero.

A nivel regional, la Superintendencia participa
muy activamente en el Consejo Centroamericano
de Superintendentes de Bancos, Seguros vy
de Otras Instituciones Financieras (CCSBSO),
donde se analizan permanentemente los

14 BIS (2012) “A framework for dealing with domestic systemically
important Banks2 http://www.bis.org/publ/bcbs233.pdf.

15 Conformado por presidentes de Banco Central de Reserva e
Instituto de Garantia de Depdsito, Superintendente del Sistema
Financiero y Ministro de Hacienda. Decreto Ejecutivo No.172 del 13
de septiembre de 2013.

riesgos de los grupos financieros que operan
en la region. Ademas, participa en el Grupo de
Estabilidad Financiera Regional integrado tanto
por representantes de las Superintendencias
como de los Bancos Centrales de la region.

Adicionalmente, la SSF cuenta con herramientas
para monitorear la interaccion del sistema
financiero con diversas variables economicas,
las cuales han sido desarrolladas en conjunto
con el Banco Central de Reserva y las otras
entidades que conforman el Comité de Riesgo
Sistémico'®, entre las que estan:

(a) Matriz de contagio

Esta evaluacion permite un analisis transversal
de riesgo sistémico considerando el contagio
entre entidades, mercados e infraestructura del
sistema financiero.

Asi mismo, se analiza el contagio entre el
sistema financiero y la economia real, el
cual puede darse en dos vias (a) del Sistema
flnanciero a la economia real, por ejemplo,
cuando se genera pérdida de la riqueza privada
o costos fiscales de las operaciones de rescate
de entidades asumidas por el gobierno vy, (b) de
la economia real al sistema financiero, con el
deterioro de la calidad de activos que respaldan
activos financieros, deterioro de condiciones
de financiacion y de las perspectivas de
recapitalizacion, entre otros.

(b) Modelo cobweb

Este Modelo de sequimiento de riesgo sistémico
permite un analisis temporal de riesgo sistémico,
identificando cambios en las vulnerabilidades
del sector financiero y de fuentes externas de
riesgo. La metodologia implica la identificacion
de dimensiones claves de riesgo sistémico,
con un conjunto de indicadores de apoyo para
cuantificar cada dimension. Para cada indicador,
se construye una serie de tiempo, asegurando la
captura de al menos un ciclo econémico. Para el
caso de El Salvador, el modelo permite analizar
el entorno macro-financiero global en el que
operan las entidades financieras, para lo cual se
incluyen las dimensiones referidas a condiciones
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macroeconomicas, condiciones financieras, ciclo
financiero, los hogares, y las empresas. Ademas,
permite analizar los riesgos que son internos al
sistema financiero, incorporando las siguientes
dimensiones: el capital y la rentabilidad asi como
la liquidez y la financiacion de las instituciones
que captan depositos;, la estructura del
sistema financiero, incorporando las siguientes
dimensiones: el capital y la rentabilidad asi como
la liquidez y la financiacion de las instituciones
que captan depositos; la estructura del sistema
financiero; e indicadores de solidez financiera de
las instituciones financieras no bancarias.

(c) Metodologia para la Identificacion de Bancos
de Importancia Sistémica

Los criterios definidos para identificar los bancos
de importancia sistémica a nivel local, incluyen
el tamano, nivel de sustitucion y la interconexion.
Cada criterio tiene diversos indicadores que
permiten medir el nivel de un banco respecto a
sus pares. Los resultados son ponderados con
las calificaciones de 50%, 25%y 25% para tamano,
sustitucion e interconectividad respectivamente,
reflejando el grado de importancia al combinar
los tres criterios, siendo asi que los bancos
con mayor puntaje son considerados de nivel
sistémico.

Estudio regional sobre
interconexiones

Recientemente el FMI realizd un estudio para
el CCSBSO sobre el nivel de interconexiones
de los conglomerados financieros regionales
que operan en la region, Panama, Republica
Dominicana y Colombia, con data a diciembre
de 2013' para lo cual utilizdé un modelo de
redes, que la SSF esta implementando para
medir el nivel de interconexion entre los bancos,
con otras entidades de depdsito en el sistema
flnanciero salvadorefio y con el sector real
(hogares, empresas, sector publico, etc.). El
estudio refleja las exposiciones transfronterizas

16 INFORME DE SUPERVISION BASADA EN GRUPOS DE
PAISES- INTEGRACION FINANCIERA EN COLOMBIA,
CENTROAMERICA, PANAMA Y REPUBLICA DOMINICANA.
2015.FMI (Ana Corbacho). Informe para el Consejo Centroamericano
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e identifica a las instituciones financieras
sistémicas, los posibles canales de contagio y
las vulnerabilidades de los sistemas financieros
analizados.

De acuerdo al referido Estudio, los sistemas
flnancieros de Centroamérica, Panama vy
Republica Dominicana (CAPRD) y Colombia
estan cada vez mas integrados.

En la udltima década, el fortalecimiento de
los lazos economicos, las oportunidades
de negocio y las economias de escala han
allanado el camino para la expansion de los
conglomerados financieros con transacciones
transfronterizas. Es asi que, grandes grupos
bancarios colombianos se convirtieron en
importantes actores en CAPRD, incrementando
su presencia a cerca de 20% de los activos
bancarios regionales para fines de 2013.

En la actualidad, Colombia es el principal
supervisor de origen'” de la region, seguido
por Panama. Por otro lado, el Estudio refleja
que el grado de presencia de conglomerados
varia de modo significativo de un pais a otro.
En un extremo del espectro se encuentra El
Salvador, donde 90% de los activos bancarios
totales corresponden a conglomerados
extranjeros (regionales y mundiales), mientras
que “los sistemas bancarios de Nicaragua y
Guatemala también se encuentran dominados
por conglomerados, pero—a diferencia de
la situacion en El Salvador—la mayor parte
se encuentra en manos de conglomerados
nacionales. Honduras y Costa Rica presentan
menor presencia de conglomerados, y sus
propios conglomerados nacionalesrepresentan
una menor proporcion de activos que otros
bancos nacionales. En el otro extremo del
espectro se ubica Republica Dominicana,
donde los conglomerados regionales tienen
una presencia muy pequeia y los bancos
mundiales poseen una pequeia proporcion de
los activos bancarios totales. Panamay

17 Los grupos financieros de origen extranjero con operaciones
transfronterizas, cuentan con un supervisor de origen en el pais
donde radica su casa matriz y con un supervisor anfitrién, que es
aquel donde tiene operaciones en el pais extranjero. En el caso de El
Salvador, para los grupos extranjeros, se convierte en un supervisor
directo de las operaciones en el pais, pero un superviso anfitrién
cuando se ve la totalidad de las operaciones del grupo financiero.



Canada, 10.92%

Colombia actiuan como centros y nucleos
sistémicos para la region, donde Colombia
también se encuentra dominada por sus
conglomerados locales.

En el caso de El Salvador, la magnitud de la
exposicion que tiene el pais a conglomerados
financieros regionales, se refleja en el Grafico
71 donde se muestran que a junio 2015, -sin
incluir al Banco Azul que inicid operaciones
en julio 2015-, menos del 6% del capital de
los bancos es propiedad de salvadorenos,
caracteristica que no comparte con el resto de
paises de la region, donde grupos financieros
operan pero no son mavyoria y en algunos casos
son grupos locales. Ademas, "diez de los 13
grupos regionales o globales operando en la
region, estan presentes en el pais" (FMI 2015),
lo que implica las importantes vinculaciones del
sistema financiero salvadorefio con la region.

Grafico 69. Capital social de bancos salvadoreios
por origen de los accionistas.

El Salvador,

5.83% Panamé, 3.33% _ Alemania
2.2%

México, 1.92%

Guatemala,
6.70%

Colombia,

EEUU, 14.90% 54.18%

Fuente: Sistema Estadistico Contable SSF

Alta vulnerabilidad a un
choque externo

Grafico 70. Interconexiones de bancos
salvadorefios con la region y el resto del mundo
(Bancos Nacionales y Regionales)
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El Estudio revela que el sistema bancario
salvadoreno tiene 65 contrapartes alrededor
del mundo con 172 diferentes vinculos, lo cual
lo hace un sistema financiero con importantes
conexiones (Ver grafico 72). Como resultado
del analisis realizado del nivel de contagio y
vulnerabilidad de bancos por quiebras de otros
enla cadenade vinculacion, coloca al pais en una
situacion vulnerable a choques provenientes de
otros paises, mientras que no se considera que
sea un sistema que tenga impactos importantes

Grafico 71. Capacidad de los bancos locales para
absorber choques externos y para contagiar.
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Fuente: Elaboracion propia SSF
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en sus pares, en el caso de que un banco
salvadoreno llegara a la quiebra, es decir su
indice de contagio es pequefno. En ese sentido,
se concluye que El Salvador se posiciona como
un pais con una capacidad pequefa de contagiar
pero vulnerable a choques externos.

Esta situacion de vulnerabilidad no es
desconocida por el supervisor salvadorefo,
quien mantiene una estrecha coordinacion
con homologos extranjeros, para lo cual utiliza
diversos mecanismos, entre los mas relevantes
se encuentran:

a) Miembro del Consejo Centroamericano de
Superintendentes de Bancos, Seguros y de Otras
Instituciones Financieras (CCSBSO).

b) Participacion en colegio de supervisores
organizados por los supervisores de origen 'y

c) Celebracién de Convenios bilaterales de
entendimiento entre los diversos paises de
CAPDR y Colombia.

En conclusion, la  Superintendencia del
Sistema Financiero, adicional a los esfuerzos
mencionados relacionados al seguimiento del
riesgo sistémico, realiza, en el marco de su rol
supervisor del sistema financiero, el monitoreo
del riesgo individual y consolidado de las
entidades que lo conforman, contribuyendo de
esta forma a preservar la estabilidad financiera.
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ANEXO 01.

Balance general de bancos, bancos cooperativos y SAC

(millones de USS)

Cuenta jun-14 jun-15 Variacion
1 Activos 15,133.2 16,080.3 947.1 6.3%
11 Activos de intermediacion 14,4704 15,384 4 914.0 6.3%
111 Fondos disponibles 2,075.7 36348 | 15591 75.1%
112 Adquisicion temporal de documentos 196 405 209 106.5%
113 Inversiones financieras 1,918.3 914.2 [(1,004.1) -52.3%
114 Prestamos 10,456.8 10,795.0 338.2 3.2%
Préstamos brutos 10,765.9 11,103.9 338.0 3.1%
Provisiones para incobrabilidad de préstamos (309.1) (308.9) 0.1 0.0%
12 Otros activos 358.7 375.2 16.5 4.6%
122 Bienes recibidos en pago o adjudicados 149.7 154.7 5.0 3.3%
123 Existencias 27 2.7 (00) -1.1%
124 Gastos pagados por anticipado y cargos diferidos 575 64.0 6.5 11.3%
125 Cuentas por cobrar 755 80.6 5.0 6.7%
126 Derechos y participaciones 732 732 0.0 0.0%
13 Activo fio 304.1 3207 16.6 55%
4 Derechos futuros y contingencias 487.7 497.7 10.0 2.1%
Total activos y contingencias 15,620.9 16,578.0 957.1 6.1%
2 Pasivos 13,0411 13,886.1 845.0 6.5%
21 Pasivos de intermediacion 12,7471 13,564.3 817.2 6.4%
211 Depositos 10,372.7 10,685.6 3129 3.0%
Cuenta corriente 3,023.3 3,083.2 59.9 2.0%
Cuenta de ahorro 27796 2.836.3 56.7 2.0%
Plazo 42829 456094 226.6 5.3%
Restringidos e inactivos 287.0 256.7 (30.3) -10.6%
212 Prestamos 1,705.1 2,149.2 444 2 26.0%
213 Obligaciones a la vista 95.7 77.1 (186) -19.5%
214 Titulos de emision propia 568.8 644.3 159 13.3%
215 Documentos ransados 47 8.0 Big 69.1%
216 Cheques y ofros valores por aplicar 01 0.1 0.0 11.1%
22 Ofros pasivos 268.1 300.9 329 12.3%
222 Cuentas por pagar 187.2 200.1 13.0 6.9%
223 Retenciones 93 14.8 5 59.4%
224 Provisiones 348 454 10.6 30.4%
225 Creditos diferidos 369 407 38 10.3%
24 Deuda subordinada 259 20.9 (5.0) -19.4%
3 Patrimonio 2,039.6 2,145.4 105.8 5.2%
31 Patrimonio 1,784.4 1,887.2 102.8 5.8%
311 Capital social pagado 1,1429 1,174.3 31.3 2.7%
313 Reservas de capital 368.4 3829 14.5 3.9%
314 Resultados por aplicar 263.7 320.0 56.3 214%
32 Patrimonio restringido 2584 2615 3.1 1.2%
321 Utilidades no distribuibles 948 93.3 (1.5) -16%
322 Revaluaciones 399 40.5 06 1.5%
323 Recuperaciones de activos casigados 45 33 (12)  -265%
324 Donaciones 0.1 0.1 - 0.0%
325 Provisiones 1219 1276 N 4.7%
5 Compromisos futuros y contingencias 540.2 546.5 6.3 1.2%
Total pasivo, patrimonio y contingencias 15,620.9 16,578.0 9571 6.1%

Fuente: Sistema Contable estadistico de la SSF

SSF - Panorama Financiero - Enero Junio 2015



ANEXO 02.

Evolucion de los préstamos empresariales por sector
(en millones de USS)
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GOBIERNO CENTRAL Y OTRAS NO CLASIFICADAS
INSTITUCIONES OFICIALES

350 80%
30 1000%
300 60%
25 800%
250 40%
20 600% 200 20%
15 400% 150 0%
100 -20%
10 200%
50 -40%
0
7 0% 0 60%
L) Variacion interanual (eje der)
0 -200% w— Préstamos brutos - nominal (eje izg)
A e B e e R e e Rt e Prézstamos brutos - real (eje izg)
d & b b Db bbb Db DD D
= = = = = = [ = [ = = = = [ =3
¢ T O B D DD D D DD O
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ANEXO 03.

Evolucion del indice de vencimiento por sector
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ANEXO 04.

Préestamos a Empresas

a) Saldos por tipo de préstamo e 3
e) Estadisticas por tamano de

empresa

Saldo adeudado Namero de Monto Tasaefectiva Indice de
(millones de US$ y %) edi p dic ponderad imi

Grande 21882  46.3% 6,149  4.4% 4984415 6.3% 1.1%

Mediana 11140  236% 10264  7.4% 1494567 8.3% 2.1%

Pequefia 6472  137% 14274 10.3% 62,0516 10.0% 2.5%

Micro 1887  40% 27102 195% 94467 12.6% 34%

Gobierno 1643 35% 776 02% 7567818 10.7% 0.0%

Rotativo y Aubenpleo 706 15% 38432 27.7% 26290 17.7% 6.5%
sobregiros Sin lamaiio 3494 74% 42166 304% 10,8931 16.1% 3.0%
24.6% Empresas 47225 100.0% 138,663 100.0% 46,0478 8.6% 1.8%

0.7%

b) Estadisticas por tipo de préstamos

f) Préstamos decrecientes

con modificaciones

Saldo adeudad N de Tasa efectiva  [ndice de
(millones de USS$ y %) créditos ponderada vencimiento 20% Feb-10
Decrecientes 35272 747% 123625  89.2% 9.1% 21% 16.8%
Rotafivos 11628 246% 10793  7.8% 6.6% 0.8%
Ofros 325  07% 4245  31% 17.5% 4.5% 15%
Emp 47225 100.0% 138,663 100.0% 8.6% 1.8% -:"nﬂs;;f
10%
- - 6.9%
c)Nimero de préstamos v
. 5%
decrecientes por plazo i saasse SV N
0% 1.5%
4.0% 26% 2 2 2 2 2, 2 2 2 =X
5y <10 afios Conaolid — i — T otal

14.3% __

g) Modificaciones por

sector

C dacid R Refi Otros Totales
Agropecuario 10.7% 9.0% 226% 4.1% 12.9%
Minerias y canleras 0.1% 0.0% 0.1% 0.2% 0.1%
Ind manufaciurera 14.0% 8.8% 12.6% 17.3% 13.1%
Consfruccion 14.5% 18.7% 14.1% 21.7% 15.1%
Elect, gas, agua y ser sanit 5.3% 0.0% 0.2% 0.0% 3.3%
Comercio 24.9% 30.3% 30.1% 34.9% 27.0%
Transp, almac y comunic 5.7% 5.7% 39% 1.9% 52%
5 Servicios 221% 20.1% 11.9% 19.2% 19.5%
o Inst fnancieras privadas 0.1% 00% 03%  00%  01%
| Gob cenfral y ofas instofc 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%
Pequeia No dlasificadas 2.6% 7.5% 4.2% 0.7% 3.6%
Empresas 100.0% 100.0% 100.0%  100.0%  100.0%

Cuenta propa
Grande 1.5%
46.3%

Sin tamario
T4%

SSF - Panorama Financiero - Enero Junio 2015

Fuente: Sistema Central de Riesgos de la SSF



ANEXO 05.

Prestamos de Consumo

a) Nimero de préstamos decrecientes por plazo
(excluye Banco Azteca)

100%

90% %

305.5 32. ”

70% 538% 574 5

60%

50%

40%

30%

20%

10%

0%
2 8 8 5 8 8 2 ¢ &2 &2 = =2
§ & § '€ '€ & '§ '€ & & & §
W <5 aitos 15y <10 afios = >= 1] afios

b) Nimero de tarjetas de crédito por plazo

100%
0%
B0%
0%

301
60% 469% 4
50%
40%
0%
0%
10%
0%
W <5 afios 45y <10 afios W == 10 afios

c) Numero de préstamos decrecientes por monto
desembolsado (excluye Banco Azteca)

100%

& Menor a 250
4>1mil y <=5 mi

250y <=500
W5 mil y<=50 mi

W 500 y <=1 mi
® Mayora 50 mi

d) Nimero de tarjetas de crédito por monto desembolsado

100%
0%
80%
T0%
60%
50% 24 »
40%
30%
20%
10% gt
0% [67%] |
o
 Menora 250 o >250 y <=500 B >500 y <=1 mil
=1 mil y <=5 mil =5 mil y <=50 mi W Mayor a 50 mil

e) Estadisticas de préstamos decrecientes

(excluye Banco Azteca)
Saldo adeudade Nimero de Monto  Tasa efectiva Indice de
illones de US§y %)  créditos  promedio ponderad imi
Menor a 250 21 01% 21118 33% 1719 52.5% 2.6%
>250 & <=500 124 04% 50332 B.0% 3848 51.2% 4.0%
>500a<=1mi 333 11% 67563 107% 7426 425% 39%
> 1mila<=5mi 5075  20.6% 266625 421% 28954 203% 27%
sSmla<=50ml 21210  731% 225297 356% 115630 14.4% 1.8%
Mayor a 50 mi 1333 46% 1797 0.3% 907006 9.8% 3.8%
Empresas 26996 100.0% 632,732 100.0% 5,710 15.9% 2.4%
f) Estadisticas de tarjetas de crédito
Saldo adeudado Nimero de Monto  Tasa efectiva Indice de
(mi de US$ y %) promedio ponderad imi
Menor a 250 12 01% 9043 14% 1873 38.8% 3.8%
250 a <=500 209 24% T1477 10.8% 4384 382% 4.9%
2500 <=1 mi 712 82% 152419 229% 7817 377% 4.4%
>{mia<=5mil 3763 432% 331,719 499% 24411 324% 35%
s5mia<=50mi 3996  459% 99500 150% 10,1657 252% 21%
Mayor a 50 mil 15 02% 54 00% 791013 17.2% 0.0%
E 8707 100.0% 664212 100.0%  2.977.5 25.0% 2.9%
g) Indice de vencimiento
™ Abr-07
4%
%
6%
5%
4% Jun-15
% | 29%
2.4%
2% 22%
1%
0%
T & &8 &5 8 8 2 - o @2 = 82
¢ ¢ ¢ £ 2 & & & & & & &
@ @ o o -1} @& @ @ @ @ @ o
Tarjeta de credito = Decreciente e T otal

h) Préstamos decrecientes con modificaciones

14%

12%

8%

6%

4%

Ene-11
12.4%

Fuente: Sistema Central de Riesgos de la SSF
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AN EXO 06_ c) Saldos por precio y

, L tipo de inmueble
Prestamos para Vivienda

100%

90%
80%
2900 102,000 s
n § v Ene-08 e ' 60%
: g £ 2600 wL ;.490‘.: 95,000 50%
40%
g S 2,300 ,__‘_,/‘ 88,000 30%
= 0 Sep-08 20%
= @ 2,366.3
e 2,000 81,000 10%
g 3 1,700 gy 74,000 B
_g -g 1,400 i 67,000
5 th 1100 - 60,000 .I .I 2
Sl i i1 Bl Venor a US$17,142.85
m ~= @« L @ w @ o @ @ @ @ @ @
[ =t = Saldo adeudado (eje izq) Nimero de créditos (eje der) . Mayores de US$68'571 _42
» Reparacion

De US$17,142.86
hasta US$68,571.42

. Refinanciamiento

B Locales y terrenos

b) Numero de préstamos
otorgados mensualmente

T 8 8 5 8 8 28 g ¢ g =T =&
s 8 8 2 8 8 £ ¢ ¢ ¢ ¢ ¢
m—— Créditos olorgados en elmes  ----- Prommowl (12 meses)

d) indice de
vencimiento

ene-04
ene-05
ang-

ene-07
ang-

ene-

ene-10
ene-11
ene-12
ene-13
ene-14
ane-15

(=}
100%
?“ o B6% 8% T8%| 81%| 00%| 104% 10% 122 o
(=1 ] 80% | e Ago-12
E ] 208 a0 5y c v 12% 11.0% Jun-15
S 7] T0% 384 QD o 8.2%
= 60% 'S S 10%
bl = @.2
50% o .=
(72] o © 8%
o 1] 40% (1]
(=] o g o - ©
E s 0% =
N =
s S B 45
0 © 10% e g
‘@O o 0% [
o 3 £ = 8 &8 =2 & & 8 2 & % =
o z I L E E & & & & & & @ ©
<10 anos y <20 anos ¥ 20y <30 anos I >= 30 afios n
()] <10 ai =10y <20 ai 20y <30 ah 30 & o 2 2 2 z = = T o b
p— = = = = = =2, = = =
[
c R cion R ——Total

Fuente: Sistema Central de Riesgos de la SSF
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ANEXO 07.

Tipo de Deposito. (en millones de USS)

12,000 20%

g

= Jun-15

= 11,000 10,6856 15%
[7¢]
=
[+ 10,000
o=
=

9,000
[72]
S 3,600 28%
D 8,000 Jun-15
‘© 3,000
(=8 7,000
w ¥
(an] 2,400
_— 6,000 10%
= X 2 8 g 8 8 2 pxg ® &

g o & b ¢ & 4 & & b b b 1,00
@ @ @ @ @ @ @ @ @ @ @ @
L Variacién interanual (eje der) = Depositos - nominal (gje izq) ' A

1,200 JJ _,rl_ll,J[ rll ”’LJ || JJJ J | 0%
600 L .

~Depositos - real (gje zq)

%
¥
0 -14%
2 &8 &g 5 8 8 ¢ = & 2 3 2
4] @ o @ [-+) @ @ @ @ € - o
§E ¥ 8 B 5 & B8 5 & & 5 &
30%
* 20%
(3}
)
(=
'9 10%
t 300 40%
(=}
o 250 8 30%
—
=) ™ 0
o 200 oV o0y
= : '
0 -10% g 150 - : Al i 10%
3 8 § 5 8 8 ¢ ¥ @ 9 T e o= m f
@ @ @ @ @ @ @& @& @ b @ @ S l."'. . | . rﬂ_‘j.l |;|LLJ
8 8§58 8 8 8 8 58 8 8 8§ 8§ s 100 - limnalil, | AL, bl .
8 N B A
oc v
—_ 50 I J. -10%
) |
0 -20%
EEREERRRRRRE
5,500 40%
5,000 :‘;;g Jun-15 30%
e 45094
4500 20%
4,000 10%

.!l FJ 1. Ay " p _I.Lﬂ.“h M o,

3,500

3,000
W
2,500 -20%
2,000 -30%
8 8 8 8 8 = 28 & = 2
g 2 2 & 2 2 & £ ¢ & 2 @
@ @ @ @ @ @ @ @ @ @ @ @
IVaniacion interanual (eje der) = Depdsitos - nominal (eje izq) Depdsilos - real (ejeizq)

Fuente: Sistema Contable Estadistico de la SSF
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ANEXO 08.

Tipo de Depositante. (en millones USS)

a) Depositos nominales por d) Empresas

tipo de depositante

3,000
7.000 Mar-08 : : ) Jun-15
8 60686 6,147.4
_226.000 2,000
5,000
4,000
2,929.8
3,000 1,000
2,000
1,005.2
1,000 MJAMM
e e ittt T 8 8 5 8 8 2 £ 8 o ¥ ®
- -« - - d & o & & & & & & & @ @
8 8 5 8 8 2 = & 2 3 2 § 5 5 ® 5 5 © 5 5 © 5 &
¢ £ 8§ 8 8 § 8§ 8 8 8 8 8
e Personas Empresas s G obierno s Otros
L ] e) Gobierno
b) Participacion por tipo de
depositante s
100% Jun-15
90% 1,005.2
20%
s 2144 204% 208% 21
70%
60%
o wflll .
4% jp
0%
20%
10% -20%
0% g g &8 8 8 2 ¢ @ 2 = 2
T 8 8 5 8 8 2 § © v T © 8§ § 8 8 §8 8§ 8 8 §8 8§ g 8
W Personas ! Empresas ® Gobierno ¥ Otros
f) Otros
c) Personas
100%
7,000 Mar-08 Jun-15 40% 600
6,068.6 6,147.4

5,000

|

400
20%

|]] 200
gy
-50%
2 ¥ 4 58 8 8 8 ¥ & # 4 @
1,000 salfe 8 & & & 2 2 @ 2 & 2 B
g B 8 8 _Cl_ . o o : "_3 @« < <@ @ L @ o o @ <@ < @
¢ & & & 2 & & 2 & & 2 &
@ @« @ @« @ @ @ @ @ @ @ @
[——IVariacin interanual (eje der) —— Depdsitos - nominal (eje ) —— Depésios - real (gje izg)

Fuente: Sistema Central de Riesgos de la SSF
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ANEXO 09.

Estado de resultados de bancos, bancos cooperativos y SAC

(millones de USS)
Cuenta jun-14 jun-15 Variacion
Ingresos de operacion 655.9 7011 45.1 6.9%
61 Ingresos de operaciones de intermediacion 600.1 640.2 401 6.7%
62 Ingresos de ofras operaciones 558 60.8 5.0 9.0%
Costo de operacion 181.8 206.0 24.3 13.3%
711 Capfacion de recursos 1488 169 4 206 13.8%
72 Costo de ofras operaciones 330 36.7 37 11.1%
Utilidad financiera 4742 495.0 20.9 4.4%
Gastos de operacion 267.6 280.2 12.6 4.7%
811 Gastos de funcionarios y empleados 1402 1429 28 2.0%
812 Gastos generales 108.8 116.3 75 6.9%
813 Depreciaciones y amorfizaciones 18.6 210 24 12.8%
Utilidad de operacion 206.6 2148 8.2 4.0%
Saneamientos netos 781 85.2 71 9.0%
6310010400 Liberacion de reservas de saneamiento 161 222 6.1 37.6%
712 Saneamiento de activos de intermediacion 916 105.7 14.0 15.3%
724 Saneamientos 26 1.7 (09) -356%
Castigos 10.7 11.3 0.6 5.6%
713 Castigos de activos de intermediacion 2.1 23 0.2 9.1%
726y 725 Castigos de contingencias - - - N/A
824 Castigos de bienes recibidos en pago o adjudicados 86 9.0 04 4.8%
Utilidad después de saneamientos 117.8 118.3 0.5 0.5%
Otros ingresos/(gastos) netos 23.4 18.5 (4.9 -21.1%
Ofros ingresos no operacionales 329 303 (2.6) -7.8%
Ofros gastos no operacionales 94 118 24 252%
Utilidad (perdida) antes de impuesto 141.2 136.8 (4.4) -3.1%
Impuestos Directos 418 400 (1.7) -4.2%
Utilidad (pérdida) neta 99.4 96.8 (2.7) 2.7%

Fuente: Sistema Contable Estadistico de la SSF



ANEXO 10.

Cifras e Indicadores Relevantes

jun-14 jun-15 Variacion

Cifras relevantes (millones de US$)

1 Aclvos 15,114 4 16,047.9 9335 6.2%
2 Inversiones fnancieras 1,9107 8920 -10187 -53.3%
3 Prestamos brufos 10,766.2 11,104.3 338.0 3.1%
4 Bienes recibidos en pago o adjudicados 149.7 1547 5.0 3.3%
5 Pasivos 13,0411 13,886.1 8450 6.5%
6  Deposios 10,3727 10,685.6 3129 3.0%
7 Préstamos recibidos 1,705.1 2,149.2 4442 26.0%
8  Titulos de emision propia 568.8 6443 755 13.3%
9  Pafimonio 2,020.8 2,113.0 922 4.6%
10  Fondo patrimonial 1,816.9 1,9058 889 4.9%
11 Acfvos ponderados 10,864.8 11,3252 4604 42%
Indicadores financieros

12 Coeficiente patrimonial 16.72% 16.83% 11 puntos base
13 Endeudamiento legal 13.38% 13.21% -17 puntos base
14 Inversion en activos fijos 16.14% 16.25% 11 puntos base
15  Productvidad de préstamos ajustado 11.15% 11.29% 14 punios base
16 Rendimiento APBP ajustado 9.69% 10.84% 115 puntos base
17 Costo de depésitos ajustado 1.74% 1.95% 21 puntos base
18 Costbo financiero ajustado 2.35% 2.81% 46 punios base
19  Margen financiero ajustado 7.34% 8.03% 69 puntos base
20 Capacidad de absorcion de gastos de operacion 59.28% 59.51% 23 puntos base
21 Capacidad de absorcion de saneamientos 17.30% 18.09% 78 puntos base
22 Componente exfraordinario de uflidades 31.15% 32.72% 157 puntos base
23 Margen nefo ajustado 1.75% 1.66% -9 puntos base
24  Retorno pafrimonial ajustado 11.02% 9.68% -134  puntos base
25 Retorno sobre acfvos ajustado 1.45% 1.25% -20 puntos base
26  indice de vencimiento 241% 2.39% -2 puntos base
27 Coberfura de reservas 119.24% 116.53% -271 punlos base
28 Actvos inmovilizados 0.02% 0.24% 21 puntos base
29 Colocacion de recursos 92.57% 89.29% -328 puntos base
30 Inversiones financieras 15.29% 7.02% -826 punios base

Coeficiente patrimonial Endeudamiento legal Inversion en activos fijos

Activo fijo - Revaluaciones
ponderadas

Fendo patnmenial Fendo patnmenial

Activos ponderados Pasivos totales + Compromisos futuros

Fondo patnmenial
y contingencias

1 1
1 1
1 1
1 1
20% Ene-14 |16% | 35%
! Ene-14 1 May-04
19% 1a§3% o P | o B
18% X ° A L%
1 1
17% & | 14% 1
16% Jun-15 ! 1 25%
1 1
15% 16.83% 439 s
] Jun-15 .
14% ' 1321% ,  20% Jun-15
13% 1 12% ' 16.25%
I L 1% s
% 1 1 %
12% , 1% .
11% 1 1
10% Lo10% 0%
Tgssg8s88ec-YeTe | Tg8s8g3ec-gozTe | Tgg8s5882c YT
1
1
1
1
1
1
1
]
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Ingreso mensual de la cartera de
préstamos (Ultimos12 meses

Ingreso mensual de las operaciones de

X DR Costo mensual de depdsitos
intermediacion (Ultimos12 meses) P

(Ultimos doce meses)

Promedio de préstamos brutos sin

. . Activos productivos brutos promedio
intereses (Ultimos12 meses)

(Ultimos doce meses) Depdsitos sin intereses promedio

(Ultimos doce meses)

Productividad de préstamos ajustado I Rendimiento APBP justado : Costo de depésitos ajustado
14% : 14% T
! ! 0ct-09
13% W10 X 13% X 2.97%
2% 11.65% X 12% Jun-15 D%
1 10.84% 1
1 1
1 Jun-5 | " ' Jun-15
1 1
10% 129% 10% Vo 195%
1 1
% I o
1 1
8% : 8% : 1%
7% 1 T% 1
1 1
6% : 6% —
gTggsggz2c-seze 3383338535338 . S8sges8geraeze
R ' ' R
E 5 5 55555 55 5 b 2T T 2T T T b e b b
BEEEESEEEEEE | R EEE R R
I I
1 1
1 1
1 1
1 1
1 1
1 1
1 1
1 1

Margen financiero ajustado Capacidad absor. gastos de operacion
Costo financiero ajustado ge ! P g p

9% 70%

Utilidad neta mensual
(Ultimos doce meses)

Ingresos menos gastos no

Saneamientos netos operacionales

Utilidad de intermediacion Utilidad neto Activos productivos brutos promedio

(Ultimos doce meses)

1 1
1 1
1 1
' ' Abr-09
5% : Jun-15 : 55:5%
Die-07 ' 8.03% ' )
3.91% ' 8% ! 6% Jun-15
4% ! !
1 1 59.51%
Jun-s ! - : 60%
15 2.81% 1 1
! ! 55%
I &% I
2% : : 50%
1 1
: 5% : 45%
1% , ,
I 4% I 40%
w - O v N O = W 1 w [ o v N M T W0

0% : %3%2%%;;;;;; X T E8EBE8Z=c- T e
ssg8s88ec-NoTe | ges82s88s88¢ss . R EEEEEEEEN
¢ 22 S 2 S 2SS 2D ' . '
¢ e 3 ST S S S5 I D ' Ingreso mensual de operaciones de :

Costo mensual de captacién de : :jntermed|a0|o’n|t_— Costdo mensual de captacion ' Gastos de operacion

recursos (Ultimos doce meses) ¢ derecursos (timos doce meses) :

- - - ' . . . 1 Utilidad de intermediacion

Activos productivos brutos promedio i Activos productivos brutos promedio '

(Gltimos doce meses) . (dltimos doce meses) :

_____________________________ e

1 1
: Componente extraordinario de : Margen neto ajustado
Capacidad absor. saneamientos ! utilidades ! -
1 1
50% Ene-09 ' 200% Ene-10 '
45.60% : 169.39% :
1 1 Abr-13
40% 1 150% 1 2.01%
1 1
, , 2%

30% : 100% :

: Jun-15 : Jun-1§

20% : 50% 32.72% : - 1.66%

1 1
1 0% \N 1 1
10% ; W ;
1 1
: -50% : 0%

0% 1 T 885882 -c¢ 2T ] o+ W L~ ®m D O T N MW W
g O O - i B R . 1 b b b b b b Db b b b b D S L s D D @
2233 22 2 5% b g b :  EEEEEEEEERE : IR R E R R R R R R RE.
E5 555565555 5 , ,

1 1
1 1
1 1
1 1
1 1
1 1
1 1
1 1
1 1
1 1
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Retorno patrimonial ajustado

16% Nov-06
15.11%

14%

12%

8%

6%

4%

2%

zT 8 g L= = e B
s @ g & b & b B D D
5§ 5 5 55 5 5 5

T 5 &

{1
ene-07

&

8-

Utilidad neta mensual
(Ultimos doce meses)

Patrimonio neto promedio
(Ultimos doce meses)

150%
140%
130%

120%

110% Jun-15

116.53%
100%
90%
80%
70%

T 8EEss 22T e

b b b bbb b Db Db D D

$ § 5 55 5 585 5 & & &

Provisiones para incobrabilidad de
préstamos

Préstamos vencidos

Inversiones financieras
0% Sep-04
26.20%
25%
20%
15%
10%
5%
Jun-15
0% 7.02%
Tsgszgec-oeze
tseeseegtee

Adquisiciéon temporal de documentos +
Inversiones financieras - Documentos
transados

Depositos + Préstamos recibidos +
Titulos de emisién propia

ﬁSSF - Panorama Financiero - Enero Junio 2015

Retorno sobre activos ajustado
2%
Abr-13
1.66%
Jun-15
1% 1.25%
0%
~ S = N O =
1335333833333 5
§ 5555 55 5 5 5 5 5
Utilidad neta mensual
(ultimos doce meses)
Activos promedio
(ultimos doce meses)
Feb-04 Activos inmovilizados
18%  14.90%
14%
12%
10%
8%
6%
4%
Jun-15
2 0.24%
0% —rea
2%
T Y882 Te
ss8fcsssdibid

Préstamos vencidos netos + Bienes recibidos
en pago o adjudicados netos

indice de vencimiento

1

1

1

Lo Sep-10

. 4.19%

"

1

1

Rt Jun-15
1 2.39%
"

1 2%

1

1

1

1 1%

1

1

1

1 0%

! T 8588 -9z
! @ & @ @ @& & & & & & b b
: T % 5 5§ 5 5 5 5 5 % % %
1

1 Pa .

i+ Préstamos vencidos

1

1

1

! Préstamos brutos

1

1

e e
1

1

! Colocacion de recursos  yoy.14
1 95% 93.53%
:

1

1 90%

1

! Jun-15
. 85% 89.29%
:

T 8%

1

1

. 75%

1

1

. 70%

' 2 E8g58g=2c-ca 23X
: tessesesz2ess
1

1

' Préstamos brutos sin
lintereses

Patrimonio neto

'Recursos prestables
1

RETORNO PATRIMONIAL
RETORNO SOBRE ACTIVOS

INDICE DE VENCIMIENTO
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ANEXO 11.

Cifras e indicadores relevantes.

Cifras redevantes [miones de USH

1  FPreesrehs Imad - i) 104 3T
Direclss 2386 52 126 i
Feasrqur fomad 350 ST -28 -1 4%
Coasrqum L5 1.7 0.2 T24%
1 Pricesosdides LER w0 8 itk
3  Priemsreinidas 1680 g L) &0 4.3%
4  Enesto:pagados 247 1428 181 14.5%
Nefox LR 1033 144 TE2%
Feauperadas 3.8 26 a7 TR4%
5  Resmryesiecnicas i x] i) 126 ET%
G Resmmass por sniesios 731 e 16.8 0%
T Re=mufndo Emim 496 45 58 -IT %
g Uiidedi[Pardids) HE M4 51 -IT.8%
Indicadores finamcierns
M ledice de cesiin de primea BN [ 25 puniozbase
15 Enestalidad 51.0% 58.00% 60 pumins base
16 Eniestos recuperados HBrik % -102  purios base
7 RDA 315% 6.28% -187  punios base
1 ROE 18.50% 1% -3 puns Base
1 lradice combinado % E6ET% 53 punins base
20  Excedenie de pabimosic relo minimo T24TH T252% 46 punins Baze
____________________________________ B e e
1 1
E - Primas nebs - E E 0 Primas netas por fipo E 0 Bimiesires pagades
1 1 i)
m o Tm - Jasit
1 m 1 m
a0 I , W
1 15 1 13
- e . -
- . e L o»
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____________________________________
1 1
1 1
F— 1 1
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= 1 = 1
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" 1] 1 & 1
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Cesion de primas Biniegiralidad Indice pambinada
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ANEXO 12. Mercado de Valores

Cifras e indicadores relevantes

— - jun-i4 jun-i5 Wariacion

Cifrzs relevamtes jmilones de US3)

1 Monb ol regociada 1,499 1896 5039 338%
Marcsdn primario 2346 i -2 -27%
Mereado secundan LR 208.7 1158 123.3%
FRepordos S48 14616 5366 0%
Cpemasione s infemacionsies Fare] 1219 56,4 -43.9%
Marcadn acciorarnis 02 62 a1 -28.5%

2 Tislrm=giones 256 240 64 250%

3 Negodadcn promedic disfa de reporis 7 120 44 Shi%

4 el del =00 de B Sabvador 1221 2038 4282 8.3%
Colocados en subasly e 623 3321 -55.9%
Negociadosen i= Boka de Lizkores 1.7 s -56.2 -Ta3%

5 Monb cusbdiades [en milones de UES} E02.0 EOBE1S 9525 158%
Cusiodés di fillos racomales 40633 40369 -l H5%
Cusioda de fiuwos idemecionsies 1,965.8 2047 L A%

Rendimientes premedio ponderade mensual

& Menzdo pimesio 520% 5.30% 10 pusios b=

7 Menzdo secandario 15% 241% &6 punios base

B Repods 1% 185% -138  pusins base

Comisiones cobmdas 2 imversionistas (mies de LI5S

9 Tobkes 1,563.9 20675 4836 5%
Marcsds pimerio E15.2 E51.7 65 50%
Mereado secundan 2651 re 4327 162.2%
FReparos 2054 4146 1162 389%
Ciperacione s ifemsecionsies 40006 ot -1eaE -251%

. Mercado acciomanin: 45 32 -1.3 -284%

Indices

W indice Bersail de £l Salvador 169.8 juk] 20 10%

11 Copiameion Bursall (en silores de USE)* Wo72d W7EE 284 20%

12  Roacon davia promedio [[Monk negocadoidien haiiles}iC apiakmcion] Es% Mm%
Parficipantes {mies de U34)
13 Crsas de corredioras de boba

hitmero de Cesss de cormedones de Bolss 12 1
Tolsl de ackios 15,9407 16,3190 4363 2%
Talal de ingresos 16264 1m29  WES  187%
. 443 22E 2363 AR
H  Baba de yaioees
Tolai g ackios 49515 4509 45 1%
Tolal dr ngrsas B B4k 1902 2%
W 902 1904 100.2 111.2%
15 Ceniral de depasio de valores de B Zalkeador
Tolsl de ackios 23 2339 28 01%
Tolsl dr ingrrsas 5160 534 74 03%
; 801 09 07 134

* Prvm el crsa e b3 BCCInES uE hen segisids Mo Tienio: == 10T £ peecis 42 METCESn, 53 COMT e Iome & peecis covsbe
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ANEXO 13.Sistema de pensiones

Cifras e indicadores relevantes.

jun-f4 jun-45 Warizcion
Histema de ahomro privade
1 Afisdas STIMT 2712333 1805 5.5%
Drpeodiecies 1,057 456 o7y 2758 0.3%
indepensierdes 147d 31 1L6ITETE 143295 7%
2 Colemnies BS3257  GUESEE 23608 6%
3 Ingresn bvse de cofmcin pramedia (LS5 504 B10 170 2%
4  Personsdos iisies B35 EEt2 57 90%
Vijez L R 1 R T
imalcer 1.5965 1545 30 1.5%
Sobrewvenca 2582 2058 1,256 4. 6%
5 Persones pagades jmdones de USH 77 My 37 1A5%
Vjez 176 204 3 e
imalcer @5 (il @ 2%
Sobrewvenca 16 i8 @ T.1%
&  FRelagion de cofmnies n afisdos A% 24.56% -15 pusios ==
7 FRelscion de oribmnies s PEA A3 s BT 24 i punips ba=e
&  FRelacion de afiisdor s PES 2003 0% 57 0% 3 pusios ==
9  Recmudadin mensual (mifones de U3f) S5 LT 73 145%
30 Recadncin acamdad de cofmeiones (manes de USS) BIEE  TOTI5  E4T  105%
11 Pr¥imanio del bnd de persiones {mives de USH 77480 B3SO 6019 78%
12 Carieen de iwersiones yiorimdn (IdBanes de USS) TAETS B2 Ti2E 05%
[nsifecnnes prblces 67532 63073 4441 T.2%
Banzas 4349 4555 236 L55%
Socedades nacanales 554 256 -29.8 -51.0%
Drganzmns Sancerms de desamia £16 £24 a4 1.0%
Walres extrangros 6048 ;e -a7 0.9%
Fondas de SBulariracion o5 . or 2502 141.9%
Sistema de pensiones plblice
13  Aisdos 2,787 2,783 -4 01.0%
W Cofmnier 144 12,8 13050 -3.3%
15 Permonsdos oleles 50,353 88374 -Ara0 -10%
Vijez EAB0  BATH  10W -1E%
imeahider 864 0 -6 -5.0%
Sobrewvenca 25648 il a8l 0.6%
16 Persones pagades jmdones de USH 3060 AES 09 03%
Vjez 2611 ®1 o0 00%
imalcer 18 148 0T -T.1%
Sobrewvenca 534 544 11 20%
17 Recaudadion mensusl (milones de UE5] 1.8 14 i1 A5%

" Per s Casg de la3 aocioney que hen el i Imienio: 2 iorme & peacis i METCEED, O350 OOl 52 Dma & paecio Domehie
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ANEXO 14.Evaluacion de Riesgos

Metodologias de medicion y evaluacion de riesgos.

La Supermiederria ha dezamiadin melndalogior: e mesian ¥ evakerion e s pincpales reape, lo ol
permiie obusierer B juico experio en @ nuevn enfosue de cuperyiEion oon base Bn necqn.

La meindoogia emplesda pam osntiicar B nesgo de oidin ec 2 an el modeb de pardidac ecperardor:
(FE), & rual iene coma componenies principales: b prolakiidad de incumplimienin, reveridad de la pendida yla
Expocicion; edte moddo permile eclablecer |3 PE con un nivel de confiaom dadb, B cumles: deben eclar
cubieres por recervas de neomienin.  En funcimn de be componenies: de riesga caiculadoe. ee lelermia b

peniida nesperada, que corespode A capital en ricago [CER), e deben ser soporiados: por el capial.

Para medir el riesgo de mercado en un poraiolo de inversimer: se esine B péndida espermda @ oves el
walor en riecga (Vo) paramélricn; adicibnalmente ce dabara & mixdein de fonke efidente para evaluar 3
relarion riesgo-rerelimienin id parialalio y o evalin bbe impacine fnancee: en el axio plan ambioe de xa
de imlercs: mesianie cupuesios: de B mbine: B un mosel de brechas.

Tomanda en cuenia que el esgo de quider debe eer moniloresria diaramente, g2 uliiea un Yo diarin de
Epider con o proposio e edimar |a salirka mex prolable de depocioe para cala dia, B asl =& compara ton
I refine: reslex:. Adiconaimente, =2 realioan pruebes: de ecirés e Inuller pom evaluar B ywinerabilkd de b
entickaies @ evenios: exdremoe.

S¢ han emilida Ineamienine minamos para B gedlion del riespe operacional 3 oves de i, kxaine Bn

oriievioe: e pnas practices: anendes: por ectondares inemacdonales: aci micma, en @ ontedd ecokigicn
exin COBITE y = eclonalares de 150 Lie  parameine evalusds: induyen s o de cequeidad de la

inkomecion, confinukksl del negoco, amnidracin de sericbe Exleme de fecolmgia, paneacdan ¥
adminsiracan de reoursoe de leomigia, adguisicion, desanolb, coniol de camiia & implemeniacin de
il de b én, gection de riesgo Eolig xikia y edruchag g b gedion de riEsgo
opexaconal.

Recpedn ol rieago de Bvadn de daere y fancamsiesin @ amorsmn {1 AFT), =6 evalia o umplmierio de
= recomendacines: ded Grupa de Arciin Francera inkemadonal (GAFT) ¥ & cumplimienin sel mamo
mmHMEMMdLﬂtﬂlﬂnjtmuqmwd

LB _ - __ _L_ L_ NL-E 3 §_ L ____ & __ __-" r—_ a_ i ra___laa

WEHMEWFM[“FFEHWHWWIHWH]E
=Mmac Temicar para | Gestion de loc Riesgoe de Lovada se Dinero y de Adivie, y de Fnonciamienio o
Teroriamoe [MRP-DB).

L narmes requicren 3 ks enixdades: ideiificar iox fadores de fesgo, medir B expocicon, comimiar y mifer B
orureEncH e aclividades e maleralizn & nesgo ¥ monibresy ¥ comunicer loc rexulide; para b ol delsen
msizar un cequimienio eidemalion ¥ oporima 3 loc bodores. en funcibn ddl lipo de mercaxdn, [amana,
compliepdad se ke producis: ¥ Sevice: gue olfecen.

En ouanio A ricago repeiacienal en H proceso de superiEion £ arideran i impacis: negatives: que ke
puezien aiediar 3 ks enidadey:, rigexks: por d deferioro de B imagen, debidn 3 B percepeion neqaiva de s
U i inleres: hentes, pmpleades:. acnionsias. proversines, enie superviaw, enire oiroc. Fl deleviom de B
imagen a repulacon puede ener lilerenies enies, ende 12 que e ereuenian: reclamos: de dientes
rexciver, mlicar: perpdisiics neqgaivie,  incumplimienio de leyec. nomes inkemas. codiges de gobiemo
corporaiivo y ool e consurts
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En funcon de b dierenies demenks que coslliers | premde  EupemEDn on EEE en iesgo, |3
Superiniensienca e desanoliab una makiz de resge, B oual ds resullacoe 3 conenidarior: & nolividuales,
Imiensc por alsjeio presenter b princples. Expoctiones en cian sel Lipo se menmda, g del neqgoan,
lamena ¥ complepdad del miamo, valarandb |3 calded de b geclion ¥ exiobieriendo o aves de b melodalogios:
de medicion y evahexion sie lox: resgee, s impacin en b shuacian fencen de B ekl

Por cada fipn e recqa pe planies usa mifEncon e v en 4 niveles, dexsle o nivel 1 oon riesgo bap hacia o
nivel4 con riecga alio, coma e muecira en & EgueTie EapEa

Lox miificones: anierirer: con jusliicadsc en fncion de b fackeer: de exporician de riesqas, loc miliganies
exiakieching y lB% aresx de preocupacin por ada entiksl el calificariones con revissxes: periodicamen e, a
partir de loe incumoe e 12 diclinior: oress: de ecin Superintensiencn imvoluoraedar: en dl priceca e SUpEmEDn
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EL SALVADOR

UNAMONOS PARA CRECER

Superintendencia del Sistema Financiero
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