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: Las cal

su negocio especializado en financiamiento para proyectos de infraestructura, su presencia y 

operaciones comparada con entidades re al

los cuales son acordes para su modelo 

de negocio y permiten manejar su apetito de riesgo relativo mayor a otras entidades con 

calificaciones mejores. Asimismo, las cal . 

Incremento en Deterioro: La calidad de activos de CIFI es acorde a sus niveles de calificaciones 

del 

CIFI posee. Fitch Ratings 

opina que tener los niveles de calidad crediticia 

los deudores de CIFI 

,  

Rentabilidad Acorde a Negocio: 

utilidad neta antes de impuestos fue de 2.3% de sus activos promedio, la cual ha permanecido en 

Fitch opina que las utilidades 

de , considerando las proyecciones de crecimiento de la entidad y las 

 

F  La agencia considera que la estructura de fondeo de CIFI 

 casi 86% de los 

pasivos financieros,  

en la medida que el derivado contratado para cobertura de tasas mantenga su efectividad.  

: Aumento en las cal

incrementos graduales en su franquicia y volumen de operaciones, que implicasen reducciones en 

rentabilidad, al tiempo que mantuviese su apetito de riesgo y controles crediticios conservadores. 

Incremento en Deterioro Crediticio: en las cal

significativos en su apetito de riesgo y de desmejoras en sus controles junto a disminuciones en su 

particularmente que conllevasen indicadores de deterioro crediticio consistentemente por encima 

de 5% y utilidades antes de impuestos continuamente por debajo de 1% 

 

 

Calificaciones 
Escala Nacional 
Largo Plazo A+(pan) 

Corto Plazo F1(pan) 

 

Perspectiva 
Largo Plazo Estable 

 

Resumen Financiero 

Financiamiento de Infraestructura, S.A. 

(USD millones) 
31 dic  

2018 
31 dic 

2017 
Activos Totales 382.3 390.0 
Capital Total 97.7 98.8 
Utilidad Operativa 8.6 8.1 
Utilidad Neta 8.2 7.8 
ROAA (%) 2.2 2.2 
ROAE (%) 8.5 8.3 

Tangible/Activos 
Tangibles (%) 

25.4 25.1 

Fuente: Fitch Ratings, Fitch Solutions, CIFI. 
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 2018. Las estimaciones iniciales 

exportaciones de una mina d

pasado. 

indicadores tienen un poder explicativo alto para determinar la capacidad de los bancos para 

 

ueda conservar 

2018 y en 2.0% para 2019. Por otra parte, Fi

casos de alto perfil. 

 para los bancos, junto con el crecimiento crediticio 

el requerimiento de capital para los instrumentos financieros registrados en la cartera de 

. 

, Aunque Franquicia Regional 

CIFI es una  upo de 

 

no bancaria en su segmento principal: financiamiento a proyectos de infraestructura o pa

medianas empresas (Pymes). 

Fitch considera que la franquicia de CIFI se beneficia de su base de accionistas, lo cual provee 

habilidad mayor para participar en operaciones sindicadas y ha sido una ventaja al contribuir con 

 
 
 
 

 

Instituciones Financieras No Bancarias 
(Octubre 21, 2016). 

Metodo
Nacional (Agosto 2, 2018). 
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relativamente extenso no bancaria 

enfocada hacia proyectos de infraestructura, 

mercado. 
 

Negocio Concentrado y Cartera Diversificada 

El modelo de CIFI se concentra en un solo segmento: financiamiento a proyectos de infraestructura 

te, mediante sindicaciones o facilitando fondeo con otras 

150 millones y que usualmente cumplen con 

los objetivos de , 

 el saldo de 

orporativos a 

sus actividades crediticias. 

a los que la entidad da 

financiamiento 

deben promover desarrollo sostenible. A diciembre de 2018, CIFI financiaba actividades 

, Brasil (13%) y 

Caribe (3%)

dado que el portafolio crediticio se compone de 52 pr  

enfocado en manejar fondos de deuda de proyectos relacionados con infraestructura para 

inversionistas institucionales c

Dominicana y la entidad espera continuar expandi ndose de acuerdo con sus proyecciones. 

La agencia opina que los ingresos de CIFI exhiben estabilidad y provienen principalmente de sus 

, pero se benefician de comisiones netas como resultado de sus 

repre  

La estructura organizacional de CIFI es acorde con su modelo de negocio y considerando la 

nueve accionistas y la mayor 

. A , 

exist

resultado de su estructura e influencia de sus accionistas. 

and CIFI Asset Management, LTD. CIFI SEM se orienta a proporcionar servicios compartidos hacia 

, mientras que CIFI Latam, concentra las actividades de financiamiento otorgadas en las 

. 

 

Fuente: Fitch Ratings, CIFI.

(A diciembre de 2018)
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Fitch considera que la calidad de la adminis

instituciones financieras no bancarias con calificaciones internacionales. El equipo gerencial posee 

suficientes para su negocio principal. , ha permanecido relativamente estable desde el 

infraestructura. La agencia opina que la entidad posee una cultura corpora

 

erdos de 

accionistas y permiten una adecuada de los derechos de sus acreedores. La junta 

cuales son independientes (22% de la junta). Esto compara desfavorablemente con bancos 

instituciones financieras no bancarias con calificaciones similares. La entidad 

la junta y dos de apoyo a la gerencia. Asimismo, los estados 

financieros se preparan bajo los  

Financiera (NIIF), lo cual brinda calidad financiera adecuada. Por otra parte, al cierre de diciembre 

que re

relevante,  

Enfoque en Negocio Principal 

CIFI man

nando relevancia notable en las operaciones de la entidad, 

de acuerdo a sus proyecciones. 

al tiempo de incrementos significativos en fondos administrados. El retorno de sus activos se 

proyecta cercano a 3%, basado en el incremento crediticio y en ingresos de sus servicios de 

actual estructura de fondeo. 

e a Calificaciones 

 desembolsos y un crecimiento crediticio 

menor

ha logrado permanecer en sus segmentos principales y su crecimiento no ha sido oportunista. Sin 
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hacia Pymes refleja una tolerancia al riesgo mayor que otras entidades con calificaciones 

as pautas e incluyen 

aplica un proceso profundo , el cual se compone de varias fases e incluye 

estudios especializados, los cuales son subcontratados. 

 Un sistema de cal

crediticia desarrollado internamente es utilizado para evaluar prospectos de proyectos, mientras 

que para financiamiento corporativo, 

emergentes, implementado en 2018. Con este nuevo modelo, la cal promedio del portafolio 

 

con cal de riesgo baja como Argentina, Ecuador y Brasil. Por otra parte, el portafolio de 

i de diversos 

criterios, calificaciones de riesgo de los instrumentos o del emisor. 

Controles de Riesgo Diversos 

Fitch considera que los controles de 

es 

riesgos son responsabilidad de la unidad de riesgo, e riesgos. 

, al menos anualmente; todo cambio debe ser 

, la cual permite 

monitorear y controlar los riesgos a los que la entidad se expone como riesgo crediticio, de 

corporativos. 

Como parte de 

son similares a los de una entidad financiera tradicional. Por otra parte, la comp

un marc

procesos y levantamiento de documentos. Sin embargo, CIFI no posee un procedimiento para 

es desfavorable con 

entidades mejor calificadas. 

Crecimiento Alto Acorde a Negocio 

Las tasas de crecimiento de CIFI son altas y, , han exhibido aumentos 

bajo en 

2018, la administrac

 

principal 

ica interna que limita la variabilidad de sus 
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1.5% de su portafolio neto, lo cual es 

, la entidad ha mantenido este indicador dentro del 

, aunque a diciembre de 2018 era levemente superior, en 1.55% (0.14% a diciembre 2017). 

CIFI  

lces 

positivos en todas sus bandas de tiempo, lo cual permite trasladar hacia los activos cualquier 

movimiento en las tasas pasivas, si las condiciones del mercado lo permiten. Como parte de sus 

controles, CIFI puede utilizar instrumentos derivados como mecanismo de cobertura para tasas de 

. A swap 

por un monto nominal de USD94 millones para cubrir sus emisiones a tasa fija. El instrumento debe 

ser un espejo de las car

inefectividad reconocida como ingreso fue menor a 1% de los ingresos operativos). El uso de dicho 

siga adquiriendo pasivos a tasa fija. 

Calidad de Activos 

 

 

La calidad de la cartera crediticia de CIFI es acorde con su modelo y calificaciones. A diciembre de 

deudor, lo que es la mayor limitante para la sanidad de sus activos. A la misma fecha, sus 

es inferior a entidades con calif

cuatro 

2.4 veces (x) su patrimonio tangible. 

udor, el portafolio crediticio de CIFI  bien 

calificaciones 

soberanas bajas, por lo que la calif

 

, a la misma fecha). La com

 

La cobertura de reservas era razonable, con provisiones que representaron 69.1% de los 

calificaciones mayores. 

 estadounidense, lo 

 

Calidad de Activos 
(%) Dic 2018 Dic 2017 Dic 2016 Dic 2015 Dic 2014 

/  6.0 2.8 0.0 0.0 3.2 
 69.1 72.9 N.A. N.A. 82.9 

 0.0 0.0 0.0 0.5 0.0 

N.A.  No aplica. 
Fuente: Fitch Ratings, Fitch Solutions, CIFI. 
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para prevenir incrementos en sus niveles de morosidad. Esto es particularmente relevante 

 

Desde 2014, la e

e reconocido 

2018, el valor en libros era de USD1.4 millones, 

tangible de CIFI.  

valor de mercado. No hay certeza sobre un posible acuerdo de venta,   

E

de los activos productivos a diciembre de 2018. Este portafolio se compone por valores 

son considerados de 

liquidez alta  

Ganancias y Rentabilidad 

Utilidades Acordes con Negocio y Calificaciones 

 

presenta una tendencia relativamente estable. A diciembre de 2018, sus utilidades antes de 

impuestos representaron 2.3% de sus activos promedio, lo cual ha permane

un 

MIN levemente inferior a 5% de sus activos productivos promedio. Sin embargo, los ingresos no 

, estos ingresos representaron 

 y 

40%.  

activos, lo cual la entidad busc MIN es favorecido por 

ingresos por intereses crecientes derivados de incrementos en las tasas de referencia. No obstante, 

el MIN de 

emisiones en el fondeo de la entidad. 

Los gastos por provisiones se mantienen en niveles moderados y son comparables con 

instituciones financieras no bancarias regionales con calificaciones similares. Sin embargo, 

dos 

Ganancias y Rentabilidad 
(%) Dic 2018 Dic 2017 Dic 2016 Dic 2015 Dic 2014 
Utilidad Antes de Impuestos/Activos Promedio 2.3 2.3 1.4 2.0 3.1 
Gasto Operativo/Ingresos Operativos Brutos 43.4 41.0 44.4 36.4 36.4 
Gasto Operativo/Activos Promedio 2.8 2.4 2.8 2.4 2.2 

Fuente: Fitch Ratings, Fitch Solutions, CIFI. 
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riesgo de CIFI se estiman relevantes para mantener los gastos por provisiones bajo control. En 

este reporte de calif , los gastos por estimaciones del activo a la venta se incluyen como 

otros gastos por provisiones y han impactado moderadamente en las utilidades de CIFI. 

 

La eficiencia operativa de CIFI permanece en niveles aceptables para una no 

gastos operativos representaron 2.8% de los activos y absorbieron 43% de los ingresos operativos. 

En 2018 estos gastos incrementaron levemente debido a gastos de personal asociados al nuevo 

 y a la 

, 

activos. 

Cap  

 

negocio. A diciembre de 2018, su indicador de deuda sobre patrimonio tangible fue de 2.9x, el cual 

es favorable comparado con otras instituciones financieras no bancarias regionales. , su 

patrimonio tangible represent  cerca de 25% de sus activos tangibles, comparando positivamente 

respecto a 

 

Considerando los prospectos de crecimiento, rentabilidad y fuentes de fondeo de la entidad, Fitch 

inferior a 4.5x en el futuro previsible. 

Por 

encuentra 

 sus proyecciones de crecimiento y modelo de 

negocio. E

de apalancamiento. 

, aunque posee el acuerdo con sus 

a

resto es retenido como capital, para mantener sus niveles patrimoniales razonables. Solamente en 

2016 y 2018 se pagaron dividendos. Sin embargo, el patrimonio de 

 

Fondeo y Liquidez 

 

 

 
(%) Dic 2018 Dic 2017 Dic 2016 Dic 2015 Dic 2014 
Deuda/Patrimonio Tangible 2.9 2.9 2.4 2.0 1.7 
Patrimonio Tangible/Activos Tangibles  25.4 25.1 29.4 32.9 36.1 

Fuente: Fitch Ratings, Fitch Solutions, CIFI. 

Fondeo 
(%) Dic 2018 Dic 2017 Dic 2016 Dic 2015 Dic 2014 
Deuda No Garantizada/Pasivos Financieros 86.1 70.6 54.2 49.8 53.6 
Deuda de Corto Plazo/Pasivos Financieros 20.9 37.5 15.1 14.0 8.8 

Fuente: Fitch Ratings, Fitch Solutions, CIFI. 
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Su perfil de fondeo tiene cambios relevantes frente a , 

similar a la de otras instituciones financieras no bancarias regionales. Los pasivos financieros de 

CIFI ahora  a (52.5% 

y 47.5%, 

anteriores cuando se fundamentaba en fondeo mayorista. Este cambio en su estrategia de fondeo 

ado que las emisiones de deuda brindan 

flexibilidad financiera adecuada y es favorable frente con entidades con calificaciones similares en 

CIFI 

actual; tenerse.  

financiera no bancaria. n tasas variables. A la misma fecha, CIFI 

contaba con saldos no utilizados por USD93.5 millones, 

fondeo aproximadamente en 30%, que representa una disponibilidad razonable en caso de requerir 

fondeo contingente, e

 

bancos locales e internacionales (16% y 10%, respectivamente). , cerca de 83% se 

 

programas de bonos de largo plazo (75% de las emisiones), mientras que el resto es un programa 

de valores comerciales negociables de corto plazo. Los programas de bonos fueron autorizados 

por un monto de USD100 millones y fueron colocados en su totalidad. El programa de valores 

. Por lo 

la 

mayor parte de las series del programa de bonos fueron emitidas con tasas fijas, CIFI utiliza un 

swap 

 

Liquidez Moderada 

liquidez dado que representaron cerca de 28% de su fondeo de corto plazo y aproximadamente  

equivalentes, 

entre sus activos y pasiv

os.  
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Estado de Resultados 
(USD miles, Cierre Fiscal) Dic 2018 Dic 2017 Dic 2016 Dic 2015 Dic 2014 

 32,909.9 26,058.6 20,439.5 18,811.3 14,643.8 
Otros Ingresos por Intereses 244.6 63.1 16.3 666.9 1,488.9 
Ingresos por Dividendos N.A. N.A. N.A. N.A. N.A. 
Ingreso Bruto por Intereses y Dividendos 33,154.5 26,121.7 20,455.8 19,478.2 16,132.8 

Clientes N.A. N.A. N.A. N.A. N.A. 
Otros Gastos por Intereses 16,347.1 12,948.0 9,853.1 8,109.3 7,232.9 
Total de Gastos por Intereses 16,347.1 12,948.0 9,853.1 8,109.3 7,232.9 
Ingreso Neto por Intereses 16,807.4 13,173.7 10,602.7 11,368.9 8,899.9 
Comisiones y Honorarios Netos 6,748.3 7,553.1 7,730.5 6,466.5 5,327.8 

 173.4 2.8 (10.6) N.A. (48.9) 
 N.A. N.A. N.A. N.A. N.A. 

 N.A. N.A. N.A. N.A. 1,228.3 
Ingreso Neto por Seguros N.A. N.A. N.A. N.A. N.A. 
Otros Ingresos Operativos N.A. N.A. N.A. N.A. N.A. 
Total de Ingresos Operativos No Financieros 6,921.7 7,555.9 7,720.0 6,466.5 6,507.1 
Ingreso Operativo Total 23,729.1 20,729.6 18,322.7 17,835.4 15,407.0 
Gastos de Personal 5,592.3 5,148.1 4,838.3 4,366.4 3,901.9 
Otros Gastos Operativos 4,698.6 3,343.3 3,296.2 2,118.0 1,705.3 
Total de Gastos Operativos 10,290.9 8,491.4 8,134.4 6,484.4 5,607.2 

 N.A. N.A. N.A. N.A. N.A. 
Utilidad Operativa antes de Provisiones 13,438.2 12,238.2 10,188.3 11,351.0 9,799.8 

 3,144.7 2,341.6 845.3 (800.9) 1,615.0 
 1,653.2 1,752.2 5,218.4 6,611.3 143.5 

Utilidad Operativa 8,640.3 8,144.4 4,124.5 5,540.6 8,041.2 
 N.A. N.A. N.A. N.A. N.A. 

 N.A. N.A. N.A. N.A. N.A. 
Ingresos No Recurrentes N.A. N.A. N.A. N.A. N.A. 
Gastos No Recurrentes N.A. N.A. N.A. N.A. N.A. 
Cambio en Valor Razonable de la Deuda N.A. N.A. N.A. N.A. N.A. 
Otros Ingresos y Gastos No Operativos N.A. N.A. N.A. N.A. N.A. 
Utilidad antes de Impuestos 8,640.3 8,144.4 4,124.5 5,540.6 8,041.2 
Gastos de Impuestos 480.0 367.9 1,203.7 3,692.8 998.7 

 N.A. N.A. N.A. N.A. N.A. 
Utilidad Neta 8,160.3 7,776.5 2,920.8 1,847.8 7,042.6 
Cambio en Valor de Inversiones Disponibles para la Venta N.A. (5.0) 501.2 1,631.3 (814.8) 

 N.A. N.A. N.A. N.A. N.A. 
 N.A. N.A. N.A. N.A. N.A. 

Otras Utilidades Integrales N.A. N.A. N.A. N.A. N.A. 
 8,160.3 7,771.5 3,422.0 3,479.1 6,227.8 

Nota: Utilidad Atribuible a Intereses Minoritarios N.A. N.A. N.A. N.A. N.A. 
Minoritarios 8,160.3 7,776.5 2,920.8 1,847.8 7,042.6 

 4,278.9 0.0 1,040.1 0.0 0.0 

 N.A. N.A. N.A. N.A. N.A. 

N.A. No aplica.  
Fuente: Fitch Ratings, Fitch Solutions, CIFI. 
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Balance General  
(USD miles, Cierre Fiscal) Dic 2018 Dic 2017 Dic 2016 Dic 2015 Dic 2014 
Activos

 
 N.A. N.A. N.A. N.A. N.A. 

 N.A. N.A. 0.0 0.0 0.0 
 N.A. N.A. N.A. N.A. N.A. 

Comerciales 363,870.0 350,743.3 287,697.7 256,011.4 222,346.8 
 N.A. N.A. 0.0 0.0 0.0 

 14,997.2 7,107.3 4,765.7 3,920.3 5,971.3 
 348,872.8 343,636.0 282,932.0 252,091.0 216,375.5 
 363,870.0 350,743.3 287,697.7 256,011.4 222,346.8 

 21,696.4 9,751.8 0.0 0.0 7,200.3 
 N.A. N.A. N.A. N.A. N.A. 

Otros Activos Productivos 
 N.A. N.A. N.A. N.A. N.A. 

Repos y Colaterales en Efectivo N.A. N.A. N.A. N.A. N.A. 
Derivados 1,981.7 N.A. 3.0 N.A. N.A. 

 N.A. N.A. N.A. N.A. N.A. 
 N.A. N.A. 455.3 1,943.5 5,993.2 

 1,450.0 N.A. N.A. N.A. N.A. 
 N.A. N.A. N.A. N.A. N.A. 

 1,450.0 N.A. 455.3 1,943.5 5,993.2 
 N.A. N.A. N.A. N.A. N.A. 

Nota: Total de Valores Pignorados N.A. N.A. N.A. N.A. N.A. 
Inversiones en Empresas Relacionadas N.A. N.A. N.A. N.A. N.A. 
Inversiones en Propiedades N.A. N.A. N.A. N.A. N.A. 
Activos de Seguros N.A. N.A. N.A. N.A. N.A. 
Otros Activos Productivos N.A. 0.0 0.0 0.0 0.0 
Total de Activos Productivos 352,304.5 343,636.0 283,390.3 254,034.6 222,368.7 

Activos No Productivos 
Bancos 15,215.1 30,356.9 12,247.9 8,672.7 5,615.2 

Nota: Reservas Obligatorias Incluidas Arriba N.A. N.A. N.A. N.A. N.A. 
Bienes Adjudicados 1,423.5 2,759.6 3,814.2 6,371.5 7,425.0 
Activos Fijos 727.5 826.7 1,026.9 0.0 N.A. 

N.A. N.A. N.A. N.A. N.A. 
Otros Intangibles 850.6 1,097.3 133.4 17.3 25.5 
Activos por Impuesto Corriente N.A. N.A. N.A. N.A. N.A. 
Activos por Impuesto Diferido N.A. N.A. N.A. N.A. N.A. 
Operaciones Descontinuadas N.A. N.A. N.A. N.A. N.A. 
Otros Activos 11,825.5 11,284.9 9,091.4 3,777.3 4,947.0 
Total de Activos 382,346.7 389,961.4 309,704.2 272,873.3 240,381.5 

N.A. No aplica.  
Fuente: Fitch Ratings, Fitch Solutions, CIFI. 
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Infraestructura, S.A.  Balance General 
 

(USD miles, Cierre Fiscal) Dic 2018 Dic 2017 Dic 2016 Dic 2015 Dic 2014 
Pasivos y Patrimonio 
Pasivos que Devengan Intereses 

 N.A. N.A. N.A. N.A. N.A. 
 N.A. N.A. N.A. N.A. N.A. 

Repos y Colaterales en Efectivo N.A. N.A. N.A. N.A. N.A. 
 59,000.7 107,872.1 32,593.4 25,250.0 13,333.3 

 59,000.7 107,872.1 32,593.4 25,250.0 13,333.3 
 186,813.4 95,014.6 86,404.9 68,821.8 75,951.9 

Obligaciones Subordinadas N.A. N.A. N.A. N.A. N.A. 
Bonos Garantizados N.A. N.A. N.A. N.A. N.A. 
Otras Obligaciones 36,934.5 84,687.0 96,566.7 86,647.4 61,672.3 
Total de Fondeo de Largo Plazo 223,747.9 179,701.6 182,971.7 155,469.3 137,624.2 

 N.A. N.A. N.A. N.A. N.A. 
Obligaciones Negociables N.A. N.A. N.A. N.A. N.A. 
Total de Fondeo 282,748.6 287,573.7 215,565.0 180,719.3 150,957.6 
Derivados N.A. N.A. 0.0 2.7 30.8 
Total de Fondeo y Derivados 282,748.6 287,573.7 215,565.0 180,722.0 150,988.4 

Pasivos que No Devengan Intereses 
 N.A. N.A. N.A. N.A. N.A. 

 N.A. N.A. N.A. N.A. N.A. 
Reservas para Pensiones y Otros N.A. N.A. N.A. N.A. N.A. 
Pasivos por Impuesto Corriente N.A. N.A. N.A. N.A. N.A. 
Pasivos por Impuesto Diferido N.A. N.A. N.A. N.A. N.A. 
Otros Pasivos Diferidos N.A. N.A. N.A. N.A. N.A. 
Operaciones Descontinuadas N.A. N.A. N.A. N.A. N.A. 
Pasivos de Seguros N.A. N.A. N.A. N.A. N.A. 
Otros Pasivos 1,921.5 3,612.1 2,971.9 2,506.3 2,531.3 
Total de Pasivos 284,670.1 291,185.8 218,537.0 183,228.3 153,519.7 

 
 N.A. N.A. N.A. N.A. N.A. 

 N.A. N.A. N.A. N.A. N.A. 

Patrimonio 
 97,676.6 98,775.6 91,162.1 90,141.1 88,989.2 

 N.A. N.A. N.A. N.A. N.A. 
 N.A. N.A. 5.0 (496.2) (2,127.5) 

 N.A. N.A. N.A. N.A. N.A. 
 N.A. N.A. N.A. N.A. N.A. 

Total de Patrimonio 97,676.6 98,775.6 91,167.2 89,645.0 86,861.8 

Patrimonio 97,676.6 98,775.6 91,167.2 89,645.0 86,861.8 
Total de Pasivos y Patrimonio 382,346.7 389,961.4 309,704.2 272,873.3 240,381.5 

 96,826.0 97,678.3 91,033.8 89,627.7 86,836.2 

N.A. No aplica. 
Fuente: Fitch Ratings, Fitch Solutions, CIFI. 
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(%) Dic 2018 Dic 2017 Dic 2016 Dic 2015 Dic 2014 
Indicadores de Intereses 
Ingresos por Intereses/Activos Productivos Promedio 9.74 8.23 8.01 8.04 6.85 

 9.37 8.12 7.97 7.86 6.56 
 N.A. N.A. N.A. N.A. N.A. 

Gastos por Intereses/Pasivos que Devengan Intereses Promedio 5.99 5.18 4.97 4.48 4.47 
Ingreso Neto por Intereses/Activos Productivos Promedio 4.94 4.15 4.15 4.69 3.78 

 4.02 3.41 3.82 5.02 3.09 
Ingreso Neto por Intereses Menos Dividendos de Acciones Preferentes/Activos Productivos Promedio 4.94 4.15 4.15 4.69 3.78 

Otros Indicadores de Rentabilidad Operativa 
Utilidad Operativa/Activos Ponderados por Riesgo N.A. N.A. N.A. N.A. N.A. 
Gastos No Financieros/Ingresos Brutos 43.37 40.96 44.40 36.36 36.39 

 35.70 33.45 59.52 51.19 17.95 
Utilidad Operativa/Activos Totales Promedio 2.32 2.34 1.43 2.04 3.11 
Ingresos No Financieros/Ingresos Brutos 29.17 36.45 42.13 36.26 42.23 
Gastos No Financieros/Activos Totales Promedio 2.77 2.44 2.81 2.39 2.17 
Utilidad Operativa antes de Provisiones/Patrimonio Promedio 14.06 13.01 11.52 12.90 10.54 
Utilidad Operativa antes de Provisiones/Activos Totales Promedio 3.61 3.52 3.53 4.18 3.79 
Utilidad Operativa/Patrimonio Promedio 9.04 8.65 4.67 6.30 8.65 

Otros Indicadores de Rentabilidad 
Utilidad Neta/Patrimonio Total Promedio 8.54 8.26 3.30 2.10 7.57 
Utilidad Neta/Activos Totales Promedio 2.20 2.24 1.01 0.68 2.73 
Ingreso Ajustado por Fitch/Patrimonio Total Promedio 8.54 8.26 3.87 3.96 6.70 
Ingreso Ajustado por Fitch/Activos Totales Promedio 2.20 2.24 1.18 1.28 2.41 
Impuestos/Utilidad antes de Impuestos 5.56 4.52 29.18 66.65 12.42 
Utilidad Neta/Activos Ponderados por Riesgo N.A. N.A. N.A. N.A. N.A. 

 
 N.A. N.A. N.A. N.A. N.A. 

 25.38 25.12 29.41 32.85 36.13 
Patrimonio/Activos Totales 25.55 25.33 29.44 32.85 36.13 
Indicador de Apalancamiento de Basilea N.A. N.A. N.A. N.A. N.A. 

 N.A. N.A. N.A. N.A. N.A. 
 N.A. N.A. N.A. N.A. N.A. 

Indicador de Capital Regulatorio (Tier 1) N.A. N.A. 0.00 N.A. N.A. 
Indicador de Capital Total N.A. N.A. 0.00 0.00 0.00 

  6.92 2.71 (5.24) (4.37) 1.42 
 6.86 2.68 (5.23) (4.37) 1.41 

Dividendos Pagados y Declarados en Efectivo/Utilidad Neta 52.44 0.00 35.61 0.00 0.00 
Activos Ponderados por Riesgo/Activos Totales N.A. N.A. 0.00 0.00 0.00 

 N.A. N.A. N.A. N.A. N.A. 
Avanzado)/Activos Ponderados por Riesgo N.A. N.A. N.A. N.A. N.A. 

 
 5.96 2.78 0.00 0.00 3.24 

 3.74 21.91 12.38 15.14 (5.64) 
 69.12 72.88 N.A. N.A. 82.93 

 0.90 0.73 0.33 (0.33) 0.72 
Crecimiento de los Activos Totales (1.95) 25.91 13.50 13.52 (16.45) 

 4.12 2.03 1.66 1.53 2.69 
 0.00 0.00 0.00 0.52 N.A. 

 6.33 3.54 1.31 2.43 6.37 

Fondeo y Liquidez 
 N.A. N.A. N.A. N.A. N.A. 

Indicador de Cobertura de Liquidez N.A. N.A. N.A. N.A. N.A. 
 N.A. N.A. N.A. N.A. N.A. 

Activos Interbancarios/Pasivos Interbancarios N.A. N.A. N.A. N.A. N.A. 
Indicador de Fondeo Estable Neto N.A. N.A. N.A. N.A. N.A. 

 N.A. N.A. N.A. N.A. N.A. 

N.A.  No aplica. 
Fuente: Fitch Ratings, Fitch Solutions, CIFI. 
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