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Resumen de la calificacion

El Comité Técnico de Calificacion de Fitch Ratings Colombia S.A. Sociedad Calificadora
de Valores, en reunion del 28 de octubre de 2009, después de efectuar el
correspondiente estudio y analisis, con ocasion de la revision anual de la calificacion de
la deuda de corto y largo plazo de Bancolombia Puerto Rico Internacional Inc, decidio
afirmar la calificacion de largo plazo en AAA(col) (Triple A Colombia) con perspectiva
estable y afirmar la calificacion de corto plazo en F1+(col) (Alta calidad crediticia), segln
consta en el Acta No. 1381 de la misma fecha.

Al respecto es necesario precisar que segin la escala de calificacion de Fitch Ratings
Colombia S.A, las obligaciones calificadas con “AAA” poseen la mas alta calidad
crediticia. Representa la maxima calificacion asignada por Fitch Ratings en su escala de
calificaciones domeésticas. Esta calificacion se asigna a la mejor calidad crediticia
respecto de otros emisores o emisiones del pais y normalmente corresponde a las
obligaciones financieras emitidas o garantizadas por el gobierno. De la misma manera la
calificacion “F1+” indica la mas sélida capacidad de pago oportuno de los compromisos
financieros respecto de otros emisores o emisiones domésticas. Bajo la escala de
calificaciones domésticas de Fitch Colombia, esta categoria se asigna a la mejor calidad
crediticia respecto de todo otro riesgo en el pais y normalmente se asigna a los
compromisos financieros emitidos o garantizados por el gobierno. Cuando las
caracteristicas de la emision o emisor son particularmente sélidas, se agrega un signo “+”
a la categoria.

Fundamentos

e Las calificaciones asignadas a Bancolombia Puerto Rico Internacional Inc se
fundamentan en el soporte que recibe del Grupo Bancolombia, en linea con la
estrategia de banca universal y de expansion regional adoptada por dicho
conglomerado financiero. De esta manera, la filial en Puerto Rico mantiene un
respaldo patrimonial de gran importancia y a la vez se beneficia de las sinergias
comerciales, operativas, logisticas y tecnoldgicas; asi como de la estructura de
control de riesgos que el grupo le brinda y exige a sus filiales, factores determinantes
para Fitch Ratings al momento de asighar las presentes calificaciones de riesgo a la
entidad.

» Bancolombia Puerto Rico se ha caracterizado por ser consistente en su estrategia a
través del tiempo, lo cual les ha permitido posicionarse de manera adecuada en los
mercados que definié como objetivo. Durante el Gltimo afo la entidad ha reducido su
ritmo de crecimiento dada la coyuntura actual de los mercados a nivel global; sin
embargo la administracion no ha cambiado su linea estratégica y se ha enfocado en el
mantenimiento del servicio como herramienta fundamental de competitividad. Fitch
Ratings confia en la capacidad de la entidad para retornar a los niveles de
crecimiento y de rentabilidad histéricos, y en su habilidad para ajustarse en un
entorno econémico menos favorable.

e Bancolombia Puerto Rico se ha caracterizado por tener una estructura de gastos
liviana para el tamano de la operacion que desarrolla, lo cual continta contribuyendo
al logro de mejores niveles de rentabilidad. Asi mismo, y pese al deterioro que ha
mostrado su cartera, la entidad aun mantiene indicadores de cobertura adecuados
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que mitigan el riesgo de sus colocaciones. Fitch Ratings considera que los indicadores
de eficiencia y de cobertura de la entidad son fortalezas relevantes que se reflejan
en la calificacion asignada.

* La calidad de la cartera de Bancolombia Puerto Rico ha venido mostrando cierto
deterioro durante el ultimo afo. Dicho comportamiento ha implicado un incremento
del gasto en provisiones y la implementacion de algunos ajustes en sus procesos de
otorgamiento aun cuando las coberturas se mantienen en niveles adecuados. Fitch
Ratings espera que la calidad de la cartera retorne lentamente a niveles
historicamente manejados luego de que recupere los ritmos previos de crecimiento
del activo.

« La rentabilidad del banco ha desmejorado en los ultimos ejercicios por cuenta del
deterioro de la cartera y el consecuente aumento en el gasto de provisiones, el bajo
crecimiento del activo y la menor dinamica de los ingresos extraordinarios. Fitch
espera que en la medida en que las colocaciones aumenten, se de un mejor
comportamiento de la utilidad neta y una adecuada dilucion de los gastos por
provisiones.

Actualmente Bancolombia se encuentra calificada por Fitch Ratings Colombia S.A en
“AAA(col)” para su deuda de largo plazo y en “F1+(col)” para su deuda de corto plazo. El
informe técnico de calificacion de esta entidad puede ser consultado en la pagina de
Internet www.fitchratings.com.co
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Fitch Ratings considera que
el alto grado de integracion
de Bancolombia Puerto Rico
con su matriz es la fortaleza
principal de la entidad.

La estrategia del banco se
enfoca en el fortalecimiento
de sus procesos de servicio al
cliente mas no en el
incremento del volumen de
sus transacciones.

Bancos

Perfil

Bancolombia Puerto Rico Internacional Inc opera como una Entidad Bancaria
Internacional ' bajo las disposiciones del Comisionado de Instituciones Financieras de
Puerto Rico. Nacié en el afno 1995 con el nombre Banco Corfinsura Internacional y se
convirtio en Bancolombia en 2005 una vez se llevo a cabo el proceso de fusion entre esta
Ultima entidad y Corfinsura.

El hecho que esta entidad pertenezca a Bancolombia (con calificacion “AAA(col)”
otorgada por Fitch Ratings Colombia) le permite contar con un respaldo patrimonial de
gran importancia dado el tamafo de la filial en Puerto Rico. Ademas de ello, el banco se
beneficia de sinergias comerciales, operativas, logisticas y tecnoldgicas, al mismo tiempo
que refuerza y consolida el concepto de banca universal que el Grupo Bancolombia quiere
proyectar a través del trabajo conjunto con todas sus filiales y subsidiarias. Fitch Ratings
considera que el alto grado de integracion de Bancolombia Puerto Rico con su casa matriz
continla siendo una gran fortaleza y el fundamento principal para mantener sus
calificaciones de riesgo en los niveles actuales.

Estrategia

Bancolombia Puerto Rico Internacional se mantiene como una pieza clave para el grupo
dentro de la estrategia de internacionalizacion y expansion de su nombre a nivel regional.
Sus mercados objetivo son los de banca corporativa y de personas naturales de altos
ingresos. En el primer segmento atiende a empresas grandes y medianas con asesoria,
productos financieros y de crédito; y a los del segundo con productos de ahorro e
inversion, principalmente en dolares, para el manejo de sus patrimonios. En términos
generales, la entidad se enfoca en clientes considerados estratégicos (VIP) a quienes
ofrece un servicio de alta calidad; este ultimo concepto se enmarca en la estrategia
implementada por el Grupo Bancolombia en todas sus filiales para este ano 2009.

Un cambio importante con relacion al afo anterior radica en la implementacion de un
impuesto transitorio (2 anos) del 5% a las utilidades netas de la banca internacional por
parte de las autoridades puertorriquenas. Si bien este es un cambio que modifica
temporalmente las condiciones de operacion de Bancolombia en dicho pais, el porcentaje
impositivo alin es bajo comparandolo con el de otros paises de la region, razon por la cual
la administracion no lo considera como una amenaza para el buen desempeio de la
entidad ni le resta ventajas competitivas a la operacion.

Por otra parte, el banco sigue manteniendo una relacion estrecha con su casa matriz
desde el punto de vista directivo, haciendo que su estrategia se mantenga en linea con la
estipulada por el Grupo Bancolombia. En este sentido es de resaltar que la junta directiva
de la entidad en Puerto Rico estda conformada por el Presidente, VP Financiero, VP de
Desarrollo Corporativo, VP de Banca de Personas y Pymes y el VP de Banca Empresarial de
Bancolombia, asi como por el Presidente de Valores Bancolombia y de Leasing
Bancolombia. En opinion de Fitch Ratings, la composicion de la junta directiva de la

' EL funcionamiento de este tipo de entidades esta enmarcado bajo la ley 52 de 1989, la cual tiene como objetivo el establecer
y promover a Puerto Rico como un centro bancario internacional, logrando atraer capital extranjero, creacion directa e
indirecta de empleos y la expansion del sector de servicios dentro de la economia de dicho pais. Esta ley también regula las
exenciones tributarias que manejan las entidades bancarias internacionales en Puerto Rico.

Bancolombia Puerto Rico Internacional Inc.
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La tendencia de las empresas
colombianas hacia la
pesificacion de su deuda ha
sido un factor importante
para la menor demanda de
créditos de Bancolombia
Puerto Rico.

Los ingresos por comisiones
retornaron a su
comportamiento historico
después de los eventos
extraordinarios que los
potencializaron en afos
anteriores.

El alto gasto en provisiones
ha venido afectando el
desempeiio operativo del
banco.

Bancos

entidad es una muestra clara de las sinergias existentes entre ella y su matriz en
Colombia, asi como su importancia estratégica. La experiencia de la entidad, sus buenos
niveles de eficiencia operacional y las ventajas competitivas que le otorga estar ubicado
en un paraiso fiscal, son caracteristicas que hacen atractivo a Bancolombia Puerto Rico en
términos de operaciones de créditos y captaciones con grandes corporaciones de
Suramérica y especialmente en Colombia.

Desempeino

Bancolombia Puerto Rico no ha sido ajeno a la crisis financiera mundial vivida
recientemente. La menor demanda de crédito en dolares por parte de las grandes
corporaciones, especialmente las colombianas, ha venido afectando los ingresos y por
ende las utilidades de la entidad. Sus indicadores de rentabilidad muestran cierto
descenso (ROAE de 7,2% y ROAA de 1,4% a junio de 2009 vs 13,2% y 2,2% a junio de 2008,
respectivamente). Estos valores en sus indicadores son bajos al compararlos con los que
historicamente ha manejado el banco, sin embargo se mantienen en un nivel adecuado si
se comparan con los presentados por otros bancos similares de la region.

Ingresos operacionales

El total de ingresos por intereses de cartera y de inversiones de la entidad ha venido
cayendo desde finales de 2008 (-12,6% dic-07/08 y -9,2% jun-08/09). El menor ritmo de
crecimiento de las colocaciones y la decision de la administracion de no realizar
inversiones diferentes a las destinadas a cubrir necesidades transitorias de liquidez,
contribuyeron a la disminucion de dicho rubro. No obstante lo anterior, la caida en las
tasas de interés ha permitido que la remuneracion de las captaciones sea menor y que
por tanto la entidad compense la caida del ingreso por intereses con un menor gasto
financiero. De esta forma, Bancolombia Puerto Rico mejoro el ingreso neto de intereses
en un 30,7% (jun-08/09) después de haberlo visto caer en un 7,1% (dic-07/08).

Las comisiones recibidas continGan su esperada tendencia a la baja después de los buenos
resultados que, por eventos extraordinarios (créditos sindicados de gran magnitud con
bancos latinoamericanos), tuvieron en afos anteriores. La caida en este rubro durante el
Gltimo afo (-84,9% jun-08/09) termind afectando la utilidad financiera bruta del banco (-
14,6% jun-08/09) si se compara con cortes anteriores. Retirando el efecto de las
comisiones extraordinarias, el comportamiento de la utilidad financiera bruta se hubiese
mantenido estable durante el Gltimo afo y mantendria la correlacion con el ingreso neto
de intereses, reflejando asi la naturaleza del negocio de Bancolombia Puerto Rico. No es
de esperar un incremento significativo en el ingreso por comisiones del banco teniendo en
cuenta su menor participacion en la sindicacion de créditos y la baja transaccionalidad de
sus clientes. Por esta razon, la calificadora espera que el comportamiento de la utilidad
financiera bruta refleje la dinamica del negocio de intermediacion.

Gastos generales

En términos generales, el banco mantiene una estructura de costos liviana que hace de
sus indicadores de eficiencia una ventaja competitiva importante ain cuando la menor
dinamica en sus ingresos los haya afectado (el total de los gastos crece al 36,0% mientras
que el ingreso neto lo hace al 30,7% jun-08/09). El incremento en el gasto se evidencia en
el leve aumento del overhead del banco, el cual paso a ser de 0,5% (jun-09) después de
haber sido de 0,4% (jun-08), luego de tener un activo con una dindmica de crecimiento
inferior a la de periodos anteriores.

Por otra parte, es importante resaltar que la pertenencia de la entidad al Grupo
Bancolombia les permite hacer uso del Centro de Servicios Compartidos de este
conglomerado. En el corto plazo se espera que el banco consiga un mejoramiento
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importante de sus indicadores de eficiencia. En opinion de Fitch Ratings, el logro de
mejores niveles de eficiencia depende también de la dinamizacion del negocio de
intermediacion. En la medida en que la operacion aumente sus voliumenes sera mas facil
diluir los costos relacionados con ella.

Provisiones

El gasto en provisiones del banco ha crecido de manera importante durante el Ultimo afo
(+225,3% jun-08/09), alcanzando una cifra de balance superior a los USD 7,5 millones
(jun-09). Esta situacion refleja el deterioro que ha mostrado la cartera de créditos de la
entidad aunque también demuestra el interés que ha manifestado el banco en mantener
unos indicadores adecuados de cobertura. Como resultado de esta dinamica en las
provisiones, la entidad alcanzé una cobertura de las provisiones sobre la cartera riesgosa
de 186,8% (jul-09) frente al 259% de julio de 2008. Si bien la cobertura de la cartera en
riesgo aln se mantiene en un nivel adecuado, el gasto en provisiones esta consumiendo
progresivamente una mayor proporcion de los ingresos totales del banco (al 7,3% del 1,6%
entre junio de 2008 y 2009) y de las utilidades antes de impuestos (al 16,3% del 3,4%
entre junio de 2008 y 2009), situacion que Fitch Ratings seguira observando de manera
cercana.

Perspectivas

Es de esperar que el portafolio de cartera presente un ritmo de crecimiento inferior al
que historicamente ha mostrado el banco al mismo tiempo que su calidad presente cierto
deterioro. Esta situacion afectara el comportamiento de sus utilidades netas dado el
gasto implicito por provisiones. El pilar de la administracion sera principalmente el
servicio, con un enfoque de negocio hacia los clientes de altos ingresos. Bajo esta
perspectiva, la administracion no estima crecimientos en el volumen de sus operaciones
hasta el ano 2011.

Riesgos
«  El principal riesgo que El principal riesgo que enfrenta Bancolombia Puerto Rico es el riesgo de crédito de su
E{‘frenta lB§"C°l°g1b‘a,':jl!ert° cartera. De otra parte, el portafolio de inversiones es manejado directamente por la filial
d'eccs’uezae;te”rzsgo e credito Bancolombia en Panama bajo las politicas de riesgo de mercado estipuladas por la
«  Los riesgos que enfrenta la tesoreria en Boggté. En g,er)eral, los riesgos'qu~e afectan a Bancolompia Puerto Rico son
entidad son administrados administrados bajo las politicas y procesos disefiados por su casa matriz y son controlados
bajo los parametros directamente por las cabezas de las areas respectivas en la oficina principal del
estlpylados por la casa conglomerado.
matriz de Bancolombia.

Riesgo de crédito

La cartera de créditos del banco cerré
el afo 2008 con un valor de USD 262,6 CARTERA POR PAISES (sep-09)
millones, un 12,7% mas que en
diciembre de 2007. Sin embargo, este
ritmo de crecimiento no se pudo PANAMIA ¢ o
mantener durante el primer semestre 3,5%

de 2009, presentandose una caida del
5,6% entre junio de 2008 y el mismo

mes de 2009. La cartera ordinaria oo

sigue siendo la mas importante para

la entidad con una participacion del Rt pime

80,2% sobre el total de sus

colocaciones, seguida de la cartera de ELALADOR O

leasing (15’9%) y de factoring (0’7%)' Fuente: Bancolombia Puerto Rico

Por su parte, la cartera vencida paso a ser el 3,2% (jun-09) de la cartera total después de
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haber estado en el 1,1% (jun-08); lo cual demuestra el deterioro que ha venido mostrando
la calidad de la cartera de la entidad durante el ultimo afo.

Asi mismo, no se observan concentraciones de cartera por sector econéomico ni por
mercados; sin embargo se mantiene una alta participacion de los 20 créditos mas grandes
dentro del total de las colocaciones (54,3% jul-09). No obstante, este riesgo es mitigado
por la entidad a través de la transferencia de los créditos a otras entidades del grupo
Bancolombia con mayor capacidad patrimonial, de manera tal que la filial en la isla no
llegue a cifras inmanejables de exposicion al riesgo crediticio. Adicionalmente, y dada la
coyuntura actual de los mercados y su contexto politico, Bancolombia Puerto Rico ha
restringido las colocaciones en paises como Venezuela, Ecuador, Honduras, México y
Brasil. Fitch Ratings confia en la capacidad de la administracién para mantener la calidad
de la cartera en niveles razonables y en su habilidad para adaptarse a una situacion
econdmica regional menos favorable.

Provisiones y cobertura

Como fue nombrado previamente, el ritmo de deterioro de la cartera de créditos que ha
mostrado Bancolombia Puerto Rico ha obligado a la administracion a elevar el gasto de
provisiones en un 225% (jun-08/09). El efecto del incremento en el gasto es notorio para
la rentabilidad de la entidad, sin embargo el nivel de cobertura que aun se esta
manejando esta por encima de otras entidades de naturaleza similar, teniendo en cuenta
que al cierre de julio de 2009 la cobertura de cartera vencida se ubicé en 186,8%. En
opinién de Fitch Ratings, es de esperar que la tendencia de deterioro de la cartera del
banco continlie, lo cual creara la necesidad de seguir aumentando las provisiones. No
obstante lo anterior, la calificadora confia en que los niveles de cobertura de cartera en
riesgo no se veran afectados dramaticamente.

Riesgo de mercado

El portafolio de inversiones del banco y los riesgos de mercado relacionados con él son
administrados y monitoreados directamente desde la filial en Panama, y se rigen bajo las
politicas establecidas por la casa matriz en Medellin. Dicho portafolio alcanzé un valor
superior a los USD 7,6 millones (-29,6% jun-08/09) y esta compuesto basicamente por
bonos de la RepuUblica de Colombia emitidos en dolares que estan clasificados como
disponibles para la venta, y algunas inversiones obligatorias. El VaR (valor en riesgo) del
portafolio es calculado diariamente utilizando una metodologia interna que considera un
periodo de tenencia de 10 dias y un 99% de nivel de confianza. Adicionalmente se realizan
stress y back testings para simular los efectos de situaciones adversas del mercado en las
inversiones del banco asi como los resultados de las medidas tomadas para mitigar los

riesgos.
+ La revaluacion del peso Financiacion y capital
colombiano frente al dolar Fi . ez
ha afectado la dinamica del Inanciacion
pasivo. El pasivo del banco cerro el primer semestre del afio 2009 en USD 188,4 millones (-11,5%
* Egzggfgﬁfb?:aggzgese”ta jun-08/09), en donde el 99,2% corresponde a CDTs. La caida en el apetito por estos
considerablemente el riesgo cert1f1_cados radica er.napalmer,mte en el efecto de la revaluagon del peso, lo cual le resta
de liquidez de la entidad. atractivo a los depositos en dolares. No obst.ante lq anterior, se mantiene una tasa de
renovacion de CDTs superior al 60%, porcentaje considerado adecuado por parte de Fitch

Ratings ya que le otorga cierto grado de estabilidad al pasivo.

A la fecha la entidad no posee obligaciones financieras alin cuando tiene cupos aprobados
por cerca de USD 31 millones. La baja dinamica en el crecimiento del activo no ha hecho
necesario que el banco busque recursos adicionales para cumplir con los requerimientos
de crédito de sus clientes.
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En términos de liquidez, Bancolombia Puerto Rico tiene establecidos varios mecanismos
de soporte previos a la solicitud de capital a su casa matriz. En primer lugar se recurre a
las lineas de crédito disponibles en diferentes bancos, en segundo lugar se venden las
inversiones del portafolio con caracteristicas de liquidez y en ultima instancia se recurre
a la venta de cartera. Al cierre del primer semestre del afio el banco mantenia en
disponible recursos por USD 12,3 millones, los cuales se invierten en depdsitos overnight a
través del Standard Chartered Bank a tasas de la Fed. Dicho monto, sumado a las
inversiones liquidas brindan un cubrimiento de los depositos del 10,7%. Este nivel de
cubrimiento se encuentra por debajo del porcentaje mostrado por otros bancos similares,
sin embargo, el hecho de tener el soporte de Bancolombia le permite a la filial en Puerto
Rico manejar las presiones de liquidez sin sobresaltos importantes.

Capital

El patrimonio de Bancolombia Puerto Rico crecié un 15,3% durante el Gltimo afo (jun-
08/09). Este se ha fortalecido gracias a la decision de la junta directiva de incrementar
las reservas del banco de manera consistente (+30,7% dic-07/08 y +21,5% jun-08/09) a
través de la capitalizacion de las utilidades generadas, para asi soportar el crecimiento
que demande la entidad. Al analizar la relacion de patrimonio sobre activos (21,5% jun-
09) y de pasivo a patrimonio (3,7 veces) se concluye que Bancolombia Puerto Rico posee
un capital suficiente para soportar el crecimiento de su operacion bajo parametros
adecuados de riesgo. De igual manera Fitch Ratings confia en la capacidad de soporte
patrimonial que Bancolombia, entidad con calificacion “AAA(col)” y Foreign Currency IDR
de “BB+”, puede brindarle a su filial en Puerto Rico en momentos de estrés financiero.
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ESTADO DE RESULTADOS (US$)
dic-05 dic-06 dic-07 jun-08 dic-08 jun-09
Ingresos por intereses
Cartera 1.125.000,00 13.773.612,00 18.366.301,00 7.928.242,24 16.103.328,28 7.070.595,81
Inversiones 37.000,00 161.114,00 435.505,00 185.424,90 331.377,71 293.983,08
Otros - 569.627,00 - - - -
Total Ingresos por intereses 1.162.000,00 14.504.353,00 18.801.806,00 8.113.667,14 16.434.705,99 7.364.578,89
Gastos por intereses
Costo de fondeo 552.000,00 6.664.850,00 10.103.910,00 4.305.822,95 8.357.331,93 2.388.796,22
Otros - 86.321,00 - - - -
Total gastos por intereses 552.000,00 6.751.171,00 10.103.910,00 4.305.822,95 8.357.331,93 2.388.796,22
IINGRESO NETO DE INTERESES 610.000,00 7.753.182,00 8.697.896,00 3.807.844,19 8.077.374,06 4.975.782,67
Otros ingresos - pérdidas
Comisiones y otros 38.000,00 14.591,00 3.827.594,00 2.422.862,28 2.567.431,30 365.753,23
Diferencia en cambios -5.000,00 -99.191,00 33.485,00 33.980,85 15.074,93 8.129,10
Total otros ingresos - pérdidas 33.000,00 - 84.600,00 3.861.079,00 2.456.843,13 2.582.506,23 373.882,33
UTILIDAD FINANCIERA BRUTA 643.000,00 7.668.582,00 12.558.975,00 6.264.687,32 10.659.880,29 5.349.665,00
Gastos operacionales y administrativos
Salarios y beneficios 57.000,00 842.580,00 1.027.161,00 430.255,70 870.835,69 507.260,34
honorarios profesionales - 243.035,00 - - - -
Comisiones - 77.021,00 325.020,00 61.549,52 146.601,15 57.792,67
Renta - 138.857,00 189.400,00 108.398,49 203.799,51 91.927,29
Depreciacion y amortizacion - 48.452,00 117.615,00 49.989,68 99.862,48 53.533,89
Otros 78.000,00 288.653,00 545.018,00 304.663,38 642.875,05 588.460,73
Total gtos operacionales y administrativos 135.000,00 1.638.598,00 2.204.214,00 954.856,77 1.963.973,88 1.298.974,92
UTILIDAD OPERACIONAL ANTES DE PROV. 508.000,00 6.029.984,00 10.354.761,00 5.309.830,55 8.695.906,41 4.050.690,08
Provisiones 480.000,00 2.072.964,00 1.065.906,00 174.141,00 188.728,07 566.399,37
UTILIDAD OPERACIONAL 28.000,00 3.957.020,00 9.288.855,00 5.135.689,55 8.507.178,34 3.484.290,71
Impuestos - - - - - -
UTILIDAD NETA 28.000,00 3.957.020,00 9.288.855,00 5.135.689,55 8.507.178,34 3.484.290,71
BALANCE GENERAL (US$)
dic-05 dic-06 dic-07 jun-08 dic-08 jun-09
Activos
Efectivo y equivalentes de efectivo 17.804.000,00 7.627.219,00 6.605.681,00 11.079.264,97 15.107.870,24 12.314.071,22
Depésito restricto - 300.000,00 - - - -
Inversiones negociables 1.665.000,00 1.416.649,00 1.466.704,00 - - -
Inversiones _disponibles para la venta - - 0 10.553.000,00 - 6.301.546,44
Inversiones al vencimiento - - 858.259,00 307.108,86 305.298,46 1.348.241,96
Cartera 160.821.000,00 197.426.983,00 232.973.245,00 240.370.293,67 262.627.084,87 226.914.304,68
Intereses acumulados por cobrar - 2.654.477,00 - - - -
Propiedad y equipo - - - - - -
Comisiones por cobrar - 2.713.000,00 68.409,00 - 2.863.056,00 - 508.021,83 :- 598.433,25 - 446.068,94
Otros activos 2.619.000,00 148.087,00 5.666.512,00 2.752.266,59 2.468.234,68 1.127.872,19
Pr ones - 4.082.000,00 - - 7.177.900,00 - 6.968.782,00 - 6.983.369,07 :- 7.549.768,44
TOTAL ACTIVOS 176.114.000,0 209.641.824,0 237.529.445,0 257.585.130,3 272.926.685,9 240.010.199,1
Pasivos
Depésitos a la demanda 163.000,00 - - - - -
Depositos cuentas de ahorro - - - - - -
CDTs 143.287.000,00 172.532.704,00 172.448.164,00 186.327.758,62 207.855.169,03 186.976.792,04.
Obligaciones financieras 5.000.000,00 5.000.000,00 23.095.869,00 25.095.869,23 16.000.000,00 -
Otros pasivos - - 2.408.386,00 1.448.787,07 987.312,76 1.464.912,22
Intereses por pagar 1.333.000,00 1.662.009,00 - - - -
Cuentas y gastos por pagar - 158.938,00 - - - -
TOTAL PASIVOS 149.783.000,00 179.353.651,00 197.952.419,00 212.872.414,92 224.842.481,79 188.441.704,26
Patrimonio
Acciones - 41.350,00 - - - -
des de ejercicio - - 9.288.854,00 5.135.689,55 8.507.178,34 3.484.290,71
| y reservas 26.320.000,00 10.296.305,00 30.288.172,00 39.577.025,78 39.577.025,78 48.084.204,12
______ des retenidas 11.000,00 19.950.518,00 - - - -
TOTAL PATRIMONIO 26.331.000,00 30.288.173,00 39.577.026,00 44.712.715,33 48.084.204,12 51.568.494,83
PASIVO + PATRIMONIO 176.114.000,0 209.641.824,0 237.529.445,0 257.585.130,3 272.926.685,9 240.010.199,1
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PRINCIPALES INDICADORES dic-05 dic-06 dic-07 jun-08 dic-08 jun-09
ROAA 0,0% 2,1% 4,2% 2,2% 3,3% 1,4%
ROAE 0,1% 14,0% 26,6% 13,2% 19,4% 7,2%
Patrimonio / Activos 15,0% 14,4% 16,7% 17,4% 17,6% 21,5%
Gastos generales / U. Operacional 482 1% 41,4% 23,7% 18,6% 23,1% 37,3%
Gastos laborales / U. Operacional 203,6% 27,4% 11,1% 8,4% 10,2% 14,6%
Ingreso neto de intereses / Activo* 0,3% 4,0% 3,9% 1,6% 3,2% 2,0%
Overhead 0,1% 0,8% 1,0% 0,4% 0,8% 0,5%
U. Operacional / Ing. Operacionales 4.6% 51,0% 106,8% 134,9% 105,3% 70,0%
Cartera / Patrimonio 610,8% 651,8% 588,7% 537,6% 546,2% 440,0%
Provisiones LLR / Cartera 0,3% 1,0% 0,5% 0,1% 0,1% 0,2%
Inversiones / Patrimonio 6,3% 4,7% 0,6% 2,6%
Depdsitos / Cartera 89,2% 87,4% 74,0% 77,5% 79,1% 82,4%
Margen neto de intereses 7,5% 8,4% 3,3% 6,3% 2,9%

La calificacion de riesgo crediticio de Fitch Ratings Colombia S.A. Sociedad Calificadora de Valores constituye una opinion
profesional y en ningin momento implica una recomendacion para comprar, vender o mantener un valor, ni constituye
garantia de cumplimiento de las obligaciones del calificado. La informacion ha sido obtenida de fuentes que se presumen

confiables y precisas; por consiguiente la firma no se hace responsable por errores, omisiones o por los resultados obtenidos
del uso de esta informacion.

Los miembros del comité técnico de calificacion que participaron en la reunion en la que se asignd la presente calificacion
fueron*: Glaucia Calp, Natalia Obyrne y Milena Carrizosa.

*Las hojas de vida de los miembros del comité de calificacion pueden ser consultadas en www.fitchratings.com.co
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