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ASIFICADORA DE RIESGO

Categoria de

Tipo de instrumento

Depdsitos Corto Plazo
Depdsitos Largo Plazo

Perspectiva

Estados Financieros

riesgo

Categoria
Nivel 4
BB

Estable

30 noviembre 2010

Estado de Resultados Consolidado

MM$ de noviembre de 2010
Ingresos Operacionales

Gastos de Operacion

Margen Bruto Total

Margen Bruto Intereses y Reajustes
Margen Bruto Comisiones

Margen Bruto Diferencias de Precios
Margen Bruto Diferencias de Cambio
Margen Bruto Otras Operaciones
Gastos de Apoyo Operacional
Margen Neto

Correccion Monetaria

Resultado Neto

2006 2007
1.569 1.140
79 506
1.490 635
1.001 1.000

84 55

= 1
301 -420

= -2
837 817
653 -182
-308 -1.049
159 -1.114

2008 2009
1.893 888
236 124
1.657 764
1.322 654
127 75
137 -46
71 82
821 917
836 -152
-1.321 =
-498 -157

Balance General Consolidado

MM$ de noviembre de 2010
Activo Circulante

Disponible

Colocaciones Netas

Préstamos a Instituciones Financieras
Créditos por Interm. de Documentos
Total Inversiones

Otras Cuentas del Activo

Activo Fijo

Total Activos

2006 2007
20.024 21.602
5.901 1.442
6.751 13.115
7.372 3.721

0 0
0 3.323
27 184

1.196 1.174
21.247 22.960

Banco de la Nacién Argentina

Enero 2011

2008 2009
21.464 25.120
179 13.424
5.096 4.812
16.190 6.883

0 0
0 0
117 157

1.134 1.015
22.715 26.291

Nov-10
575
64
512
400

75

27
10
758

-246

-228

Nov-10
22.583
9.770
4.267
8.546

201
947
23.731
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Pasivo Circulante 4.729 5.505 5.757 9.148 9.230
Total Captaciones y Otras Obligaciones 4.729 5.505 2.827 3.181 2.304
Préstamos Ent. Fin. y BC de Chile 0 0 2.929 5.967 6.926
Otras Cuentas del Pasivo 61 103 102 103 137

Patrimonio Neto 16.083 16.958 16.474 16.653 16.424
Total Pasivos y Patrimonio 21.247 22,960 22.715 26.291 25.791

Fundamento de la clasificacion

El Banco de la Nacion Argentina (BNA), es una sucursal de la institucion del mismo nombre
que opera como una entidad auténoma del Estado argentino. El objetivo principal de la sociedad
es ser una herramienta de apoyo y fomento a la actividad comercial bilateral entre Chile y

Argentina.

Segun los estados financieros al 30 de noviembre de 2010, el banco presenta activos por
aproximadamente US$ 52 millones, de los cuales el 16% se concentra en colocaciones
comerciales y el 34% a deuda con instituciones bancarias. Su pasivo exigible, en tanto, asciende
a unos US$ 19 millones, de los cuales el 24,6% corresponde captaciones con el publico. A la
misma fecha el patrimonio de la sociedad ascendia a US$ 33 millones aproximadamente.

La clasificacién del BNA en “Categoria BB” (largo plazo) y “Nivel 4” (corto plazo) se fundamenta
principalmente en la administracion y mantencion de un balance conservador, que
histéricamente ha presentado una baja exposicion al riesgo. En la practica, la fortaleza de la
institucion bancaria queda reflejada en su bajo nivel de endeudamiento y elevado indice de
Basilea, en su holgada posicidn de liquidez en relacién con las obligaciones asumidas y en el bajo
riesgo de sus colocaciones (lo que ha llevado a que la sociedad presente un bajo nivel de
provisiones por riesgo sobre colocaciones totales?, siendo este indicador consistente con el

reducido indice de riesgo? que venia presentando el banco).

! Las provisiones por riesgo obligatorias se encuentran asociadas a la categoria asignada de acuerdo a la estructura de riego
que presenten las colocaciones, por lo que un menor monto de provisiones implica un menor riesgo de la cartera crediticia.

2 La medicién de provisiones totales por riesgo sobre colocaciones no es comparable en forma directa con el indice de riesgo
medido por la Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras, sin embargo ambas medidas, por separado, permiten
conocer el nivel de riesgo crediticio que se encuentra asumiendo la institucion financiera.
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En forma complementaria, la clasificacion reconoce el liderazgo e importancia de su matriz
dentro del mercado argentino, situacién que, en opinion de Humphreys, contribuye

positivamente para que el la institucidon local desarrolle su modelo de negocio.

Sin perjuicio de lo expuesto, la clasificacion de riesgo asignada al BNA se encuentra supeditada
a la clasificacion soberana de la Republica Argentina, clasificada en “Categoria B3” a enero de
20113, Esta situacion determina la clasificacién de largo plazo de la sucursal local (Categoria BB)
y, consecuentemente con los criterios de Humphreys y aquellos cominmente aceptados por las
agencias de riesgo, lleva a que la calificacion de corto plazo sea “Nivel 4”, al margen de la
adecuada posicion de liquidez del banco y el bajo riesgo de los activos que respaldan sus

obligaciones circulantes.

La clasificacidon reconoce, ademas, que la baja participacion de mercado del banco en el ambito
local y la existencia de una estructura organizacional reducida, limitan su desarrollo futuro,
sobre todo en un escenario altamente competitivo. Asimismo, el bajo volumen de operaciones

incrementa la importancia relativa de los gastos de apoyo afectando la rentabilidad del negocio.

La perspectiva de la clasificacion se califica “Estable”, porque no se visualizan situaciones que

puedan provocar cambios de relevancia en el corto plazo.

Resultados recientes

A noviembre de 2010 la sociedad bancaria generd ingresos operacionales ascendientes a $ 575
millones, lo que representa una disminucion real de 35% en relacidén al ejercicio anterior. La
disminucidon en los ingresos se explica principalmente por la baja tasa de interés, que en
promedio a noviembre de 2010 alcanzé el 1,27% anual. Del total de ingresos, un 80%

provinieron por concepto de intereses y reajustes.

Los gastos de operacion ascendieron a $ 64 millones, presentando una disminucion del 49%
respecto a igual periodo del afio 2009. Durante el afio 2010, el 93,75% de los gastos se debid a
gastos por intereses y reajustes mientras que el afio 2009 un 43,29% se debidé a pérdidas de

cambio.

Respecto a los gastos de apoyo operacional, a noviembre del afio 2010, fueron de $ 758
millones, disminuyendo en 9,2% real, en relacién con el mismo periodo del afo anterior ($ 835

millones).

3 En marzo de 2007, se retird la clasificacién de la fortaleza financiera y de los titulos de deuda de la matriz de Banco de la
Nacion Argentina.
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El margen bruto total correspondiente al mismo periodo ascendieron a $ 511 millones,
presentando una disminuciéon real de 23% respecto al afio anterior, lo que se explica

principalmente por una caida en el margen bruto de interese y reajustes en un 38% real.

El resultado del ejercicio alcanzd una pérdida de $ 228 millones. El principal componente del
resultado neto que hubo hasta noviembre del afio 2010 corresponde a una combinacién entre la
baja en los ingresos producto de la tasa de interés y los altos gastos de apoyo operacional que

ha mantenido el banco histéricamente.
Definicion categoria de riesgo

Nivel 4

Corresponde a aquellos instrumentos cuya capacidad de pago del capital e intereses en los
términos y plazos pactados no reune los requisitos para clasificar en los niveles N-1, N-2, N-3.

Categoria BB

Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con capacidad para el pago del capital e
intereses en los términos y plazos pactados, pero ésta es variable y susceptible de deteriorarse
ante posibles cambios en el emisor, en la industria a que pertenece o en la economia, pudiendo

incurrirse en retraso en el pago de intereses y del capital.

Oportunidadesy Fortalezas __________________|]]

Bajo nivel de endeudamiento: Al margen de los niveles de rentabilidad exhibidos, la sociedad
se ha caracterizado por presentar un bajo nivel de endeudamiento. De acuerdo con
antecedentes al 30 de noviembre de 2010, el nivel de pasivos de la sociedad bancaria
representaban el 56% de su patrimonio neto, porcentaje reducido para una institucion

financiera.

Comportamiento pasado: Otro elemento a considerar es que la sociedad ha mantenido muy
buenos indicadores de liquidez, al comparase con el mercado bancario o con bancos

considerados pares®.

4 Conjunto de bancos que por su tamafio y/o posicionamiento en el mercado se visualizan como similares a la sociedad
evaluada.
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Nivel de riesgo crediticio: La institucion presentaba a noviembre de 2010 un nivel reducido de
provisiones sobre colocaciones, alcanzando 0,65%, siendo inferior al presentado por el sistema

financiero (2,92%) y a sus bancos pares (0,82%).

Factores de riesgo II |

Situacion financiera de la matriz: Considerando la inestable situacion financiera de Ia
Republica Argentina y la debilidad del sistema financiero de dicho pais, se puede presumir que
existe una probabilidad no despreciable que la matriz debilite su capacidad para constituirse

como un aporte de relevancia para el desarrollo de la oficina local.

Ademas, sin desconocer que se mantienen los controles desde la matriz, es factible y razonable
presumir que la entidad local no debe estar entre las urgencias del banco argentino, en especial
considerando el tamafio de la inversidon y su escasa incidencia en los resultados del grupo. No
obstante, se reconocen los aportes de capital que ha efectuado, el ultimo en diciembre de 2010
por US$ 1,9 millones, para efecto del cumplimiento de la normativa legal en cuanto al capital

minimo de las entidades bancarias.

Baja participacion de mercado: La escasa participacion de mercado de la sociedad incide
directa y negativamente en su posicién competitiva, dado que en ella no se dan claramente las
caracteristicas de un banco de nicho y, por lo tanto, no se generan las ventajas propias de este

tipo de instituciones.

Concentracion de las colocaciones: El banco presenta una elevada concentracion de sus
colocaciones, tanto por deudores® como por tipos de industria®, situacién que hace a sus
resultados sensibles al comportamiento crediticio de un grupo reducido de deudores o de una
industria determinada. Sin embargo, esto se encuentra atenuado por el hecho de que la
industria financiera, que representa la mayor concentracién de colocaciones (71%), tiene un
bajo riesgo, situacidon que eventualmente en la coyuntura actual podria atenuar la probabilidad
de materializacién del riesgo. Dado esto, en opinion de Humphreys, este riesgo tiene una muy

baja probabilidad de materializarse en el corto plazo.

Baja rentabilidad: No obstante que el banco opera con margenes operacionales adecuados, su
bajo volumen implica una elevada importancia relativa de los gastos de administracion y de

apoyo, lo cual incide en una baja rentabilidad de su patrimonio (-1,5% a noviembre de 2010).

5 A noviembre de 2010 los cinco principales deudores representaban el 52,4% del total de colocaciones.
% De los nueve principales deudores, ocho eran instituciones bancarias, a noviembre de 2010.
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Antecedentes generales II |

El Banco de la Nacién Argentina inicié sus operaciones en Chile a comienzos de los afos
ochenta. Dada su condicién de sucursal de una institucion argentina, su orientacién principal han
sido las empresas chilenas y argentinas que participan en el intercambio comercial entre ambos

paises.

La entidad presenta una baja escala de negocios, una estructura operativa reducida y una unica

sucursal domiciliada en la ciudad de Santiago.

De acuerdo con los objetivos definidos por el banco, sus operaciones se centran en créditos de
capital de trabajo, garantias, comercio exterior, mantencion de cuentas corrientes, emision de
depésitos a plazos y, desde 2010, el negocio de factoring internacional, con colocaciones que
bordearon los US$ 10 millones. Todos los productos son dirigidos exclusivamente a empresas.

No obstante, aunque en forma marginal, se mantienen algunas actividades minoristas.

En otro aspecto, a comienzos del 2010 invirtié en la modernizacion del sistema computacional
operativo (Sistema TOPAZ). Este proceso de actualizacidn responde a las necesidades del banco
de lograr mayor eficiencia operativa y mejorar la gestion comercial en el pais, dando la

posibilidad a los clientes de hacer transacciones en linea.

Organizacion

La sociedad es administrada por un gerente general, quien reporta a la matriz por medio del
gerente de Sucursales del Exterior. Bajo la dependencia de la gerencia general estan las

gerencias de dareas de la sociedad, encargadas de la administraciéon local. A continuacién se

muestra el organigrama del banco:
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Marcos Farello
Gerente General

Fernando Flores Edwin Torres Alejandro Romero Juan Merejo Luis Vasquez
Jefe COA”;;b'“dad Y Jefe Area Créditos Jefe Operaciones Jefe de Computacion Jefe de Seguridad

Lavado de Dinero

Encargado

Jefe Comexy . Sistema

. Personal SUEEEST TOPAZ
Mario Salgado
Riesgo-Supervisor

La organizacion opera sobre la base de planes y presupuestos que son posteriormente
aprobados o modificados anualmente por la Gerencia de Sucursales en el Exterior (casa matriz),

la que, a su vez, es la encargada del control y evaluacion de los mismos.

La evaluacion de las operaciones se realiza en forma local, pero basado en los parametros
(sistema de scoring) establecidos por la casa matriz y adecuada a la realidad chilena. Sin
embargo, la sucursal presenta facultades limitadas en cuanto a aprobaciéon de operaciones, por
lo que todos los excesos siguen los conductos propios del grupo, que van desde autorizaciones

de la Gerencia de Sucursales en el Exterior hasta el directorio de la matriz.
Propiedad

El BNA es propiedad del banco argentino del mismo nombre. Por su parte, la matriz argentina
es, una entidad auténoma del Estado argentino y, en dicho pais, es la entidad financiera con
mayor nivel de colocaciones del sistema bancario con una significativa participacion de mercado,
donde presenta una amplia red de sucursales (mas de 600) y diversas representaciones vy
agencias en distintos paises (EEUU, Espana, etc.). Dentro de su cartera de clientes destacan las
pequefias y medianas empresas argentinas de diversos sectores de la economia, resaltando

entre ellos el agricola y manufacturero.

A septiembre del aflo 2010 el BNA presentaba en Argentina activos totales del orden de los US$
31.393 millones e ingresos operacionales que ascendian a US$ 2.445 millones, con un resultado
neto para el periodo de alrededor de US$ 322 millones.
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Situacion de mercado II |

El mercado objetivo del banco, como ya se menciond, estd definido como las empresas que
participan del intercambio comercial entre Argentina y Chile.

Participacion de mercado

La sociedad se ha caracterizado por presentar una escasa participacion de mercado de sus

colocaciones dentro del total del sistema bancario, con un 0,017% a noviembre de 2010.

Evolucién Participacion de M° de las Colocaciones
0,08%
0,07%
0,06%
0,05%
0,04%
0,03%
0,02%
0,01%

0,00%
2005 2006 2007 2008 2009 2010%

*Datos a noviembre 2010

En opinién de Humphreys, aun cuando esto representa una limitante a la competitividad del
banco con respecto al sistema financiero en general, responde a su estrategia y a la

participacion dentro de su segmento objetivo en el total.

Perspectivas futuras

Considerando las caracteristicas y situacion actual de la institucion, el BNA no debiera
experimentar cambios significativos, tanto en su posicionamiento de mercado como en su

participacion dentro del sistema financiero, en particular tomando en consideracion las

siguientes circunstancias:
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= Sj bien es natural que la sociedad contemple el desarrollo de nuevas lineas de negocios que
permitan aumentar el volumen de sus transacciones —-por ejemplo factoring-, en opinién de

Humphreys, ello no afectara significativamente su participacion de mercado.

= Sj bien el patrimonio de la sociedad -bajo el supuesto que cumple con los niveles minimos
exigidos por el regulador- permitiria un mayor endeudamiento y, por ende, un mayor
volumen de negocios, el tamafio de la estructura operativa y comercial del banco restringe
su capacidad de operacion. Sin embargo, con la nueva plataforma informatica que se
implementd durante el 2010, podra optar por crecer sin necesidad de aumentar su

estructura operativa.

= Los sistemas de control del banco, aunque responden a sus necesidades actuales, no serian
compatibles con aumentos significativos en los niveles de actividad. No obstante, esta

situacién podria cambiar en el corto o mediano plazo.

= Con la informaciéon a la fecha, no se visualizan planes de expansidon por parte de la matriz

del banco para su filial en Chile.

Indicadores financieros II |

Calidad de los activos

Tanto en términos individuales como comparativos, las colocaciones del BNA constituyen el 50%
de sus activos totales a noviembre de 2010. Estos estaban compuestos en un 96% por
circulante, demostrando la alta liquidez con la que opera el banco, dadas las restricciones
impuestas por su matriz. Cabe destacar que sus colocaciones disminuyeron en 10% real a

noviembre de 2010 respecto a igual periodo de 2009.

Considerando la importancia de las colocaciones, es interesante observar el comportamiento de
la cartera de crédito a través del tiempo y con ello establecer una aproximacion a la calidad de

los activos del emisor.

A noviembre de 2010, la cartera vencida representaba el 0,24% de las colocaciones totales,
siendo 0,21% mayor que el afio 2009, lo que en opinién de Humphreys, refleja la estabilidad
de indicador, su alineacién con su benchmarks y su buen posicionamiento en relaciéon con el

promedio del sistema.
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Cartera Vencida sobre Colocaciones
—o— BNA —8— Par 1 —a&— Par 2 Sistema
3,5%
3,0%
2,5%
2,0%
1,5%
1,0%
0,5%
0,0% r —
2005 2006 2007 2008 2009 2010%*

*Datos a noviembre de 2010

Por otra parte, si la importancia relativa de la cartera vencida se mide en funcion del capital y
reservas de la institucion, ésta alcanza, medido a noviembre de 2010, el 0,19%. La situacién
comparativa del BNA mejora en relacion con el promedio del sistema, que llega al 29,4%. Su
fortaleza patrimonial, producto de financiar sus activos esencialmente con capital, se constituye
como el principal soporte de su capacidad de pago, independientemente del riesgo crediticio que

presente su cartera de activos.

Indice de riesgo

El BNA mantiene niveles de provisiones por riesgo sobre colocaciones totales inferiores a las
mostradas por el sistema financiero y sus bancos pares a noviembre de 2010. En el grafico se

observa la relacion de las provisiones sobre las colocaciones para el BNA, el sistema bancario y

los bancos considerados pares.
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Provisiones sobre Colocaciones

—— BNA —8—Par 1 —&— Par 2 Sistema

3,5%
3,0%
2,5%
2,0%
1,5%
1,0%
0,5%
0,0%

2005 2006 2007 2008 2009 2010%*

* Datos a noviembre de 2010

Rentabilidad

Los margenes de operacion (ingreso de operacidn menos gastos de operacion) son mas altos
que sus pares y el sistema bancario, alcanzado niveles de 89% a noviembre de 2010. No
obstante, su bajo volumen de negocios, unido a un uso intensivo de capital, redunda en bajos
niveles de rendimiento, ya que a la fecha no alcanzan a cubrir los gastos de apoyo operacional
(segun proyecciones del banco para el cierre de este afio se esperan utilidades por cerca de $
100 millones).

Por otra parte, el bajo uso de deuda por parte de la institucion afecta negativamente el
rendimiento del capital aportado, el que se situa en niveles muy inferiores en relacion con el
sistema financiero. A continuacién se muestra graficamente la evolucién de la rentabilidad del
patrimonio (resultado final neto sobre patrimonio) comparandola con la del sistema total y con

sus pares:
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Rentabilidad sobre Patrimonio

—o— BNA —8— Par 1 —4&— Par 2 - Sistema
20%

15% /\\//
10%
5%
0%
5%

-10%
2005 2006 2007 2008 2009 2010%*

* Datos a noviembre de 2010

Dado que factores que influyen en la rentabilidad del banco, como la tasa de politica monetaria y

la escala, durante 2010 han evolucionado de forma favorable para el BNA, se espera que al

cierre de ejercicio la rentabilidad de activo esté mas cercana a 0% o eventualmente sea positiva.

Rentabilidad sobre Activo

—-—— BNA el P ar 1 —t— Par 2 === Sistema
3%

2%

1%

0%

-1%

-2%

-3%

-4%
2005 2006 2007 2008 2009 2010%*

* Datos a noviembre de 2010

Si bien los gastos de apoyo del banco, como muestra el siguiente grafico, son comparativamente

mayores que los de sus pares y que el sistema al medirse en relacién con el ingreso, cabe

Banco de la Nacion Argentina
Enero 2011
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destacar que, al compararlos con en términos absolutos con igual periodo del afio 2009, tuvieron
una disminucion real de un 9%. Ello es asi porque la tendencia al alza del indicador viene
explicada mayormente por la disminucion de los ingresos producto de los menores ingresos por

concepto de intereses.

Gastos de Apoyo sobre Margen Bruto
-—— BNA ——Parl P ar 2 Sistema

4,5

4,0

3,5

3,0

2,5

2,0

1,5

110 \

0,5 - s — =

0,0

2005 2006 2007 2008 2009 2010%*

* Datos a noviembre de 2010
Capital

Como se mencioné anteriormente, la empresa financia sus activos, principalmente, con
patrimonio. Desde este punto de vista, tiene holgura para acceder a mayor endeudamiento y

con ello incrementar el volumen de sus negocios.

No obstante lo anterior, si se analiza a la sociedad dentro del contexto patrimonial del sistema,
el BNA es una de las instituciones bancarias con menor patrimonio absoluto dentro del mercado.
En este sentido, la sociedad estd mas expuesta a que eventuales disminuciones patrimoniales
comprometan el cumplimiento de las normativas vigentes. Sin embargo, dado el bajo nivel de
riesgo de sus activos, se puede observar un indice de Basilea bastante mas alto que lo requerido
por la ley.

A continuacion se muestran indicadores que reflejan la evolucion y posicion patrimonial del

banco, sus pares y del mercado:
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Patrimonio Neto sobre Activos Totales
—o— BNA —8—Par 1 —&— Par 2 —#— Sistema
0,9
0,8 .
0,7 - - ﬁ\’//o
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* Datos a noviembre de 2010

indice de Basilea
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Liquidez

De acuerdo con los estados financieros al 30 de noviembre del afio 2010, la sociedad ha
presentado continuamente buenos indicadores de liquidez, ya que a esa fecha, las obligaciones a
la vista de la institucién ascendian a US$ 2,4 millones; en tanto su disponible alcanzaba a US$
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20 millones. En total, el activo circulante de la sociedad asciende a US$ 50 millones. El siguiente
grafico muestra la relacidon entre activos y pasivos totales. Este refleja la liquidez del banco

debido a que cerca del 96% de los activos y pasivos del banco son circulantes.

Activos sobre Pasivos

-—— BNA == Parl —h—Par 2 === Sistema

4,5
4,0
3,5
3,0
2,5
2,0
1,5

Lo —= +— e —
0,5

0,0

2005 2006 2007 2008 2009 2010%*

* Datos a noviembre de 2010

“La opinién de las entidades clasificadoras no constituye en ningin caso una recomendacion para comprar,
vender o mantener un determinado instrumento. El analisis no es el resultado de una auditoria practicada al
emisor, sino que se basa en informacion que éste ha hecho publica o ha remitido a la Superintendencia de
Valores y Seguros y en aquélla que ha sido aportada voluntariamente por el emisor, no siendo

responsabilidad de la firma evaluadora la verificacion de la autenticidad de la misma.”
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