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e Las calificaciones de riesgo de MB reflejan su sé6lida franquicia, una base de depésitos
estable y un adecuado desempefio sostenido por una cultura de gestion de riesgos
superior al promedio. Asimismo, las calificaciones incorporan los efectos negativos de
la intervencién del gobierno sobre el negocio bancario y todas las actividades del
sector privado.

e MB ha sido uno de los bancos lideres en términos de originacion crediticia, basado no
s6lo en su amplia participacion de mercado, sino también en su conservadora politica
de préstamos y robustas herramientas de control de riesgo. Lo anterior, junto al
fuerte crecimiento econémico del pais desde mediados del 2004, ha resultado en una
sostenida expansion del portafolio de préstamos, mientras que los indicadores de
calidad de activos se mantuvieron sanos. Asi, la relacion de préstamos vencidos sobre
préstamos brutos se ubicé por debajo del 1% a junio 2008, pero levemente en
crecimiento. Las reservas para préstamos han promediado 2,5% desde 2005, nivel
considerado en alguna medida ajustado dada la inherente volatilidad del ambiente
operativo.

e La ampliacion de la base de negocios y la mayor exposicién a préstamos al consumo,
han permitido mitigar los efectos negativos de las bajas tasas de interés controladas,
la ausencia de ganancias cambiarias y la todavia alta carga operativa. Asi, la relacion
ROAA ha promediado 3,5% desde 2005, aunque decreciente. La rentabilidad podria
mantenerse limitada por una posible profundizaciéon de la competencia, un mayor
gasto por provisiones o un aumento de la intervencion del gobierno.

e A pesar del vigoroso crecimiento y la menor rentabilidad, MB ha sido muy proactivo
con el objeto de proteger y mejorar su base de capital, no solo moderando sus
dividendos en efectivo, sino también completando una de las pocas inyecciones de
capital fresco a un banco venezolano en el 2007. La relacion de patrimonio sobre
activos se ubicé en 10% a junio 2008, mientras que el indicador de patrimonio libre de
Fitch (el cual excluye los activos fijos, inversiones en filiales y bienes adjudicados)
aumenté hasta casi 8,9%, nivel considerado adecuado dado el perfil de riesgo del
banco, pero dificil de sostener en tiempos de mayor competencia y menor
rentabilidad esperada.

Elementos Claves de la Calificacion

e La intervencion del gobierno es el principal riesgo que enfrentan los bancos
venezolanos, sin embargo, el conservador plan de negocios de MB, adecuadas
técnicas de control de riesgo, larga experiencia, fuerte rentabilidad y actual base de
capital, le proveen de cierto espacio de maniobra en caso de mayores intervenciones.

Perfil

MB era el tercer mayor banco universal de Venezuela (operacién local) en términos de
inversién gestionada (activos + inversiones cedidas) con un 10,5% de participacion de
mercado a junio 2008, asi como lider en actividades de préstamos en varios segmentos y
en servicios de fideicomiso. MB es controlado en un 99,9% por Mercantil Servicios
Financieros (MSF), una empresa holding con importantes operaciones en Venezuela y en
los Estados Unidos de América.
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e Banco universal con amplia
presencia en todos los
segmentos de mercado y una
larga historia de adecuados
resultados, incluso en
tiempos de crisis sistémica.

e Su amplia base de clientes e
histérico  éxito en el
lanzamiento de productos
con valor agregado, amplian
sus oportunidades de venta
cruzada.

eMB es miembro del
conglomerado financiero
mas grande de Venezuela,
con importantes operaciones
en el exterior.

e Constantes e impredecibles
intervenciones del gobierno,
afectan el perfil financiero
de los bancos venezolanos y
limitan sus modelos de
negocios.

Perfil

Banco Mercantil, C.A., Banco Universal (MB) es uno de los bancos mas antiguos de
Venezuela, fundado en el afio 1925 por un grupo de inversionistas locales. Desde sus
inicios, el banco ha sido lider en término de productos, conservadoras y sofisticadas
herramientas de control de riesgo, ademas de servir de refugio en tiempos de estrés
sistémico. Su asociacién con el Chase Manhattan Bank (1962-1980) y la conviccion de su
equipo gerencial de crear un banco que sea manejado bajo las mejores practicas, le ha
permitido a MB hacerle frente a la histérica volatilidad del mercado venezolano y tener la
habilidad de tomar ventaja de las oportunidades brindadas por el constante, pero de
relativo corto plazo crecimiento econémico del pais. En ese sentido, MB ha estado a la
cabeza en materia de control de riesgo y gobierno corporativo en América Latina, siempre
dirigidos a cumplir con las mejores practicas internacionales, por lo que las
responsabilidades sobre dichas actividades se encuentran a nivel del holding. El banco no
sélo cuenta con miembros independientes apropiados en su junta directiva, sino que
también dispone de tres comités (riesgo, auditoria y compensacion) adscritos a dicho
nivel, junto a un cédigo de conducta para sus empleados. Con relacion a Basilea Il, aln
cuando las autoridades venezolanas no han regulado formalmente en la materia, el banco
esta comprometido en varios proyectos dirigidos a darle cumplimiento a algunos de los
lineamientos establecidos por el acuerdo.

Como parte de su evolucién, MB se convirtié en banco universal en 1996, mediante su
fusion con varias instituciones pertenecientes al grupo: banco hipotecario, banco de
inversion, arrendadora financiera y el fondo de activos liquidos. En 1997, fue creado
como holding Mercantil Servicios Financieros (MSF), principalmente de empresas
financieras, tanto en Venezuela como en el exterior, que estaban manejadas en el pasado
por el banco y otras comparniias relacionadas. MB operaba a través de una red de agencias
de 322 a nivel nacional, 1.442 cajeros automaticos y 34.991 puntos de venta a junio 2008.
Internacionalmente, tanto MB como MSF tienen una significativa proyeccion con
operaciones establecidas en América del Norte, Latinoamérica y Europa.

Al cierre de marzo 2008, MSF se constituia como una de las empresas méas grandes en el
pais, al manejar un volumen de activos consolidados de 42.135 millones de bolivares
fuerte y operaciones en méas de 10 paises. MB es uno de los principales activos del holding
(60,2% de los activos consolidados), mientras que Mercantil Commercebank Holding Corp.,
la empresa propietaria de un banco en la Florida, representaba un poco més de 33,5% del
total. El restante 6,3% estaba distribuido entre otras subsidiarias en Venezuela y en el
exterior, entre las cuales destacan: Mercantil Seguros, una de las lideres aseguradoras en
Venezuela; Mercantil Merinvest, una sociedad de corretaje del grupo; Holding Mercantil
Internacional quien a su vez posee 4 instituciones financieras en el exterior: Mercantil
Bank (Schweiz) A.G. en Zurich, Mercantil Bank Curazao N.V. (en Curazao), Mercantil Bank
(Panamad) y Mercantil Bank Cayman (Islas Cayman); también posee Mercantil Servicios de
Inversion quien administra otras inversiones de capital de caracter minoritario. Durante el
segundo semestre del afio 2007, MERCANTIL completé una oferta puablica de 45 millones
de nuevas acciones en el mercado local, logrando levantar 150,75 millones de bolivares
fuerte. Este procedimiento de emisién fue empleado en su mayoria para mejorar la base
de capital de MB, convirtiéndose uno de los pocos bancos en completar una inyeccion
significativa de capital en los ultimos tres afios en Venezuela.

Presentaciéon de Cuentas

Para el presente reporte se utilizaron los estados financieros para el periodo que va desde
2005 hasta el primer semestre 2008, auditados por Espifieira, Sheldon y Asociados, una
firma miembro de PricewaterhouseCoopers. Los estados financieros empleados en la
elaboracion del presente informe, siguen las normas de contabilidad establecidas por la
Superintendencia de Bancos, las cuales entre otros aspectos, no incluyen el efecto de la
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e Intervencion del gobierno y
fuerte competencia, podrian
limitar la habilidad de los
bancos.

eUn ambiente  operativo
menos benigno, demandara
un monitoreo mas cercano a
fin de mejorar los actuales
resultados.

eUn mayor volumen de
negocios e incremento de la
participacion de los
préstamos al consumo han
sostenido los actuales
niveles de rentabilidad,
mientras que igualmente ha
contribuido con ello un
menores gastos por
provisiones con respecto a
sus historicos.

Bancos

inflacién (aunque los mismos son presentados en forma suplementaria). Cabe sefialar, que
en el reporte se ajustan algunos indicadores financieros (ingresos netos por intereses a
activos promedio, rentabilidad sobre activo promedio, gastos de administracion a activo
promedio, etc.) al incorporar las inversiones cedidas, las cuales alcanzaban 1.516
millones de bolivares fuerte a junio 2008, equivalentes a un 5,7% del total de fondos
manejado por el banco. Adicionalmente, durante el afio 2007, el Gobierno Nacional
decidio6 realizar un proceso de reconversién monetaria, cuyas bases fueron establecidas
en la Ley de Reconversion Monetaria, publicada en la Gaceta Oficial Nro. 38.617 del lero
de Febrero del afio 2007. Alli se establece que a partir del lero de Enero del afio 2008, la
unidad monetaria debe ser reexpresada en el equivalente a 1.000 bolivares de los
existentes hasta el afio 2007. En tal sentido, para la elaboracion del presente reporte,
Fitch harad referencia a los valores expresados en moneda nacional como “bolivares
fuerte” y, en los casos que aplique, colocara entre paréntesis la cifra que haya sido
expresada en bolivares vigentes hasta el afio 2007.

Desempeino Financiero

Por cuarto afio consecutivo, el sistema bancario venezolano fue capaz de expandir su
cartera de créditos en términos reales, impulsado por un nivel record de importaciones,
el aumento del gasto publico y tasas de interés reales negativas que han intensificado el
consumo. La expansion de los préstamos ha sido de alrededor de 400% en términos reales
desde finales de 2003, mientras que los créditos de consumo (tarjetas de créditos,
préstamos para vehiculos e hipotecas) registraron un crecimiento real sin precedentes de
casi 700%, lo que representd alrededor de 32% de los créditos totales al cierre de 2007
(20% a 2003). Contrario a periodos anteriores en los que se han producido rapidos
crecimientos, esta expansion se ha dado sobre la base de una significativa reduccién del
portafolio de inversiones, y aunque el crecimiento del fondeo ha demorado esta
tendencia, la liquidez del sistema se ha reducido. La mayor expansion en el mercado de
préstamos de consumo, una menor concentracion en depésitos a plazo con sus efectos
positivos en el costo de fondos, asi como el crecimiento de la cartera, han sido
suficientes para hacer frente al estricto control de tasas por parte del gobierno, siendo
gue los margenes financieros presentaron una ligera recuperacién durante el afio. Pese a
esta recuperacion y algunos avances en términos de eficiencia operativa, el mayor gasto
en provisiones y el incremento en la tasa efectiva de impuestos (debido a la menor
proporcién de ingresos por inversiones de gobierno), resultaron en un estancamiento de
del indicador de rentabilidad sobre activos promedio (ROAA) en 2,2%, muy por debajo de
los promedios histéricos, mientras que el indicador de rentabilidad sobre patrimonio
promedio (ROAE) alcanzd casi 30%, muy por encima de la inflacién promedio de 2007
(20%) pero inferior al promedio histérico, aun a pesar del mayor apalancamiento. Para
mas informacién ver “Venezuelan Banks: Review and Outlook™, publicado el 11 de marzo
de 2008 y disponible en www.fitchratings.com.

Histéricamente, el Indicadores Clave de Rentabilidad
desempefio de MB ha
sido sélido aun a pesar
de la constante
volatilidad del
ambiente operativo,
con indicadores de
rentabilidad

beneficiados por su
diversificada base de
negocios y un menor
ritmo en la constitucion
de provisiones, mientras que los indicadores de calidad de activos y de capitalizacién

MB
Promedio
2007-2004

14.765.566
35.77

3.94

3.65

8.34

65.14

7.84

11.72
10.37

Sistema*

Promedio
2007-2004

125.687.232
33.35

3.65

3.98

7.69

61.30

7.23

14.86

8.43

2007
2007

215.846.494
29.62

2.49

2.94

6.83

60.23

5.62

20.96

7.79

Activos (VEB MM)

ROAE

ROAA

Resultado Operacional/Activos Totales

22.997.523
29,64

2,68

3,43

7,79

64,56

7,04

11,77

9,09

Ing. Netos por Intereses/Activos Totales
Gastos de Administracién/Ingresos
Gastos de Administracion/Activos Totales
Prov. para Prést./Ganancia antes de Imp. y Prov.
Patrimonio/Activos
* Resultados anuales de bancos comerciales y universales

Fuente: Estados Financieros Auditados de MB y Superintendencia de Bancos
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comparan favorablemente con el promedio de instituciones similares. No obstante, una
todavia importante carga de costos operativos y los efectos negativos de la intervencién
del gobierno podrian resultar en presiones adicionales a su plan de negocios y a su perfil
financiero, similar caracteristica por la cual atravesarian todos los bancos venezolanos.

Ingresos Operativos

Los ingresos netos por intereses proveen la principal fuente de ingresos de MB (alrededor
del 70% en los ultimos afios), dado que el vigoroso crecimiento del portafolio de crédito y
la mayor participacion de los préstamos al consumo y masivos han sido mas que
suficientes para compensar la sostenida caida de las tasas de interés desde el afio 2004
hasta finalizar el 2007. Como se menciond anteriormente, los bancos venezolanos han
afrontado un ambiente de ajustados controles de tasas activas y pasivas desde el 2005,
siendo que la imposicion de techos y pisos respectivamente, y la feroz competencia en el
mercado han resultado en una sostenida caida del histérico diferencial de tasas (de dos
digitos) de los bancos venezolanos. Los ingresos netos por intereses se han incrementado
en mas de 30% en promedio desde el afio 2005, mientras que las cifras interinas
anualizadas del primer semestre del 2008 reflejan un crecimiento del 36%, una tendencia
gue podria no ser sostenible en un ambiente de expansién moderada de créditos y
posibles mayores controles sobre las tasas de interés. Después de cuatro afios
consecutivos reduciéndose (2003-2006), el margen financiero bruto (ingresos netos por
intereses sobre activo promedio) de MB aumentd hasta 7,8% a diciembre 2007 desde el
7,7% del afio anterior (2007: 7,1% y 2006: 6,5%; si se consideran las inversiones cedidas),
mientras que fue de un 8,8% para el primer semestre del afio 2008 (8,2% incluyendo las
inversiones cedidas). Esta mejora del margen financiero, esta explicado por una mayor
participacion de los préstamos al consumo, asi como por el exitoso manejo del activo y
pasivo del balance en un ambiente de controles de tasas. A pesar de lo anterior, la
posibilidad de mayores controles o profundizacion de la competencia local, podria
resultar en un retroceso de los avances alcanzados en el margen financiero bruto, siendo
gue la capacidad de los bancos venezolanos para reaccionar ante dichos cambios es
limitada dados los controles mencionados.

Otros Ingresos Operativos

En el pasado, los otros
ingresos operativos de
los bancos venezolanos

estaban totalmente
vinculados a las
ganancias cambiarias,
mientras que las

comisiones e ingresos
por compra venta de

titulos eran secundarios.

No obstante, como

Desglose Otros Ingresos Operativos

VEB MM 2007

2006 2005

526.507
492.591
16.134
17.782
95.847
83.927
11.920
622.354

Ingresos Netos por Tarifas y Comisiones
Comisiones por Servicios

Filiales

Ingresos Netos por Trading

Titulos Valores

Ganancias Cambiarias

Otros (no Trading)

Otros Ingresos Operativos

Fuente: MB

460.830
352.932
36.668
71.230
146.698
109.500
37.198
607.528

241.786
212.566
7.333
21.887
109.494
35.755
73.739
351.280

resultado del anclaje del tipo de cambio desde el afio 2005, los bancos venezolanos han
perdido una fuente importante de ingresos, mientras que la existencia de controles sobre
las tarifas y comisiones (similar a las aplicadas a las tasas de interés) ha conducido a una
sana diversificacién de sus otros ingresos operativos. A pesar de lo anterior, MB ha
completado esfuerzos con el objeto de tomar ventaja de su amplia base de clientes y
mejorar asi sus fuentes de ingresos durante varios afios. Recientemente, un mayor
volumen de negocios ha sido mas que suficiente para compensar la ausencia de ganancias
cambiarias y el control del gobierno sobre las comisiones. Asi, los otros ingresos
operativos se han incrementado en méas de un 37% durante el periodo 2005-2007, pero con
una tendencia decreciente dada la moderada expansion de los volimenes y menores
ganancias por compra venta de titulos. A pesar de este bajo resultado en el 2007, vale
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mencionar que los ingresos por comisiones mantuvieron su tendencia expansiva (+14%),
mientras que las ganancias por compra venta de titulos estuvieron afectadas por la
volatilidad de los precios de los bonos soberanos (emisiones locales denominadas en
moneda extranjera). El congelamiento impuesto sobre las tarifas y comisiones sugiere que
los otros ingresos operativos dependerian altamente de la habilidad del banco para
expandir el volumen de negocios o explorar nuevos productos.

Gastos No Financieros

Ineficiencias estructurales propias del sistema de pagos venezolano, elevados niveles de
inflacién, una plataforma operativa sofisticada y varias regulaciones laborales han
afectado la eficiencia de los bancos a través de los afios, al igual que lo ha hecho con MB.
Por varios afios, la gerencia de MB ha estado siguiendo muy de cerca esos aspectos y ha
tratado de mejorar la eficiencia del banco y mantener los costos operativos a raya. Sin
embargo, y a pesar del significativo crecimiento del volumen de negocios, los costos
operativos de MB todavia siguen siendo elevados comparado con tendencias locales y
regionales. Asi, los gastos de administracién (de personal y otros operativos) se
incrementaron en 29% durante el afio 2007, aunque a un ritmo de crecimiento inferior al
registrado por el promedio de activos y similar al de ingresos totales. Lo anterior,
beneficié la relacion de gastos de administracion sobre activos promedio hasta 7% a
diciembre 2007 desde un 7,8% en 2006 (6,4% y 6,6% considerando las inversiones cedidas),
aunque todavia se ubica por encima del promedio del sistema (5,6% y 6,4%
respectivamente; y 5% considerando inversiones cedidas para ambos afos).
Adicionalmente, gracias a la ampliacién del margen financiero bruto, la relacion de gastos
de administracion sobre ingresos se ubicdé en 65%, mejorando hasta 59% en el primer
semestre del afio 2008. A pesar de los avances mencionados, MB todavia compara
desfavorablemente con promedios regionales, con lo cual el banco debe mantener
estrictas politicas de control con el objeto de soportar esta tendencia positiva en medio
de un crecimiento de activo més moderado.

Gastos por Provisiones

Adecuadas politicas de control de riesgo de crédito y la experiencia del banco en su
mercado de operacidn, han resultado en unos gastos por provisiones relativamente bajos.
A pesar de lo anterior, la constitucién de provisiones ha venido creciendo en los Gltimos
tres afios con respecto a los ingresos, dada la mayor participacion de los préstamos al
consumo (mas riesgosos por naturaleza) y la conservadora posicion del banco. Asi, los
gastos por provisiones representaron un bajo 12% en promedio de las ganancias antes de
impuestos y provisiones en el periodo 2004-2007, pero casi 20% en el primer semestre del
afio 2008, tendencia que es muy probable se mantenga dada la continua madurez del
portafolio de préstamos y el menor crecimiento econémico esperado en lo adelante. Aln
cuando los niveles de provisiones de MB se ubiquen en niveles por encima del promedio
del sistema, el dramatico crecimiento experimentado por el portafolio de créditos y la
inherente volatilidad de la economia venezolana, sugiere que los gastos por provisiones
deberian incrementarse, con el objeto de disponer de las suficientes reservas para
hacerle frente a un posible retroceso de la economia en el mediano plazo.

Perspectivas

A pesar de la extensa experiencia desarrollada por llevar sus operaciones en un histérico
ambiente operativo volatil y de constantes cambios regulatorios, MB al igual que muchos
bancos en el mercado, todavia confrontan la carga e incertidumbre de operar en un pais
orientado a practicas de mercado plagado por continuas interferencias y enfrentar la
inherente volatilidad de una economia dependiente del petréleo. Hasta el momento, MB
ha sido exitoso en hacerle frente a este retador ambiente operativo, al identificar las
oportunidades de mercado y politicas conservadores con el objeto de superar los
obstaculos. Sin embargo, a pesar del conservador plan de negocios de MB, una mayor
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interferencia del gobierno en el negocio bancario o un repentino retroceso de las
benignas condiciones de la economia, podrian afectar negativamente el mismo. En
términos generales, dichos riesgos normalmente demandan enfoques conservadores, asi
como amplias reservas y colchones de capital, politicas no siempre en linea con las
expectativas de retorno de inversion de los accionistas en un ambiente operativo cada
Vez mas riesgoso.

Administracion de Riesgos

Las labores de control de riesgo son ejecutadas de manera integral a nivel de MSF. La
Junta directiva y el Comité de Riesgo son los responsables de la determinacion del perfil
de riesgo del banco, asi como también de los requerimientos en términos de la
rentabilidad ajustada al riesgo. EI Comité de Riesgo, creado en el afio 2001, esta
encargado de la aprobacion de las politicas de exposiciones y de los limites de operacion,
y a su vez es responsable de velar por su cumplimiento. La unidad de riesgo del banco
esta activa desde el afio 1996, la cual actualmente reporta de manera directa al
presidente y esta encargada del control de los riesgos de crédito, mercado y operacional
a los cuales esta expuesta MB. El riesgo de crédito es gestionado a través de politicas
estrictas para la aprobacion de limites en diferentes niveles (regional, agencias, sector
economico, pais, etc.), asi como por el uso de diferentes herramientas de analisis de
crédito disponibles, entre las cuales destacan un sofisticado sistema de calificacion
interna de riesgos para créditos corporativos y empresariales, mientras que las
operaciones de consumo 0 mercado minorista se analizan mediante la aplicacion de un
“credit scoring”. Desde 1999, MB emplea una estructura de limites para controlar la
exposicién a ciertos riesgos en funcion del valor de las posiciones, siendo que los mismos
han sido ampliados basados en la utilizacién de pardmetros de volatilidad. Todas estas
herramientas son empleadas para reportar al comité ejecutivo y a la junta directiva de
manera trimestral, incluyendo las variaciones del nivel de riesgo del banco y los
requerimientos de capital asociados a dichos cambios.

Riesgo Crédito

A pesar que lo bancos venezolanos dedican en promedio una porcién menor de activos en
créditos comparado con las tendencias regionales y globales, la cartera de préstamos
todavia permanece como la principal fuente de riesgo del banco, mientras que su todavia
importante portafolio de inversiones también resulta en una fuente adicional de
exposicién al riesgo crediticio. Como consecuencia de la amplia participaciéon de mercado
de MB, eficientes herramientas de originacion y el significativo crecimiento de la
demanda de créditos, resultaron posiblemente en la mayor expansién del portafolio de
préstamos del banco en los Gltimos 20 afios, pero en menor extensién comparado con el
promedio del mercado dada la posicién menos agresiva de MB. Asi, los préstamos brutos
se incrementaron en casi 61% en promedio en el periodo 2004-2007, impulsados no sélo
por la exitosa expansion de los créditos al consumo, sino también sostenidos por la fuerte
demanda de créditos comerciales y la carga impuesta por la cartera obligatoria existente
(y en crecimiento) desde el afio 2001. Durante el afio 2007, los créditos brutos crecieron
44% con respecto al periodo anterior, siendo que los préstamos al consumo (vehiculos,
tarjeta de crédito e hipotecarios) aumentaron su participacién hasta un 30% del total,
superior al 13% del 2005. Contrario a otros paises en Latinoamérica, la exposicion
crediticia al consumo de MB (y de la mayoria de los bancos venezolanos) esta
representada en buena parte por facilidades garantizadas (hipotecarios y vehiculos), las
cuales representaron un 60% del total de éstos. A pesar de lo anterior, recientes cambios
regulatorios impuestos por el gobierno con relacién a las hipotecas y plan de viviendas,
resultaron en varias restricciones en cuanto al proceso de adjudicacion de las mismas y
por lo tanto, han reducido el verdadero valor del activo que respalda dichas operaciones.
Para diciembre de 2007, la cartera de créditos de MB se distribuia por sectores
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econdmicos de la siguiente forma: comercial (23%), agropecuaria (15%) vehiculos (12%),
tarjetas de créditos (12%), industrial (11%), hipotecas (5%), servicios (3%), mientras que el
restante se distribuia en otras actividades menores. Por su parte, el perfil de vencimiento
de la cartera de crédito de MB no se diferencia en mucho de los mostrados por sus
competidores, pero el plazo se ha alargado como consecuencia de la tendencia del
mercado y por el peso de la cartera hipotecaria que debe cumplir de manera obligatoria.
Al cierre de 2007, el 57% de los créditos maduran en menos de seis meses (2004: 77%),
mientras que un 38% tiene plazos de vencimientos superiores al afio (2004: 17%). El banco
registraba tan solo 4% de los créditos en moneda extranjera a la misma fecha, en su
mayoria relacionada con operaciones de comercio exterior de corto plazo. La amplia
presencia de MB en el mercado de consumo y comercial ha resultado en una mayor
diversificacién de la cartera en términos de clientes. En ese sentido, las 20 principales
exposiciones por grupo econémico representaron un bajo 13% de la cartera total y 80% del
patrimonio al cierre de 2007. Asimismo, la principal exposicién solo represent6 un 1,4% de
la cartera total y un 8% del patrimonio, facilidad otorgada a una empresa con elevada
calificacion interna.

La cartera obligatoria ha venido registrando crecimientos desde el afio 2001, siendo que
las mismas deberan representar el 47% a finales del afio 2008 de la cartera de créditos del
afio anterior, distribuida de la siguiente manera: 21% agricola, 10% hipotecario, 10%
industria manufacturera, 3% microfinanciero y 3% turismo. Buena parte de dicha cartera
debe ser otorgada con tasas activas por debajo del promedio del mercado y ademas en
condiciones especificas asociadas a la madurez, y en algunos casos de acuerdo al perfil
del beneficiario. Hasta el momento, MB ha sido capaz de cumplir con la mayoria de la
cartera obligatoria, una situacion que podria no ser sostenible en lo adelante, debido al
incremento de los requerimientos por parte del gobierno y de las condiciones del
mercado. Hasta este momento, las autoridades regulatorias han entendido las
limitaciones de dichos requerimientos, sin embargo, todavia existe una significativa
incertidumbre sobre posibles multas o incremento de la cartera obligatoria a futuro.

Morosidad y Reservas

A pesar de la constante volatilidad del ambiente operativo y politicas de gobierno que
afectan la disposicion de pago de los deudores, MB ha sido capaz de mostrar sanos
indicadores de calidad de activos, gracias a una sélida cultura de riesgo que se encuentra
por encima del promedio del mercado, asi como a las adecuadas herramientas empleadas
para el otorgamiento y seguimiento de créditos. Después de un significativo crecimiento
del portafolio de préstamos durante el afio 2006, las mejoras en las herramientas de
cobro y la recuperacion de algunos créditos durante el 2007, resultaron en una bajo
crecimiento de los vencidos (+11%), aun a pesar de la vigorosa expansion y la natural
maduracion de la cartera total. No obstante, dicha tendencia fue revertida con un
crecimiento de los préstamos vencidos de un 98% en el primer semestre del afio 2008,
todavia por debajo del mercado pero una sefial de alerta en lo adelante. Por su parte, los
castigos se mantuvieron en un bajo 0,5% del promedio de préstamos durante el 2007. Asi,
el crecimiento méas que proporcional de los préstamos vencidos con respecto a los
créditos totales, resulté en un aumento de la relacion de morosidad hasta solo un 0,9% a
junio 2008, nivel que todavia compara favorablemente con instituciones similares y el
promedio del sistema. En términos de reservas, las politicas de MB se ubican por encima
del promedio de instituciones en su estrato de comparacion, aunque el drastico
crecimiento del portafolio de préstamos ha sido solo acompafiado por un aumento similar
en las reservas totales. Asi, la relacion de reservas a cartera total se ubicé en 2,3% (con
una cobertura de 250% de los préstamos vencidos) a diciembre 2007, por encima del
promedio del sistema. A pesar de ello, en opinidn de Fitch, éste nivel de reservas es
considerado en alguna medida ajustado dada la poca madurez de la cartera de créditos
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recientemente constituida, el significativo crecimiento de los préstamos al consumo y la
inherente volatilidad del ambiente operativo venezolano.

Otros Activos Productivos

A pesar de la intensién del banco de diversificar el portafolio de inversiones, la ausencia
de alternativas en el mercado local y la conservadora politica de inversién de MB han
resultado en una significativa concentracion del mismo en deuda del gobierno, pero con
una tendencia decreciente. El vigoroso crecimiento de la cartera de créditos resulto en
una leve reduccién del 6% del portafolio de inversiones de MB durante el 2007 con
respecto al afio anterior (incluyendo inversiones cedidas), siendo que el 58% del total fue
invertido en instrumentos del Banco Central de Venezuela (BCV), 31% en deuda Gobierno
Central y el restante 11% en titulos de renta fija y depositos en bancos. Resulta
importante mencionar, que el 32% del portafolio de titulos sirve para darle respaldo a las
inversiones cedidas, las cuales no se presentan dentro del balance, por lo que las cifras
reflejadas en el anexo estadistico no coinciden con las utilizadas para el andlisis realizado
en esta seccion. Debido a la reduccion de los instrumentos del gobierno y el crecimiento
del patrimonio de banco, la relacion de inversiones en instrumentos de deuda soberano a
patrimonio mejoré hasta 2,4 veces y hasta 0,8 veces si se excluyen las colocaciones en el
BCV (instrumentos con madurez menor a 60 dias) a diciembre 2007 (2004: 3 y 1,1 veces
respectivamente), por debajo del promedio del mercado pero considerado elevado
comparado con mejores practicas internacionales y la todavia baja calificacion de riesgo
soberano.

Riesgo Mercado

MB se encuentra expuesta a los riesgos de tasas de interés y cambiario. Contrario a la
mayoria de las instituciones en la region, el riesgo cambiario estd muy limitado, debido a
gue tanto los depdsitos como los créditos estan casi en su totalidad denominados en
moneda local. A fin de mitigar el impacto de una estructura de pasivos de muy corto
plazo (en promedio menor a 60 dias los depésitos a plazo), MB ajusta las tasas de interés
en la mayoria de sus préstamos cada 30 dias o0 menos, mientras que el rendimiento de los
instrumentos del gobierno tiende a ajustarse cada 90 dias. Sin embargo, el actual
ambiente de control regulatorio sobre las tasas de interés resulta en ciertas limitaciones
para la adecuada gestion del activo y pasivo de los bancos venezolanos. MB ha mantenido
histéricamente una posicién activa en moneda extranjera, pero siempre dentro de los
limites permitidos por el BCV, mientras que su enfoque conservador en términos de riesgo
de mercado resulta en un adecuado monitoreo de dicha posicion.

Riesgo Operativo

Iniciando al final de la década de los 90, MSF se encontraba entre una de las primeras
instituciones financieras en Latinoamérica en empezar a controlar el riesgo operacional. A
nivel de MSF, el riesgo operacional consiste en identificar, medir, controlar y reportar
dicho riesgo, con metodologias desarrolladas e implementadas para cada una de estas
funciones. Asimismo, MSF lanzé una campafia de concientizacién de riesgo operacional
entre sus empleados en el afio 2003, la cual incorpora entrenamiento y analisis detallado
de los procesos “criticos”.

Fondeo y Capital

La amplia participacién y liderazgo en el mercado masivo y de individuos de MB, no s6lo
le provee una poderosa base de clientes para otorgar préstamos, sino también representa
una fortaleza para su fondeo. Lo anterior, junto a la conservadora gestion del banco y el
histérico éxito de adecuados resultados le han permitido a MB hacerle frente a la
inherente volatilidad de los depésitos en Venezuela, siendo que el banco ha sido
identificado en varias oportunidades por el mercado como seguro refugio para sus
recursos en momentos de estrés sistémico. La imposicion de pisos regulatorios por parte
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del gobierno sobre las tasas de interés desde mediados de 2005, ha resultado en rigideces
en cuanto al costo de fondos para los bancos venezolanos, siendo que MB, al igual que
otras instituciones, se han visto forzados a revisar sus politicas de fondeo en términos de
productos con el objeto de reducir los efectos negativos de los controles, sin necesidad
de aumentar la exposiciébn a una mayor concentracion de su base de fondeo. Estas
politicas no s6lo han incluido la reduccion de la importancia de los depésitos a plazo, sino
también varias limitaciones en la toma de fondos provenientes de inversores
institucionales y de depositos de entidades oficiales. Asi, los depodsitos a plazo
(incluyendo las inversiones cedidas) redujeron su participacién hasta un 14% de los
recursos gestionados (depdsitos del publico mas inversiones cedidas) a diciembre 2007
(2004: 27%), mientras que los depdsitos en cuenta corriente representaron el 52% del
total. Vale mencionar, que dado el corto plazo de los depésitos a plazo en Venezuela (en
promedio menor a 30 dias), el cambio no tiene mayor impacto en cuanto al manejo de
activos y pasivos, al menos bajo el actual escenario de control cambiario. Al cierre de
2007, los 20 principales depositantes representaron un bajo 6% del total de fondos.

Por su parte, los indicadores de liquidez de la institucién son similares a los de su estrato
de comparacion y por encima del promedio del sistema. Los activos liquidos (efectivo mas
encaje legal méas instrumentos del gobierno) alcanzaron a representar el 49% del total de
depdsitos y otras obligaciones de corto plazo a diciembre 2007. En opinién de Fitch,
histéricamente, el mercado secundario de instrumentos del gobierno ha experimentado
situaciones criticas de liquidez al no haber sido capaz de satisfacer las necesidades del
sistema financiero. Sin embargo, la habilidad y disposicion del BCV para proveer de
liquidez al sistema, se ha incrementado significativamente, tal y como se mostré en el
altimo trimestre del afio 2007 y primer semestre del 2008, cuando una restrictiva politica
monetaria del gobierno resulté en una presion de liquidez sobre algunos bancos de
tamafio mediano y pequefio. La barrera impuesta por el control de cambio a la salida de
capitales, contribuye con la banca venezolana para hacerle frente a su descalce
estructural de vencimientos, siendo que no existe sefial alguna para su eliminacion.

El significativo crecimiento del volumen de activos y el pago de dividendos en efectivo
durante el periodo 2004-2006, erosioné los niveles de capitalizacion de MB, dejando atras
las relaciones de dos digitos vistas en afios anteriores, tendencia similar reflejada en el
mercado. A pesar de lo anterior, los accionistas de MB revirtieron sus politicas de
capitalizacién durante el 2007, no s6lo por haber completado uno de los pocos aportes de
capital fresco en la banca venezolana en los ultimos dos afios, sino también al haber
limitado la politica de pago de dividendo en efectivo, todo ello con el objeto de proveer
al banco con suficientes niveles de capital a futuro. Asi, la relacién de patrimonio sobre
activos mejoré hasta 10,9% a junio 2008, mientras que la relacién de patrimonio a activos
y operaciones contingentes ponderadas con base en riesgo se ubicé en 14,6% (2006: 8,9% y
14% respectivamente). Asimismo, la relacién Fitch de patrimonio libre, la cual excluye
carga de activos fijos y bienes recibidos en pago, se incrementé hasta casi 8,9%, nivel que
se considera adecuado en funcion del perfil de riesgo del banco, pero constantemente
amenazado por el crecimiento de la liquidez monetaria, feroz competencia y por los
posibles efectos negativos de la intervencién del gobierno en la rentabilidad de los bancos
venezolanos. En lo adelante, se espera una conservadora politica de dividendos en
efectivo dada las necesidades de capital para sostener el crecimiento del banco, mientras
gue la gerencia ha manifestado su intencion de preservar sus adecuados niveles de
capitalizaciéon con el objeto de hacerle frente a la volatilidad del ambiente operativo,
politicas que requeriran de una significativa disciplina dada las presiones mencionadas
anteriormente. Vale la pena mencionar, que el patrimonio de MB esta compuesto solo por
componentes de capital primario (Tier 1) y refleja una baja concentracién en activos fijos
y en bienes realizables (14% del patrimonio a diciembre 2007).
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Balnce General
MERCANTIL BANCO

(Cifras Expresadas en Miles de Bolivares Fuerte)
30 Jun 2008 31 Dic 2007 31 Dic 2006 31 Dic 2005

A. PRESTAMOS

1. Comercial n.a. n.a. n.a. n.a.
2. Consumo n.a. n.a. n.a. n.a.
3. Otros 14.304.182,0 12.614.579,0 8.756.278,0  6.883.953,0
4. Reestructurados 33.260,0 18.939,0 19.608,0 27.197,0
5. Vencidos 134.623,0 69.504,0 62.565,0 24.349,0
6. (Reservas de Cartera de Créditos) 337.142,0 270.503,0 229.017,0 172.763,0
TOTAL A 14.134.923,0 12.432.519,0 8.609.434,0 6.762.736,0
B. OTROS ACTIVOS RENTABLES
1. Colocaciones en Bancos 2.645.612,0 2.048.143,0 2.221.014,0 660.724,0
2. Inversiones en Titulos de Gobierno 755.128,0 1.458.863,0 1.534.653,0 744.292,0
3. Otras Inversiones en Valores 552.157,0 264.553,0 311.752,0 400.734,0
4. Inversiones en Subsidiarias y Relacionadas 97.536,0 84.439,0 60.290,0 49.246,0
5. (Reservas para Inversiones) 306,0 287,0 259,0 1.843,0
TOTAL B 4.050.127,0  3.855.711,0 4.127.450,0  1.853.153,0
C. TOTAL ACTIVOS RENTABLES (A+B) 18.185.050,0 16.288.230,0 12.736.884,0 8.615.889,0
D. ACTIVOS FIJOS 218.741,0 213.134,0 171.696,0 128.157,0
E. ACTIVOS NO RENTABLES
1. Caja 421.293,0 411.330,0 336.349,0 271.244,0
2. Encaje Legal 4.894.161,0 5.213.546,0 2.911.1450  1.245.633,0
3. Otros 1.434.236,0 871.283,0 841.701,0 587.631,0
F. TOTAL ACTIVOS 25.153.481,0 22.997.523,0 16.997.775,0 10.848.554,0
G. DEPOSITOS Y OTROS FONDOS DE CORTO PLAZO
1. Cuenta Corriente 12.606.187,0 11.287.095,0 8.607.513,0  5.542.650,0
2. Ahorros 6.070.156,0  6.098.529,0 4.711.594,0 2.751.996,0
3. Plazo 1.494.457,0 1.280.669,0 1.117.587,0 677.644,0
4. Depésitos de Bancos 149.125,0 284.494,0 192.425,0 183.520,0
5. Otros 1.208.179,0  1.093.000,0 260.348,0 54.905,0
TOTAL G 21.528.104,0 20.043.787,0 14.889.467,0 9.210.715,0
H. OTROS FONDOS
1. Deuda Subordinada 0,0 0,0 0,0 0,0
2. Otros Fondos de Largo Plazo 14.854,0 15.348,0 17.377,0 20.269,0
I. OTROS (Que no Devengan Intereses) 1.090.867,0 847.116,0 572.289,0 417.370,0
J. RESERVAS PARA CREDITOS (Ver A. Arriba)
K. OTRAS RESERVAS n.a. n.a. n.a. n.a.
L. PATRIMONIO
1. Acciones Preferidas 0,0 0,0 0,0 0,0
2. Capital Social 2.519.656,0 2.091.272,0 1.518.642,0  1.200.200,0
TOTAL L 2.519.656,0 2.091.272,0 1.518.642,0  1.200.200,0
M. TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 25.153.481,0 22.997.523,0 16.997.775,0 10.848.554,0

Estado de Resultados
MERCANTIL BANCO

(Cifras Expresadas en Miles de Bolivares Fuerte) 30 Jun 2008 31 Dic 2007 31 Dic 2006 31 Dic 2005
1. Intereses Cobrados 1.647.660,0 2.242.167,0 1.469.105,0 1.164.452,0
2. Intereses Pagados 584.839,0 684.812,0 402.705,0 388.791,0
3. INGRESOS NETOS POR INTERESES 1.062.821,0 1.557.355,0 1.066.400,0 775.661,0
4. Otros Ingresos Operativos 378.521,0 622.354,0 607.528,0 351.280,0
5. Otros Ingresos n.a. n.a. n.a. n.a.
6. Gastos de Personal 395.801,0 589.742,0 504.440,0 343.917,0
7. Otros Gastos Operativos 446.942,0 817.426,0 582.760,0 444.398,0
8. Provisiones para Préstamos 112.600,0 86.243,0 74.805,0 62.582,0
9. Otras Provisiones 447,0 247,0 43,0 204,0
10. RESULTADO OPERACIONAL 485.552,0 686.051,0 511.880,0 275.840,0
11. Ingresos (gastos) Extraordinarios -24.993,0 -39.583,0 -24.162,0 230.110,0
12. GANANCIA ANTES DE IMPUESTOS 460.559,0 646.468,0 487.718,0 505.950,0
13. Impuestos 24.315,0 111.516,0 63.594,0 34.076,0
14. RESULTADO NETO 436.244,0 534.952,0 424.124,0 471.874,0
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Razones Financieras

MERCANTIL BANCO
30 Jun 2008 31 Dic 2007 31 Dic 2006 31 Dic 2005

I. Rentabilidad

1. Resultado Neto/Patrimonio (Promedio) % 37,84 29,64 31,20 42,54
2. Resultado Neto menos dividendos
preferidos/ Capital Social (Promedio) % 37,84 29,64 31,20 42,71
3. Resultado Neto/Activos Totales (Promedio) % 3,62 2,68 3,05 4,95
4. Resultado Operacional/Activos Totales (Promedio) % 4,03 3,43 3,68 2,89
5. Utilidad antes de Provisiones/
Activos Totales (Promedio) % 4,97 3,86 4,21 3,55
6. Utilidad antes de Impuestos/Activos Totales (Promedio) % 3,83 3,23 3,50 5,31
7. Gastos de Administracion/Ingresos % 58,47 64,56 64,95 69,95
8. Gastos de Administracién/Activos Totales (Promedio) % 7,00 7,04 7,81 8,27
9. Ing. Netos por Intereses/Activos Totales (Promedio) % 8,83 7,79 7,66 8,14
1. Capitalizacion
1. Generacion Interna de Capital % 33,43 25,21 26,05 30,72
2. Patrimonio/Activos Totales % 10,02 9,09 8,93 11,06
3. Patrimonio Libre/Activos Ajustados % 8,87 7,90 7,67 9,58
4, Patrimonio/Préstamos % 17,83 16,82 17,64 17,75
5. Capital/Activos Ponderados - Tier 1 % n.a. n.a. n.a. n.a.
6. Capital/Activos Ponderados - Total % 15,00 14,00 13,90 13,90
7. Capital Social /Activos Totales % 10,02 9,09 8,93 11,06
I11. Liquidez
1. Disponibilidades/Depésitos y Otros Fondos de C. P. % 28,20 35,34 32,12 24,55
2. Disp. + Activos Liquidos/
Dep. y Otros Fondos de C.P. % 46,53 48,64 52,24 39,09
3. Préstamos/Dep6sitos y Otros Fondos de Corto Plazo % 65,66 62,03 57,82 73,42
IV. Calidad de Activos
1. Provisiones para Préstamos/Prést. Brutos (Promedio) % 1,66 0,80 0,95 1,16
2. Prov. para Prést./Ganancia
antes de Imp. y Prov. % 19,65 11,77 13,30 11,01
3. Reservas para Préstamos/Préstamos Brutos % 2,33 2,13 2,59 2,49
4. Reservas para Préstamos/Préstamos Vencidos % 250,43 389,19 366,05 709,53
5. Préstamos Vencidos/Préstamos Brutos % 0,93 0,55 0,71 0,35
6. Préstamos Vencidos Netos/Patrimonio % -8,04 -9,61 -10,96 -12,37
7. Castigos de Préstamos/Préstamos Brutos (Promedio) % 0,67 0,40 0,18 0,52
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