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NOTA: GOBIERNO CORPORATIVO

(Referente a la Sección 303A del

Manual de Empresas Listadas en la

Bolsa de Valores de Nueva York /

Reglas de Gobierno Corporativo).

Bladex decidió incluir en su

página de internet

(www.bladex.com) la información

y documentación necesarias para

cumplir con la Sección 303A del

Manual de Empresas Listadas en

la Bolsa de Valores de Nueva York

(NYSE). De tal forma, Bladex

mantendrá permanentemente

actualizada esa información.
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El desempeño del Banco refleja condiciones de

mercado favorables y un sólido posicionamiento.

Bladex está ejecutando su estrategia siguiendo 

un rumbo firme y ambicioso.   

MENSAJE A LOS ACCIONISTAS

Para Bladex el año 2010 se caracterizó por una
fuerte recuperación económica en América Latina, lo
que derivó en un aumento significativo de los  flujos
comerciales de la Región y permitió la gestión
de un importante aumento de la escala y la
diversificación de las actividades del Banco. Bladex
también invirtió en el talento y en el crecimiento  de
sus equipos comerciales y de administración de
riesgos, fortaleciendo así su capacidad de originar
negocios al vincular profesionales de la industria
bancaria a lo largo de una red de oficinas de
representación en expansión.

A través del año, Bladex mantuvo sus sólidos
fundamentos financieros. Los indicadores  en
términos de capitalización, liquidez y calidad de
crédito del Banco se mantuvieron firmes, lo cual
reflejó la acertada y conservadora gestión de sus
operaciones, aun frente al rápido ritmo de
expansión del negocio.

En el transcurso del segundo trimestre de 2010, la
economía global se encontró en una situación
sin precedentes: los mercados emergentes se
recuperaban fuertemente de la recesión de 2009,
mientras que las economías desarrolladas, en
particular las de la Unión Europea, se veían
forzadas a hacer frente al grave problema de
deuda soberana surgido tras la crisis financiera de
2008. Como resultado, la tasa promedio de
crecimiento económico en los mercados
emergentes durante el 2010 alcanzó el 7.1%,
superando con creces el crecimiento de 3.0% de
las economías desarrolladas. En América Latina,
en particular, la combinación de mejores precios
en  las materias primas y la fuerte demanda de los
consumidores, acompañada por una política fiscal
y monetaria generalmente bien gestionada,
produjo un crecimiento económico promedio de 5.9%,
una mejora notable con respecto a la contracción
económica de 1.8% registrado en el 2009.
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Gonzalo Menéndez Duque
Presidente de la Junta Directiva

Jaime Rivera
Presidente Ejecutivo
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Bladex - Préstamos en Estado de 

no-acumulación de Intereses sobre

Total Cartera de Préstamos, neto
Bladex - Cartera de Crédito
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Cabe  destacar que, para Bladex, la recuperación de
la actividad económica en América Latina significó
un incremento de 26% en los flujos comerciales de
la Región. Ante este crecimiento, la labor realizada
por el Banco durante los últimos dos años con el
propósito de expandir tanto su infraestructura como

su plataforma de entrega, permitió un incremento
de  79% en los desembolsos, sumando estos $7.4
mil millones durante el año, así como de un 35% en
los saldos crediticios al cierre anual, los cuales
alcanzaron $4.9 mil millones. 
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Durante el 2010, mientras buena parte de la
industria financiera internacional se recuperaba de
la crisis, Bladex expandió su cobertura geográfica,
estableciendo oficinas de representación en
Monterrey, México y Porto Alegre, Brasil.  Apoyado
por un equipo comercial reforzado, el Banco captó
negocios adicionales a lo largo de la Región en
diversas industrias, aumentando la diversificación
de su cartera y la calidad de sus ingresos.

Composición del Portafolio Corporativo por Industria

31 de diciembre de 2010
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Pese a una mayor competencia, Bladex gestionó su cartera
de clientes, negocios y servicios para permitirle mantener
sus márgenes de intermediación estables y ciertamente a
niveles más amplios que los que existían con anterioridad a
la crisis financiera. 
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El rápido crecimiento del Banco requirió naturalmente de
una base de fondeo más profunda, tanto en magnitud como
en diversificación, a fin de acompañar al acelerado ritmo de
desembolsos a clientes existentes y nuevos, y a la vez
preservar los conservadores niveles de liquidez que siempre
han distinguido a Bladex.  Fue así que el Banco continuó
ampliando sus fuentes de financiamiento en Asia y estrechó
sus relaciones comerciales con bancos centrales de la
Región, llevando así los saldos de sus depósitos a niveles
récord, lo que demuestra una vez más la estrecha relación
y confianza que existe entre Bladex y sus accionistas de
gobiernos latinoamericanos.
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Durante el año, hubo una única línea de negocios
que no logró las expectativas que se tenían para
ella: la Unidad de Administración de Activos, la
cual, después de tres años de exitosa operación,
tuvo un año con resultados a la baja.  En este
sentido, el Banco ha anunciado su intención de
reducir gradualmente su inversión en esta
actividad, retirando sus sustanciales ganancias
para así reducir la volatilidad en sus resultados y
disponer a la vez de recursos adicionales para
invertir en otros negocios. 

Bladex - Utilidad Neta / Unidad de Administración de Activos
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Aunque la utilidad neta proveniente de las
divisiones Comercial y Tesorería mejoró en un
27% como resultado de desembolsos que se
incrementaron en un 79%, saldos de cartera que
crecieron en un 35% y una calidad de cartera que
mejoró aún más con respecto a los excelentes
niveles del ejercicio anterior, los resultados de la
Unidad de Administración de Activos impactaron
negativamente las cifras consolidadas del Banco,
empañando parcialmente el sólido desempeño del
ejercicio.

Bladex - Utilidad Neta / Divisiones Comercial y Tesorería
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Los Cambios Globales Definen Nuestra Estrategia

Los esfuerzos con miras al futuro de Bladex están
siendo definidos por grandes cambios económicos
y demográficos de carácter estructural y global. El
surgimiento de China, Brasil e India es sólo uno de
los elementos de un proceso que, a juicio de Bladex,
resultará en aumentos sostenidos en la demanda
por alimentos, energía, metales, transporte, vivienda,
entretenimiento, servicios de salud, etc., de parte de
una enorme población que hasta hace poco tiempo
se encontraba al margen de la economía global.
Adicionalmente, el Banco estima que los centros de
manufactura continuarán migrando hacia los
mercados emergentes, al tiempo que las economías
desarrolladas concentrarán sus recursos en los
sectores de alta tecnología y servicios.

En la opinión de Bladex, este escenario representa
una oportunidad histórica para América Latina,
una región que disfruta de significativas ventajas
comparativas en la producción de materias primas
y en la cual varios países representan una opción
efectiva para los productores de manufacturas de
Estados Unidos y la Unión Europea en busca de
mayores eficiencias para competir con las
facilidades que ofrecen los países asiáticos.  De
manera relevante, el uso de tecnología de clase
mundial en la agricultura, la exploración de
petróleo y la minería, está permitiendo a la Región
generar beneficios especialmente importantes a
partir de estas actividades.
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A medida que los excedentes de alimentos,
energía, minerales, etc., sean transportados desde
América Latina hacia el resto del mundo, los flujos
comerciales de la Región se expandirán y, con ello,
las oportunidades de negocios para Bladex. Por
otro lado, el Banco está consciente de que la
combinación de los aumentos en los precios de
las materias primas de exportación, aunados a los
crecientes flujos de inversión hacia la Región,
ocasionarán presiones inflacionarias sobre las
economías y tenderán a apreciar sus monedas,
situación que deberá ser gestionada por las
autoridades monetarias de cada país.  Sin perjuicio
de ello, Bladex opina que, en general, la segunda
década del siglo XXI será especialmente favorable
para América Latina, y, con ello, para Bladex. 

En Busca de Mayor Valor

Los cambios globales en la dinámica de los flujos
comerciales están ocurriendo rápidamente y
juegan a favor de las fortalezas de Bladex.  Por esta
razón, el Banco está evolucionando con rapidez,
acogiendo el cambio como una oportunidad para
reafirmar su posición única en el mercado.

A partir de 2009, Bladex comenzó a invertir en la
expansión de su equipo y su cobertura geográfica.
Además de las nuevas oficinas en Monterrey y
Porto Alegre, el Banco obtuvo la aprobación de las
autoridades peruanas para establecer una oficina
en Lima y está iniciando un proceso similar en
Bogotá, Colombia.  Adicionalmente, para el año
2011, el Banco está considerando una expansión
adicional de su red a otros países de la Región.   
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De manera fundamental, Bladex ha fortalecido
sus ventajas competitivas, profundizando su
conocimiento de la Región, expandiendo el
alcance de sus relaciones con sus 23 accionistas
de gobierno y perfeccionando sus estándares de
gobierno corporativo.  Adicionalmente, Bladex está
invirtiendo en la innovación de productos y
servicios como un medio para desarrollar nuevas
fuentes de ingresos y servir mejor a sus clientes. El
principal esfuerzo en este sentido ha sido la
investigación y el desarrollo de una red regional
de factoraje, un proyecto que ha estado madurando
durante los últimos dos años.

Finalmente, Bladex está revisando y automatizando
sus políticas y procesos para poder ofrecer los

niveles de agilidad y atención al cliente que exige
la nueva realidad del mercado, así como también
para contar con controles aún más efectivos.

Las tendencias globales, junto con un mejor
posicionamiento, le permitirán a Bladex continuar
apalancando su balance de situación de forma
sostenida y prudente, expandiendo su franquicia y
generando ingresos adicionales.  El objetivo del
Banco es que su negocio crezca a un ritmo
significativamente superior al de la tasa de
crecimiento económico de la Región, generando
crecientes ingresos que vendrán a reflejarse  en
retornos cada vez más relevantes sobre el
patrimonio de sus accionistas.  



Compartiendo el Éxito con los Accionistas

Durante el 2010, mientras el Banco implementaba
su estrategia, observamos con satisfacción como
nuestros accionistas se beneficiaban de una
apreciación de 33% en el precio de sus acciones.
Opinamos, sin embargo, que en vista del buen
desempeño del Banco, de su sólida situación
financiera, del carácter favorable de las tendencias
de sus negocios y de las excelentes perspectivas de
su mercado, el precio de la acción de vuestra
Institución se encuentra aún muy por debajo de los
niveles que le corresponden. Durante el año nuestros
accionistas contaron además con el beneficio
adicional de un rendimiento del 4% por concepto de
dividendos.  El 19 de enero de 2011, con base en los
resultados del cuarto trimestre de 2010, la Junta
Directiva aprobó el segundo incremento de
dividendos durante el último año.  Con ello, Bladex
da continuidad a su tradición de compartir su éxito
con sus accionistas, una práctica que el Banco
pretende mantener en la medida que su negocio
continúe creciendo de manera sostenible. 

Desde la perspectiva de América Latina, los $7.4 mil
millones de financiamiento desembolsado por
Bladex durante el año en alrededor de 18 países y
18 sectores productivos, financiando tanto grandes
compañías como empresas medianas, representó
una contribución tangible al bienestar de miles de
trabajadores latinoamericanos, al tiempo que
proveyó apoyo a las cuentas corrientes y fiscales de
la mayoría de los países de la Región.

Nuestros Valores y Sentido de Solidaridad Social

Bladex ha definido de forma explícita cinco valores
que constituyen la esencia de su actuación y
desempeño: excelencia, integridad, respeto,
compromiso y humildad.  A través de los años, estos
valores se han vuelto parte integral de la
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Gonzalo Menéndez Duque
Presidente de la Junta Directiva

Jaime Rivera 
Presidente Ejecutivo 

organización, sirviéndole de ancla ante las
fluctuaciones del mercado y guiándola a través de los
profundos cambios experimentados por la industria.

De forma consistente con estos valores, el Banco
ha reconocido la educación, y en particular la
educación de niños de escasos recursos en áreas
propensas a la violencia, como un factor clave en
el éxito de los esfuerzos de la Región por alcanzar
la excelencia.  En el año 2010, Bladex apoyó
programas educativos altamente reconocidos  para
la niñez en Honduras, Nicaragua y Panamá, como
complemento a programas similares que se han
apoyado en Brasil, Ecuador, y Trinidad y Tobago.

Posicionados para el Futuro

Al cierre del año 2010, Bladex había logrado
colocarse en una posición privilegiada para
beneficiarse de un mercado en rápido crecimiento,
en el que goza de importantes ventajas competitivas
y en el cual su marca y reputación son ampliamente
reconocidas.  Con base a ello, Bladex cree firmemente
que los próximos años le serán especialmente
favorables. 

Deseamos concluir agradeciendo a nuestros
clientes, depositantes, organismos multilaterales,
corresponsales, agencias calificadoras, directores y
colaboradores por su ayuda al permitirnos traducir
la pasión que sentimos por nuestro negocio y por
América Latina en una sólida propuesta de valor
para nuestros accionistas, cuyo  apoyo y confianza
reconocemos con especial gratitud.

En nombre del equipo de Bladex,

15
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TA DIRECTIVA “CLASE A” DIRECTORES

Guillermo Güémez García*
BANCO DE MÉXICO, México

Esteban Alejandro Acerbo*
BANCO DE LA NACIÓN ARGENTINA,

Argentina

João Carlos de Nobrega Pecego ***
BANCO DO BRASIL, Brasil

* Expira en el 2011

** Expira en el 2012

*** Expira en el 2013
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“CLASE E” DIRECTORES

Mario Covo*
Estados Unidos de América

Will C. Wood**
Estados Unidos de América

Herminio Blanco***
México

Maria da Graça França***
Brasil

William D. Hayes***
Estados Unidos de América

* Expira en el 2011

** Expira en el 2012

*** Expira en el 2013
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DIRECTORES

DIGNATARIOS
Gonzalo Menéndez Duque
Presidente de la Junta Directiva

Ricardo Manuel Arango
Secretario

Maria da Graça França
Tesorera

Jaime Rivera
Presidente Ejecutivo

* Expira en el 2011

** Expira en el 2012

*** Expira en el 2013

TODAS LAS CLASES

Gonzalo Menéndez Duque**
Chile

Jaime Rivera**
Panamá



AÑO TERMINADO 31 DE DICIEMBRE 2009 2010
(En US$ millones, excepto cifras por acción)

Información del  Estado de Resultados
Ingreso neto de intereses 65 75
Reversión (provisión) para pérdidas crediticias (1) (15) 5
Honorarios y comisiones, neto 7 10 
Gastos de operaciones (38) (42)
Utilidad neta atribuible a Bladex 55 42

Información Seleccionada del  Balance de Situación
Inversiones en valores 507 437
Fondo de inversión 198 167
Cartera de préstamos (2) 2,775 4,060
Cartera de crédito, neto de intereses descontados no ganados (3) 3,617 4,880
Total de activos 3,879 5,100
Total de pasivos 3,168 4,384 
Patrimonio de los accionistas 676 697 

Información de las Acciones Comunes
Utilidad neta por acción (US$) 1.50 1.15 
Valor en libros por acción común -al final del período- (US$ ) 18.49 18.99
Acciones Comunes Vigentes: (en miles)
Promedio del período 36,493 36,647 
Al final del período 36,546 36,711

Razones Financieras Seleccionadas (En %)
Retorno sobre activos promedio 1.4% 1.0%
Retorno sobre el promedio del patrimonio de los accionistas 8.6% 6.2%
Margen financiero neto 1.62% 1.70%
Gastos de operaciones al total de activos promedio 0.96% 0.97%
Préstamos en estado de no acumulación de intereses al total de la cartera 1.8% 0.7%
de préstamos, neto de descuentos (2)

Descargas al total de cartera de préstamos (2) 0.0% 0.1%
Reserva para pérdidas en préstamos al total de la cartera de préstamos (2) 2.7% 1.9%
Reserva para pérdidas en créditos contingentes al total de contingencias 8.3% 3.5%
Patrimonio de los accionistas al total de activos 17.4% 13.7%
Capital primario "Tier 1" al total de activos ponderados por riesgo 25.8% 20.5%
Capital total a total de activos ponderados por riesgo 27.0% 21.8%

RESUMEN FINANCIERO CONSOLIDADO

22



Notas
(1) Incluye reversión (provisión) para

pérdidas en préstamos y créditos
contingentes.

(2) La cartera de préstamos se presenta
neta de intereses descontados no
ganados y comisiones diferidas.

(3) Incluye valor en libros de préstamos,
ajustes por valor razonable de
mercado de inversiones,
obligaciones de clientes por
aceptaciones y contingencias
(incluyendo cartas de crédito
confirmadas, "stand-by" y garantías
que cubren riesgo comercial y
riesgo país, contrato de canje
crediticio y compromisos de crédito).
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Apoyar de manera integral el
comercio exterior de América Latina,
asegurando rentabilidad y creación
de valor para nuestros accionistas. 

Ser el proveedor de excelencia de 
soluciones financieras integrales para la 
cadena de valor del comercio exterior en
América Latina. 

NUESTRA MISIÓN

NUESTRA VISIÓN
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América Latina y el Caribe marcan una tendencia

de mejora a largo plazo en su situación

macroeconómica, que no muestra señales de

interrumpirse.  Se estima un crecimiento del PIB

de 6% para la Región en 2010, luego de una caída

de 1.8% en 2009.  La Región fue una de las menos

afectadas por la crisis internacional que inició en

2008, demostrando gran capacidad de recuperación,

implementando medidas anti-cíclicas posibles por

la disciplina fiscal de períodos previos y aprovechando

la demanda sostenida por materias primas

proveniente de China y otros mercados emergentes.   

En efecto, a pesar de las rebajas en los tipos de

interés, la inflación se mantuvo en torno a las metas

fijadas por los bancos centrales. Otro aspecto clave

en la dinámica económica regional ha sido la

solvencia del sector financiero, quien ha permitido

canalizar los estímulos monetarios contra-cíclicos y

garantizar la provisión de crédito bancario al sector

privado.  A su vez, los mercados de capital también

presentaron un rol importante para ampliar el

financiamiento en la Región, más allá del crédito

bancario. En base a lo anterior, la tendencia positiva

del perfil de riesgo se ha visto reflejada en la

estabilidad o mejoras en las calificaciones de riesgo

internacionales de los países latinoamericanos, lo

que contrasta con la evolución registrada por países

de economías desarrolladas.

ENTORNO MACROECONOMICO
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En este contexto Bladex potenció su capacidad de

apoyar, tanto el comercio exterior internacional

como el interregional, lo que resultó en un nivel

de diversificación geográfica de las colocaciones

superior al histórico, y en una tendencia a reducir

el riesgo sistémico asociado a las colocaciones a lo

largo del tiempo.

Se anticipa que el entorno continúe siendo

favorable durante el año 2011, con un crecimiento

del PIB de alrededor de 4%, expectativa que

obedece, tanto a una dinámica positiva en los

términos de intercambio, como al retiro parcial del

estímulo provisto a través de medidas fiscales.

Se espera que la Región retome la senda de la

consolidación fiscal, con un déficit menor al

registrado durante el año 2010 de 2.3% (2.9% en

2009). Es importante  subrayar la importancia de

preservar la flexibilidad ante los riesgos que aún

presenta el entorno, como la incertidumbre que

todavía prevalece acerca de la recuperación

económica de los países desarrollados, el potencial

de nuevas interrupciones en los mercados de

crédito por preocupaciones sobre riesgos soberanos

europeos y la contínua apreciación de las divisas

de la Región.



Total de Créditos Acumulados Otorgados

Administración de Riesgos

La Administración de Riesgos en Bladex se basa

en un modelo de gestión integral de riesgos,

acorde con las mejores prácticas internacionales

en la materia, que refleja el nivel de complejidad

de la Organización.  La unidad es independiente

de las áreas de negocios y el Primer Vicepresidente

de Administración de Riesgos cuenta con poder de

veto otorgado por Junta Directiva.

El área se encuentra organizada por especialidad

y por línea de negocios (Institucional / Corporativo /

Banca Empresas). Se cuenta con personal

dedicado exclusivamente a la evaluación y

seguimiento del Riesgo País, Riesgo de Crédito,

Riesgo de Mercado y Riesgo Operacional. En el

año 2010 se fortaleció la estructura integrando un

ejecutivo responsable por el segmento de Banca

Empresas y uno para Gestión y Seguimiento de la

Cartera. La función de Gestión y Seguimiento

19
81

19
82

19
83

19
84

19
85

19
86

19
87

19
88

19
89

19
90

19
91

19
92

19
93

19
94

19
95

19
96

19
97

19
98

19
99

20
00

20
01

20
02

20
03

20
04

20
05

20
06

20
07

20
08

20
09

20
10

170
160
150
140
130
120
110
100
90
80
70
60
50
40
30
20
10
0

U
S$

 M
il 

M
ill

on
es

162
169

158
152

144
135

129
124

120
114

105
97

89
79

67

56

46
37

29
22

1714119765432

28



29

PLAZO MOODY'S S&P Fitch

DIC ‘10 MAY ‘10 AGO ‘10

Corto Plazo P-2 A-2 F-2

Largo Plazo Baa2 BBB BBB

Perspectiva Estable Estable Estable

Calificaciones de Riesgo de Bladex

AGENCIAS CALIFICADORAS 

ofrece una visión a nivel de portafolio que

complementa el seguimiento programado y “ad

hoc” ya realizado por el área, el cual incluye visitas

periódicas a todos los países y clientes, contactos

con autoridades locales, altos empresarios y

funcionarios de instituciones financieras, así

como también representantes de las agencias

calificadoras de riesgos internacionales cuando

mantienen presencia en el país.  

Como parte de su estructura de Gobierno

Corporativo, Bladex cuenta con distintas instancias

y niveles de revisión y aprobación para las

actividades que realiza. En el caso de Riesgos,

estas incluyen:
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El Comité de Política y Evaluación de Riesgos

(CPER) conformado por miembros de la Junta

Directiva, quienes aprueban la calificación interna,

montos, plazos y otras condiciones para cada país

en el que se opera. Adicionalmente, revisa y ratifica

las políticas de riesgos una vez son aprobadas por

la Administración.  Este comité se reúne al menos

cinco veces al año.

El Comité de Riesgo País propone las calificaciones

internas de los países al CPER y documenta el

juicio de la Administración con respecto a las

reservas genéricas y específicas. Este comité se

reúne trimestralmente, o a solicitud de los miembros

si hubiera eventos que requieran su atención.

El Comité de Créditos tiene distintos niveles de

aprobación, dependiendo de la naturaleza del

cliente (si es nuevo o pertenece a un país

deteriorado) y del monto solicitado. Bladex no

aprueba facilidades con una sola firma,

requiriendo siempre la confirmación de un

responsable de negocios y dos firmas autorizadas

en Casa Matriz, siendo la de Riesgos obligatoria y

con poder de veto. 

El manejo conservador de los riesgos en el Banco

ha permitido mantener una alta calidad de activos,

aún en condiciones adversas en el entorno. A lo

largo de toda su historia, Bladex ha descargado

apenas el 0.2% del total acumulado de los créditos

otorgados. Durante el año 2010 se realizaron

descargas contra las reservas específicas por

$5.3 millones. Al cierre del año 2010 Bladex

reportó un total de reservas genéricas de $80.5

millones, mientras que al cierre del 2009 las

mismas totalizaron $86.7 millones.
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Indicadores de Calidad de Cartera

(1) La cartera de préstamos se presenta neta de intereses descontados no ganados y comisiones diferidas.

(En US$ miles, excepto porcentajes)

Al 31 de diciembre 2009 2010

Componentes de la reserva para pérdidas crediticias

Reserva para pérdidas en préstamos:

Saldo al inicio del año 54,648 73,789

Provisión (reversión de provisión) para pérdidas en préstamos 18,293 9,091 

Recuperaciones en préstamos 866 996

Préstamos cargados contra la reserva para pérdidas en préstamos (18) (5,261)

Saldo al final del año 73,789 78,615

Reserva para pérdidas en créditos contingentes:

Saldo al inicio del año 30,724 27,261

Provisión (reversión de provisión) para pérdidas en créditos contingentes (3,463) (13,926)

Saldo al final del año 27,261 13,335

Reserva para pérdidas en créditos:

Saldo al inicio del año 85,372 101,050

Provisión (reversión de provisión) para pérdidas en créditos 14,830 (4,835)

Recuperaciones para pérdidas en créditos 866 996

Préstamos cargados contra la reserva para pérdidas en créditos (18) (5,261)

Saldo al final del año 101,050 91,950

Reserva para pérdidas en préstamos al total de la cartera de préstamos(1) 2.7% 1.9%

Reserva para pérdida en créditos contingentes al total de la cartera de contingencias 8.3% 3.5%

Reserva para pérdidas en créditos al total de la cartera comercial 3.2% 2.1%



El comercio mundial volvió a registrar un
crecimiento importante en el año 2010, de acuerdo
con la Organización Mundial del Comercio.  Su
reporte más reciente muestra un crecimiento de
13.5% en los volúmenes del comercio mundial,
con un 11.5% en los países desarrollados y 16.5%
en las economías en desarrollo. 

En Bladex estuvimos en posición de identificar las
oportunidades y captar el crecimiento en América
Latina, a través de nuestro negocio principal de
financiamiento comercial.  Incrementamos nuestra

cartera de $3.1 mil millones en 2009 a $4.4 mil
millones en 2010, un aumento de 43% anual. El
desembolso total del año alcanzó $7.4 mil millones,
que comparado con los $4.1 mil millones en 2009,
representó un impresionante crecimiento anual de
79%.  Como resultado, la utilidad neta generada por
la División alcanzó $56.8 millones, un crecimiento
de 63% con respecto a las cifras de 2009.

Adicionalmente, reestructuramos la División
Comercial en tres departamentos: uno enfocado en
nuestro negocio tradicional con las instituciones

DIVISIÓN COMERCIAL

32



financieras, otro centrado en las corporaciones y
un tercero dedicado a desarrollar negocios con
empresas medianas (Banca Empresas). Para
atender este segmento, resultó necesario
reorganizar el equipo de ventas, así como expandir
nuestra presencia física en dos importantes
mercados: Brasil y México, mediante la apertura
de una oficina de representación en Porto Alegre
y Monterrey respectivamente.

Nuestro negocio con las Corporaciones se enfocó,
principalmente, en aquellos grupos dedicados al

comercio intra regional, ofreciéndoles financiamiento
a mediano plazo para apoyar su expansión hacia
nuevos mercados, sobretodo en América Latina.
Nuestra cartera corporativa creció de  $1.5 mil
millones a $2.3 mil millones durante el año.
Nuestra cartera de crédito a favor de las
instituciones financieras fue administrada para
sacar provecho de las oportunidades, identificando
la demanda acumulada en diversos mercados y
respondiendo con rapidez a las necesidades de
nuestros clientes. Producto de lo anterior, nuestra
cartera de Instituciones Financieras aumentó de

Perfil de la Cartera Comercial 

Por Línea de Negocio
31 Dic 2009

Corporaciones

49%

Empresas Medianas 

5%

Bancos

46%

Por Línea de Negocio
31 Dic 2010

Empresas Medianas 

5%

Corporaciones

51%
Bancos

44%

Por Plazo Residual
31 Dic 2009

Corto Plazo

69%

Mediano Plazo

31%

Por Plazo Residual
31 Dic 2010

Corto Plazo

72%

Mediano Plazo

28%

Por Tipo de Negocio
31 Dic 2009

Comercio
Exterior

62%

Financiero

38%

Por Tipo de Negocio
31 Dic 2010

Comercio
Exterior

59%

Financiero

41%
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$1.4 mil millones a $1.9 mil millones a lo largo de
2010. En cuanto a la iniciativa de Banca Empresa,
el 2010 fue el año de la puesta en marcha de
este negocio, el cual prevemos que contribuirá a
que el Banco aumente su base de clientes de
manera importante, apalancándonos en nuestra
experiencia con las Corporaciones y nuestra
excelente y larga relación con los bancos locales
de la Región.  Cerramos el año con una cartera
de $226 millones en el segmento de Banca
Empresas.

En el transcurso del año 2010 logramos añadir
casi 100 clientes nuevos al Banco, incluyendo 47
clientes en el segmento de Banca Empresas, 40

Corporaciones y 10 Instituciones Financieras.
También se estableció un área especial para
diseñar y ofrecer nuevos productos a compañías
que exportan desde Estados Unidos hacia América
Latina. Como resultado, se desembolsaron un total
de $338 millones, captando nuevos tipos de
transacciones y permitiéndonos establecer un
negocio recurrente con nuevos e importantes
exportadores.

En el 2011 continuamos expandiendo nuestra
cobertura, con la apertura de nuevas oficinas: una
en Perú que ya cuenta con la autorización de las
autoridades locales y otra en Colombia, que se
encuentra en la fase de solicitud ante los
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(1) Incluye valor en libros de préstamos, aceptaciones y contingencias

(incluyendo cartas de crédito confirmadas, "stand-by", garantías que

cubren riesgo comercial y riesgo país y compromisos de créditos).

Cartera Comercial por Tipo de Institución (1)

Bancos Estatales

8%

Banca Privada

32%

Bancos Centrales y Gobiernos

5%

Corporaciones Estatales

8%

Corporaciones Privadas

42%

Compañías Privadas

5%



Cartera Comercial 

Distribución por País

(1) Incluye valor en libros de préstamos, aceptaciones y contingencias
(incluyendo cartas de crédito confirmadas, "stand-by", garantías que
cubren riesgo comercial y riesgo país y compromisos de crédito).

(En US$ Millones)

Al final de 31 de diciembre

PAÍS 2009 2010

ARGENTINA $73 $237 

BRASIL 1,358 1,649

CHILE 258 328

COLOMBIA 200 585

COSTA RICA 107 120

ECUADOR 135 165

EL SALVADOR 42 39

GUATEMALA 75 93

HONDURAS 23 38

JAMAICA 31 65

MÉXICO 362 456

PANAMÁ 41 49

PERÚ 161 343

REPÚBLICA DOMINICANA 33 135

TRINIDAD Y TOBAGO 72 63

URUGUAY 46 0

VENEZUELA 92 80

OTROS 1 1

TOTAL CARTERA COMERCIAL (1) $3,110 $4,446
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Cartera Comercial Promedio

reguladores locales. Estas nuevas oficinas serán
importantes para nuestro crecimiento en la Región
en el segmento de Banca Empresas. Las oficinas
de Porto Alegre y Monterrey están operando
plenamente y originando transacciones para el
segmento Banca Empresas.

Nuestra perspectiva para el  2011 en el entorno
empresarial, principalmente el financiamiento
comercial, es positiva y estamos preparados para
captar el crecimiento previsto en la Región,
transformarlo en valor agregado para nuestros
accionistas y cumplir con nuestra misión de apoyar
el comercio exterior de América Latina.

Aceptaciones y Contingencias

Préstamos, neto de descuentos y comisiones diferidas

5,000

4,500

4,000

3,500

3,000

2,500

2,000

1,500

1,000

500

0

U
S$

 M
ill

on
es

2,988

355

2,633

2,923

255

2,667

3,076

308

2,768

3,258

298

2,960

3,793

327

3,466

4,314

388

3,926

2,721

219

2,502

2,692

149

2,543

1-Trim-09 2-Trim-09 3-Trim-09 4-Trim-09 1-Trim-10 2-Trim-10 3-Trim-10 4-Trim-10



38

TESORERIA Y MERCADOS CAPITALES

Con un costo de fondos que mantiene su tendencia

a la baja y con amplios e históricos niveles de

liquidez, durante el 2010 el Banco utilizó los

fondos a mediano plazo tomados durante 2009, y

las fuentes tradicionales de financiamientos de

bancos latinoamericanos e internacionales, para

formar la base de recursos requerida como apoyo

al fuerte crecimiento de la cartera comercial.

Como parte del proceso de diversificación de las

fuentes de financiamiento, que nos permitirá

cubrir las necesidades futuras del Banco a

mediano plazo, se reactivó el programa de Euro

Notas a Mediano Plazo (EMTN),  el cual le permite

a Bladex acceder a los mercados de capitales en

diversas divisas, plazos y mercados.  Asimismo,

llevamos a cabo presentaciones a inversionistas

en diversos mercados internacionales y

latinoamericanos, al igual que continuamos  con

los planes de ampliar la red de corresponsales en

los mercados de capitales asiáticos, anunciando

al final del año la estructuración de un nuevo

préstamo sindicado en esa región.

La cartera de inversiones manejada por Tesorería

mantuvo  una sólida estructura, la cual consistió

de valores de América Latina, de los cuales el 83%

fue de naturaleza de riesgo soberano y estatal.  

La Mesa de Distribución de Activos tuvo un año

particularmente exitoso, intermediando en los

mercados internacionales en nombre de Bladex,

a través de la compra y venta de créditos

latinoamericanos en los mercados primario y

secundario.
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Unidad de Administración de Activos  

Por primera vez desde su inicio en 2006, la Unidad

de Administración de Activos tuvo una pérdida

neta en el año.  El Bladex Capital Growth Fund

(BCGF), administrado por la subsidiaria del Banco

con sede en Nueva York, Bladex Asset Management

(BAM), registró una pérdida de 5.19% después de

comisiones. Incluyendo el rendimiento de 2010, el

Fondo ha acumulado un retorno anual de 8.4%

desde su inicio.  

El BCFG adopta una estrategia macro e invierte en

una amplia gama de instrumentos financieros:

bonos de renta fija, instrumentos sobre tasas de

interés locales, divisas e índices de acciones de

América Latina.  El BCGF mantiene una cartera de

alta liquidez, utiliza un apalancamiento limitado y

volatilidad moderada, y hace un fuerte énfasis en

la gestión de riesgos y conservación del capital.  El

Fondo puede tomar posiciones largas o cortas a

fin de maximizar rendimientos bajo una amplia

gama de condiciones de mercado.

Fuentes de Recursos

(1) Incluye obligaciones a corto plazo,

valores para negociar - pasi   vo y valores

vendidos bajo acuerdos de recompra.

Obligaciones y
Deuda a Mediano 
y Largo Plazo

25%

Obligaciones y 
Deuda a Corto 
Plazo (1)

32%

Depósitos 

43%



Durante el año 2010, Bladex logró una utilidad

neta de $42.2 millones, o $1.15 por acción,

reflejando una disminución de $12.6 millones y

$0.35, respectivamente, comparado con una

utilidad neta de $54.9 millones, o $1.50 por acción,

en 2009. Los resultados del año 2010 reflejan

un sólido crecimiento de la División Comercial,

con una ut i l idad neta de $56 .8 mi l lones ,

contrarrestados por la pérdida neta de $9.7

millones de la Unidad de Administración de

Activos y de $4.9 millones de la División de

Tesorería, comparados con una utilidad neta de

$34.8 millones, $14.1 millones y $6.1 millones,

respectivamente durante el 2009.

La variación de resultados del año 2010 con

respecto a 2009 demuestra la capacidad del Banco

de apalancar los flujos comerciales que se han

ido recuperando en la Región, ampliar sus

operaciones y crecer el negocio principal, a través

de los mayores volúmenes promedio de créditos y

mayores ingresos por comisiones, reiterando su

importante rol como enlace entre América Latina y

los mercados internacionales. 

RESULTADOS POR SEGMENTO DE NEGOCIO

División Comercial

La División Comercial incorpora la intermediación

financiera del Banco y las actividades de

generación de comisiones y su cartera incluye

préstamos ,  car tas de crédi to ,  garant ías y

compromisos crediticios.  La utilidad neta incluye

los ingresos netos de intereses de los préstamos,

los ingresos por comisiones, los gastos de

operaciones asignados, la reversión (provisión) para

pérdidas crediticias, y cualquier deterioro en activos.

La utilidad neta de la División Comercial para el

año 2010 totalizó $56.8 millones, comparada con

$34.8 millones en 2009. El aumento de $22.0

millones, o 63%, durante el año se debió

principalmente a: i) reversiones de reserva

crediticia al mejorar el perfil de riesgo y la calidad

de la cartera; ii) el aumento en los ingresos netos

de intereses y otros ingresos de comisiones como

resultado del aumento en los saldos de la cartera

comercial; y iii) mayores gastos de operaciones en

RESULTADO DE OPERACIONES
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la medida en que la División expandió la fuerza

de venta y presencia local en varios mercados. El

saldo de la cartera comercial al 31 de diciembre

de 2010 alcanzó $4,446 millones comparado con

$3,110 millones en el año anterior, aumento

atribuible a la mayor demanda por parte de la base

de clientes de corporaciones e instituciones financieras,

en la medida en que se continuó la expansión de

negocios hacia el segmento de medianas empresas. Al

31 de diciembre de 2010, la cartera comercial era,

en su mayor parte, de naturaleza de corto plazo y

relacionada con el comercio exterior, con el 72%,

o $3,199 millones de los créditos, venciendo a más

tardar el 31 de diciembre de 2011.  El 59% de la

cartera comercial representó operaciones de

financiamiento de comercio exterior. 

Al 31 de diciembre de 2010, el Banco mantenía

$29.0 millones en préstamos en estado de no-

acumulación de intereses, representando 0.7% del

total de cartera de préstamos.

Distribución de Ingresos
Operativos Netos

2009

Otros Ingresos
Operativos

41%

Ingreso Neto
de Intereses

59%

2010

Otros Ingresos
Operativos

3%

Ingreso Neto
de Intereses

97%
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División de Tesorería

La División de Tesorería incorpora la gestión de

liquidez y las actividades de inversión en valores

del Banco. La utilidad es neta de gastos de

operaciones asignados e incluye los ingresos

netos de intereses de los activos de Tesorería

(depósitos en bancos que devengan intereses,

inversiones en valores y valores para negociar) y

otros ingresos (gastos) relacionados, netos, como

la ganancia (pérdida) neta en la negociación de

valores, en la venta de valores disponibles para la

venta, en el cambio de moneda extranjera y en los

instrumentos derivados y de cobertura. 

Para el año 2010, la División de Tesorería obtuvo

una pérdida neta de $4.9 millones, comparado con

una utilidad neta de $6.1 millones en 2009.

Los resultados de 2010 fueron impulsados

principalmente por pérdidas en negociación de

valores por $3.6 millones, comparadas con

ganancias de $13.1 millones durante el año 2009,

en la medida en que la valorización de los bonos

durante el 2010 estuvo contrarrestada por una

disminución en la valorización de los derivados

para negociar asociados.

La cartera de inversiones en valores al final del

año totalizó $437 millones, lo que representó una

disminución de 14% con respecto al 31 de diciembre

de 2009.  Al 31 de diciembre de 2010, la cartera

de inversiones en valores representó el 9% del

total de la cartera de crédito del Banco y consistió

principalmente en valores de América Latina, de los

cuales el 83% eran de naturaleza de riesgo soberano

y estatal.  A esa misma fecha, el 81% del portafolio

consistía en valores disponibles para la venta, el

12% en valores para negociar y el 8% restante en

valores mantenidos hasta su vencimiento.

Con la finalidad de cubrir el riesgo de tasa de

interés en la cartera de valores disponibles para la

venta, el Banco hace uso de contratos de canje de

tasas de interés (“interest rate swaps”) para la

conversión de instrumentos de tasa de interés fija

a tasa variable. La cartera de valores disponibles

para la venta se valoriza a precios de mercado y el

impacto es contabilizado en la cuenta de

patrimonio de los accionistas a través de la cuenta

de Otras Pérdidas Integrales Acumuladas, la cual

totalizó $6 millones al 31 de diciembre de 2010,

similar al nivel de 2009.  Al 31 de diciembre de

2010, los saldos de liquidez alcanzaron $421

millones, representando el 8.2% del total de activos

y 23.1% de depósitos pasivos. Los saldos de

depósitos pasivos totalizaron $1,821 millones, un

aumento de $565 millones, o 45%, con respecto al

final del año 2009. 

Unidad de Administración de Activos de Bladex

La Unidad de Administración de Activos incorpora

las actividades de administración de activos del

Banco, mediante su subsidiaria Bladex Asset

Management, Inc. (“BAM”). La Unidad administra

el “Capital Growth Fund” (el “Fondo”) siguiendo

una estrategia macro para América Latina basada

en una combinación de productos (divisas, índices

bursátiles, canjes de tasas de interés y productos

derivados de crédito) a fin de tomar posiciones

cortas y largas en los mercados latinoamericanos.

Al 31 de diciembre de 2010, Bladex era propietario

del 88.67% del “Bladex Offshore Feeder Fund”,

mientras que el saldo remanente era propiedad de

terceros inversionistas. 

El Fondo tiene como objetivo la conservación del

capital con una estrategia de negociación de

valores que hace énfasis en la alta liquidez, la

volatilidad moderada y un menor apalancamiento.
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Distribución de la Utilidad Neta por Segmento de Negocio
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La utilidad neta de la Unidad incluye ingresos

netos de intereses en el Fondo, ganancias

(pérdidas) por negociación de valores y otros

ingresos (gastos) relacionados y gastos de

operaciones directos e indirectos.

La pérdida neta para el año 2010 totalizó $9.7

millones comparada con una utilidad neta de

$14.1 millones en 2009. La disminución es

atribuible, principalmente, a pérdidas netas en

negociación de valores del Fondo en el 2010.

Al 31 de diciembre de 2010, el saldo del Fondo

ascendió a $167 millones comparado con $198

millones al 31 de diciembre de 2009, en cuyas

fechas los saldos de interés redimible no

controlado en el fondo de inversión totalizaron $19

millones y $35 millones, respectivamente. 

ESTADOS CONSOLIDADOS DE RESULTADOS

Ingreso Neto de Intereses

En el año 2010, el ingreso neto de intereses totalizó

$74.5 millones, un aumento de $9.7 millones, o

15%, con respecto al año 2009, principalmente

como reflejo del incremento de $697 millones, o

27% en el saldo promedio de la cartera de

préstamos de la División Comercial y a una

disminución de 112 pbs en el rendimiento promedio
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pagado sobre los pasivos financieros, parcialmente

contrarrestado por una reducción de 81 pbs en el

rendimiento promedio de los activos productivos.

Honorarios y Comisiones, Neto

En el año 2010, los honorarios y comisiones netos

del Banco totalizaron $10.3 millones comparado

con $6.7 millones en el año 2009. El aumento de

$3.6 millones, o 53%, refleja principalmente el

aumento en las actividades de cartas de crédito.

Reversión (Provisión) para Pérdidas Crediticias

Durante el año 2010, el Banco registró reversiones

netas por $4.8 millones en sus provisiones para

pérdidas crediticias (incluyendo una provisión para

pérdidas en préstamos por $9.1 millones y una

reversión de provisiones para pérdidas en créditos

contingentes por $13.9 millones), comparado con

provisiones netas de $14.8 millones en el año

2009. Las reversiones netas en 2010 son el

resultado, principalmente, de una disminución en

reservas genéricas por la mejora en el perfil de

riesgo y la calidad de la cartera. 

Al 31 de diciembre de 2010, la reserva para

pérdidas crediticias del Banco totalizó $92.0

millones, comparado con $101.0 millones al 31 de

diciembre de 2009, de la cual $80.5 millones y

$86.7 millones, respectivamente, correspondió a

reservas crediticias genéricas. La cobertura de

reserva para pérdidas crediticias del Banco sobre

la cartera comercial fue de 2.1%, comparado con

3.2% registrado al 31 de diciembre de 2009. 

Instrumentos Financieros Derivados y 

de Cobertura

El Banco registró una pérdida de $1.4 millones en

instrumentos financieros derivados y de cobertura

durante el año 2010, comparada con una pérdida

de $2.5 millones en 2009. Estos resultados reflejan

el efecto de registrar la efectividad en relaciones de
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cobertura, contrarrestada por el reconocimiento del

descuento del riesgo crediticio del Banco al

momento de calcular el valor razonable de la

cartera de derivados de canje de tasas en divisas

cruzadas (“cross-currency swap”) contratados por

Bladex con fines de cobertura.  El valor razonable de

estos “cross-currency swaps” mejoró durante 2010 y,

en consecuencia, el descuento del riesgo crediticio

disminuyó al valorar estos instrumentos derivados.

Ganancia (Pérdida) Neta por Negociación

del Fondo de Inversión

El Banco registró $8.0 millones en pérdida neta por

negociación del fondo de inversión durante el año

2010, comparada con una ganancia neta de $25

millones en 2009.  Esta pérdida neta refleja los

resultados de negociación del fondo de inversión

administrado por BAM.   

Ganancia (Pérdida) Neta en Negociación

de Valores para Negociar

El Banco registró una pérdida neta en negociación

de valores para negociar de $3.6 millones durante

el año 2010, comparada con una ganancia neta

de $13.1 millones en 2009 debido a que la

valorización de los bonos para negociar estuvo

contrarrestada por una disminución en la

valorización de los derivados para negociar

asociados.

Ganancia Neta en Venta de Valores

Disponibles para la Venta

El Banco adquiere instrumentos de deuda como

parte de la actividad de su Tesorería, con la

intención de venderlos antes de su vencimiento.

Estos instrumentos de deuda son clasificados

como valores disponibles para la venta y son parte

de la cartera de crédito del Banco.  La ganancia

neta en la venta de valores disponibles para la

venta del Banco alcanzó $2.3 millones en 2010,

comparado con $0.5 millones en 2009.

Gastos de Operaciones

Durante el año 2010, el total de gastos de

operaciones alcanzó $42.1 millones comparado

con $38.2 millones en 2009.  El aumento de $3.9

millones, o 10%, es atribuible al efecto neto de

salarios y otros gastos de personal relacionados

con el aumento en el número promedio de

empleados y honorarios profesionales asociados

con la expansión de la División Comercial y el área

de Administración de Riesgos, y con programas de

emisiones de deuda en los mercados de capital,

contrarrestado en parte por una disminución en

los gastos relacionados con el desempeño del

Fondo de Inversión.

La razón de eficiencia (gastos de operaciones

como porcentaje de los ingresos netos) fue de 55%

en el año 2010, comparado con 35% en el 2009. 
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COMPROMETIDOS CON EL DESARROLLO SOCIAL



49

Estamos conscientes que nuestra Institución no

solo desempeña una función económica, sino que

juega un papel importante como agente de

desarrollo en las comunidades en las que estamos

insertos. El trabajo realizado a lo largo del año

2010 reafirma nuestro compromiso con el

desarrollo sostenido y con una mejor calidad de

vida para los pueblos latinoamericanos. Es con

este norte que Bladex, como institución

socialmente responsable,  continuó trabajando  en

programas y proyectos destinados a  apoyar la

educación, la niñez, la cultura y el medio ambiente.

Como parte de la estrategia de ampliación de

nuestro trabajo social  en la Región, el Banco se

hizo presente durante el año en Nicaragua,

Honduras y Haití, mediante alianzas con

asociaciones reconocidas en estos países,  cuyos

programas están enfocados, principalmente,  en la

educación y el bienestar de nuestros niños y

jóvenes. En Nicaragua, a través de la Fundación

Zamora Terán, pudimos dotar a una escuela

primaria multigrado de una laptop para cada

estudiante del plantel y sus respectivos maestros,

abriendo una ventana de oportunidades y

conocimientos a quienes hasta ese momento no

tenían acceso a una computadora e internet.



En Honduras, construimos de la mano de la

Fundación Ficohsa,  un centro pre escolar en una

de las áreas marginales de San Pedro Sula,

ofreciéndole a la comunidad las  instalaciones que

requerían para que sus hijos, en edades de tres a

cinco años, puedan recibir la estimulación y

capacitación requerida para ellos. En el caso

especial de Haití, tanto el Banco a nivel

institucional como los colaboradores a título

personal, se hicieron presentes para apoyar a los

hermanos haitianos luego del trágico terremoto

vivido en enero. Es así como nuestros fondos

institucionales fueron canalizados, a través del

Banque de la Republique, para la reconstrucción

de un importante centro escolar de la capital,

contribuyendo a su re apertura en el 2011.  

En Panamá, sede de nuestra Casa Matriz, Bladex

continuó respaldando el trabajo que vienen

desarrollando 15 organizaciones a nivel nacional.

En el caso particular del Centro Educativo Marie

Poussepin, proyecto principal del Banco en este

país, Bladex dio inicio a la construcción de la

primera fase del complejo que albergará las aulas

Nicaragua
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Honduras

Brasil
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Colombia
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desde séptimo al doceavo grado, permitiendo que

la población estudiantil de este plantel  crezca

hasta 850 alumnos. Este aspecto es muy

significativo si tomamos en consideración que la

escuela ha contribuido a alejar a los jóvenes de la

violencia, el pandillerismo y la deserción escolar

que prevalece en esa comunidad. Adicionalmente,

a partir del 2010, dotamos al colegio del  servicio

de una psicóloga permanente y ampliamos la

capacidad del laboratorio de informática. Como ha

venido sucediendo desde su fundación, nuestros

colaboradores siguen comprometidos con el

programa de becas para los estudiantes de esta

escuela, beneficiando a 120 niños durante el

presente año.  Actividades recreativas y culturales

fueron organizadas por ellos a favor de los

estudiantes.  

Nuestro compromiso social va dirigido, además, a

reconocer los esfuerzos que en materia de

comercio exterior llevan adelante las empresas

latinoamericanas. Este año el Premio Bladex al

Exportador se entregó en el marco del XXII

Congreso Nacional de Exportadores de Colombia  y

recayó en la empresa Agua Bendita,  que fue

seleccionada por el gremio como la más destacada

en la categoría de Pequeña Empresa de Bienes.   

Panamá
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TALENTO Y CAPITAL HUMANO EN

SÓLIDO CRECIMIENTO Y DESARROLLO

A pesar de la turbulencia que aún se observa en los mercados

financieros, durante el año 2010 la región latinoamericana mostró

una importante recuperación, evidenciada de manera especial en

el crecimiento del comercio exterior.  Bladex alentó y promovió

activamente esta recuperación a través del papel que desempeñó en

el financiamiento del intercambio comercial en la Región,

permitiéndole así al Banco cumplir con su misión de ser instrumento

del desarrollo de los países latinoamericanos, y paralelamente, lograr

niveles históricos de crecimiento en los negocios.  

La convicción organizacional de promover el desarrollo de la Región

se vio reflejada en la apertura de nuevas oficinas en Porto Alegre,

Brasil; Monterrey, México; y Lima, Perú, y en la ampliación de

manera significativa del equipo de colaboradores dedicados a la

gestión de negocios. Durante el 2010 se hizo especial énfasis en la

incorporación de un número importante de profesionales que han

contribuido a fortalecer el talento y el capital humano de Bladex, y

en la realineación de la estructura y de los procesos del Banco, con

el objetivo de lograr mayores niveles de agilidad y efectividad.  Esto,

sumado al esfuerzo que de manera permanente se viene realizando

en los últimos años para el fortalecimiento de una cultura

organizacional firmemente cimentada en los valores del Banco,

permite a Bladex ofrecer a sus clientes y a la Región, una

organización comprometida con el crecimiento sostenido de

América Latina.
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* Expira en el 2011

** Expira en el 2012

*** Expira en el 2013

JUNTA DIRECTIVA
Clase “A”

Guillermo Güémez García*
BANCO DE MÉXICO, México

Esteban Alejandro Acerbo*
BANCO DE LA NACIÓN ARGENTINA,
Argentina

João Carlos de Nobrega Pecego ***
BANCO DO BRASIL, Brasil

Clase “E”

Mario Covo*
Estados Unidos de América

Will C. Wood**
Estados Unidos de América

Herminio Blanco***
México

Maria da Graça França***
Brasil

William D. Hayes***
Estados Unidos de América

Todas las Clases

Gonzalo Menéndez Duque**
Chile

Jaime Rivera**
Panamá

Dignatarios

Gonzalo Menéndez Duque
Presidente de la Junta Directiva

Ricardo Manuel Arango
Secretario

Maria da Graça França
Tesorera

Jaime Rivera
Presidente Ejecutivo

Consejo Consultivo

Roberto Feletti
Secretario de Política Económica
Ministerio de Economía y
Finanzas Públicas, Argentina

Roberto Texeira da Costa
Miembro del Directorio
Sul América S.A., Brasil

Carlos Martabit
Gerente General de Finanzas
Banco del Estado de Chile, Chile

Santiago Perdomo
Presidente
Banco Colpatria – Red Multibanca
Colpatria, Colombia

Alberto C. Motta Jr.
Presidente
Inversiones Bahía, Panamá

Enrique Cornejo Ramírez
Ministro
Ministerio de Transporte y
Comunicaciones, Perú

Miembro Honorario

Nicolás Ardito Barletta
Presidente Honorario Vitalicio
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ACCIONISTAS

Clase “A” (17.28%)

Banco de la Nación Argentina
Central Bank of Barbados
Ministerio de Economía y Finanzas Públicas (Bolivia)
Banco do Brasil
Banco del Estado de Chile
Banco de Comercio Exterior de Colombia, S.A.
Banco Central de Costa Rica
Banco Central del Ecuador
Banco Central de Reserva de El Salvador
Banco de Guatemala
Banque de la Republique D’Haiti
Banco Central de Honduras
National Export-Import Bank of Jamaica
Banco de México
Banco Central de Nicaragua
Banco Nacional de Panamá
Banco Central del Paraguay
Banco de la Nación (Perú)
Banco de Reservas de la República Dominicana
Centrale Bank van Suriname
Central Bank of Trinidad and Tobago
Banco de la República Oriental del Uruguay
Banco de Comercio Exterior (Rep. Bolivariana de
Venezuela)

Clase “B” (6.92%)

Argentina
ABN AMRO Bank N.V.
Banco Avellaneda S.A.
(En Liquidación – Revocación Resolución No. 515 del 1
de nov. 1991, Fuente: Banco Central de la República de
Argentina)
Banco B.I. Creditanstalt S.A.
Banco de Corrientes S.A.
Banco de Formosa S.A.
Banco de Galicia y Buenos Aires S.A.
Banco de Italia y Río de la Plata S.A. (En Liquidación –
Revocación Resolución No. 841 del 11 de dic. 1987,
Fuente: Banco Central de la República de Argentina)
Banco de la Ciudad de Buenos Aires
Banco de la Nación Argentina
Banco de La Pampa
Banco de la Provincia de Buenos Aires
Banco de la Provincia de Córdoba

Banco de San Juan S.A.
Banco de Santa Cruz
Banco de Valores S.A.
Banco Feigin S.A.
(Quiebra Pedida Expediente No. 518690/36)
Banco Finansur S.A.
Banco General de Negocios
Banco Macro Bansud S.A.
Banco Patagonia Sudameris S.A.
Banco Provincia del Neuquén
Banco Río de la Plata S.A.
BBVA Banco Francés S.A.
HSBC Bank Argentina, S.A.
Nuevo Banco de Santa Fe, S.A.
Scotiabank Quilmes S.A.
(Suspensión de Operaciones – Juzgado Nacional de
Primera Instancia en lo Comercial No.14, Secretaría No.
27, Fuente: Banco Central de la República de
Argentina)

Bélgica
KBC Bank N.V. Brussels

Belice
Atlantic Bank Limited

Brasil
Auxiliar S.A.
Banco ABC Brasil S.A.
Banco Banorte S.A.
(Liquidación Extraordinaria, Fuente: Banco Central de
Brasil)
Banco Bradesco, S.A.
Banco do Estado de Sao Paulo (Banespa)
Banco do Estado do Espirito Santo S.A.
Banco do Estado do Para S.A.
Banco do Nordeste do Brasil S.A.
Banco Industrial e Comercial S.A.
Banco Itaú
Banco Santander Brasil S.A.
Banestado, S.A. Participacoes, Adm. y Serv.

Chile
Banco de Chile
Banco de Crédito e Inversiones
Banco Santiago
BBV Banco BHIF
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Colombia
Bancolombia

Corea
The Korea Exchange Bank

Costa Rica
Banco BAC San José, S.A.
Banco BCT, S.A.
Banco HSBC Costa Rica, S.A.

Ecuador
Banco del Pacífico
Banco Pichincha C.A.

El Salvador
Banco de Fomento Agropecuario

Guatemala
Banco Agromercantil de Guatemala, S.A.
Banco de Guatemala
Banco G&T Continental, S.A.
Banco Industrial, S.A.
Banco Inmobiliario
Banco Internacional, S.A.
Banco Promotor, S.A.
Banco Reformador, S.A.
Corporación Financiera Nacional-Corfina
Crédito Hipotecario Nacional de Guatemala
Fideicomiso de Administración y Realización de Activos
para el pago de Bonos Hipotecarios Bancafé I – El
Crédito Hipotecario Nacional (Fiduciario)

Haití
Banque Nationale de Credit

Honduras
Banco Atlántida, S.A.
Banco Continental, S.A.
Banco de los Trabajadores
Banco de Occidente, S.A.
Banco Hondureño del Café, S.A.
Banco Nacional de Desarrollo Agrícola
Financiera Centroamericana, S.A.

Jamaica
National Commercial Bank Jamaica, Ltd.
National Export-Import Bank of Jamaica
RBTT Bank Jamaica Limited

México
Banco Nacional de Comercio Exterior, S.N.C.
Banco Nacional de México, S.A.
Banco Santander, S.A.
BBVA Bancomer, S.A.
HSBC México, S.A.
Nacional Financiera, S.A.

Panamá
Banco de Bogotá
Bancolombia (Panamá), S.A.
Corporación Financiera Nacional (Cofina)
Metrobank
Multibank
Popular Bank Ltd., Inc.
Towerbank International Inc.

Perú
Banco Internacional del Perú
Corporación Financiera de Desarrollo, S.A.

Puerto Rico
Bancaracas International Banking Corp.

República Dominicana
Banco Intercontinental, S.A.
Banco Popular Dominicano

Venezuela
Banco de Maracaibo
Banco Latino, C.A.S.A.C.A.
Banco Metropolitano, C.A.

Clase “E” (75.80%)

Personas naturales o jurídicas 
(Acciones listadas en la Bolsa de Valores de Nueva
York)
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EQUIPO EJECUTIVO



Jaime Rivera 
Presidente Ejecutivo 

Rubens V. Amaral Jr.
Primer Vicepresidente Ejecutivo

Comercial

Miguel Moreno 
Primer Vicepresidente Ejecutivo

Servicios de Soporte 

Gregory D. Testerman
Primer Vicepresidente Ejecutivo

Tesorería y Mercados de Capitales

Miguel A. Kerbes Predari 
Primer Vicepresidente

Administración de Riesgos 

Christopher Schech 
Primer Vicepresidente

Finanzas

Gustavo Díaz
Primer Vicepresidente

Contraloría
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PERSONAL EJECUTIVO

Presidencia Ejecutiva

Jaime Rivera 
Presidente Ejecutivo

Banca Comercial

Rubens V. Amaral Jr.
Primer Vicepresidente Ejecutivo

Banca Empresas

Luiz Yamasaki
Director

Alejandro Barrientos
Subdirector

Miguel Calvillo
Vicepresidente

Murilo D'Avila
Vicepresidente

Martinho Oliveira Fernandes
Vicepresidente 

Claudia Flores
Vicepresidente 

Francisco Lozano
Vicepresidente 

Anselmo Sandri
Vicepresidente 

Banca Corporativa

Ulysses Marciano
Director

Magaly Calderón de la Barca
Vicepresidente 

Craig Escalante
Vicepresidente 

Patricio Mainardi
Vicepresidente 

Marcia Müller
Vicepresidente 

Federico Pérez-Sartori
Vicepresidente 

Eliseo Sánchez-Lucca
Vicepresidente 

Marcos dos Santos
Vicepresidente 

Verónica Alarcón
Gerente

Catalina Antúnez
Gerente 

María Paz Balbuena
Gerente 

Adriana Lima Santechole
Gerente 

Mónica Suárez
Gerente

Banca Institucional y Soluciones Financieras

Pierre Dulin
Director

Claudia Ades Hibner
Vicepresidente

Christian Novy
Vicepresidente 

Fernando Pompeu
Vicepresidente
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Fernando Riojas
Vicepresidente

Lourdes Huang
Vicepresidente Asistente

Nitza Maiolini
Vicepresidente Asistente

Eucadis de Molina
Vicepresidente Asistente

María Olivera
Gerente

Leasing

Edmur Ribeiro
Director

Gabriel Vázquez Celis
Vicepresidente Asistente

Tesorería y Mercados de Capitales

Gregory D. Testerman
Primer Vicepresidente Ejecutivo

Milciades Denis
Director

Raúl Plata
Vicepresidente

Stella Chen
Vicepresidente Asistente

Ann Vanessa Dinsmore
Vicepresidente Asistente

Ana Teresa de Méndez
Vicepresidente Asistente

Annette Van Hoorde de Solís
Vicepresidente Asistente

Marianela Broce
Gerente

Adriana Espinosa de Arias
Gerente

Administración de Riesgos

Miguel A. Kerbes Predari
Primer Vicepresidente

Yoel Alveo
Vicepresidente

José Eladio Rodríguez
Vicepresidente

Alejandro Tizzoni
Vicepresidente

Leonel van Grieken
Vicepresidente

Leandro Ordoñez
Vicepresidente Asistente

Ana María Bonilla
Abogado

Felipe Jaramillo
Abogado

Elia Rivera
Abogado

Carlos Moreno
Economista
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Finanzas

Christopher Schech
Primer Vicepresidente

Planificación y Análisis Financiero

Ana Graciela de Méndez
Vicepresidente

Mónica Cosulich
Gerente

Marixenia Polo
Gerente

Contabilidad

Eduardo Sánchez
Vicepresidente

Jaime Espinosa
Gerente

Ana Cristina Modes
Gerente 

Reportes Regulatorios

Ana María Chiquilani de Sosa
Gerente

Servicios de Soporte

Miguel Moreno 
Primer Vicepresidente Ejecutivo 

Desempeño y Desarrollo Organizacional

Ana María M. de Arias 
Primer Vicepresidente

Recursos Humanos

María Teresa Jaramillo
Vicepresidente Asistente

Larissa Córdoba
Gerente

Administración

Oscar Díaz 
Vicepresidente Asistente

Carlos López
Gerente

Operaciones

Carmen Murillo
Vicepresidente

María de Cano
Gerente

Rosa Sheppard
Gerente

Itzel Valdés
Gerente

Tecnología y Procesos

Roger Iván Córdoba
Vicepresidente

Milagros Cedeño
Vicepresidente Asistente

Iván Vergara
Vicepresidente Asistente

Roberto Bárcenas
Gerente

PERSONAL EJECUTIVO
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Luis Carlos Bustamante
Gerente

Ovidio Gutiérrez
Gerente

Ismael Rodríguez
Gerente

Agencia de Nueva York

Pedro Toll 
Gerente General

B. Netram Rambudhan 
Vicepresidente - Sub Gerente General

Henry Rodríguez
Gerente

Asesoría Legal

Tatiana Calzada
Vicepresidente – Asesor Legal

Contraloría

Gustavo Díaz
Primer Vicepresidente

Cumplimiento

Julio Aguirre 
Vicepresidente Asistente
Oficial Principal de Cumplimiento

Luis Cifuentes
Oficial de Cumplimiento - NY y BAM

Auditoría Interna

María Alejandra De León
Gerente

Leonildo Gordón
Gerente 

Lourdes de Colona
Gerente 

Relaciones Institucionales y Mercadeo

Nikolina de Alvarado 
Gerente

Relaciones con Accionistas

Luisa de Polo
Gerente

Bladex Asset Management (BAM)

Manuel E. Mejía-Aoun
Director General

John Cadley
Director de Riesgo y Cumplimiento

Urvish Bidkar
Director

Tulio Vera
Director

Linette Figueroa de Vega
Gerente



Pedro Toll
Gerente General

B. Netram Rambudhan
Vicepresidente

Sub Gerente General

Luis Cifuentes
Vicepresidente

Oficial de Cumplimiento
NY y BAM

Henry Rodríguez
Gerente

OFICINAS
REGIONALES
NUEVA YORK
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BLADEX ASSET
MANAGEMENT

(BAM)

Manuel E. Mejía-Aoun
Director General

Tulio Vera
Director

Urvish Bidkar
Director

John Cadley
Director de Riesgo 
y Cumplimiento
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OFICINAS
REGIONALES
BRASIL
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Luiz Yamasaki
Director – Banca Empresas

Anselmo Sandri
Vicepresidente

Jose Eladio Rodríguez
Vicepresidente

Ulysses Marciano
Director – Banca Corporativa

Claudia Ades Hibner
Vicepresidente

Martinho Oliveira Fernandes
Vicepresidente

Marcia Müller
Vicepresidente

Marcos dos Santos
Vicepresidente

Murilo D’Avila
Vicepresidente

Adriana Lima Santechole
Gerente
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ARGENTINA
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Federico Pérez-Sartori
Vicepresidente

María Paz Balbuena
Gerente
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OFICINAS
REGIONALES
MÉXICO
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Alejandro Barrientos
Subdirector
Banca Empresas

Magaly Calderón
Vicepresidente

Craig Escalante
Vicepresidente

Claudia Flores
Vicepresidente

Francisco Lozano
Vicepresidente

Miguel Calvillo
Vicepresidente

Catalina Antúnez
Gerente

Mónica Suárez
Gerente

Verónica Alarcón
Gerente
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Rubens V. Amaral Jr.
Primer Vicepresidente Ejecutivo
Comercial

Pierre Dulin
Director - Banca Institucional 
y Soluciones Financieras

Edmur Ribeiro
Director - Leasing

Fernando Riojas
Vicepresidente

Christian Novy
Vicepresidente

María Olivera
Gerente
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2009
(En miles de US dólares) 

Precios de 
mercado 

cotizados en un 
mercado activo 

(Nivel 1)

Modelos desarrollados 
internamente con 

base en información 
observable en el 
mercado (Nivel 2)

Modelos desarrollados 
internamente con 

base en información 
no observable en el 
mercado (Nivel 3)

Total de valor 
en libros 

presentado 
en el balance 

general 
consolidado

Activos

Valores para negociar - activo

 Bonos soberanos 44,875 - - 44,875

 Bonos corporativos 5,400 - - 5,400

 Derivado de crédito              -            2              -             2
Total valores para negociar - 
activo    50,275            2              -    50,277

Valores disponibles para la venta

Deuda corporativa 55,543 20,920 - 76,463

Deuda soberana 380,521             -              - 380,521

Total valores disponibles para 
la venta 436,064   20,920              - 456,984

Fondo de inversión             - 197,575              - 197,575

Instrumentos financieros derivados 
- activos

            -        828              -        828
Contratos a plazo de canje de 
divisas

Total instrumentos financieros 
derivados - activos             -        828              -        828

Total de activos a valor razonable 486,339 219,325              - 705,664

Pasivos

Valores para   negociar - pasivo
Contratos de canje de tasas de 
interés - 2,514 - 2,514
Contratos de canje de tasas en 
divisas cruzadas              -       638              -       638

Total de valores para negociar - 
pasivo              -    3,152             -    3,152

Instrumentos financieros derivados - 
pasivos
Contratos de canje de tasas de 
interés - 32,712 - 32,712
Contratos de canje de tasas en 
divisas cruzadas              - 32,425             -  32,425

Total instrumentos financieros 
derivados - pasivos              - 65,137             - 65,137

Total de pasivos a valor razonable              -  68,289             -  68,289

El Tópico del ASC 825 - Instrumentos Financieros requiere la revelación del valor razonable de activos y pasivos incluyendo 
aquellos activos y pasivos para los cuales el Banco no optó por contabilizarlos a valor razonable.  La Administración del Banco 
usa su mejor juicio al estimar el valor razonable de sus instrumentos financieros; sin embargo, existen limitaciones en cualquier 
técnica de estimación.  Los montos de valor razonable han sido medidos a la fecha de cierre de cada año y no han sido re-
expresados o actualizados con posterioridad a las fechas de estos estados financieros consolidados.  En este sentido, el valor 
razonable de estos activos y pasivos con posterioridad a la fecha en que se reportan puede diferir de las cantidades reportadas 
en cada fin de año.  
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