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PROCESO DE MÚLTIPLES Y SUCESIVAS EMISIONES  CON CARGO A UN 
CUPO GLOBAL DEL BANCO DE BOGOTÁ S. A. POR $1.5 BILLONES  

BRC INVESTOR SERVICES S.A. SCV REVISIÓN PERIÓDICA 

DEUDA DE LARGO PLAZO Bonos Ordinarios: AAA (Triple A) 
Bonos Subordinados: AA+ (Doble A Más) 

 
Millones de pesos a 30 de septiembre de 2012 
Activos Totales: $49.374.182. Pasivo: $40.530.395. 

Patrimonio: $8.843.787. 
Utilidad Operacional: $1.240.049. Utilidad Neta: $945.837. 

Historia de la calificación:  
Revisión Periodica Dic./11: Bonos Ordinarios AAA 
                                       Bonos Subordinados AA+ 
Revisión Periodica Dic./10: Bonos Ordinarios AAA  
                                       Bonos Subordinados AA+  
Calificación inicial Ene./10: Bonos Ordinarios AAA  
                                       Bonos Subordinados AA+ 

La información financiera incluida en este reporte se basa en estados financieros auditados de 2009, 2010, 2011 y no auditados a septiembre de 
2012. 
 
CARACTERÍSTICAS DE LOS TÍTULOS:  
 
Títulos:     Bonos Ordinarios y Bonos Subordinados 
Emisor:     Banco de Bogotá S. A.  
Monto Calificado:    $1,5 Billones 
Monto en circulación a Sep./12  $209.307 Millones 
Serie:      Bonos Ordinarios: A,B,C,D y E 
     Bonos Subordinados: AS, BS, CS, DS y ES 
Series Colocadas:    Bonos Subordinados: AS1, AS4, BS1 y BS2 
Cantidad:    Hasta 1.500.000 títulos 
Fecha de Emisión:    23 de febrero de 2010 
Plazos:  Las Series A, B, C, D y E, aplicables a los Bonos Ordinarios:  dieciocho (18) 

meses, dos (2) años, tres (3) años, cuatro (4) años, cinco (5) años, seis (6) 
años, siete (7) años, ocho (8) años, nueve (9) años y diez (10) años contados 
a partir de las Fechas de Emisión. 

 Las Series AS, BS, CS, DS y ES, aplicables a los Bonos Subordinados: siete (7) 
años, ocho (8) años, nueve (9) años y diez (10) años contados a partir de las 
Fechas de Emisión. 

Rendimiento: Serie AS1: IPC + 5,33%. 
 Serie AS4: IPC +5,45%. 
   Serie BS1: UVR + 5,29%. 
  Serie BS2: UVR + 5,45%. 
 Series A y AS: estarán emitidos en pesos colombianos y devengarán un 

interés flotante referenciado al IPC.  
 Series B y BS: estarán emitidos en UVR y devengarán un interés fijo. 
  Series C y CS: estarán emitidos en pesos colombianos y devengarán un 

interés flotante referenciado a la DTF 
          Series D y DS:  estarán emitidos en pesos colombianos y devengarán un 

interés flotante referenciado al IBR. 
 Series E y ES: estarán emitidos en pesos y devengarán un interés fijo. 
Periodicidad Pago de Intereses:  Series AS1, AS4, BS1 y BS2: Año Vencido (AV). 
Pago de Capital: Al Vencimiento 
Administrador:    Depósito Centralizado de Valores de Colombia DECEVAL S. A. 
Representante Tenedores:   Helm Fiduciaria S. A. 
Agentes estructuradores y colocadores: Banco de Bogotá S. A. y Casa de Bolsa 
Garantía: Capacidad de pago del emisor 
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1. FUNDAMENTOS DE LA CALIFICACIÓN 
 
El Comité Técnico de BRC Investor Services S.A. SCV en 
revisión periódica mantuvo las calificaciones de AAA en 
Deuda de Largo Plazo a los Bonos Ordinarios y de 
AA+ en Deuda de Largo Plazo a los Bonos 
Subordinados del Proceso de Múltiples y Sucesivas 
Emisiones con Cargo a un Cupo Global del Banco 
de Bogotá S. A. por 1,5 billones.  
 
Estas calificaciones se fundamentan en la 
calificación de AAA en Deuda de Largo Plazo del 
Banco de Bogotá S. A. otorgada por BRC Investor 
Services S. A. La diferencia de un notch entre la 
calificación de la deuda de largo plazo del Banco y la de 
la presente emisión de bonos subordinados radica en su 
subordinación, ya que implica que en el caso de una 
eventual liquidación del emisor el pago a los tenedores 
está sujeto irrevocablemente a la cancelación previa del 
pasivo externo y otras obligaciones no subordinadas. 
 
Banco de Bogotá cuenta con el soporte 
patrimonial de su mayor accionista, el Grupo 
Aval1, que es el conglomerado financiero más 
grande del país. Este respaldo se traduce en un 
desempeño financiero consistente y sobresaliente 
frente a los bancos calificados en AAA y BRC 1+. 
La solidez financiera del Banco le ha permitido 
crecer de manera orgánica e inorgánica, ampliar 
sus fuentes de ingreso y avanzar en la 
diversificación del riesgo país.  Durante los últimos 
cinco años (2007-2011), Banco de Bogotá ha mantenido 
el liderazgo entre los establecimientos de crédito de 
Grupo Aval y ocupa el segundo lugar en el sector por 
nivel de activos, patrimonio y utilidades, con una 
participación de mercado del 14,37%, 16,02% y 16,68%, 
respectivamente. 
 
Banco de Bogotá ha procurado una mayor 
diversificación geográfica en términos de cartera 
de crédito, depósitos y utilidades, luego de la 
adquisición del BAC Credomatic2, que amplió la 
presencia del Banco a seis países de 

                                                           
1 El 15 de noviembre de 2012 BRC Investor Services mantuvo la 
calificación de AAA en Deuda de Largo Plazo a la Tercera Emisión de 
Bonos Ordinarios 2005 Grupo Aval Acciones y Valores S. A., y a la 
Cuarta Emisión de Bonos Ordinarios 2009 Grupo Aval Acciones y 
Valores S. A. 
2 La Superintendencia Financiera de Colombia autorizó el 3 de 
diciembre de 2010 al Banco de Bogotá para que a través de su filial 
Leasing Bogotá S.A. Panamá realizara la inversión indirecta en BAC 
Credomatic GECF, Inc., holding del Grupo Financiero 
Centroamericano BAC Credomatic. 

Centroamérica3. Lo anterior, sin perder el foco 
estratégico del negocio que es la intermediación 
bancaria y manteniendo una gestión de riesgos 
activa. En el mediano plazo, el reto del Banco será 
fortalecer las sinergias operacionales y 
tecnológicas entre sus subsidiarias para continuar 
mejorando el nivel de eficiencia operativa 
consolidada4, generar nuevos productos y 
aumentar la diversificación de su base de clientes, 
a la vez que consolida su estrategia de expansión 
adoptada desde 2010. Al cierre de 2011, Leasing 
Bogotá Panamá (entidad que adquirió a BAC Credomatic) 
aportó el 50% de los ingresos por dividendos5 del Banco 
de Bogotá sin consolidar6. A septiembre de 2012, el BAC 
lideró los resultados por utilidades en los países donde 
opera, con una participación de 27,8%. Por activos y 
depósitos ocupó el tercer lugar, con una participación de 
9,8% y 6,8%, respectivamente. En particular, de acuerdo 
con el Calificado, el BAC cuenta con una composición de 
cartera diversificada, en la cual los principales segmentos 
corresponden a cartera comercial, tarjeta de crédito y 
créditos hipotecarios. En cuanto a la estructura del 
pasivo, el 81% corresponde a depósitos y el porcentaje 
restante es fondeo institucional.  
 
De acuerdo con los resultados consolidados7 del Banco 
de Bogotá, a septiembre de 2012, la generación de 
ingresos por intereses y las utilidades netas se derivan en 
un 34% y un 30%, respectivamente, de las subsidiarias 
en el exterior. La estrategia del Banco se ha enfocado en 
mejorar el indicador de eficiencia operacional8 
consolidado y fortalecer su posición de liquidez, por lo 
cual la eficiencia pasó de 50,9% a 49,4% y la proporción 
de activos líquidos sobre depósitos pasó de 40,4% a 
47,8%, entre 2011 y septiembre de 2012.  
 

                                                           
3 El BAC cuenta con sucursales en Costa Rica, Honduras, Panamá, El 
Salvador, Guatemala y Nicaragua. 
4 Gastos Operacionales / Activo Promedio. 
5 Antes de la adquisición del BAC, Leasing Bogotá Panamá aportaba 
1,42% en los ingresos por dividendos de Banco de Bogotá S.A., al 
cierre de septiembre de 2010. 
6 Los ingresos por dividendos representan un 22,42% del margen 
financiero bruto de Banco de Bogotá sin consolidar. 
7 Los estados financieros consolidados de Banco de Bogotá incluyen 
las subsidiarias sobre las cuales tiene una participación de 50% o más 
del capital accionario con derecho a voto o tiene un control por 
acuerdo con los accionistas. Las principales son: Leasing Bogotá S.A. 
Panamá (tiene propiedad sobre el 100% de BAC Credomatic), BAC 
Credomatic, Corporación Financiera Colombiana S.A. y sus 
subsidiarias, Porvenir S.A., Banco de Bogotá S.A. Panamá y sus 
subsidiarias, Fiduciaria Bogotá S.A., Almaviva S.A. y sus subsidiarias, 
Casa de Bolsa S.A., Megalínea S.A., Ficentro y Bogotá Finance Corp.  
8 Gastos Operacionales sin Depreciaciones ni Amortizaciones/ Ingreso 
Operacional sin descontar Provisiones Netas. 
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En los últimos cinco años, la calidad de cartera del 
Banco de Bogotá ha sido sobresaliente frente a 
sus pares y el sector, lo que ha sido explicado por 
su enfoque estratégico en créditos comerciales, 
cuya participación en la cartera neta ha sido en 
promedio de 80%. Sin embargo, el reciente 
dinamismo de las colocaciones en el segmento de 
consumo es un factor que podría afectar la calidad 
del portafolio de créditos, que si bien continúa 
siendo excelente, ha reducido la brecha respecto 
al indicador del grupo comparable y el agregado 
de bancos. Entre diciembre de 2009 y septiembre de 
2012, la tasa de crecimiento de la cartera del Banco fue 
en promedio de 16,5%, mientras que para sus pares y el 
sector fue mayor, de 17,8% y 17,5%, respectivamente. 
Sin embargo, entre septiembre de 2011 y septiembre de 
2012, las colocaciones mostraron mayor dinamismo, ya 
que el saldo de la cartera ascendió a $28,9 billones con 
un crecimiento anual de 18%, mayor al 14,3% del sector 
y al 15,8% del grupo comparable, lo que se explica por 
los incrementos de 22,3% en consumo y 15% en cartera 
comercial. Al analizar el comportamiento de las cosechas 
de consumo se evidencia que los desembolsos de 2011 y 
2012 por tipo de producto tienen pendientes empinadas, 
lo que resulta relevante puesto que estas cosechas 
representan más del 40% del saldo actual del segmento 
de consumo.  
 
Uno de los aspectos de seguimiento continúa siendo el 
indicador de cubrimiento de cartera y leasing por nivel de 
riesgo9, que a septiembre de 2012 fue de 150,9% para el 
Banco frente a 175,3% de los pares y el 157,7% del 
sector, diferencia que se ha mantenido en los últimos 
cinco años. Lo anterior cobra relevancia ante la 
desmejora de la calidad de la cartera de consumo, que 
pasó de 3,8% a 4,3% entre septiembre de 2011 y 
septiembre de 2012, y las proyecciones de la Entidad 
sobre el crecimiento en ese segmento.  
 
La planeación estratégica a 2015 contempla una 
mayor diversificación del portafolio de créditos, 
por lo que el Banco ha llevado a cabo cambios 
estructurales  en el área de riesgo de crédito para 
fortalecer el proceso de otorgamiento, 
seguimiento y cobranza. Con ello, la Entidad 
buscará mantener la alta calidad de la cartera que 
ha caracterizado el portafolio de créditos, lo que 
representa un reto ante el dinamismo que 
proyecta en las colocaciones de consumo y 
vivienda. Ante las perspectivas de mantener este 
crecimiento en 2013, el Banco llevó a cabo las siguientes 
modificaciones: 1) Creó dos áreas nuevas en la 

                                                           
9 Provisiones CDE / Cartera CDE. 

Vicepresidencia de Crédito para robustecer la medición, 
control y monitoreo de riesgos, 2) Incorporó un área de 
crédito especializada en crédito de vivienda, que es uno 
de sus segmentos de crecimiento objetivo 3) Creó 
gerencias especializadas en Pymes, y 4) Mejoró la 
segmentación de clientes. Es importante destacar que no 
se observa una alta concentración en los 20 mayores 
deudores, ya que representan el 15,7% de la cartera y 
operaciones de leasing, porcentaje similar al promedio de 
los pares de 17%. 
 
La adquisición del BAC Credomatic, la continua 
disminución de las tasas de interés en Colombia 
desde 2008 y una mayor competencia en el sector 
bancario, son aspectos que han impactado los 
márgenes de intermediación del Banco de Bogotá. 
Dado que no se esperan cambios significativos en 
el entorno macroeconómico, el mantenimiento de 
la rentabilidad es exigente para el Calificado, 
teniendo en cuenta la alta participación de la 
cartera comercial y un mayor costo del pasivo por 
la actual estructura de fondeo, que muestra una 
mayor participación de CDT de largo plazo y de 
emisiones de deuda. A septiembre de 2012, la utilidad 
neta del Banco ascendió a $945.837 millones, con un 
aumento anual de 17,9% superior al 7% registrado por 
sus pares y al 12,1% del sector, y representó un 
cumplimiento presupuestal de 99,8%. Los resultados de 
la Entidad se explicaron principalmente por el aumento 
de la participación del Banco en crédito de consumo, que 
llevó a que el margen neto de intereses tuviera un 
crecimiento de 28% frente al 22% registrado por el 
sector, pese al aumento de 57,2% en los gastos por 
intereses asociados con las captaciones en CDT de 
mayores plazos. De estos resultados, el margen 
operacional del Banco fue de 2,5%, el ROE de 10,7% y el 
ROA de 1,9%10, en tanto que para el sector estos 
indicadores fueron de 2,07%, 11,02% y 1,51%, 
respectivamente. 
 
Por su parte, el margen neto diferente de intereses creció 
7,2%, cifra que representó un menor dinamismo frente al 
25,3% registrado al cierre de 2011. Esto obedeció a que 
no se han recibido la totalidad de los dividendos del 
BAC11 y a la reducción de los ingresos netos por divisas 
del Banco. Dados los buenos resultados del BAC, 
quien mostró una ejecución presupuestal en la 
utilidad neta de 112,7%, a septiembre de 2012, y 
la buena dinámica de sus colocaciones, se espera 

                                                           
10 A septiembre de 2011, el margen operacional, el ROE y el ROA 
eran de 2,5%, 10,2% y 1,9%, respectivamente. 
11 El BAC tiene una participación de 50% en los ingresos por 
dividendos recibidos por Banco de Bogotá. 
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que los ingresos por dividendos muestren un 
mayor crecimiento y continúen como una fuente 
relevante de ingresos para el Banco de Bogotá, lo 
que podría redundar positivamente en la evolución 
de los márgenes de rentabilidad.  
 

Al cierre de septiembre de 2012, el nivel de 
solvencia del Banco de Bogotá fue de 16,2%, 
inferior al registrado el año anterior de 16,4%, 
aunque superior al 15,77% del sector y al 15,4% 
de los pares. La convergencia del indicador a los 
niveles del sector y los menores indicadores de 
cubrimiento de cartera proyectados, reducirían la 
ventaja actual del Calificado para soportar un 
escenario de deterioro en la calidad de la cartera 
del sistema financiero. El nivel de solvencia actual 
resultó del fortalecimiento patrimonial del Banco 
mediante capitalizaciones, con el fin de absorber la 
adquisición del BAC Credomatic y respaldar el crecimiento 
proyectado del negocio de intermediación. 
 
De acuerdo con ejercicios realizados por Grupo Aval, bajo 
los nuevos estándares regulatorios que empezarán a 
regir en agosto de 201312, la solvencia actual de Banco 
de Bogotá estaría por encima del nivel mínimo 
regulatorio, si bien disminuiría 80 puntos básicos con 
cifras a junio de 2012. 
 

Durante 2012, el Banco desarrolló un indicador 
interno para monitorear la liquidez de la 
Compañía, el cual contempla un esquema de 
alertas tempranas para la activación del plan de 
contingencia de liquidez. BRC considera que el 
Banco cuenta con un nivel de liquidez suficiente 
para atender exigibilidades de corto plazo y ha 
sido coherente en la gestión de este riesgo. Entre 
enero y septiembre de 2012, el Banco de Bogotá contó 
en promedio con $6,35 billones en activos líquidos13 
($6,52 billones según la Superintendencia Financiera14) y 
el Indicador de Riesgo de Liquidez (IRL) a siete días fue 
de $5,96 billones en promedio. Al cierre de septiembre 
de 2012, los requerimientos netos de liquidez del 
Calificado a 7 días fueron de $509,780 millones y a 30 
días de $1,6 billones, en tanto que el nivel de activos 
líquidos fue de $8,36 billones. 
 
Las cuentas del ahorro continúan siendo la 
principal fuente de fondeo del Banco; sin 
                                                           
12 Decreto 1771 de 2012. 
13 Para el cálculo de los activos líquidos, BRC tomó los siguientes 
rubros: disponible, inversiones negociables y títulos de deuda 
clasificados como disponibles para la venta.  
14 Promedio de activos líquidos del Banco de Bogotá según la 
metodología de la Superintendencia Financiera para el cálculo del IRL 
semanal. 

embargo, durante el 2012 la estrategia de la 
Entidad se enfocó en aumentar las captaciones en 
CDT a mayor plazo para mejorar el calce entre 
pasivo y activo. Lo anterior generó un crecimiento 
de los depósitos y exigibilidades de 34,7%, 
superior al 18,1% registrado por el sector y al 
16,1% de los pares. En el corto plazo uno de los 
retos consiste en reducir la concentración del 
34,6% en los 20 mayores depositantes15 y obtener 
un mayor índice de renovación de CDT, que fue en 
promedio de 44% entre septiembre de 2011 y 
septiembre de 2012. Entre septiembre de 2011 y 
septiembre de 2012, los CDT con vencimiento superior a 
18 meses pasaron de 56% al 59% del total captado en 
este instrumento, siendo este último porcentaje similar al 
60% presentado por los pares. Además, para el periodo 
mencionado, las captaciones de CDT por red del Banco 
de Bogotá pasaron de 37% a 33,5%, lo que muestra que 
hay una alta proporción que se capta por tesorería. 
 

Aunque en la composición actual del pasivo, las cuentas 
de ahorro representan 34,17%, los CDT un 26,17% y los 
títulos de deuda un 4%, la Entidad ha propendido por 
aumentar el fondeo mediante CDT y emisiones de deuda, 
por lo cual las tasas de crecimiento anual de estos 
instrumentos fueron de 46% y 221%, respectivamente. 
En este orden de ideas, el mantenimiento y la 
profundización de una estructura de fondeo 
diversificada, con baja dependencia de 
inversionistas institucionales, resulta relevante 
para hacer frente a una situación de estrés en el 
sistema financiero local, que podría restringir el 
acceso a fuentes de liquidez o elevar su costo, lo 
cual resulta relevante en el caso de Banco de 
Bogotá, al ser el segundo banco de mayor tamaño 
en el sistema bancario colombiano. 
 

A septiembre de 2012, según información remitida por el 
Calificado, los principales procesos en contra del Banco 
de Bogotá tienen pretensiones por $302.744 millones, 
sobre los cuales el monto de las provisiones asciende a 
$8.526 millones. De acuerdo con Banco de Bogotá, la 
probabilidad de fallo en contra de la Entidad en el 
76,21% de los procesos16 es eventual.  
 

2. EL EMISOR Y SU ACTIVIDAD 
 

El Banco de Bogotá fue fundado en 1870 como la 
primera institución financiera de Colombia. Hace parte 
del conglomerado financiero más grande del país, el 
Grupo Aval Acciones y Valores S.A. y de la Organización 
Luis Carlos Sarmiento Angulo (OLCSAL). 
                                                           
15 Al cierre de septiembre de 2011, los 20 mayores depositantes en 
CDT representaban 34,10%. 
16 Este porcentaje se calcula a partir de la valoración de las 
pretensiones de cada proceso. 
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Tabla No. 1: Estructura Accionaria a sep. de 2012 
ACCIONISTAS PARTICIPACIÓN %
GRUPO AVAL ACCIONES Y VALORES S.A. 64,44%
CONSULTORIAS DE INVERSIONES S.A. 9,63%
RENDIFIN S.A. 3,99%
ADMINEGOCIOS S.A. 3,15%
HARINERA DEL VALLE S.A. 2,01%
OTROS ACCIONISTAS  16,78%

Fuente: Banco de Bogotá S. A. 
 
El Banco de Bogotá es controlante (directa e 
indirectamente) de entidades nacionales y extranjeras, 
que en su conjunto le generaron ingresos por $502.775 
millones a septiembre de 2012. Dentro de este monto de 
ingresos por dividendos, Corficolombiana y BAC 
Credomatic (a través de Leasing Bogotá Panamá) 
aportaron el 40% y el 29%, respectivamente. 
 
En el 2012, la Entidad participó en la encuesta Código 
País  Colombia (Año 2011 Código de Mejores Prácticas 
Corporativas), realizada por la Superintendencia 
Financiera de Colombia. Los resultados demostraron la 
existencia de un alto compromiso para mejorar sus 
estándares de Gobierno Corporativo. En particular, el 
Banco de Bogotá se destacó por la transparencia de la 
información a los accionistas y a los inversionistas, la 
adecuada conformación de la Junta Directiva y de su 
reglamento interno, y la apropiada labor del Comité de 
Auditoría. 
 
La visita técnica para el proceso de calificación se realizó 
con la oportunidad suficiente por la disponibilidad del 
cliente y la entrega de la información se cumplió en los 
tiempos previstos y de acuerdo con los requerimientos de 
la Calificadora. Es necesario mencionar que se ha 
revisado la información pública disponible para contrastar 
con la información entregada por el Calificado. 
 
Se aclara que la Calificadora de Riesgos no realiza 
funciones de Auditoría, por tanto, la Administración de la 
Entidad asume entera responsabilidad sobre la integridad 
y veracidad de toda la información entregada y que ha 
servido de base para la elaboración del presente informe. 
 
3. DESEMPEÑO FINANCIERO 
 
Rentabilidad 
 
 Al cierre de septiembre de 2012, los ingresos por 

intereses presentaron un aumento de 39,4% anual, lo 
que se asoció con el crecimiento de 16,5% anual de la 
cartera de créditos; mientras que los gastos financieros 
aumentaron 57,2% principalmente por la estrategia de 
captación de CDT a plazos mayores. De lo anterior, al 
cierre del tercer trimestre de 2012, el margen neto de 
intereses presentó un aumento de 28%. Por su parte, el 

margen neto diferente de intereses presentó un aumento 
de 7,2%. 

 
 Al finalizar el tercer trimestre de 2012, la utilidad neta 

ascendió a $945.837 millones y tuvo un incremento de 
17,9% anual. A pesar de la tendencia creciente que ha 
mantenido este rubro desde 2010, el crecimiento de los 
activos y el patrimonio, asociados con la adquisición del 
BAC, así como la fusión con Leasing Bogotá han 
ocasionado que los indicadores de rentabilidad ROE y 
ROA presenten una tendencia decreciente, ubicándose en 
niveles más cercanos a los de los pares y el sistema. 

 
Tabla No. 2: Indicadores de Rentabilidad* 

 
BANCO DE BOGOTÁ 

 
PARES 

 
SECTOR 

  
Dic10 

 
Dic11 

 
Sep11 

 
Sep12 

 
Sep11 

 
Sep12 

 
Sep11 

 
Sep12 

Ing neto 
Int / 
Activos 

5,2% 5,4% 4,1% 4,7% 4,8% 5,8% 5,2% 6,0% 

Gtos Op./ 
Activos 3,9% 3,8% 2,9% 2,7% 3,5% 3,5% 3,6% 3,6% 

Margen 
Operacional 2,8% 3,3% 2,5% 2,5% 2,0% 2,0% 2,1% 2,1% 

ROE 15,2% 13,6% 10,2% 10,7% 12,1% 10,6% 11,8% 11,0% 
ROA 2,1% 2,5% 1,9% 1,9% 1,6% 1,5% 1,5% 1,5% 
Gtos 
Admon/Ing. 
Op 

73,9% 69,2% 71,1% 57,9% 71,5% 60,6% 70,4% 59,8% 

Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia.  
Cálculos BRC Investor Services S. A.  
*Indicadores de septiembre de 2011 e igual mes de 2012 no 
anualizados. 
  
Calidad del Activo o Cartera 
 
 Al cierre de septiembre de 2012, la cartera de créditos 

del Banco de Bogotá sumó $28,9 billones y presentó un 
aumento del 18% anual, porcentaje superior al 15,6% 
del sector y al 15,8% de sus pares. Los segmentos de la 
cartera que presentaron un mayor dinamismo fueron: 1) 
El segmento vivienda que pasó de $18.631 millones a 
$56.782 millones entre septiembre de 2011 e igual mes 
de 2012, y 2) La cartera de consumo, que presentó un 
incremento de 22,3% anual asociado con el dinamismo 
de libre inversión, libranzas y tarjetas de crédito. 
 
 La calidad de la cartera de Banco de Bogotá ha sido 

históricamente mejor que la del sistema financiero. Entre 
diciembre de 2009 y septiembre de 2012 el indicador de 
calidad de cartera fue en promedio de 2,3% frente al 
3,5% del sistema financiero. Lo anterior, producto de las 
mejoras realizadas en las políticas de control y 
seguimiento a los créditos. 
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Tabla No. 3: Indicadores de calidad de cartera 
  

BANCO DE BOGOTÁ 
 

PARES 
 

SECTOR 
  

Dic10 
 
Dic11 

 
Sep11 

 
Sep12 

 
Sep11 

 
Sep12 Sep11 Sep12 

Cartera 
Vencida/ 
Total Cartera 

2,2% 1,6% 2,1% 2,1% 2,3% 2,4% 2,8% 2,9% 

Comercial 1,7% 1,2% 1,7% 1,5% 1,8% 1,8% 1,9% 1,9% 
Consumo 4,6% 3,5% 3,8% 4,3% 3,6% 4,1% 4,5% 4,8% 
Total Cartera 
CDE/ Total 
Cartera 

3,7% 2,7% 2,9% 3,0% 3,4% 3,4% 3,8% 3,7% 

Comercial C, 
D y E 3,4% 2,5% 2,7% 2,8% 3,2% 3,0% 3,4% 3,2% 

Consumo C, 
D y E 5,0% 3,5% 3,8% 3,8% 4,0% 4,6% 4,7% 4,9% 

Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia.  
Cálculos BRC Investor Services S.A. 
*Indicadores a septiembre de 2011 e igual mes de 2012 no 
anualizados.  
 
 La proporción de los castigos de cartera respecto al total 

de cartera bruta del Banco de Bogotá se incrementó 
durante el último año, aunque aún resulta menor a la del 
sector. Así mismo, la Entidad mostró una menor 
diferencia en puntos básicos entre el indicador de calidad 
con y sin castigos frente al sector. 
  
Tabla No. 4: Indicadores de calidad con castigo 
 BANCO DE 

BOGOTA PARES SECTOR 

 
 

Sep11 Sep12 Sep11 Sep12 Sep11 Sep12

Calidad de cartera 
(sin castigos) 2,1% 2,1% 2,4% 2,3% 2,8% 2,9% 

Calidad de cartera 
(con castigos) 5,3% 5,9% 6,3% 5,7% 7,1% 7,1% 

Saldo de cartera 
bruta* 

25.264.553 29.808.624 92.027.610 106.664.308 190.078.773 219.786.084 

Saldo castigado* 822.596 1.169.731 3.645.489 3.485.566 8.511.188 9.553.623 

Monto castigado 
% del total 
cartera bruta 

3,3% 3,9% 4,0% 3,3% 4,5% 4,3% 

Diferencia puntos 
básicos cartera 
con y sin castigos 

320 380 390 340 430 410 

Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia.  
Cálculos BRC Investor Services S.A.  
* Cifras en Millones de pesos. 
  
Tabla No. 5: Indicadores de Cubrimiento de 
Cartera por vencimiento y por riesgo (C, D y E) 
  

BANCO DE BOGOTÁ 
 

PARES 
 

SECTOR 
%  

Dic10 
 
Dic11 

 
Sep11 

 
Sep12 

 
Sep11 

 
Sep12 Sep11 Sep12 

Cubrimiento 
Cartera y y
Leasing 
Vencido 

159,3 194,4 149,1 150,9 181,7 175,3 162,9 157,7 

Comercial 153,5 233 163,5 183,3 208,3 201 205,4 198,4 
Consumo 90,9 144,7 123,4 114,8 150,9 150,7 130,4 131,4 
Cubrimiento 
Cartera y 
Leasing CDE 

50,6 47,8 47,3 45 62,4 60,3 60,7 61,6 

Comercial  46,8 41,1 43,5 39,6 58,7 54,4 57 57,2 
Consumo  59,6 65,6 56 57,2 61,5 63,1 60,9 62,9 

Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia.  
Cálculos BRC Investor Services S.A. 
 

 Los indicadores de cobertura de cartera vencida del 
Calificado han aumentado desde 2010, aunque continúan 
por debajo de los registrados por el sector bancario y sus 
pares. Al cierre del tercer trimestre de 2012 tanto el 
indicador de cobertura de cartera vencida como el de 
cubrimiento de cartera C, D y E se ubicaron en niveles 

similares a los observados en el mismo trimestre de 
2011, pero por debajo de los registrados para el 
agregado de pares y el sector. 
 
Capital 
 
 Al cierre de septiembre de 2012, el patrimonio del Banco 

de Bogotá alcanzó $8,8 billones lo que representó un 
aumento anual de 12,9% y mantuvo a la Entidad en el 
segundo lugar en el sector bancario. 
 
Como se aprecia en el Gráfico No. 1, desde el año 2011 

el indicador de solvencia del Calificado se ha mantenido 
en niveles mayores a los observados para el grupo par y 
el sector, lo que se deriva de la capitalización vía 
colocación de BOCEAS17 efectuada a finales de 2010 y de 
la fusión con Leasing Bogotá. La solvencia de 16,2% 
registrada a septiembre de 2012 fue similar al 16,4% de 
igual mes de 2011 y al 16,3% del sistema, pero mayor al 
indicador de los pares de 13,9%. El nivel de patrimonio 
básico del Banco se ubica en $4,95 billones y continúa 
aportando el 75% del patrimonio técnico. 
  
Gráfico No. 1: Relación de solvencia  
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Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia.  
Cálculos BRC Investor Services S.A. 
 
 
 Al cierre del tercer trimestre de 2012 la relación de 

activos productivos sobre pasivos con costo de 134,4% 
permaneció en un nivel inferior frente a los de los pares 
comparables de 141,2% y el sector del 137,3%. Este 
comportamiento se explica, principalmente, por el 
crecimiento de 15,7% del saldo vencido de la cartera del 
Calificado, del 21,4% del agregado de pares y del 19,6% 
para el sector. 
   

                                                           
17 Durante el año de duración de la emisión de BOCEAS el monto 
colocado se computa en el patrimonio adicional; sin embargo, en la 
medida en que los BOCEAS se convirtieron pasaron a computar al 
patrimonio básico de Banco de Bogotá. 
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Tabla No. 6: Indicadores de Capital 
   

BANCO DE BOGOTÁ 
 

PEER 
 

SECTOR 
 

% 
 
Dic10 

 
Dic11 

 
Sep11 

 
Sep12 

  
Sep12 Sep12 Sep11 Sep11 

Activos Produc. / 
Pasivos con 
Costo 

129,3 140,6 136,9 134,4 145,4 141,2 137,8 137,3 

Activos Improd./ 
Patrim+Prov 15,7 8,4 9,4 6,9 19 17,5 16,7 15,0 

Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia.  
Cálculos BRC Investor Services S.A. 
  
 Al cierre de septiembre de 2012, el valor del portafolio de 

inversiones de Banco de Bogotá se ubicó en $11,54 
billones y creció un 8,2% anual. El VeR sobre el 
patrimonio técnico fue de 4,4%, porcentaje superior al 
de su grupo comparable de 3,61% y al del sector de 
4,11%. 
 
Gráfico No. 2: Composición del Portafolio de 
Inversiones 
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Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia.  
Cálculos BRC Investor Services S.A. 
 
Liquidez y Fuentes de Fondeo 
 
 Además del fortalecimiento de los sistemas de 

información gerencial para llevar a cabo la evaluación de 
riesgo de liquidez de los clientes, durante el 2012 Banco 
de Bogotá implementó diferentes niveles de alerta para 
incorporarlos al cálculo de un indicador interno de 
liquidez y determinar la activación del plan de 
contingencia de liquidez. A septiembre de 2012, el Banco 
contó con $6,35 billones en activos líquidos18 y el IRL a 
siete días fue de $7,9 billones y representó el 24% de los 
depósitos y exigibilidades.  

 
Al cierre del tercer trimestre de 2012, la relación de 

activos líquidos sobre el total de activos del Calificado fue 
menor que la de sus pares y el sector. Esto se explica por 
la mayor proporción del portafolio clasificado como 
disponible para la venta para el caso de Banco de Bogotá 
(78%) frente al portafolio de los pares (28%) y del sector 
(35%). Esta composición del portafolio del Banco tuvo 

                                                           
18 Recursos en caja, bancos, inversiones negociables y títulos de 
deuda clasificados como disponibles para la venta válidos para 
operaciones de liquidez con el Emisor. 

como objetivo reducir el impacto de los movimientos de 
las tasas de interés sobre el estado de resultados de la 
Compañía y llevar a cabo operaciones de liquidez con el 
Banco de la República. 
 
Tabla No. 7: Indicadores de Liquidez 

  
BANCO DE BOGOTÁ 

 
PEER 

 
SECTOR

 
% 

 
Dic10 

 
Dic11 

 
Sep11 

 
Sep12 

 
Sep12 

 
Sep12 

Activos Líquidos/ Total 
Activos 9,7 9,2 7,9 11,7 13,2 14,2 

Activos Líquidos/ 
Depósitos y Exigib. 15,2 14,2 13,3 17,5 21,4 22,2 

Cartera Bruta/ Depósitos y 
Exigib. 91,3 92,7 100 86,4 104,7 100,3 

CDT´s/Total pasivo 18,4 23 21,6 26,2 21,3 24,0 
Crédito Inst Finan / Total 
Pasivos 13,1 10,9 19,2 9,8 10,5 11,4 

Bonos/Total Pasivos 9,0 4,5 1,4 3,7 12,2 9,5 

Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia.  
Cálculos BRC Investor Services S.A. 
 
 
 Desde el año 2008 no se han presentado cambios 

significativos en la estructura del pasivo del Calificado. 
Las cuentas de ahorro representan 34,17%, los CDT 
26,17% y los títulos de deuda 4% del total del pasivo; 
sin embargo, la Entidad ha propendido por aumentar el 
fondeo mediante CDT y emisiones de deuda. En este 
sentido, las tasas de crecimiento anual de estos 
instrumentos fueron de 46% y 221%, respectivamente. 
 
A septiembre de 2012, los 20 mayores depositantes de 
cuentas de ahorros, cuentas corrientes y CDT 
representaron el 43,3%, 23,6% y 34,6%, 
respectivamente, del total de cada fuente de fondeo19. 
 
 
A septiembre de 2012, según información remitida por el 
Calificado, los principales procesos en contra del Banco 
de Bogotá tienen pretensiones por $302.744 millones, 
sobre los cuales el monto de las provisiones asciende a 
$8.526 millones. De acuerdo con Banco de Bogotá, la 
probabilidad de fallo en contra de la Entidad en el 
76,21% de los procesos es eventual. 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

                                                           
19 A septiembre de 2011, los 20 mayores depositantes de cuentas de 
ahorros, cuentas corrientes y CDT  fueron del 35,6%, del 20,5% y del 
34,1%, respectivamente, del total de cada fuente de fondeo. 
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4. ESTADOS FINANCIEROS 
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CALIFICACIONES DE DEUDA A LARGO PLAZO 

Esta calificación se asigna respecto de instrumentos de deuda con vencimientos originales mayores de un (1) año. Las 
calificaciones representan una evaluación de la probabilidad de un incumplimiento en el pago tanto de capital como de sus 
intereses. En este sentido, establece la capacidad de pago de una institución en cuanto a sus pasivos con el público, 
considerando la calidad de los activos, la franquicia en el mercado, sus fuentes de fondeo, así como la estabilidad de sus 
márgenes operativos. También considera la estructura de manejo de riesgos financieros y la calidad de la gerencia. La 
calificación pueden incluir un signo positivo (+) o negativo (-) dependiendo si se aproxima a la categoría inmediatamente 
superior o inferior respectivamente. 

Las calificaciones de deuda a largo plazo se basan en la siguiente escala: 

Grados de inversión: 

AAA Indica que la capacidad de repagar oportunamente capital e intereses es sumamente alta. Es la más alta 
categoría en grados de inversión.  

AA Es la segunda mejor calificación en grados de inversión. Indica una buena capacidad de repagar 
oportunamente capital e intereses, con un riesgo incremental limitado en comparación con las emisiones 
calificadas con la categoría más alta.  

A Es la tercera mejor calificación en grados de inversión. Indica una satisfactoria capacidad de repagar 
capital e intereses. Las emisiones de calificación A podrían ser más vulnerables a acontecimientos 
adversos (tantos internos como externos) que las obligaciones con calificaciones más altas.  

BBB La categoría más baja de grados de inversión. Indica una capacidad aceptable de repagar capital e 
intereses. Las emisiones BBB son más vulnerables a los acontecimientos adversos (tanto internos como 
externos) que las obligaciones con calificaciones más altas.  

 

Grados de no inversión o alto riesgo 

BB Aunque no representa un grado de inversión, esta calificación sugiere que la probabilidad de 
incumplimiento es considerablemente menor que para obligaciones de calificación mas baja. Sin 
embargo, existen considerables factores de incertidumbre que podrían afectar la capacidad de servicios 
de la deuda.  

B Las emisiones calificadas con B indican un nivel más alto de incertidumbre y por lo tanto mayor 
probabilidad de incumplimiento que las emisiones de mayor calificación. Cualquier acontecimiento 
adverso podría afectar negativamente el pago oportuno de capital e intereses.  

CCC Las emisiones calificadas de CCC tienen una clara probabilidad de incumplimiento, con poca capacidad 
para afrontar cambio adicional alguno en la situación financiera. 

CC La calificación CC se le aplica a emisiones que son subordinadas de otras obligaciones calificadas CCC y 
que por lo tanto contarían con menos protección.  

D Incumplimiento. 

E Sin suficiente información para calificar.
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