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CALIFICADORA DE RIESGOS

BANCOS.A.E.C.A.

CALIFICACION DIC-2022 JUN-2023 A: cormesponde a aquellas enfidades que cuentan con politicas de

‘ administraciéon de riesgo, buena capacidad de pago de las obligaciones, pero
CATEGORIA AP]/ Apy ésta es susceptible d deteriorarse levemente ante posibles cambios en el ente,
TENDENCIA SENSIBLE (-) ESTABLE en la industria a que pertenece o en la economia.

R FUNDAMENTOS DE LA CALIFICACION
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cobertura de previsiones, asi como los menores margenes de ingresos y niveles
CARTERA DE CREDITOS Y MOROSIDAD de eficiencia, con efecto todavia en los acotados niveles de rentabilidad.
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2500000 ooz ™| Al cierre del primer semestre de 2023, los activos de la entidad han exhibido un
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2000000 = 5.03% ligero descenso de 1,80% con respecto a Dic22 hasta Gs. 3.127.055 millones en
“ 1 Jun23, derivado de la disminucién de los recursos disponibles en caja y bancos
y los depdsitos por operaciones monetarias en el Banco Central. Igualmente, la
.. | cartera de créditos neta se ha reducido 1,57% hasta Gs. 1.829.861 millones en
w | Jun23, lo que a su vez ha ocasionado que el indicador de productividad, que
« | resulta de la relacién entre la cartera neta y el activo, se haya incrementado
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mmmmm— Cartera total Cartera Vencida Morosidad
A su vez, la cartera total, que registrd un comportamiento creciente durante el
periodo 2018-2021, ha descendido 2,63% en Jun23 hasta Gs. 1.899.063 millones,
OTROS;Q“fgﬁgfgﬁf;ig‘ﬁ’ifIDAi y la misma se compone principalmente de los crlédi’ros de la banca corporativa
% o (62%). pymes (18,18%) y personales (13,36%), en linea con su nuevo enfoque de

39,40%

o o . negocio orientado en estos segmentos. De la misma forma, la cartera vencida
o 295 oo 25:30% ha decrecido, pero a una mayor tasa de 26,07%, desde Gs. 129.208 millones en
7% o Dic22 hasta Gs. 95.529 millones en Jun23, dada la gestién para la recuperacion
o 13M6/ de créditos morosos del sector inmobiliario y financiero. Con esto, el indicador
Y de morosidad, el cual se habia incrementado de manera sucesiva entre 2020-
0% 2022, se ha reducido desde 6,62% en Dic22 hasta 5,03% en Jun23, aunque
B todavia se encuentra en una desfavorable posicion con relacién al sistema
Morosided + 30 bancario que ha exhibido un indicador de 3,66%, y estuvo acompanado una

menor cartera covid-19, siendo de Gs. 47.728 millones en Ju23.
PASIVO Y DEPOSITOS Sin embargo, la cartera 2R, que incluye a los créditos refinanciados vy
3500000 en milones de guaranies s| reestructurados, se ha incrementado en 50,03% desde Gs. 128.234 millones en
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3000000 1047 100 2| Dic22 hasta Gs. 192.381 millones en Jun23, lo que ha ocasionado que el
vl indicador de Morosidad + 2R aumente de 13,20% a 15,16% en el mismo periodo,
*| por encima del 6,44% del sistema. Sin embargo, la importante reduccidén de los
créditos renovados ha propiciado el descenso del ratio de Morosidad + 3R
desde 26,30% en Dic22 a 22,91% en Jun23, al igual que la relacién entre la
cartera vencida y el patrimonio neto, la cual ha pasado de 46,90% a 31,61% en
dels  dels  dex  do2l  de2z s el mismo periodo, ubicdndose por encima de la media del sistema (19,29%).
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Pasivo/Patrimonio Neto

Con respecto a la estructura de fondeo de la Entidad, los depdsitos totales han
disminuido desde Gs. 2.702.530 millones en Dic22 hasta Gs. 2.604.296 millones en
Jun23, lo que representa una variacién negativa de 3,63% en el primer semestre,

PATRIMONIO NETO Y SOLVENCIA

S en mmsoln;fde guraes e | asociado a los menores dep{asi’fos en cuenta corriente, los cuales se redujeron
200,000 \759//\75_2// 11,96% desde Gs. 676.179 millones hasta Gs. 595.339 millones. Cabe destacar
250,000 "1 que la mayor parte de los depdsitos corresponden a los Certificados de
200.000 & | Depositos de Ahorro (CDA), cuyo volumen asciende a Gs. 1.528.338 millones en

= | Jun23, con lo que la participacion de los depdsitos a plazo en las captaciones
100.000 N es del 58,69%, un nivel elevado con relacién al sistema, lo que implica un costo
50000 I " | de fondeo relativamente alto todavia. Con esto, el pasivo de la Entidad se ha
g gen dem den gem w0 | reducido 2,89% hasta Gs. 2.824.846 millones, lo que ha derivado en el descenso
del indicador de Pasivo/Patrimonio Neto desde 10,56 en Dic22 a 9,35 en Jun23.
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El patrimonio neto de la entidad ha crecido 9,70% desde Gs. 275.483 millones en

e milones de guaranis Dic22 hasta Gs. 302.209 millones en Jun23, asociado tanto al aumento del

o 5441% 50,739 capital como de los resultados. Esta variaciéon, sumado al descenso del activo,

T ha ocasionado que el indicador de solvencia patrimonial se incremente desde

o fﬂNl% 8,40% a 9,38%, un nivel aproximado a la media del sistema. En cuanto a los

e R B niveles de capitalizacién con relaciéon a activos y contingentes ponderados por

20% riesgo, se haregistrado un indicador de Tier 1 iguala 13,17% y un Tier 2 de 15,42%,
10% superior a su promedio histérico y cercano al nivel del sistema.

T e s wm wn wn o En cuanto a la posicién de liquidez, los recursos disponibles en caja y bancos,

auidez Lauidez Corriente ademds de las inversiones en valores publicos, han decrecido 13,71%, pasando

de Gs. 613.338 millones en Dic22 a Gs. 529.243 millones en Jun23, lo que ha
generado que la cobertura de los depdsitos a la vista (liquidez corriente)
A i disminuya desde 54,41% hasta 50,73% en el mismo periodo, aunque este nivel se
60000 o ** | encuenfra muy por encima del promedio de mercado con 32,32%. De la misma

) forma, la cobertura de los depdsitos totales se ha reducido desde 38,39% hasta
we | 33,71%, explicado por los menores depdsitos en el Banco Central, los cuales han

= § pasado de Gs. 424.284 millones a Gs. 348.648 millones.
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. Con respecto a su desempeno operativo y financiero, al cierre del primer
mon B ‘ | s€Mestre de 2023, la entidad ha registrado un descenso del 30,45% en el margen
jun-20 jun-21 jun-22 n23 financiero con relacién al mismo periodo del afo anterior, explicado
= UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS . . . s . .
RESULTADO ANTES DE PREVISION principalmente por las menores ganancias de los creditos vencidos, las cuales

han pasado de Gs. 25.375 millones en Jun22 a Gs. 5.292 millones en Jun23. Con
esto, el margen financiero ha pasado de Gs. 81.950 millones en Jun22 a Gs.

MARGEN FINANCIERO Y OPERATIVO 56.995 millones en Jun23, lo que ha derivado en la disminucion de la relacion
- emlenesdequren®s con la cartera total desde 8,95% hasta 6,00% en el mismo periodo, situdndose
e M o por debajo de la media del sistema.
10% 8,95% . . . . .
- 7,59% o750 . Asimismo, las ganancias netas por servicios hon. presentado un desc.enso de
. ’ 24,92% con relacion a Jun22 hasta Gs. 12.238 millones en Jun23, debido a los
™ menores ingresos por tarjetas de créditos y por administracion de cuentas
2% corrientes, mientras que el margen por operaciones de cambio ha registrado un
0% déficit por Gs. 1.176 millones. Esta situacién ha sido atenuada por el importante

jun-20 jun-21 jun-22 jun-23

crecimiento de las ganancias por valuacioén, las cuales se han tfriplicado desde
Gs. 7.773 millones en Jun22 hasta Gs. 22.058 millones en Jun23, lo que ha
amortiguado el impacto sobre el margen operativo, creciendo en 13,05% desde Gs. 119.881 millones en Jun22 a Gs. 104.235
millones en Jun23, lo que ha propiciado la disminucién de larelacién con la cartera total desde 13,09% a 10,98%, ligeramente
inferior a su promedio de los Ultimos cuatro afos.

Margen Operativo/Cartera Margen Financiero/Cartera

La utilidad antes de los impuestos ha expuesto una mejora, pasando de un déficit de Gs. 729 millones en Jun22 a un resultado
positivo de Gs. 16.001 millones en Jun23, con una rentabilidad sobre el patrimonio (ROE) de 11,18% y una rentabilidad sobre
el activo (ROA) de 1,02%, situdndose en ambos casos por debajo del sistema bancario, cuyos indicadores han presentado
unos promedios de 20,53% y 2,37%, respectivamente. Cabe destacar que a pesar de la mejora en los indicadores de
rentabilidad de la entidad, la recuperacion de la utilidad antes de los impuestos se debidé al importante incremento de los
ingresos extraordinarios, especificamente por la venta de bienes inmuebles durante el primer trimestre, los cuales han
pasado de Gs. 1.319 millones en Jun22 a Gs. 17.371 millones.

TENDENCIA

La tendencia Estable refleja las razonables expectativas sobre la situacién general de Interfisa Banco S.A.E.C.A., luego de la
revisién al corte al 30 de junio de 2023, teniendo en cuenta el mantenimiento relativo de sus niveles de solvencia, con la
inversién de los resultados acumulados, ademds de la reducciéon de la cartera vencida y de morosidad, con efecto en los
costos de previsiones, a través de una mayor gestion de cartera y el mantenimiento relativo de sus desempeno operativo y
financiero, la realizaciéon de activos fijos. Ademds, contempla las mejoras de cardcter cualitativo para adecuacion de su
enfoque de negocios y su adecuada posicidn de liquidez con relacion al sistema bancario.

FORTALEZAS RIESGOS

o Adecuados niveles capitalizacidn con respecto alos activosy [¢ Menores ingresos financieros y alto costo de fondeo en Jun23.
contingentes ponderados por riesgos. e Mantenimiento de elevada cartera 2R y morosidad solbre
e Razonable posicidon de liquidez para el cumplimiento de sus | patrimonio neto.
obligaciones con depositantes. o Menor eficiencia operativa respecto al sistema, a partir del
o Extensa trayectoria en el sistema financiera, con un sdlido | mantenimiento relativo aln de su estructura de gastos.
respaldo de su grupo econdmico. e Bajos mdrgenes de utilidad ordinaria.
e Plan estratégico ajustado a su nuevo enfoque de negocio
acorde con los desafios actuales.
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CUADRO COMPARATIVO DEL BALANCE Y ESTADO DE RESULTADOS

EN MILLONES DE GUARANIES Y PORCENTAJES

BALANCE GENERAL dic-20 dic-21 dic-22
Cajay bancos 207.702 199.027 323.181 446.969 311.055 -30,41% 223.352 350.602 260.818  -25,61%
Banco Central 182.437 206.259 472.567 638.687 424.284 -33,57% 650.438 388.147 348.648  -10,18%
Inversiones 68.495 107.579 156.982 141.030 302.283 114,34% 137.426 278.252 268.424 -3,53%
Colocaciones netas 1.464.934 1.575.720 1.745.599 1.938.222 1.852.846 -4,40% 1.969.902 1.726.912 1.861.669 7,80%
Productos financieros 37.399 41.239 42.657 48.600 41.116 -15,40% 40.979 46.258 34.749 -24,88%
Otras inversiones 10.555 10.372 20.301 19.327 18.693 -3,28% 19.785 18.867 29.220 54,88%
Bienes reales y adjud. en pago 13.011 19.872 28.959 21.634 50.687 134,30% 24.467 42.013 52.020 23,82%
Bienes de uso 17.419 16.155 14.293 12.465 16.968 36,12% 13.330 18.455 11.216  -39,23%
Otros activos 100.482 188.722 134.765 189.749 166.536 -12,23% 103.419 243.024 260.292 7,11%
TOTAL ACTIVO 2.102.434 2.364.946 2.939.304 3.456.682 3.184.467 3.183.099 3.112.530 3.127.055
Dep6sitos 1.722.894 1.997.419 2.530.912 2.718.459 2.702.530 -0,59% 2.732.159 2.577.660 2.604.296 1,03%
Otros valores emitidos 50.000 40.000 35.000 25.000 25.000 0,00% 30.000 25.000 25.000 0,00%
Sector Financiero 115.890 111.103 102.599 90.905 96.921 6,62% 104.045 82.446 83.116 0,81%
Otros pasivos 22.451 28.177 21.631 347.697 81.349 -76,60% 50.503 153.621 109.362  -28,81%
TOTAL PASIVO 1.919.197 .179.003 .693.006 3.185.275 2.908.984 2.919.789 2.841.851 2.824.846
Capital social 108.383 188.161 251.111 251.111 251.111 0,00% 251.111 251.111 261.986 4,33%
Reservas 51.720 12.319 12.319 12.319 20.296 64,75% 12.319 20.296 24.371 20,08%
Resultados Acumulados 8.941 4.820 -14.537 -17.132 0 -100,00% -17.132 0 0 n/a
Resultado del ejercicio 14.193 -19.356 -2.595 25.108 4.076 -83,77% 17.011 -729 15.851 2275,18";
PATRIMONIO NETO 183.237 185.944 246.299 271.407 275.483 263.310 270.678 302.209 11,65%
ESTADO DE RESULTADOS dic-18 dic-19 dic-20 dic-21 dic-22 jun-21 jun-22 jun-23 Var
Ingresos financieros 218.755 234.334 227.942 237.120 254.174 7,19% 116.564 130.692 112.777 -13,71%
Egresos financieros 98.136 102.883 104.119 97.507 100.996 3,58% 48.999 48.742 55.782 14,44%
MARGEN FINANCIERO 120.620 131.451 123.824 139.614 153.177 9,72% -30,45%
Otros resultados operativos 26.116 32.126 30.221 28.428 34.972 23,02% 17.959 11.781 14.120 19,86%
Margen por servicios 19.165 21.961 16.900 22.773 32.303 41,85% 11.159 16.300 12.238 -24,92%
Resultado operaciones cambiarias 4.671 6.581 45.734 58.760 1.736 -97,05% 26.230 2.077 -1.176  -156,62%
Valuacién neta 151 198 -17.664 -22.980 40.090  -274,46% -11.357 7.773 22.058  183,80%

MARGEN OPERATIVO 170.723 192.317 199.015 226.595 262.279 111.556 119.881 104.235

Gastos administrativos 128.025 134.558 161.299 149.242 151.123 1,26% 70.511 76.249 74.965 -1,68%

RESULTADO ANTES DE PREVISION 111.156 43,70% -32,92%

Prevision del ejercicio -31.802 -76.370 -41.010 -48.041 -100.510 109,22% -21.882 -40.513 -28.996 -28,43%

UTILIDAD ORDINARIA

Ingresos extraordinarios netos 5.658 12 699 -3.504 -6.571 87,49% -1.452 -3.847 15.727 -508,79%

UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS 2295,76%

Impuestos 2.361 757 0 700 0 -100,00% 700 0 150 n/a

UTILIDAD A DISTRIBUIR -83,77% 2275,18%
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PRINCIPALES RATIOS FINANCIEROS DE LA ENTIDAD

INDICADORES FINANCIEROS Interfisa Banco S.A.E.C.A. Sistema
EN VECES Y PORCENTAIJES dic-18 dic-19 dic-20 dic-21 dic-22 jun-23 dic-21 dic-22
SOLVENCIA Y ENDEUDAMIENTO
Solvencia Patrimonial 8,27% 7,59% 8,13% 7,62% 8,40% 9,38% 11,93% 11,81% 11,84%
Reservas/PN 28,23% 6,63% 5,00% 4,54% 7,37% 8,06% 25,77%  22,13%  24,06%
Capital Social/PN 59,15% 101,19% 101,95% 92,52% 91,15% 86,69% 55,06% 54,54% 55,20%
Tier 1 9,19% 10,85% 13,89% 12,23% 13,18% 13,17% 15,16% 14,05% 14,73%
Tier 2 13,81% 12,21% 14,89% 13,13% 15,20% 15,42% 18,74% 17,35% 18,56%
Pasivo/Capital Social 17,71 11,58 10,72 12,68 11,58 10,78 12,43 12,74 12,55
Pasivo/PN 10,47 11,72 10,93 11,74 10,56 9,35 6,85 6,95 6,93
Pasivo/Margen Operativo 11,24 11,33 13,53 14,06 11,09 13,55 17,04 15,07 13,46
|
Morosidad 3,48% 3,95% 3,29% 5,32% 6,62% 5,03% 2,19% 2,90% 3,66%
Cartera 2R 0,90% 0,90% 0,58% 1,66% 6,57% 10,13% 2,92% 3,03% 2,78%
Morosidad + 2R 4,38% 4,84% 3,87% 6,98% 13,20% 15,16% 5,11% 5,93% 6,44%
Cartera 3R 9,67% 8,58% 11,86% 12,46% 19,67% 17,88% 12,81% 13,75% 14,62%
Morosidad + 3R 13,16% 12,52% 15,15% 17,78% 26,30% 22,91% 15,00% 16,65% 18,28%
Morosidad s/ Patrimonio 28,95% 34,47% 23,99% 39,40% 46,90% 31,61% 10,98% 15,87%  19,29%
Prevision/Cartera Vencida 81,57% 76,31% 98,62% 71,05% 70,68% 72,44% 153,29% 129,18% 106,10%
Cartera Neta/Activo 70,35% 66,62% 59,20% 55,96% 58,38% 58,52% 61,72% 66,20% 63,84%
|
Liquidez 26,62%  25,68% 37,64% 45,12% 38,39% 33,71% 37,26% 36,58% 36,99%
Liquidez Corriente 44,98% 43,08% 41,71% 44,50% 54,41% 50,73% 23,14% 29,68% 32,32%
Disponible+Inversiones+BCP/Pasivos 23,90% 23,54% 35,38% 38,51% 35,67% 31,08% 31,14% 29,77% 30,32%
Disponible+Inversiones+BCP/A plazo 42,45% 40,92% 70,61% 89,46% 67,31% 57,44% 102,67% 94,35% 93,67%
Activo/Pasivo 1,10 1,09 1,09 1,09 1,09 1,11 1,15 1,14 1,14
Activo/Pasivo + Contingente 1,03 1,04 1,06 1,05 1,06 1,07 1,06 1,06 1,07
]
Depositos/Activos 81,95% 84,46% 86,11% 78,64% 84,87% 83,28% 72,93% 71,14% 71,65%
Depositos/Cartera 113,18% 122,96% 140,74% 135,21% 138,56% 137,14% 114,16% 103,40% 107,84%
Depdsitos/Pasivos 89,77% 91,67% 93,98% 85,34% 92,90% 92,19% 83,58% 81,37% 81,99%
Sector Financiero/Pasivos 8,64% 6,93% 5,11% 3,64% 4,19% 3,83% 12,65% 15,66% 13,96%
Sector Financiero + Otros 9,92% 8,33% 6,02% 14,66% 5,96% 6,21% 14,54% 17,50% 16,39%
Dep0sitos a plazo/Depdsitos 62,70% 62,75% 53,31% 50,44% 57,04% 58,69% 36,29% 38,77% 39,49%
Dep0sitos a la vista/Depdsitos 35,64% 35,64% 45,49% 48,61% 41,71% 40,06% 63,09% 60,53% 59,76%
|
ROA 0,79%  -0,79%  -0,09% 0,75% 0,13% 1,02% 1,71% 1,98% 2,37%
ROE 9,79%  -9,06% -1,04% 10,48% 1,50% 11,18% 15,32% 18,41% 20,53%
UAl/Cartera 1,09% -1,14% -0,14% 1,28% 0,21% 0,42% 2,68% 2,88% 0,89%
Margen Financiero Neto/Cartera Neta 6,01% 3,50% 4,76% 4,73% 2,83% 3,06% 4,59% 4,71% 5,81%
Margen Financiero/Cartera 7,92% 8,09% 6,89% 6,94% 7,85% 6,00% 5,81% 6,40% 7,59%
Margen Operativo/Cartera 11,21% 11,84% 11,07% 11,27% 13,45% 10,98% 8,01% 8,43% 9,77%
Margen Operativo Neto/Cartera Neta 9,39% 7,36% 9,08% 9,23% 8,70% 8,22% 6,88% 6,82% 8,08%
Margen Financiero/Margen operativo 70,65% 68,35% 62,22% 61,61% 58,40% 54,68% 72,45% 75,91% 77,64%
|
Gastos Personales/Gastos Admin 52,55% 53,51% 45,23% 48,04% 46,54% 39,13% 42,72% 41,81% 41,85%
Gastos Personales/Margen operativo 39,40% 37,44% 36,66% 31,64% 26,81% 28,14% 22,36% 19,86%  18,46%
Gastos Admin/Margen Operativo 74,99% 69,97% 81,05% 65,86% 57,62% 71,92% 52,34% 47,51% 44,11%
Gastos Personales/Depdsitos 3,90% 3,60% 2,88% 2,64% 2,60% 2,25% 1,57% 1,62% 1,67%
Gastos Admin/Depdsitos 7,43% 6,74% 6,37% 5,49% 5,59% 5,76% 3,67% 3,87% 4,00%
Prevision/Margen Operativo 18,63% 39,71% 20,61% 21,20% 38,32% 27,82% 17,08% 22,18% 20,54%
Prevision/Margen Financiero 26,37% 58,10% 33,12% 34,41% 65,62% 50,88% 23,57% 29,21%  26,46%
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La emisién y publicacién de la calificacién de la solvencia de INTERFISA BANCO S.A.E.C.A. se realiza conforme a lo
dispuesto en Resolucion CNV CG N° 35/23 de fecha 09 de Febrero de 2023 y la Resolucion N°2 Acta N° 57 de fecha 17
de Agosto de 2010 del Banco Central del Paraguay.

Fecha de calificacién o Gltima actualizacién: 24 de Agosto de 2023.
Fecha de publicacion: 25 de Agosto de 2023.
Corte de calificacion: 30 de junio de 2023.
Calificadora: Solventa&Riskmétrica S.A. Calificadora de Riesgos
Dr. Francisco Morra esquina Guido Spano Edificio Atrium 3er Piso
Tel.: (+595 21) 660 439 (+595 21) 661 209 | E-mail: info@solventa.com.py

‘ CALIFICACION LOCAL

ENTIDAD ‘ CATEGORIA TENDENCIA

INTERFISA BANCO S.A.E.C.A. ESTABLE

A: Corresponde a aquellas entidades que cuentan con politicas de administracién de riesgo, buena capacidad de pago
de las obligaciones, pero ésta es susceptible d deteriorarse levemente ante posibles cambios en el ente, en la industria a
que pertenece o en la economia.

NOTA: “La calificacion de riesgo no constituye una sugerencia o recomendacion para comprar, vender, mantener un determinado valor o
realizar una inversion, ni un aval o garantia de una inversion y su emisor”.

La metodologia y los procedimientos de cdlificacién de riesgo se encuentran establecidos en los manuales de
Solventa&Riskmétrica S.A. Calificadora de Riesgos, disponibles en nuestra pdgina web en internet.

Las categorias y sus significados se encuentran en concordancia con lo establecido en la Resolucién CNV CG N° 35/23 de
la Comision Nacional de Valores, disponibles en nuestra pdgina web en internet.

Esta calificacion de riesgos no constituye una auditoria externa, ni un proceso de debida diligencia, y se basd
exclusivamente en informacién publica y en la provision de datos por parte de INTERFISA BANCO S.A.E.C.A., por lo cual
Solventa&Riskmétrica S.A. Calificadora de Riesgos no garantiza la veracidad de dichos datos ni se hace responsable por
errores U omisiones que los mismos pudieran contener. Asimismo, estd basada en los Estados Econémicos, Patrimoniales y
Financieros proveidos por la entidad al 30 de junio de 2023.

Durante el proceso de calificacién de entidades financieras, se evalian todas las informaciones requeridas y relacionadas
a los aspectos cualitativos y cuantitativos siguientes:

Gestidn de negocios: enfoque estratégico, administracion y propiedad, posicionamiento en el sistema financiero.
Gestion de riesgos crediticios, financieros, operacional y tecnoldgico.

Gestidn financiera, econdmica y patrimonial.
e Rentabilidad y eficiencia operativa.

o Calidad de activos.
e Lliquidez y financiamiento.

e Capital.
Mds informacién sobre esta calificacién en:
www.syrcalificadora.com.py
www.interfisa.com.py
Cdlificacién aprobada por: Informe elaborado por:
Comité de Cadlificacién Econ. Luis Espinola
Solventa & Riskmétrica S.A. Analista de Riesgos
lespinola@syr.com
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