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I. ANÁLISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS 

Banco Latinoamericano de Comercio Exterior, S. A. (conjuntamente con 
con sede en la ciudad de Panamá, República de Panamá, es un banco multinacional 

especializado, originalmente establecido por los bancos centrales de los países de América Latina y 
el Caribe  para promover el financiamiento del comercio exterior y la integración 
económica en la Región.  El Banco fue establecido en mayo de 1975, de acuerdo con la propuesta 
presentada ante la Asamblea de Gobernadores de Bancos Centrales en la Región, que recomendó la 
creación de una organización multinacional para aumentar la capacidad de financiamiento del 
comercio exterior de la Región.  El Banco fue organizado en 1977, constituido en 1978 como sociedad 
anónima conforme a las leyes de la República de Panamá e inició sus operaciones de negocios el 2 
de enero de 1979.  

Bladex es una institución bancaria que opera bajo una licencia general emitida por la Comisión 
Bancaria Nacional de Panamá, predecesora de  

El Banco ofrece sus servicios a través de su oficina principal en la Ciudad de Panamá, su agencia en 

representación en Buenos Aires, Argentina; Ciudad de México, México; y Bogotá, Colombia, y su 
licencia de representación en Perú, así como a través de una red mundial de bancos corresponsales. 

Bladex está listado en la Bolsa de Valores de Nueva York en los Estados Unidos de América (NYSE: 
BLX) desde 1992 y sus accionistas incluyen a bancos centrales, bancos y entidades estatales de 23 
países latinoamericanos, así como bancos comerciales e instituciones financieras, inversionistas 
institucionales y particulares a través de su cotización en bolsa. 

 
A. LIQUIDEZ: 

La liquidez se refiere a la capacidad del Banco de mantener los flujos de efectivo suficientes para 
financiar las operaciones y cumplir con las obligaciones y otros compromisos en forma oportuna. 

Según lo establecido por la política de liquidez del Banco, los activos líquidos del Banco comprenden 

con bancos internacionales de prestigio que tienen calificaciones de A1, P1, o F1 de dos de las 
principales agencias de calificación reconocidas a nivel internacional - y que principalmente se 
encuentran fuera de la Región. Además, la política de liquidez del Banco permite invertir en 
instrumentos del mercado a corto plazo, incluidos los certificados de depósito en euros, papeles 
comerciales, instrumentos de deuda corporativa y otros instrumentos líquidos con vencimientos de 

or, tener un 
mercado secundario líquido y ser considerado como tal de acuerdo con las normas de Basilea III. 

El Banco realiza revisiones diarias, controles y pruebas de tensión periódicas en su posición de 
liquidez, incluyendo la aplicación de una serie de límites para restringir su riesgo global de liquidez 
y para controlar el nivel de liquidez de acuerdo con el entorno macroeconómico. El Banco determina 
el nivel de activos líquidos que se realizará sobre una base diaria, la adopción de una metodología de 
coeficiente de cobertura de liquidez (liquidity coverage ratio  por sus siglas en inglés) 
haciendo referencia a las directrices del Comité de Basilea, según lo requerido por la 
Superintendencia de Bancos de Panamá. Adicionalmente, el Banco monitorea la estabilidad de su 
estructura de fondeo con la utilización del índice Neto de Fondeo Estable (Net Stable Funding Ratio 

 por sus siglas en inglés). 
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clasificación de vencimiento presentada en los informes internos de liquidez del Banco y mantiene 
límites para las concentraciones de depósitos tomados de cualquier cliente o grupo económico y el 
total máximo de depósitos con vencimiento en un día. 

El Banco sigue un Plan de Liquidez Contingente. El plan contempla el seguimiento periódico de 
varias referencias cuantitativas internas y externas (tales como el nivel de depósito, los mercados 

-OIS y las tasas de interés de mercado), que 
en los casos de alta volatilidad daría lugar a la aplicación de una serie de medidas preventivas para 
reforzar la posición de liquidez del Banco. 

Los activos líquidos del Banco, que en su mayoría consisten en efectivo y depósitos en bancos, 
totalizaron $1,899 millones al 30 de junio de 2024, en comparación a $1,764 millones al 31 de marzo 
de 2024 y a $1,757 millones al 30 de junio de 2023, conforme a la gestión proactiva y prudente de 
liquidez del Banco que cumple con el índice de cobertura de liquidez según la metodología de Basilea, 
tal como es requerido por el regulador bancario panameño. Al final de estos periodos, el saldo de 
liquidez sobre los activos totales representó 17%, mientras que el saldo de liquidez sobre depósitos 
totales fue 36%, 37% and 43%, respectivamente. Al 30 de junio de 2024, los depósitos colocados en 
el Banco de la Reserva Federal de Nueva York totalizaron $1,509 millones o 79% del total de activos 
líquidos. 

 
B. RECURSOS DE CAPITAL: 

Financiamiento 

Las principales fuentes de financiamiento del Banco son los depósitos y fondos recibidos en 
préstamos y colocaciones de títulos de deuda a tasa fija y tasa variable. Si bien se espera que estas 
fuentes continúen proporcionando la mayor parte de los fondos necesarios por el Banco en el futuro, 
la composición exacta de las fuentes de financiamiento del Banco, así como el posible uso de otras 
fuentes de fondos, dependerá de las condiciones futuras económicas y del mercado. 

Al 30 de junio de 2024, el total de financiamiento alcanzó $9,102 millones, con aumentos de 1% en 
comparación a $9,021 millones al 31 de marzo de 2024 y de 7% en comparación a $8,530 millones 
al 30 de junio de 2023. El costo promedio de fondeo resultó en 5.71% para los tres meses terminados 
al 30 de junio de 2024, un aumento de 4 puntos básicos en comparación al trimestre anterior y un 
aumento de 51 puntos básicos en comparación al mismo periodo del año anterior.  Para los seis meses 
terminados al 30 de junio de 2024, el costo promedio de fondeo resultó en 5.69%, un aumento de 75 
puntos básicos en comparación al mismo periodo el año anterior, principalmente por mayores tasas 
de mercado. 

Depósitos 

La base principal y estable de depósitos del Banco es proporcionada principalmente por bancos 
centrales y comerciales localizados principalmente en la Región.  El saldo de depósitos alcanzó 
nuevos niveles récord en $5,259 millones a finales del 30 de junio de 2024, un aumento de 11% en 
comparación al trimestre anterior y un aumento de 29% en comparación al año anterior, representando 
58% del total de las fuentes de financiamiento al 30 de junio de 2024, en comparación a 52% el 
trimestre anterior y a 48% el año anterior, lo cual refleja el cambio en la estructura de financiamiento 
con mayo
$1.4 mil millones al 30 de junio de 2024, proporcionando granularidad y complementando la 
estructura de financiamiento a corto plazo y el continuo apoyo por parte de los accionistas Clase A 
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(bancos centrales o sus designados), quienes representaron 39% del total de depósitos al 30 de junio 
de 2024. 

Valores vendidos bajo acuerdos de recompra, Obligaciones y Deuda 

de Inversiones en Valores como colateral para garantizar mejores costos de financiamiento. Los 
Repos se contabilizan en los Estados Financieros como financiamientos garantizados. Al 30 de junio 
de 2024, el financiamiento a través de valores vendidos bajo acuerdos de recompra alcanzó $303 
millones, una disminución de 17% en comparación al 31 de marzo de 2024 y una disminución de 
26% en comparación al 30 de junio de 2023.   

Las obligaciones y deuda a corto plazo del Banco consisten en su mayoría en obligaciones bancarias 
e instrumentos de deuda de bonos emitidos bajo el Programa de Euro-Notas a Mediano Plazo (Euro 
Medium-Term Note Program   Las 
obligaciones a corto y mediano plazo del Banco provienen principalmente de bancos corresponsales 
internacionales de Estados Unidos, Japón, Canadá, Europa y organizaciones multilaterales.  

Las obligaciones a largo plazo del Banco consisten en préstamos bilaterales y sindicados a largo plazo 
obtenidos de bancos internacionales. Los instrumentos de deuda actualmente consisten en emisiones 
privadas bajo el programa EMTN del Banco, así como emisiones públicas en México y el programa 
de bonos rotativos en Panamá. 

Al 30 de junio de 2024, las obligaciones y deuda a corto y mediano plazo alcanzaron $3,540 millones, 
representando una disminución de 10% en comparación al trimestre anterior y una disminución de 
13% en comparación al 30 de junio de 2023, explicado por el crecimiento significativo en depósitos. 

Patrimonio 

El patrimonio del Banco consiste en su totalidad de acciones comunes ordinarias emitidas y 
totalmente pagadas, con 36.8 millones de acciones comunes en circulación al 30 de junio de 2024. El 
Banco no tiene acciones preferentes emitidas y en circulación al 30 de junio de 2024.  

Al 30 de junio de 2024, el patrimonio del Banco totalizó $1,264 millones, resultando en un aumento 
de 2% en comparación a $1,238 millones al 31 de marzo de 2024 y un aumento de 12% en 
comparación a $1,128 millones al 30 de junio de 2023. Las utilidades retenidas alcanzaron $738 
millones al 30 de junio de 2024, reflejando un aumento de 4% en comparación a $706 millones al 31 
de marzo de 2024 y un aumento de 23% en comparación a $599 millones al 30 de junio de 2023. 

En cumplimiento con lo establecido en la Ley Bancaria en la República de Panamá y los Acuerdos 
No. 01-2015 y 03-2016 promulgados por la Superintendencia de Bancos de Panamá, el índice de 
Adecuación de Capital del Banco alcanzó 14.0% al 30 de junio de 2024, muy por encima del mínimo 
requerido del 8%. Al 30 de junio de 2024, el total de activos sobre el total del patrimonio del Banco 
alcanzó 8.6  
cual los activos ponderados por riesgo son calculados conforme al modelo interno avanzado de riesgo 

Internal Ratings-Based), alcanzó 16.2%.  

C. RESULTADO DE LAS OPERACIONES: 

Ingreso Neto de Intereses y Margen Financiero Neto 

Los ingresos netos de intereses para los tres meses terminados al 30 de junio de 2024 alcanzaron 
$62.8 millones, estables en comparación al trimestre anterior y un aumento de 15% en comparación 
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al mismo periodo el año anterior. Consecuentemente, los ingresos netos de intereses para los seis 
meses terminados al 30 de junio de 2024 aumentaron 17% en comparación al mismo periodo el año 
anterior resultando en $125.6 millones. Los sólidos niveles de ingresos netos de intereses es el 
resultado del aumento de márgenes de préstamos y tasas de mercado, mayores saldos promedios de 
activos productivos reflejado por aumentos de 1% en comparación al trimestre anterior y de 15% en 
comparación al mismo periodo el año anterior para los tres y seis meses terminados al 30 de junio de 
2024, en conjunto a una gestión de costo de fondeo eficiente impulsado por el aumento de la base de 
depósitos. El Margen Financiero Neto alcanzó 2.43% para los tres meses terminados al 30 de junio 
de 2024, una disminución de 4 puntos básicos en comparación al trimestre anterior y un aumento de 
1 punto básico en comparación al mismo periodo el año anterior y 2.45% para los seis meses 
terminados al 30 de junio de 2024, un aumento de 3 puntos básicos en comparación al mismo periodo 
el año anterior. 

Honorarios y comisiones, netos 

Honorarios y comisiones, neto, incluyen los ingresos por comisiones asociados con las cartas de 
crédito y los ingresos por comisiones derivados de las actividades de estructuración y sindicación de 
préstamos, junto con las actividades de intermediación y distribución de préstamos en el mercado 
primario, y otros ingresos por comisiones, en gran medida de otros créditos contingentes, tales como 
garantías y compromisos de crédito, neto de gastos de comisiones. 

Para los tres meses terminados al 30 de junio de 2024, los honorarios y comisiones neto totalizaron 
$12.5 millones, representando un aumento de 32% en comparación al trimestre anterior y un aumento 
de 93% en comparación al mismo periodo el año anterior.  Consecuentemente, para los seis meses 
terminados al 30 de junio de 2024, los honorarios y comisiones neto aumentaron 94% en comparación 
al mismo periodo el año anterior a $22.0 millones.  Los aumentos en comparación al trimestre anterior 
y el año anterior fueron impulsados por el aumento en comisiones en cada una de las líneas de negocio 
del Banco, con un sólido desempeño en la nueva unidad de Infraestructura y Financiación de 

al 
aumento de comisiones del negocio de operaciones fuera de balance (cartas de créditos y 
compromisos), la cual continúa sumando nuevos clientes y capturando oportunidades puntuales muy 
rentables. 

Provisión para pérdidas crediticias 

Los cargos de provisiones para pérdidas crediticias totalizaron $6.7 millones para los tres meses 
terminados el 30 de junio de 2024, en comparación con cargos de provisiones para pérdidas crediticias 
de $3.0 millones en el trimestre anterior y $4.7 millones en el mismo periodo el año anterior.  Los 
cargos de provisiones para pérdidas crediticias totalizaron $9.7 millones para los seis meses 
terminados el 30 de junio de 2024, en comparación con cargos de provisiones para pérdidas crediticias 
de $11.0 millones en el mismo periodo el año anterior. Por consiguiente, el total de reservas para 
pérdidas crediticias alcanzó $76.1 millones al 30 de junio de 2024, lo que representa una razón de 
cobertura de 0.7% sobre la Cartera de Crédito, en comparación a $69.5 millones, o 0.7%, al 31 de 
marzo de 2024 y $50.2 millones o 0.6%, al 30 de junio de 2023. El aumento en total de reservas para 
pérdidas crediticias estuvo relacionado principalmente al crecimiento de la Cartera de Crédito del 
Banco a medida que los saldos al 30 de junio de 2024 aumentaron 6% en comparación al trimestre 
anterior. 

Al 30 de junio de 2024, los créditos con deterioro (Etapa 3) se mantuvieron sin cambios en $10 
millones o 0.1% del total de la Cartera de Crédito, con amplia cobertura de reservas, en la medida en 
que el total de reservas para pérdidas crediticias sobre créditos con deterioro se expandió a 7.5 veces. 
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Créditos categorizados como Etapa 1 o bajo riesgo, según NIIF 9, representaron 95% del total de 
créditos, mientras que los créditos categorizados en Etapa 2 representaron 5% del total de créditos. 

Gastos de Operaciones 

Gastos de operaciones totalizaron $18.2 millones para los tres meses terminados al 30 de junio de 
2024, estables en comparación al trimestre anterior y un aumento de 17% en comparación al mismo 
periodo del año anterior y $36.5 millones para los seis meses terminados al 30 de junio de 2024, 
reflejando un aumento de 16% en comparación al año anterior. Los aumentos interanuales en gastos 
de operaciones estuvieron principalmente asociados a mayores gastos de personal atribuidos al 
fortalecimiento del Banco en línea con el enfoque de mejoramiento de las capacidades de ejecución 
de la estrategia del Banco. 

La razón de Eficiencia alcanzó 24.3% para los tres meses terminados al 30 de junio de 2024, en 
comparación a 25.2% el trimestre anterior y en comparación a 27.2% en el mismo periodo del año 
anterior, respaldado por el sólido nivel de ingresos totales y gastos operativos bajo control. La razón 
de Eficiencia para los seis meses terminados al 30 de junio de 2024 mejoró a 24.7%, en comparación 
a 27.0% en el mismo periodo del año anterior, en medida que el aumento de 27% en total de ingresos 
sobre compensó el aumento de 16% en gastos de operaciones durante los seis meses terminados al 30 
de junio de 2024. 

Utilidad del período 

La utilidad de Bladex para los tres meses terminados al 30 de junio de 2024 ascendió a $50.1 millones, 
o $1.36 por acción, en comparación con $51.3 millones, o $1.40 por acción para los tres meses 
terminados al 31 de marzo de 2024 y con $37.1 millones, o $1.02 por acción para los tres meses 
terminados al 30 de junio de 2023. Consecuentemente, la utilidad de Bladex para los seis meses 
terminados al 30 de junio de 2024 alcanzó $101.4 millones o $2.76 por acción, en comparación con 
$74.0 millones o $2.03 por acción para los seis meses terminados al 30 de junio de 2023. Los 
aumentos interanuales en utilidad neta estuvieron principalmente impulsados por la continua 
tendencia positiva en ingresos de primera línea y mayores ingresos por comisiones. 

 
D. ANÁLISIS DE PERSPECTIVAS: 

A continuación, se exponen las tendencias, incertidumbres y acontecimientos más importantes que 
pueden afectar materialmente o que podrían hacer que la información financiera aquí expuesta no sea 
indicativa de futuros resultados o de la situación financiera del Banco. 

Las perspectivas están sujetas a varios riesgos a la baja. Entre ellos cabe citar tensiones relacionadas 
con financiamiento y deuda, las perturbaciones derivadas de cualquier pandemia, fenómenos 
meteorológicos extremos, las catástrofes naturales y los acontecimientos geopolíticos. A mediano 
plazo, el fracaso en la aplicación de las reformas que mejoran la productividad y otras necesarias 
obstaculizará el crecimiento. 

La posibilidad de una desaceleración mundial más brusca de lo previsto -o de una auténtica recesión 
mundial- representa un importante riesgo a la baja para la Región, en particular para los exportadores 
de commodities. La ralentización del crecimiento mundial y la débil demanda de China ya han 
provocado una caída sustancial de los precios de los metales y agro desde mediados de 2022. Si el 
crecimiento disminuye más de lo previsto en 2024, los precios de la energía y de commodities 
agrícolas también podrían debilitarse más significativamente, lo que provocaría un deterioro de los 
términos de intercambio en gran parte de Sudamérica. Los términos comerciales en América Latina 
y el Caribe están estrechamente correlacionados con el crecimiento de la inversión, que podría 
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volverse profundamente negativo debido a la reducción de la inversión en la producción de 
commodities y a que la disminución de los ingresos de exportación frenaría la demanda interna en 
general.  

La persistencia inesperada de la inflación y las subidas adicionales de las tasas de interés en las 
economías avanzadas pueden provocar un grave choque de financiamiento exterior. Un 
endurecimiento monetario mayor del previsto en Estados Unidos, en particular, podría precipitar una 
repentina aceleración de las salidas de capital. Esto podría conducir a la ampliación de los márgenes 
de préstamo y a la depreciación de las monedas, o a un mayor agotamiento de las reservas en los 
países que intervienen para estabilizar los tipos de cambio. Algunas grandes economías regionales 
tales como Colombia tienen actualmente déficits por cuenta corriente y podrían volverse vulnerables 
a los cambios en la confianza del mercado. Entre las economías más pequeñas de América Latina y 
el Caribe, especialmente algunas del Caribe y América Central que están muy endeudadas, las 
necesidades de financiamiento exterior parecen grandes en relación con el PIB. Un mayor 
endurecimiento de las condiciones financieras mundiales podría provocar tensiones en la balanza de 
pagos de estas economías, lo que podría desencadenar crisis financieras. 

Los resultados del Banco pueden verse afectados por los cambios en las condiciones económicas 
mundiales, incluidos los precios del petróleo y otros commodities, la incertidumbre sobre las políticas 
estadounidenses que afectan al tipo de cambio del dólar, el acceso a la liquidez, las tasas de interés, 
la ralentización del crecimiento económico en los países desarrollados y los socios comerciales, y el 
efecto que estos cambios puedan tener en la situación económica de los países de la Región, incluido 
el crecimiento del comercio exterior de la Región y, por tanto, el crecimiento del negocio de 
financiamiento del comercio del Banco. 

La Región puede verse afectada por la debilidad de las divisas frente al dólar estadounidense.  
Cualquier endurecimiento monetario de Estados Unidos, junto con el aumento de la inflación, podría 
llevar a muchos bancos centrales de la Región a endurecer su política monetaria.  El consiguiente 
aumento de las tasas de interés podría provocar un deterioro de la calidad de los activos, ya que la 
capacidad de pago de los prestatarios podría reducirse, lo que probablemente provocaría un aumento 
de la morosidad.   

Las presiones inflacionistas en Estados Unidos y en toda la Región también representan riesgos 
importantes para la recuperación. Cualquier aumento de las tasas de interés a largo plazo en Estados 
Unidos podría restringir las condiciones financieras mundiales y ejercer presión sobre los mercados 
financieros de las economías emergentes. El exceso de liquidez en los mercados internacionales 
podría revertirse de forma desordenada. 

Una desaceleración económica resultante o los acontecimientos políticos relacionados con ella en la 
Región podrían tener un efecto material adverso sobre las perspectivas de crecimiento en la Región, 
y sobre la calidad de los activos y los resultados de operaciones del Banco. 

 

EVENTOS RECIENTES 

 Pago de dividendos comunes trimestrales: La Junta Directiva del Banco aprobó un dividendo 
común trimestral de $0.50 por acción correspondiente al segundo trimestre de 2024.  El dividendo 
fue pagado el 20 de agosto de 2024, a los accionistas registrados al 5 de agosto de 2024. 




























































































































