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BANCO POPULAR S. A. 
Establecimiento bancario 
 

I. ACCIÓN DE CALIFICACIÓN  

 
BRC Ratings – S&P Global S.A. SCV confirmó las calificaciones de AAA y de BRC 1+ del Banco Popular 

S. A. También confirmó las calificaciones de AAA de los bonos ordinarios y de AA+ de los bonos 

subordinados del Programa de Emisión y Colocación de Bonos Ordinarios y/o Bonos Subordinados del 

Banco Popular S. A. hasta por $14 billones de pesos colombianos (COP). 

 

II. FUNDAMENTOS DE LA CALIFICACIÓN  
  

Posición de negocio: La mejora en las condiciones macroeconómicas y las estrategias comerciales 

del Banco Popular derivaron en la recuperación gradual del ritmo de expansión de su cartera bruta. 

El banco se mantiene dentro de los líderes del mercado de libranzas en un entorno competitivo. 

 

Banco Popular pertenece al Grupo Aval (AAA en deuda de largo plazo por BRC Ratings – S&P Global), 

conglomerado económico que ha mostrado su capacidad de pago y voluntad de apoyo a su filial, lo que 

permite que mantengamos la máxima calificación de AAA y BRC 1+. Además de las medidas tomadas 

durante 2024 para fortalecer el perfil crediticio del banco, el grupo ha planteado estrategias de 

fortalecimiento patrimonial a realizarse en el segundo semestre de 2025; además, Banco Popular ha 

mejorado gradualmente sus indicadores de rentabilidad.   

 
Gráfico 1 

Crecimiento anual de la cartera bruta 

 
Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia. Cálculos: BRC Ratings – S&P Global.  

 

La mejora gradual de las condiciones económicas de los hogares y los recortes de la tasa de interés del 

Banco de la República en el último año derivaron en un mayor crecimiento del saldo de cartera bruta de los 

bancos y las compañías de financiamiento comercial, cercano al 5% a mayo de 2025 (ver Gráfico 1). Bajo 

este entorno, el Banco Popular cambió la tendencia de contracción que presentaba unos años atrás y, 
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desde inicios de 2025, su tasa de crecimiento volvió a terreno positivo y derivó en la estabilidad de su 

participación de mercado medido por saldos de cartera bruta.  

 

Esto es producto de un incremento en la colocación de libranzas, su principal nicho de mercado, y sobre el 

cual el banco planteó una estrategia de profundización en el segmento silver, la cual ha sido bien recibida 

por sus clientes, y se refleja en la expansión anual de su cartera de libranzas en 4.5%, manteniendo el 

segundo puesto en el segmento con una participación de mercado del 18.7%. Cabe destacar que, desde 

finales de 2024, Banco Popular se consolida como líder en desembolsos de libranzas, lo que soporta la 

ganancia en cuota de mercado a cierre de mayo 2025.  Respecto a la modalidad comercial, Banco Popular 

registró un crecimiento anual de 5.7% a mayo de 2025 -inferior al sector (6.5%)- considerando el bajo 

apetito de las empresas durante el primer semestre del 2025 y un entorno altamente competitivo, en el 

cual la entidad ha mantenido una aproximación conservadora.  

 

Bajo nuestro escenario base, estimamos que el saldo de la cartera bruta del sector bancario y compañías 

de financiamiento continúe con una senda de recuperación gradual, lo que le permitiría alcanzar una 

expansión en torno al 8% anual al cierre de 2025. Esto dependería en mayor medida de la velocidad en el 

ajuste de las tasas de interés y la dinámica de la demanda interna. En este contexto, estimamos la 

expansión de la cartera para Banco Popular al cierre del año en torno a 6%, impulsada por la expansión 

del segmento de libranzas y un mejor dinamismo en el segmento comercial en el segundo semestre de 

2025. Cabe señalar que nuestras proyecciones podrían afectarse por un descenso menor a lo esperado de 

las tasas de interés del Banco de la República y una mayor competencia en el segmento de crédito 

comercial.  

 

En los depósitos de Banco Popular, similar al comportamiento de la cartera, el valor aumentó en 9.4%, 

manteniendo su participación de mercado en 3.5%. Cabe destacar que el banco ha mejorado 

gradualmente su calce del balance, incrementando el fondeo minorista de forma significativa, y usando 

instrumentos financieros para incrementar la duración del pasivo y disminuir la sensibilidad del costo de 

fondeo.  

 

La eficiencia de los servicios del Banco Popular la potencian las sinergias operativas y comerciales con el 

Grupo Aval. El grupo ha implementado desarrollos tecnológicos enfocados en la innovación y la 

optimización de costos operativos, lo que facilita la integración de las redes de cajeros automáticos y las 

plataformas de pago corporativas entre los bancos que lo conforman. Asimismo, las filiales Alpopular y 

Fiduciaria Popular enriquecen la oferta de servicios financieros del Banco Popular.  

 

El Banco Popular dispone de un conjunto de normas internas, las cuales se encuentran en línea con los 

estándares del grupo económico al que pertenece y que contienen los mecanismos suficientes para la 

prevención de conflictos de interés entre la Junta Directiva y el resto de las partes relacionadas. A su vez, 

evaluamos positivamente la conformación de la Junta Directiva, que incluye mayoría de miembros 

independientes procura la diversidad de género. En nuestra opinión, esto contribuye a fomentar la 

transparencia y control de la información financiera de la entidad.  

 

Por otro lado, destacamos el proceso de transformación de la estructura organizacional e imagen 

corporativa del banco con el fin de impulsar las estrategias para profundizar y mejorar la atención a su 

nicho objetivo de mercado. También cabe resaltar la adopción de esquemas de trabajo y desarrollo con 

metodologías ágiles para aumentar la productividad de su fuerza comercial y mejorar la eficiencia 

operativa.  
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Capital y solvencia: La solvencia se beneficiará de la mejor generación interna de capital, las 

capitalizaciones de sus accionistas y la menor ponderación de las libranzas en el cálculo del 

indicador. Con esto, la fortaleza patrimonial se mantendría dentro de su comportamiento histórico. 

 

La relación de solvencia individual del Banco Popular disminuyó ligeramente frente al indicador un año 

atrás (ver Gráfico 2), debido al incremento de sus activos ponderados por nivel de riesgo (APNR), 

impulsados por el crecimiento de su cartera. Esto fue contrarrestado parcialmente por la mejora gradual de 

su capacidad de generación interna de capital, la cual todavía es afectada por una menor velocidad en el 

descenso de las tasas de interés del Banco de la República. Nuestro escenario base contempla que la 

solvencia individual del banco aumente a cerca del 12% al cierre de 2025, soportado en posibles 

capitalizaciones de su principal accionista en lo que resta del año, y en el incremento de sus utilidades. 

Además, cabe destacar que la solvencia del banco se beneficiaría con la reducción gradual, entre 2025 y 

2026, del factor de ponderación de las libranzas en el cálculo de los APNR, según el Decreto 0573 de 

2025 del Ministerio de Hacienda y Crédito Público. 

 

Con lo anterior, proyectamos que la solvencia del Banco Popular se mantendría dentro de su 

comportamiento histórico, con un margen de maniobra modesto frente al mínimo de 10.5% que exige la 

norma. La menor capacidad de absorción de pérdidas no esperadas frente a otros bancos en el mismo 

nivel de calificación lo compensa, como se comentó previamente, el apoyo de su grupo económico, por lo 

cual mantenemos la calificación AAA, BRC 1+.  

 
 

Gráfico 2 

Relación de solvencia  

 
Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia. Cálculos: BRC Ratings – S&P Global. 
 

El Banco Popular continuó reduciendo su exposición a riesgos de mercado, medido por el valor en riesgo 

(VaR, por sus siglas en inglés) regulatorio a 0.7% en promedio en los últimos seis meses, lo cual se 

compara favorablemente frente a sus pares (4.3%) y la industria (3.3%). Esto lo explica principalmente la 

reclasificación de una parte de su portafolio de respaldo de liquidez al libro bancario, lo cual, a nivel 

normativo, afecta la medición de riesgo de tasa de interés de libro bancario (RTLIB), pero disminuye el 

indicador de VaR regulatorio. También se benefician de una estrategia de inversión conservadora, 

manteniendo una duración promedio inferior a un año.   
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Rentabilidad: Banco Popular tendrá resultados financieros positivos en 2025 por la mejora gradual 

del margen de intermediación, el control de gastos operativos y el desempeño favorable de sus 

filiales.  

 

Banco Popular adoptó una estrategia enfocada en mejorar la estructura de su balance e incrementar su 

rentabilidad por medio de la optimización del costo de los fondos y el reprecio de la cartera. Estos 

esfuerzos se reflejan en el aumento en cerca de 180 puntos básicos (pbs.) del margen neto de 

intermediación hasta 5.1% a mayo de 2025, según nuestros cálculos. A pesar de esta mejora, cabe 

mencionar que el ritmo de recuperación del MNI es menor a la expectativa a principio del año, debido a la 

disminución más lenta de las tasas de interés del banco central. Esto fue parcialmente compensado por los 

ingresos por el método de participación patrimonial (MPP) de sus filiales y dividendos de sus asociadas, 

así como el buen desempeño de las comisiones; elementos que contribuyeron para obtener utilidades 

netas positivas.   

 

Destacamos las estrategias de control de gastos operativos, los cuales aumentaron en 7.7% a mayo de 

2025, inferior a la industria (8.6%). También, con la mejora en las políticas de originación de crédito, el 

banco logró reducir su costo de crédito a 0.7%, significativamente inferior a sus pares (3.1%) y el sector 

(2.9%). Con esto, la tendencia negativa de sus resultados de los últimos dos años se revirtió y derivó en 

una utilidad acumulada a mayo de 2025 de $4.041 millones de pesos colombianos (COP). Lo anterior se 

refleja en una mejora gradual de la rentabilidad patrimonial, medida por el ROE 12 meses, el cual continúa 

afectado por las pérdidas registradas durante 2024 (ver Gráfico 3). Cabe señalar que el ROE año corrido 

registra valores positivos considerando la utilidad acumulada a mayo.  

 
Gráfico 3 

Rentabilidad sobre el patrimonio 

 
Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia. Cálculos: BRC Ratings – S&P Global S.A. SCV . Indicador anualizado con utilidades 

acumuladas de 12 meses.  

 

En nuestra opinión, las estrategias de reprecio de la cartera de libranzas y la aproximación conservadora al 

segmento de crédito comercial, en conjunto con la mejora del calce del balance y el aumento significativo 

del fondeo de personas naturales, han contribuido en la mejora del MNI del Banco Popular en el entorno 

de disminución lenta de las tasas de interés. En este sentido, estimamos que la senda de recuperación del 

banco se mantenga y logre un ROE al cierre de 2025 cercano al 1%. En el corto y mediano plazo, su 
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rentabilidad seguiría condicionada a la velocidad y continuidad en la disminución de la tasa de política 

monetaria. Además, debido a la reconstitución de provisiones del componente contracíclico en el marco de 

las circulares externas (C.E.) 017 de 2023 y 014 de 2024 de la Superintendencia Financiera de Colombia 

(SFC), su costo de crédito aumentaría en los próximos 18 meses y generará presión sobre su rentabilidad.  

 

Nuestro escenario base incorpora que el banco logrará sostener la rentabilidad en valores positivos y se 

aproximaría a niveles cercanos a la industria de 2027 en adelante. En un escenario en el cual el ROE 

muestre valores negativos por un tiempo mayor a nuestra expectativa, reduciríamos nuestra evaluación de 

su perfil crediticio individual, lo que a su vez presionaría la calificación de deuda de largo plazo.  

 
Calidad del activo: Las mejoras en las políticas de originación y las condiciones económicas de los 
hogares continuarán beneficiando el indicador de calidad de cartera de Banco Popular y con un 
mejor desempeño frente a la industria.  
 

Banco Popular concentra aproximadamente el 66% del total de su cartera en el producto de libranzas y si 

bien ha dado espacio a otros productos de consumo de mayor riesgo y rentabilidad como las tarjetas de 

crédito y libre inversión, su aporte continúa siendo marginal. Dentro del segmento comercial, el banco 

continúa focalizado en clientes de los segmentos corporativo y oficial (gobierno), los cuales representan 

cada uno el 10% del total de la cartera. Finalmente, la cartera de vivienda disminuyó su representatividad 

al 4% (ver Gráfico 4), centrada en segmento de vivienda diferente de interés social.  

 
Gráfico 4 

Composición de la cartera de créditos y leasing 

 
Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia. Cálculos: BRC Ratings – S&P Global S.A. SCV. 

 

Como se observa en el Gráfico 5, el indicador de calidad de cartera por vencimiento (ICV) de Banco 

Popular ha mejorado progresivamente durante los últimos 12 meses, en línea con la mejora en las 

condiciones de los hogares, el enfoque conservador en la colocación de cartera de libranza y los castigos 

realizados en los productos de tarjeta de crédito y libre inversión. En el segmento comercial, el deterioro de 

clientes puntuales podría incrementar el ICV a 3% al cierre del 2025 frente al 2.5% reportado a mayo. Uno 

de los aspectos que consideramos en nuestra evaluación de riesgo de crédito del banco es la 

diversificación adecuada en sus 25 mayores deudores, los cuales representaron niveles alrededor del 13% 

del total de la cartera, niveles adecuados frente al comportamiento de sus pares. 
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Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia. Cálculos: BRC Ratings – S&P Global S.A. SCV. 
 

Consideramos que la mejora gradual de las condiciones macroeconómicas y el enfoque conservador del 

Banco Popular se materializaría en una disminución del ICV en los próximos 12 meses hasta alrededor del 

3%. No obstante, la capacidad de pago de los hogares y las empresas continúa siendo vulnerable ante los 

retos del entorno económico, por lo cual no descartamos una eventual desviación por encima de nuestro 

escenario base. Frente a esto, continuamos evaluando positivamente el sostenimiento de un mayor nivel 

de cubrimiento de cartera vencida de la entidad (144.7% en mayo de 2025) frente al sector (130.6%), lo 

cual le da un mayor margen para enfrentar eventuales pérdidas crediticias. 

 
Fondeo y liquidez: Banco Popular mejora sus indicadores de liquidez y avanza al lograr un mayor 
aporte del fondeo minorista en su pasivo.  
 

Banco Popular cuenta con una diversificación adecuada por instrumentos en su pasivo, y mantiene el 

interés de continuar siendo un emisor recurrente de deuda privada en el mercado de capitales cuando las 

condiciones de tasas sean favorables (ver Gráfico 6). Destacamos los esfuerzos de Banco Popular por 

incrementar gradualmente la participación del segmento minorista en el agregado de sus depósitos, a 21% 

a mayo de 2025 desde 14% en mayo de 2023, de acuerdo con la información de la SFC. Este cambio se 

ve reflejado también en la concentración de los 25 mayores depositantes en cuentas de ahorro, 

disminuyendo al 34% desde 40% un año atrás y en los certificados de depósito a término (CDT), con una 

representatividad estable alrededor del 40%; no obstante, estos niveles continúan siendo altos frente al 

promedio de los de otros bancos y representa uno de los principales retos para la entidad. Destacamos el 

aumento en el índice de renovación promedio de los CDT de persona jurídica del banco en los últimos 12 

meses, el cual se ubicó en 48% desde 40% un año atrás, niveles similares a otros bancos comparables.  

 

 

Gráfico 5 

Indicador de calidad de cartera por vencimiento (ICV) 

 

0.0%

1.0%

2.0%

3.0%

4.0%

5.0%

6.0%

o
c
t.

-2
0

e
n
e

.-
2

1

a
b
r.

-2
1

ju
l.
-2

1

o
c
t.

-2
1

e
n
e

.-
2

2

a
b
r.

-2
2

ju
l.
-2

2

o
c
t.

-2
2

e
n
e

.-
2

3

a
b
r.

-2
3

ju
l.
-2

3

o
c
t.

-2
3

e
n
e

.-
2

4

a
b
r.

-2
4

ju
l.
-2

4

o
c
t.

-2
4

e
n
e

.-
2

5

a
b
r.

-2
5

BANCO POPULAR S.A. Pares Sector



BANCO POPULAR S. A. 
 

 

WWW.BRC.COM.CO 29 de julio de 2025 
Página 8 de 14 

 

 

 

 

 

 
Gráfico 6 

Estructura del pasivo 

 
Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia. Cálculos: BRC Ratings – S&P Global S.A. SCV 
 

Consideramos que el nivel promedio de activos líquidos como proporción del total de activos de los últimos 

12 meses alrededor del 12% cubre los requerimientos eventuales para atender las obligaciones del banco; 

además, incorporamos positivamente dentro de nuestro análisis el acceso del Banco Popular al mercado 

de valores como emisor recurrente para mitigar el riesgo de refinanciamiento de la deuda. Por otro lado, el 

banco mantiene una capacidad adecuada para afrontar sus obligaciones de corto plazo ante escenarios de 

estrés, lo que se refleja en la razón del indicador de liquidez regulatoria a 30 días (IRL) estable en torno a 

1.46x (veces). El indicador del coeficiente de fondeo estable neto (CFEN) del calificado ha permanecido 

estable durante los últimos 12 meses alrededor del 115% (ver Gráfico 7), impulsado por sus esfuerzos en 

mejorar el calce del balance. Mantendremos el seguimiento a la capacidad del Banco Popular para 

sostener el CFEN en niveles consecuentes con su grupo de referencia, teniendo en cuenta el ajuste de las 

ponderaciones en el cálculo del indicador en septiembre de 2025. 
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Gráfico 7 

CFEN 

 

Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia. Cálculos: BRC Ratings – S&P Global S.A. SCV 

 
Administración de riesgos y mecanismos de control: Banco Popular continua la mejora continua de 

sus sistemas de administración de riesgos, puntualmente han disminuido la exposición al riesgo 

de tasa de interés del libro bancario (RTLIB). 

 

Consideramos que Banco Popular cuenta con un Sistema Integral de Administración de Riesgo (SIAR) el 

cual contiene la declaración de apetito por riesgo (DAR) y los indicadores que componen el Marco de 

Apetito de Riesgo (MAR) de la entidad y los límites asociados a los niveles de apetito, tolerancia y 

capacidad que cubren los riesgos financieros y operativos a los que se expone el banco. Por otro lado, 

dando cumplimiento a la normativa de la SFC, el calificado implementó la medición del riesgo de tasa de 

interés en el libro bancario (RTILB), definiendo sus niveles de apetito, tolerancia y capacidad. Inicialmente, 

los resultados de estas pruebas mostraban una alta sensibilidad del valor económico del patrimonio (VEP) 

al riesgo de tasa de interés. Sin embargo, el banco ha realizado esfuerzos satisfactorios para reducir esta 

sensibilidad, lo cual lo consideramos como un aspecto positivo. 

 

Tecnología: Destacamos el fortalecimiento de sus capacidades tecnológicas para respaldar su 

oferta de productos y servicios, enfocados en el segmento Silver. 

 

El Banco Popular continúa con el desarrollo de habilitadores claves para la transformación acorde con la 

estrategia 2024 – 2026, entre los cuales se incluyó el plan estratégico de tecnología, rediseño de agilidad 

en sus procesos, mejora de los canales transaccionales, entre otros, con tiempos estimados a 2025 y 

2026. Destacamos que estos avances han dado resultados satisfactorios en su nicho objetivo del 

segmento silver. 

 

Banco Popular cuenta con un sistema de gestión de continuidad del negocio que involucra un plan de 

recuperación de procesos y uno de recuperación de desastres, además de planes de emergencias y 

comunicación en crisis. Durante el segundo semestre de 2024 y lo corrido de 2025, se han realizado 

pruebas de continuidad con resultados exitosos y fortalecimiento de la estructura tecnológica del banco. 
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A abril de 2025, de acuerdo con información del Banco Popular, la entidad presentó procesos legales en 

contra, clasificados como eventuales o probables, con pretensiones cuya valoración es inferior al 1% del 

patrimonio del banco. En nuestra opinión, estas contingencias no representan un riesgo para su estabilidad 

financiera. 

 

III. FACTORES PARA MODIFICAR LA CALIFICACIÓN:  

 
Qué podría llevarnos a confirmar la calificación 
 

• El mantenimiento de nuestra percepción positiva sobre la voluntad de apoyo y capacidad de pago 

de Grupo Aval para su filial.  

• La sostenibilidad de su fuerte posición de negocio en el mercado de libranzas. 

• La recuperación sostenida de su capacidad de generación interna de capital, acompañado del 

crecimiento sano y rentable de la cartera. 

 

Qué podría llevarnos a bajar la calificación  

 

• Niveles de solvencia que retornen a los mínimos de los últimos dos años y se ubiquen en un 

margen estrecho frente a los mínimos regulatorios. 

• El sostenimiento de niveles de rentabilidad patrimonial negativos por un periodo superior al de 

nuestras proyecciones.  

• El deterioro en la calidad de la cartera que supere nuestras expectativas. 

 

IV. PROGRAMAS Y EMISIONES DE BONOS: 

 

A. PROGRAMA DE EMISIÓN Y COLOCACIÓN DE BONOS ORDINARIOS Y/O BONOS 

SUBORDINADOS DEL BANCO POPULAR S. A. HASTA POR COP14 BILLONES 

 

CARACTERÍSTICAS DEL PROGRAMA 

Títulos: Programa de Emisión y Colocación de Bonos Ordinarios y/o Bonos 
Subordinados del Banco Popular S. A. hasta por $14 Billones. 

Emisor:     Banco Popular S. A. 

Monto calificado: Cupo global de emisión de bonos ordinarios y bonos subordinados de 

hasta $14 billones. 

Monto en circulación:   $805,000 millones. 

Administrador: Deceval S. A. 

Representante de los tenedores:  Itaú Asset Management Sociedad Fiduciaria S. A. 

            

Emisiones del 
programa 

Fecha de 
emisión 

Fecha de 
vencimiento 

Rendimiento 
Monto emitido           

($ millones) 
Calificación 

2016  12-oct-16 12-oct-26 IPC + 4.13% 144,922 AA+ 

 04-feb-20 04-feb-27 IPC + 3.08% 119,000 AAA 

2021 
 

15-jul-21 15-jul-26 6.78% 267,285 AAA 

15-jul-21 15-jul-26 IPC + 2.58% 114,715 AAA 

 11-nov-21 11-nov-26 IPC + 3.38% 105,705 AAA 

2022      

 10-mar-22 10-mar-27 IPC + 3.84% 53,102 AAA 
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La calificación a los valores del Programa de Emisión y Colocación de Bonos Ordinarios y/o Bonos 

Subordinados del Banco Popular se fundamenta en la calificación AAA para las obligaciones de largo 

plazo del Banco Popular. El programa contempla la emisión tanto de bonos ordinarios como de 

subordinados. La calificación de los bonos subordinados es inferior en un nivel (notch) a la calificación del 

emisor. Lo anterior obedece a que, en caso de una eventual liquidación del emisor, el pago a los tenedores 

estará sujeto irrevocablemente a la cancelación previa del pasivo externo y otras obligaciones no 

subordinadas. 

 

La calificación a los valores del Programa de Emisión y Colocación de Bonos Ordinarios y/o Bonos 

Subordinados del Banco Popular S. A. aplica a todas las emisiones que se realicen dentro del proceso, 

siempre y cuando cumplan con las características estipuladas en el prospecto y mencionadas en este 

documento de calificación. 

 

V. INFORMACIÓN ADICIONAL: 

 

 

Tipo de calificación Deuda de largo y corto plazo 

Número de acta 2803 

Fecha del comité 29 de julio de 2025 

Tipo de revisión Revisión Periódica 

Emisor Banco Popular S. A. 

Miembros del comité 

 

 

Jesús Sotomayor 

Maria Soledad Mosquera 

Andrés Marthá Martínez 

 

Historia de la calificación 

Revisión periódica Ago./24: AAA, BRC 1+ 
Revisión periódica Ago./23: AAA, BRC 1+ 
Calificación inicial Dic./08: AAA, BRC 1+ 

 
La visita técnica para el proceso de calificación se realizó con la oportunidad suficiente por la disponibilidad 

del emisor y la entrega de la información se cumplió en los tiempos previstos y de acuerdo con los 

requerimientos de BRC Ratings – S&P Global S.A. SCV.   

 

BRC Ratings – S&P Global S.A. SCV 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. Por otra parte, BRC Ratings – S&P 

Global S.A. SCV revisó la información pública disponible y la comparó con la información entregada por la 

entidad.  

 

La información financiera incluida en este reporte se basa en los estados financieros auditados de los 
últimos tres años y no auditados a mayo del 2025. 
 
Para ver las definiciones de nuestras calificaciones visite www.brc.com.co o bien, haga clic aquí. 
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VI. ESTADOS FINANCIEROS:  
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VII. MIEMBROS DEL COMITÉ TÉCNICO: 

Las hojas de vida de los miembros del Comité Técnico de Calificación se encuentran disponibles en 

nuestra página web www.brc.com.co  
 

Una calificación de riesgo emitida por BRC Ratings – S&P Global S.A. SCV es una opinión técnica y en ningún momento pretende ser 

una recomendación para comprar, vender o mantener una inversión determinada y/o un valor, ni implica una garantía de pago del 

título, sino una evaluación sobre la probabilidad de que el capital del mismo y sus rendimientos sean cancelados oportunamente. La 

información contenida en esta publicación ha sido obtenida de fuentes que se presumen confiables y precisas; por ello, no asumimos 

responsabilidad por errores u omisiones o por resultados derivados del uso de esta información. 


