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BANCO DE OCCIDENTE S. A. 
Establecimiento bancario 

 

I. ACCIÓN DE CALIFICACIÓN  

 

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

Occidente S. A. (en adelante, BdO o el banco). 

 

BRC Ratings - S&P Global S. A. SCV también confirmó las calificaciones de deuda de largo plazo de AAA 

de los Bonos Ordinarios, de AA+ de los Bonos Subordinados sin capacidad de absorción de pérdidas y de 

AA de los Bonos Subordinados con capacidad de absorción de pérdidas, del Programa de Emisión y 

Colocación de Bonos Ordinarios, Bonos Ordinarios Verdes, Bonos Ordinarios Sociales, Bonos Ordinarios 

Sostenibles y/o Bonos Subordinados hasta por COP12 billones del Banco de Occidente S. A.  

 

  

II. FUNDAMENTOS DE LA CALIFICACIÓN  
 

Posición de negocio: BdO mantiene tasas de crecimiento de cartera superiores a las de sus pares y 

del sector, lo que le ha permitido incrementar su participación de mercado en sus segmentos 

objetivo.  

 

BdO ha mantenido una tendencia creciente en su participación de mercado, medida por cartera bruta, con 

7% en marzo de 2025 frente al 6.1% de marzo de 2022. La principal línea de negocio continúa siendo la 

cartera comercial que alcanza una participación de mercado de 8.9% frente al 8.3% de marzo de 2022 

mientras que la línea que más incrementa su participación es la de consumo con 6.5% en marzo de 2025 

desde 4.8% de marzo de 2022. Por su parte, la participación de depósitos se ha mantenido entorno al 7% 

en los últimos dos años, de lo anterior, Banco de occidente se posiciona como el quinto banco más grande 

por saldos de cartera y depósitos.   

 

A marzo de 2025, la cartera bruta de BdO alcanzó 48.6 billones de pesos (COP), lo que representa una 

expansión anual del 6.4%, superior a la de sus pares y el sector, favorecida por la reducción de las tasas 

de interés, las estrategias de profundización y a pesar del moderado crecimiento económico en 2024. Esta 

dinámica se mantuvo respaldada principalmente por el crecimiento del 46% en los desembolsos del 

portafolio de libranzas, una línea que representa el 43% de la cartera de consumo. En este contexto, se 

destaca la creación de la gerencia de libranza autocontenida (estrategia, producto, venta y posventa), que 

propende por desarrollar su estrategia comercial de manera más eficiente. 

 

Por su parte, la línea comercial reflejó un crecimiento anual del 5.3% en marzo de 2025, similar al 

crecimiento observado en sus pares. Sin embargo, esta línea presentó un menor dinamismo en el primer 

trimestre de 2025, asociado con la disminución de saldos en moneda extranjera ante la reducción en la 

Tasa Representativa del Mercado (TRM). La cartera de vivienda creció 22.5%, muy por encima del 9.4% 

del sector. El calificado informa que este crecimiento se debe al enfoque en créditos para constructores y 

vivienda no VIS, segmentos que han mostrado un mayor dinamismo e inversiones por parte de las 

constructoras para contrarrestar la caída del segmento VIS. 

 

 



BANCO DE OCCIDENTE S. A. 

 

WWW.BRC.COM.CO 16 de junio de 2025 
Página 3 de 16 

 

Gráfico 1 

Crecimiento anual de la cartera bruta 

Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia. Cálculos: BRC Ratings – S&P Global S.A. SCV. No incluye leasing operativo.  

 

En nuestro escenario base para los próximos 12 a 24 meses, prevemos que continúe la tendencia de 

recuperación del crecimiento económico nacional, acompañada de una disminución gradual de las tasas 

de interés. En este contexto, proyectamos que la cartera bruta de BdO experimentará una expansión anual 

cercana al 8% para el cierre de 2025, similar al de la industria, y de 9% para 2026, manteniendo una cuota 

de mercado en torno al 7%. 

 

BdO pertenece a Grupo Aval, con una participación accionaria del 72%, que es uno de los conglomerados 

financieros más importantes de Colombia. El calificado se beneficia de diversas sinergias operativas y 

comerciales, incluyendo el desarrollo conjunto de herramientas tecnológicas para respaldar su operación, 

estrategias de optimización de costos, la integración de la red de oficinas, de pasarelas de pagos y cajeros 

automáticos de los bancos integrantes del conglomerado. Asimismo, el banco cuenta con filiales que 

complementan su oferta de servicios financieros, incluyendo a Fiduciaria de Occidente (calificación de AAA 

en riesgo de contraparte y P AAA en calidad en la administración de portafolios por BRC Ratings – S&P 

Global), Banco de Occidente Panamá y Occidental Bank Barbados. Al respecto, destacamos la creciente 

integración administrativa, comercial y operativa de BdO con sus subsidiarias, aspecto que respalda los 

resultados, la consolidación y sus resultados financieros positivos durante los últimos años. 

 

Capital y solvencia: Niveles suficientes de solvencia, gracias a la generación interna de capital y 

sus emisiones de instrumentos híbridos en el mercado de capitales. Así mismo, vinculamos el 

potencial respaldo al banco por parte del grupo al que pertenece, en caso de ser necesario.   

 

Tras la emisión de bonos subordinados que computan en el patrimonio adicional realizada en 2024 por 

US$175 millones, el nivel de solvencia total se incrementó hasta el 12.7% en marzo de 2025, lo que 

representa 142 puntos básicos por encima del mismo periodo del año anterior. Además, el banco mantiene 

un porcentaje de capitalización de utilidades cercano al 50%, lo cual ha fortalecido su patrimonio y le ha 

permitido soportar su estrategia de crecimiento y enfrentar escenarios de estrés.   

 

El incremento de la solvencia, bajo un contexto de crecimiento de cartera superior a la industria, muestra 

un desempeño positivo para el banco. Sin embargo, consideramos que una solvencia en torno a 13% 
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muestra un margen modesto frente al 11.5% que le aplicará a BdO luego de que en 2024 el supervisor lo 

designó como Entidad de Importancia Sistémica (SIE, por sus siglas en inglés). La condición SIE requiere 

que el Banco cumpla con un colchón de capital adicional equivalente al 1.0% de sus activos ponderados 

por riesgo crediticio, de mercado y operacional, de forma que su mínimo regulatorio aumenta a 11.5% 

desde 10.5%. Para tal efecto, la Superintendencia Financiera de Colombia (SFC) ha concedido un período 

de transición para implementar el nuevo colchón de capital hasta noviembre de 2026. 

 

La adecuada generación interna de capital del banco le ha permitido sostener su solvencia básica superior 

al 10%, lo que indica una adecuada capacidad para absorber pérdidas no esperadas. Adicionalmente, BdO 

ha demostrado acceso al mercado de capitales extranjero para la emisión de bonos híbridos, lo que le 

brinda la oportunidad de aumentar la representatividad del patrimonio adicional. De lo anterior, nuestro 

escenario base para el banco incorpora una solvencia relativamente estable en torno a 12.8% en los 

siguientes 12 a 24 meses, consecuente con nuestras expectativas de crecimiento de la cartera del banco, 

así como con nuestra proyección de rentabilidad sobre el patrimonio en torno al 9.5% y una razón de 

distribución de dividendos cercana al 50%, similar al promedio de los últimos tres años. 

 

BdO espera realizar nuevas emisiones de instrumentos que computan en el patrimonio adicional para dar 

cumplimiento a sus niveles de tolerancia de solvencia. Evidenciamos retos para acceder a este tipo de 

recursos en el mercado local, lo cual podría limitar la capacidad del banco para fortalecer su solvencia en 

escenarios de alto crecimiento de cartera. Esto cobra relevancia teniendo en cuenta que la primera 

emisión de bonos subordinados vence entre 2025 y 2026, lo cual podría generar presionar sobre el 

patrimonio adicional. Ponderamos positivo el acceso a recursos de mercados internacionales con la 

reciente emisión de bonos subordinados con capacidad de absorción de pérdidas. Daremos seguimiento a 

las nuevas emisiones y su impacto sobre el comportamiento y cumplimiento del indicador de solvencia 

total.  

 
Gráfico 2 

Indicadores de solvencia Banco de Occidente consolidado 

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

 

BdO presenta una sólida calidad en su capital regulatorio, con más del 78% de su patrimonio técnico 

compuesto por instrumentos de patrimonio básico, lo que le proporciona una alta capacidad para absorber 

pérdidas inesperadas. Asimismo, ponderamos positivamente la alta liquidez secundaria de su portafolio de 

inversiones que se compone de alrededor de 95% de inversiones en referencias de deuda pública 

aceptados en las operaciones del mercado abierto del banco central. Evidenciamos un aumento en el valor 
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del portafolio de inversiones, que alcanzó COP14.2 billones en marzo de 2025, gracias a la estrategia de 

negocio de tener una mayor exposición en instrumentos de portafolio atados a la inflación, dadas las tasas 

reales que presenta el mercado (títulos en UVR); además, la dinámica del esquema de creadores de 

mercado contribuye a este aumento. Es importante aclarar que este último portafolio se encuentra cubierto 

con derivados de títulos (venta) y operaciones en corto, lo que mitiga el riesgo de mercado. 

 

En cuanto a la exposición al riesgo de mercado (medido por el VaR regulatorio), se ha presentado un 

incremento que alcanzó un máximo de 6.8% del patrimonio técnico en noviembre de 2024, para luego 

reducirse al 3.7% en marzo de 2025, el cual se alinea al resultado del sector. La volatilidad en la 

exposición a riesgo de mercado refleja la estrategia de portafolio mencionada. Si bien los datos recientes 

muestran una baja sensibilidad de la solvencia a movimientos adversos en los precios de la renta fija, los 

registros que alcanzó por encima de los pares y el sector muestran un mayor apetito por riesgo de 

mercado por parte del BdO. 

 

En lo que respecta al consumo de capital relacionado con el riesgo operativo, la relación entre el VaRO 

(valor en riesgo operativo) y el patrimonio técnico alcanzo el 5.1% en marzo de 2025, similar al resultado 

del mismo periodo del año anterior. Este resultado es menor al del sector y sus pares. 

 

Los retos en nuestra evaluación de este componente se compensan, a la fecha, con el apoyo 

extraordinario de su grupo económico, en términos de patrimonio; esto, dada la complementariedad en su 

portafolio de productos y la alineación estratégica del BdO, por lo cual confirmamos la calificación AAA, 

BRC 1+.  

 

Rentabilidad: Los indicadores de rentabilidad de BdO han mostrado resiliencia al entorno 

macroeconómico retador. Sobre esto, destacamos la estabilidad de su costo de riesgo de crédito, 

niveles favorables de eficiencia operativa y el aporte de sus filiales en los ingresos. 

 

De acuerdo con nuestros cálculos, el margen neto de intermediación (MNI: Rendimiento de la cartera – 

Costo del pasivo) de BdO se ha mantenido estable, situándose en un promedio de 6.8% en los últimos 12 

meses, a pesar del inicio de la tendencia a la baja en las tasas de interés durante 2024.  Este resultado se 

mantiene levemente por debajo del resultado del sector de 7.4% y sus pares de 7.1%, lo cual se asocia 

con la mayor representatividad de cartera comercial en su balance, así como a la proporción de 

inversionistas mayoristas en sus depósitos que ha derivado en un mayor costo de fondeo. 

 

BdO mantuvo un crecimiento contenido de sus gastos administrativos y de personal (7.5% anual), con lo 

que logró mantener sus indicadores de eficiencia (gastos administrativos / ingresos operativos) en 26.6% a 

marzo de 2025, favorable frente al 34.4% del sector. Por otra parte, el costo de crédito del banco se ha 

mantenido estable en un promedio del 2.6% en el último año, lo que refleja menores gastos de provisión 

frente al sector y sus pares. El calificado deberá continuar la reconstitución en el componente contracíclico 

de provisiones en los próximos meses, por lo cual daremos seguimiento a su efecto en su rentabilidad.  

 

En un contexto macroeconómico con menor velocidad en la baja de tasas de interés frente a la estimada, 

BdO ha logrado mantener la estabilidad en el MNI (margen neto de intermediación) gracias al crecimiento 

adecuado de la cartera y la estabilidad en su costo de crédito; en este sentido, la rentabilidad sobre el 

patrimonio (ROE) de BdO pasó a 9.2% en marzo de 2025 frente al 8.6% registrado en el mismo periodo 

del año anterior, superior al promedio del sector y cercano al de sus pares. La adecuada estabilidad de la 

rentabilidad del banco en los últimos años es un factor positivo en nuestra evaluación que ha resultado en 

una mejora del perfil crediticio individual.  
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Prevemos que el ROE de BdO alcance niveles alrededor del 9.5% para 2025 y 2026, pronóstico que 

incorpora nuestra expectativa de la estabilidad en su MNI a través de la continuidad en las estrategias de 

optimización de tasas de captación del segmento mayorista, así como una participación de mercado de 

crédito del 7%, en línea con las estrategias de profundización de la cartera comercial y libranza. Asimismo, 

incorpora las expectativas de ajuste en el componente contracíclico de provisiones, que limitarían la 

rentabilidad. 

 
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. 

 

Calidad del activo: BdO mantiene indicadores de calidad de sus activos favorables en comparación 

con la industria bancaria y sus pares, aunque podrían enfrentar presión por la persistencia en la 

inflación y tasas de interés altas. 

 

A marzo de 2025, la cartera comercial continúa representando la de mayor participación en el portafolio de 

créditos de BdO con el 67%, seguida por el segmento de consumo con una cuarta parte y la cartera 

hipotecaria con el 7%. De acuerdo con el apetito conservador de la entidad, los créditos comerciales están 

enfocados principalmente en contrapartes del segmento corporativo, empresarial y de moneda extranjera, 

los cuales suman el 52.5% de la cartera total. 

 

El portafolio de consumo se compone de libranzas (41.7%), libre inversión (26%), financiamiento de 

vehículos (19.4%) y tarjetas de crédito (12%). Por su parte, la cartera de vivienda está compuesta en un 

95.3% por financiación de vivienda no destinada a interés social (No VIS). En nuestra opinión, esta 

composición, junto con las prácticas prudentes de originación y cobranzas del banco, han derivado en 

indicadores de calidad de los activos que son resilientes ante el desafiante entorno de riesgo de crédito, en 

comparación con el sector.  

 

BdO mantiene una adecuada diversificación de su cartera por deudores; los 25 más grandes 

representaron el 9.8% del total a diciembre de 2024. Estos niveles de diversificación se comparan 

favorablemente con los de sus pares e indican una baja sensibilidad en el perfil de calidad de los activos al 

deterioro de clientes específicos. 
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Gráfico 4 

Composición de la cartera de créditos y leasing 

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

 

De acuerdo con la clasificación de la Superintendencia Financiera de Colombia, los clientes corporativos 

lideraron el crecimiento de la cartera comercial hasta marzo de 2025, con el aumento de su 

representatividad en el segmento al 37.6%, en comparación con el 35% en el mismo periodo del año 

anterior. En cuanto a la cartera de consumo, el crecimiento se debió principalmente a las libranzas, que 

aportaron el 5.9% al crecimiento total. Por otro lado, la cartera de vivienda mostró un crecimiento 

impulsado por el principal segmento (No VIS), con un aporte del 28.8%, segmento que como se mencionó 

anteriormente no se ha visto afectado por la desaceleración del sector construcción. 

 

El indicador de calidad de cartera por vencimiento (ICV) de BdO se ubicó en 3.8% en marzo de 2025, 

similar al registrado en el mismo periodo del año anterior.  Hay una tendencia creciente en este indicador a 

partir de noviembre de 2024, impactado mayormente por un desmejoramiento en la calidad de la cartera 

comercial en el último trimestre hasta un ICV de 3.7% en marzo de 2025, que es explicado por retrasos de 

clientes puntuales; sin embargo, este indicador mantiene un mejor desempeño frente a sus pares con un 

resultado de 4%. Por otro lado, el ICV de la cartera de vivienda y consumo ha reflejado un buen 

comportamiento frente al promedio del sector y de sus pares. 

 

En términos generales, vemos que el ICV de BdO presenta un mejor desempeño frente al registrado por 

sus pares y compañías del sector. Además, evidenciamos indicadores de cobertura histórica adecuados, 

con 127,8% en marzo de 2025, levemente mayor al 124.6% registrado un año atrás, lo que evidencia una 

capacidad adecuada de absorción de pérdidas crediticias esperadas; aspectos que ponderamos 

positivamente y que han contribuido a mejorar nuestra evaluación de perfil crediticio individual. 
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Gráfico 5 

Indicador de calidad de cartera por vencimiento (ICV) 

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

 

Para los próximos 12 a 24 meses, proyectamos que el ICV del banco seguirá siendo menor en 

comparación con el sector variando en un rango entre 3.5% y 4%. Esta expectativa incorpora un descenso 

paulatino de las tasas de interés durante 2025 y 2026, aspecto que aliviaría la carga financiera y el flujo de 

caja operativo de las empresas. Asimismo, considera los ajustes sobre las políticas de otorgamiento de 

crédito comercial y de consumo del banco que buscan contener el crecimiento de la cartera vencida y el 

impacto en provisiones. Destacamos que el nivel de incertidumbre se mantiene alto y la confianza 

inversionista es sensible ante la debilidad de las condiciones económicas, especialmente en el segmento 

comercial de empresas pequeñas y medianas. 

 

Fondeo y liquidez: El perfil de riesgo de liquidez de BdO se favorece de adecuados niveles de 

activos líquidos en el balance, pero aún mantiene alta concentración en inversionistas mayoristas. 

 

Durante los últimos años, BdO se ha enfocado en la profundización de las captaciones a plazo con miras a 

fortalecer su posición del Coeficiente de Fondeo Estable Neto (CFEN), si bien los depósitos vista, cuentas 

de ahorro y corriente, continúan representando su principal fuente de fondeo, como se observa en el 

Gráfico 6. Por otro lado, la menor dinámica en la cartera ha dado espacio al calificado de disminuir la 

participación de CDT de más de un año a 49% a marzo de 2025 frente al 61% del año anterior. No 

anticipamos cambios drásticos en la anterior estructura.  

 

La participación alta de inversionistas mayoristas en los depositantes de BdO, superior al 88% contrasta 

con el 67% de los establecimientos de crédito a marzo de 2025. De lo anterior, la entidad mantiene una 

mayor concentración entre sus 20 mayores depositantes, los cuales alcanzan cerca de 37.8% de sus 

captaciones a la vista y el 36% en CDTs. En nuestra opinión, la dependencia de fondeo mayorista refleja 

una menor estabilidad de las fuentes de recursos de BdO y potencializa un mayor costo de fondeo frente a 

pares comparables con mayor fondeo minorista. Sobre lo anterior, consideramos una alta probabilidad de 

apoyo de liquidez por parte de su grupo económico, en caso de ser necesario, lo que permite a Banco de 

Occidente compensar esta oportunidad de mejora en su estructura de fondeo. 
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 Gráfico 6 

Estructura del pasivo 

 

 

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

 

BdO demuestra un sólido acceso al mercado de capitales, lo que ponderamos positivamente en nuestra 

evaluación; de lo anterior, el banco se mantiene como emisor frecuente en el ámbito local y ha 

incursionado en el mercado internacional con su primera colocación de bonos subordinados en 2024 por 

US$175 millones a una tasa de 10.875%, con vencimiento en agosto de 2034 (10 años) y una opción de 

redención anticipada a los cinco años. El monto colocado fue superior al inicialmente establecido de 

US$150 millones debido a la sobredemanda de los títulos. La destinación de los recursos fue para el 

fortalecimiento patrimonial y para impulsar el crecimiento de la cartera.  

 

El perfil de vencimiento de los bonos en moneda local del banco contempla pagos por capital de 

COP472,385 millones en 2025 y COP349,960 millones en 2026. El saldo restante, por COP1.1 billones se 

distribuye en seis años hasta 2032. En cuanto a los bonos subordinados en moneda extranjera, como ya 

mencionamos, el vencimiento es en agosto de 2034. Desde nuestra perspectiva, el acceso de BdO al 

mercado de capitales le proporciona la capacidad necesaria para refinanciar los vencimientos de sus 

bonos. Además, su posición en activos líquidos, que ha promediado COP7.1 billones en los últimos dos 

años y lo corrido de 2025, le otorga una alta flexibilidad para atender los vencimientos de sus bonos. 

 

BdO refleja indicadores de liquidez por debajo del promedio del sector y de sus pares, con un Indicador 

Regulatorio de Liquidez (IRL) a 30 días del 134% en marzo de 2025, por debajo del promedio del 139% del 

último año. El nivel que registra BdO continúa demostrando una capacidad adecuada para atender los 

requerimientos de corto plazo en un escenario de estrés. 

 

En lo que respecta al CFEN, este indicador se ha mantenido relativamente estable en los últimos seis 

meses, con una variación de entre 104% y 107%, favorecido por un dinamismo moderado en el 

crecimiento de la cartera; si bien el indicador se mantiene por debajo del promedio de sus pares y del 

sector, que es de 115% y 116%, respectivamente, para el mismo periodo. En febrero de 2025, el banco 

actualizó los umbrales de apetito con el propósito de fortalecer el fondeo disponible de cara al final de la 

transición normativa que se dará en septiembre de 2025. Con la nueva metodología presentada a la 

Superfinanciera, el banco esperaría estabilidad en el CFEN. Daremos seguimiento al efecto de la 

transición normativa sobre este indicador y sus efectos sobre la estrategia de captación del banco. 
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Contingencias: A marzo de 2025, BdO registraba acciones legales con probabilidad de fallo en contra 

probables o eventuales por un monto inferior al 0.1% del patrimonio. No consideramos que las 

contingencias legales puedan tener un efecto negativo significativo sobre la estabilidad financiera del 

banco. 

 

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. 

• El mantenimiento de la rentabilidad patrimonial dentro del promedio de la industria. 

• Niveles de solvencia con un margen adecuado frente a los mínimos regulatorios. 

 

Qué podría llevarnos a bajar la calificación  

 

• Menor holgura de los niveles de solvencia frente a los mínimos regulatorios. 

• El deterioro en los indicadores de calidad de la cartera por encima de nuestras expectativas. 

• Menores niveles de rentabilidad frente a nuestras expectativas. 

 

VI. EMISIONES DE BONOS:  
 

PROGRAMA DE EMISIÓN Y COLOCACIÓN DE BONOS ORDINARIOS, BONOS ORDINARIOS 
VERDES, BONOS ORDINARIOS SOCIALES, BONOS ORDINARIOS SOSTENIBLES Y/O BONOS 
SUBORDINADOS HASTA POR COP12 BILLONES DEL BANCO DE OCCIDENTE S. A.  
 
CARACTERÍSTICAS DE LOS TÍTULOS 
 

Clase del título 
Emisiones del 

programa 
Calificación Series Rendimiento 

Fecha de 
emisión 

Fecha de 
vencimiento 

Monto 
emitido 

(COP 
millones) 

BONOS 
ORDINARIOS 

Cuarta emisión de 
bonos ordinarios (5a 

del programa) por 
COP300.000 millones 

AAA B IPC + 4.27% 9-ago-12 9-ago-27 149,050 

Quinta emisión de 
bonos ordinarios (7a 

del programa) por 
COP350.000 millones 

AAA B IPC + 3.10% 29-may-13 29-may-28 2,750 

Novena emisión de 
bonos ordinarios 

(11va del programa) 
por COP400.000 

millones 

AAA B IPC + 4.65% 19-nov-15 19-nov-27 250,000 

Décima emisión de 
bonos ordinarios 

(13va del programa) 
por COP400.000 

millones 

AAA B IPC + 3.90% 26-oct-16 26-oct-28 181,200 
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Décima primera 
emisión de bonos 

ordinarios (14va del 
programa) por 

COP350.000 millones 

AAA B IPC + 3.66% 27-abr-17 27-abr-29 126,310 

Décima segunda 
emisión de bonos 

ordinarios (16va del 
programa) por 

COP400.000 millones 

AAA B IPC + 3.84% 14-dic-17 14-dic-32 111,200 

BONOS 
ORDINARIOS 

 

Décima tercera 
emisión de bonos 

ordinarios (17va del 
programa) por 

COP400.000 millones 

AAA B IPC + 2.63% 18-sep-19 18-sep-29 135,800 

Décima cuarta 
emisión de bonos 

ordinarios (18va del 
programa) por 

COP350.000 millones 

AAA 

B IPC + 2.37% 20-ago-20 20-ago-26 102,210 

B IPC + 3.30% 20-ago-20 20-ago-26 99,750 

BONOS 
SUBORDINADOS 
(SIN CAPACIDAD 
DE ABSORCIÓN 
DE PÉRDIDAS) 

Tercera emisión de 
bonos subordinados 
(12va del programa) 

por COP250.000 
millones 

AA+ B IPC + 4.6% 10-jun-16 10-jun-26 247,750 

Cuarta emisión de 
bonos subordinados 
(15va del programa) 

por COP250.000 
millones 

AA+ B IPC + 3.64% 12-oct-17 12-oct-25 250,000 

*COP - Pesos Colombianos 
 
Este programa contempla la emisión tanto de bonos ordinarios como de subordinados. La calificación de 

los valores del programa se fundamenta en la calificación AAA para las obligaciones de largo plazo del 

Banco de Occidente S. A., confirmada en comité técnico el 19 de junio de 2024. Asimismo, la calificación 

de deuda de largo plazo de los bonos subordinados sin capacidad de absorción de pérdidas 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.  

 

Por otra parte, nuestra evaluación de los bonos subordinados con absorción de pérdidas (no emitidos aún) 

incorpora el riesgo asociado con la menor prioridad de pago de estos instrumentos frente a la deuda 

ordinaria del Banco de Occidente bajo un escenario de liquidación del emisor. En este sentido, refleja la 

probabilidad de que se active el mecanismo de absorción de pérdidas mientras el banco se encuentre en 

funcionamiento. En particular, la calificación de los bonos subordinados con el mecanismo de absorción de 

pérdidas es inferior en dos notches a la calificación del emisor, lo cual se explica por los siguientes 

factores: 

 

• En caso de una eventual liquidación del emisor, el pago a los tenedores de los bonos subordinados 

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

subordinadas. 
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• Los bonos subordinados contemplan un mecanismo de absorción de pérdidas a través del cual los 

tenedores de los bonos podrán asumir una pérdida parcial o total de su inversión en caso de que la 

Superintendencia Financiera de Colombia así lo determine. Acorde con el marco regulatorio de 

requerimientos de capital, el mecanismo de absorción de pérdidas deberá activarse de manera 

previa a una eventual orden de capitalización o fortalecimiento patrimonial que emita el supervisor al 

Banco de Occidente; con lo cual consideramos que los tenedores podrían enfrentar pérdidas de 

capital en este instrumento mientras el banco se encuentra en funcionamiento.  

 

La calificación del Programa de Emisión y Colocación de Bonos Ordinarios, Bonos Ordinarios Verdes, 

Bonos Ordinarios Sociales, Bonos Ordinarios Sostenibles y/o Bonos Subordinados hasta por COP12 

billones del Banco de Occidente S. A. aplica a todas las emisiones del programa, siempre y cuando 

cumplan con las características estipuladas en el prospecto del programa. 

 

IV. INFORMACIÓN ADICIONAL  

 

 

Tipo de calificación Deuda de largo y corto plazo 

Número de acta 2775 

Fecha del comité 16 de junio de 2025 

Tipo de revisión Revisión periódica 

Emisor  Banco de Occidente S. A. 

Miembros del comité 

 

 

Andres Marthá Martinez 

Maria Soledad Mosquera 

Maria Carolina Barón 

 

Historia de la calificación: 

 

Emisor: 

Revisión periódica Jun./24: AAA; BRC 1+ 

Revisión periódica Jun./23: AAA; BRC 1+ 

Revisión periódica Jul./22: AAA; BRC 1+ 

Calificación inicial Nov./09: AAA; BRC 1+ 

 

Programa de Emisión y Colocación de Bonos Ordinarios y Subordinados: 

• Bonos Ordinarios: 

Revisión periódica Jun./24: AAA 

Revisión periódica Jun./23: AAA 

Revisión extraordinaria Ene./23: AAA  

Calificación inicial Nov./09: AAA  

 

• Bonos Subordinados sin absorción de pérdidas: 

Revisión periódica Jun./24: AA+ 

Revisión periódica Jun./23: AA+ 

Revisión extraordinaria Ene./23: AA+  
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Calificación inicial Nov./09: AA+  

 

• Bonos Subordinados con absorción de pérdidas: 

Revisión periódica Jun./24: AA 

Calificación inicial Ene./23: AA 

 

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 marzo de 2025. 

 

En caso de tener alguna inquietud en relación con los indicadores incluidos en este documento, puede 

consultar el glosario en www.brc.com.co  

 

Para ver las definiciones de nuestras calificaciones visite www.brc.com.co o bien, haga clic aquí. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

http://www.brc.com.co/
http://brc.com.co/inicio.php?Id_Categoria=307
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V. ESTADOS FINANCIEROS  
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VI. 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 de este 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.  

http://www.brc.com.co/

