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Perfil

La Cooperativa de Ahorro y Crédito Jardin Azuayo
(COAC JA) fue constituida el 29 de mayo de 1996,
en el cantén Paute de la provincia del Azuay. El 6
de diciembre de 2006 la entidad pas6 al control y
vigilancia de la Superintendencia de Bancos y
Seguros. Actualmente esta sometida a la
aplicacion de normas de solvencia, prudencia
financiera contable y al control directo de la
Superintendencia de Economia Popular y Solidaria.

Al 31 de Diciembre de 2012 la Cooperativa
funciona con su oficina matriz en el cantén Paute y
cuenta con una red de 28 oficinas y 3 ventanillas de
servicios en su zona de influencia, las provincias de
Azuay, Cafiar, Morona Santiago, ElI Oro y Loja.
Por el tamafio de sus activos ocupa el segundo
lugar en el sistema de cooperativas.

FECHA COMITE: Septiembre, 2013
ESTADOS FINANCIEROS A: Junio, 2013

RAZONAMIENTO DE LA
CALIFICACION

El Comité de Calificacion de BankWatch Ratings
S.A. con base en la gestién, estados financieros al
30 de junio del 2013 y demas informacion
presentada por la institucién, decidié6 mantener la
calificacion de “A-" (A menos) a COOPERATIVA
DE AHORRO Y CREDITO JARDIN AZUAYO,
que de acuerdo con la Resolucion No JB-2002-465
de la Junta Bancaria, contiene la siguiente
definicion:

“La institucion es fuerte, tiene soélido record
financiero y es bien recibida en sus mercados
naturales de dinero. Es posible que existan
algunos aspectos débiles, pero es de esperarse
que cualquier desviacién con respecto a los
niveles histéricos de desempefio de la entidad
sea limitada y se superara rapidamente. La
probabilidad de que se presenten problemas
significativos es muy baja, aunque de todos
modos ligeramente mas alta que el caso de
instituciones con mayor calificacién”.

La calificacion otorgada pertenece a una escala
local, la cual indica el riesgo de crédito relativo
dentro del mercado ecuatoriano, y por lo tanto no
incorpora el riesgo de convertibilidad vy
transferencia. La calificacion incorpora los riesgos
del entorno econémico y riesgo sistémico que
podrian afectar positiva 0o negativamente el riesgo
crediticio de las instituciones del sistema.

La decision del Comité se fundamenté en los
siguientes argumentos:

La COAC JA mantiene su posicion en el mercado
es la segunda mas grande del pais por el tamafio de
sus activos, ha construido una imagen fuerte en las
zonas de influencia de sus operaciones. No
obstante, enfrenta una competencia fuerte que ha
llevado a reducir el ritmo de las colocaciones y
estan impulsando un crecimiento del costo del
fondeo.

El segmento principal de negocios es la cartera de
consumo y en menor medida la de microempresa.
La cartera mantiene la diversificacion y calidad con
un nivel de morosidad coherente con su segmento
de negocios.

Las calificaciones de riesgo que realiza BankWatch-Ratings se fundamentan en la informacién que obtiene de los emisores y sus estados financieros auditados. En el caso de Grupos
Financieros, el andlisis se realiza sobre los estados financieros consolidados de la institucion y sus subsidiarias. Contribuyen al proceso, la informacién publica disponible, informacion
obtenida en las reuniones y conversaciones sostenidas con los ejecutivos de la institucion, asi como de otras fuentes que BankWatch-Ratings considera que son confiables. BankWatch—
Ratings no audita ni verifica la informacién proporcionada. Las calificaciones de riesgo pueden modificarse, o dejarse sin efecto, como resultado de ausencia de informacion, cambios en la
situacion de la entidad u otros motivos. La calificacion de riesgo no constituye una recomendacién para comprar, vender o mantener algtn tipo de valores. Las Calificaciones de riesgo no
constituyen un comentario respecto de la suficiencia del precio de mercado, la conveniencia para un inversionista en particular o la naturaleza de una posible exencién tributaria, o de
imposiciones tributarias que afecten al instrumento calificado. La reproduccion o distribucién total o parcial esta prohibida, salvo con permiso. Todos los derechos reservados.
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En este trimestre las medidas adoptadas por la
administracién dieron resultados positivos, se logré
mejorar la recuperacion de la cartera en todos los
segmentos y se revierte la tendencia creciente que
habia mostrado desde el afio anterior, por lo que la
morosidad total es menor al promedio del sistema.

La generacién de ingresos operativos permitio
mejorar la cobertura con provisiones para cartera
en riesgo, llegando a un nivel de 1:1 que no lo
habia alcanzado en los dos afios anteriores. Se
esperaria que la politica de provisiones se
mantenga, ya que la cartera de consumo en general
tiene un mayor riesgo y ha elevado la morosidad en
la medida que madura la cartera.

La gestion operativa es rentable y con indicadores
mas altos que los del sistema, si bien el crecimiento
del costo del fondeo mantiene la presién sobre el
margen de interés, el MBF conserva su tendencia
positiva. No obstante, este crecimiento no es
suficiente para absorber el mayor gasto de
operacion que demanda el crecimiento de la red
comercial y de impuestos, por lo que los niveles de
eficiencia se presionan. La utilidad final mejora
ligeramente por la gestion de recuperaciones.

Se mantiene el reto de incrementar el fondeo del
publico para financiar el crecimiento programado
de sus colocaciones de cartera, y mantener los
niveles de rentabilidad. El crecimiento observado a
junio es coherente con la planificaciéon de fin de
afio, con un pequefio desfase que podria ser
cubierto en el segundo semestre.

Los niveles de liquidez cubren los requerimientos
minimos de liquidez estructural, aunque se
mantienen niveles menores al promedio del sistema
de cooperativas. Este riesgo se mitiga en parte por
la diversificacion de sus depdsitos.

Adicionalmente, se mantiene un importante
descalce de plazos derivado de la estructura de
corto plazo del fondeo y el mayor plazo de la
cartera. Si bien en situaciones normales el
movimiento de cooperativa no presenta posiciones
de liquidez en riesgo, persiste un riesgo de liquidez
potencial en escenarios de crisis que podrian ser
mitigados por las lineas de crédito que dispone.

Como parte de su vision solidaria de
cooperativismo, una buena parte de su portafolio
esta invertido en cooperativas con calificaciones de
riesgo menor a AA, situacion que podria afectar la
liquidez en situaciones de estrés sistémico.

La posicion patrimonial de la COAC JA es sdlida
con un margen de capital libre para soportar un

deterioro ain no evidenciado de sus activos
productivos. El crecimiento de la cartera en riesgo
y de sus activos productivos lo han presionado
paulatinamente.  Consideramos importante la
decisién de la cooperativa de incentivar los aportes
de los socios para dar un mayor soporte patrimonial
al crecimiento planificado y enfrentar el mayor
riesgo de su nicho de negocios.

HECHOS RELEVANTES Y

SUBSECUENTES
(Por favor remitirse al Anexo 1)

= SISTEMA COOPERATIVAS
ENTORNO ECONOMICO Y RIESGO
SECTORIAL

(Por favor remitirse a los Anexos 2 y 3)

= PERFIL

La COAC JA se constituye legalmente el 29 de
mayo de 1996 el 6 de diciembre de 2006 paso al
control y vigilancia de la Superintendencia de
Bancos y Seguros (SBS), a partir del 1 de enero de
2013 la Cooperativa pasé al control de la
Superintendencia de Economia Popular y Solidaria
(SEPS), al igual que las demas cooperativas del
pais. En la actualidad esta vigente la normativa
emitida por la SBS, en tanto esta no se
contraponga a lo que expresa la Ley de Economia
Popular y Solidaria LOEPS y hasta que la SEPS
emita la nueva normativa aplicable para las
Cooperativas.

La COAC JA ha construido una imagen fuerte en
las zonas de influencia de sus operaciones,
logrando la participacion directa de los socios en
las decisiones de la institucion, generandose
procesos de control comunitario en el manejo
adecuado de la cooperativa y ajustandose a las
reglas de prudencia financiera con asesoramiento
de la administracion de la cooperativa.

POSICIONAMIENTO DE MERCADO

COAC Jardin Azuayo es la segunda cooperativa
por el tamafio de sus activos (USD 329MM)
dentro del sistema nacional de cooperativas de
primer piso reguladas por la SBS, que a mar-13 son
un total de 39 Iinstituciones. La cooperativa
participa con el 7.88% de los activos, el 8.42% de
la cartera bruta y el 10.03% del total de depdsitos a
la vista del sistema de cooperativas reguladas.

En los ultimos cinco afios muestra un crecimiento
promedio del 29% en la cartera bruta, que ha sido
respaldado por el crecimiento de los depdsitos de
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ahorro y a plazo de sus socios (26.8% en el mismo
periodo).

En la actualidad cuenta con alrededor de 243 mil
socios, y 147 mil cuentas activas, con un
crecimiento dinamico (15% promedio) en los
altimos tres afios que se ha incentivado también por
los maltiples servicios y canales tecnologicos que
la cooperativa ofrece a sus socios.

La Cooperativa funciona con su oficina matriz en
el cantén Paute y cuenta con una red de 31 oficinas
en su zona de influencia; las provincias de Azuay,
Cafiar, Morona Santiago, El Oro y Loja.

El nicho de negocios de la COAC JA se consolid6
en sectores donde la banca y las demas
cooperativas no entraron, como son las zonas
rurales, las comunidades y organizaciones sociales,
que se han integrado a la cooperativa de forma
participativa, a través de diferentes niveles de
organizacion de los socios, ligados a cada una de
las agencias o comunidades.

El enfoque del socio como parte integral y centro
de la estructura de la cooperativa, le diferencia
frente a la competencia creciente de los bancos y
cooperativas reguladas y no reguladas, que han
entrado paulatinamente en los segmentos de crédito
de consumo y microcrédito.

ESTRUCTURA
Las cooperativas no tienen una estructura
accionaria, el capital social se compone de

certificados de aportacion que representan la
participacion patrimonial de los socios en cada
entidad. Estos certificados son nominativos y
transferibles entre socios o a favor de Ia
cooperativa. En caso de retiro de socios, el capital
social no podra ser redimido por mas del 5% del
capital social pagado de la cooperativa, calculado
al cierre del ejercicio econémico anterior.

Dado que las cooperativas se crean con un fin
social y de cooperacién, el capital social de estas
instituciones esta conformado por el aporte de
varios socios cuya participacion no puede exceder
el 5%. Los socios son responsables hasta el monto
maximo de sus certificados de aportacion. El valor
nominal de los certificados de aportacién es de
minimo USD 5. Esta forma de capitalizacion es un
factor que limita la capacidad de aumentar capital
en un escenario de crisis.

La nueva Ley del Sector Financiero Popular y
Solidario establece que el patrimonio de las
cooperativas de ahorro y crédito debe estar
conformado por un Fondo irrepartible de Reserva

Legal con el fin de solventar contingencias
patrimoniales. Este Fondo debe estar integrado e
incrementarse anualmente con al menos el 50% de
las utilidades obtenidas y no podra distribuirse
entre los socios ni contribuir a incrementar sus
certificados de aportacion.

COAC JA ha constituido a dic-2012 esta reserva y
a jun-2013 llega a USD 14.78MM.

ESTRATEGIAS

La actividad financiera es un medio para conseguir
el fin de la cooperativa que es el mejoramiento de
las condiciones de vida 'y desarrollo
socioeconémico de los socios.

Las estrategias de la cooperativa se basan en una
planificacion de mediano plazo, en la que
participan los directivos, funcionarios de todas las
agencias y los socios de las comunidades o zonas
de influencia de la cooperativa, a través de
directivas y juntas locales que han sido elegidas por
los socios de esas localidades. Anualmente
planifican las actividades y presupuestos (POA)
para cada oficina con evaluaciones y resultados de
los objetivos y metas.

Una estrategia ha sido su estructura organizativa y
administrativa, ya que busca la pertenencia y
participacién de los socios, y mantiene una
estructura  descentralizada. Cada agencia, en
coordinacién con el plan general de la institucion,
tiene definidas sus metas de crecimiento vy
controles de morosidad y en general del riesgo
financiero. El conocimiento cercano de los socios
les ha permitido ejercer acciones de autocontrol de
los socios para el mantenimiento de la calidad de
los créditos y el crecimiento del fondeo.

La competencia que enfrenta en el fondeo a la vista
ha Ilevado a un crecimiento mayor de los depositos
a plazo, al igual que en el resto del sistema de
cooperativas, lo que ha significado un incremento
paulatino en el costo del fondeo. Para el 2013 la
cooperativa prevé mantener la tendencia de mayor
crecimiento en depositos a plazo, lo que significa
un mayor costo del fondeo.

Los principales productos en cuanto a las
colocaciones estan contabilizados como cartera de
consumo y de microcrédito, con un crédito
promedio ponderado de USD 4.700, en las
diferentes lineas de productos:

Los cupos totales de cada oficina se asignan
tomando en cuenta la capacidad de generar un
mayor desarrollo de la zona en la que opera la
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oficina y la capacidad de ahorro de la misma, de
forma que los ahorros de la comunidad financien el
desarrollo de la misma zona; excepto cuando se
incluyen criterios de transferencia de recursos
desde zonas de mayor desarrollo socioeconémico
hacia zonas generalmente rurales con menor
desarrollo.

La cooperativa posee 13 cajeros automaticos
ubicados en las diferentes zonas con mayor
influencia. La COAC JA ha entregado alrededor de
38 mil tarjetas de débito. Este canal tiene una
rapida acogida por los socios y muestra un
crecimiento dinamico de sus transacciones y
consultas. El incremento de estas transacciones
contribuye a un menor costo por transaccién y
mejoras en la eficiencia operativa y financiera.

Para incrementar el nimero de servicios ofrecidos
y generar un mayor ingreso de operaciones se han
establecido convenios y alianzas estratégicas con
algunas instituciones para realizar varios servicios
como son recaudaciones de servicios basicos,
pagos de néminas, giros, y pago del bono de
desarrollo humano. Ademas, la Cooperativa ha
organizado servicios solidarios como son los
fondos mortuorios, y seguros de desgravamen.

La Cooperativa tiene la capacidad tecnolégica para
brindar también otros servicios como ventanilla
compartida, transferencias bancarias,
acreditaciones del IESS, retiros en cheques,
administracion en cuentas de ahorro, que tienen un
desempefio interesante en cuanto a ingresos y
fortalecen la relacion con los socios.

Para el presente afio planifican mejorar sus
procesos de comunicacion con los socios, el
objetivo de la estrategia no es la publicidad sino la
comunicacién directa con los socios y la
capacitacion sobre los procesos cooperativos y los
servicios que ofrece la institucion. La politica de
comunicacién de la cooperativa establece que los
principales promotores de la cooperativa son sus
socios que difunden los beneficios recibidos.

GOBIERNO CORPORATIVO

La estructura de gobierno cooperativo tiene una
organizacion circular en la que se complementa el
gobierno participativo de los socios con la gestion
gerencial y financiera de la cooperativa. Estos dos
ambitos estan representados por la Presidencia y la
Gerencia de la institucion.

La institucién privilegia el gobierno cooperativo,
la estructura de organizacion se organiza de abajo
hacia arriba, a través de reuniones semestrales
locales.

COAC JA cuenta con una estructura organica
conformada por la Asamblea General de
Representantes (conformada por 50 directivos) a la
cabeza, la cual nombra al Consejo de
Administracion (cinco miembros uno por cada
zona) y al de Vigilancia (3 miembros) como
principales instancias administrativas. El Presidente
es elegido por el Consejo de Administracion de
entre sus miembros.

La forma de organizacion del gobierno cooperativo
genera complementariedad positiva entre el consejo
de administracion y el consejo de vigilancia y la
administracion de la cooperativa. La alta
participacién del socio en toma de decisiones y
control de la gestion han generado resultados
eficientes y positivos.

= PRESENTACION DE CUENTAS

Este reporte se basa en el andlisis de los estados
financieros directos a jun-2013 y auditados por
Willi Bamberger & Asociados Cia Ltda. del afio
2012, PKF Acountants & business advisers del afio
2011 y por RVL consultores & Auditores Cia.
Ltda. de los afios 2010 y 2009, los mismos que no
presentan observaciones ni salvedades, y en
informacién adicional entregada por la institucion.

La informacién presentada estd preparada de
acuerdo a las normas contables dispuestas por la
Superintendencia de Bancos y Seguros contenidas
en los catalogos de cuentas y en la codificacién de
Resoluciones de la SBS y de la Junta Bancaria; en
lo no previsto por dichos catalogos, ni por la citada
codificacion, se presume que se aplica las Normas
Internacionales de Informacion Financiera NIIF
(JB-2010-1785).

RENTABILIDAD Y GESTION
OPERATIVA

Ingresos y Gastos Operacionales
25,000 ! 4.0%
3.14% 3.00%
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dic-08 dic-09 dic-10 dic-11 dic-12 jun-11 jun-12 jun-13

mmmm Provisiones
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Gastos de Operacion
== Ingresos por Intereses

Utilidades Financieras
= Ingresos Operacionales
=== ROA

Fuente: Estados Financieros COAC JA
Elaboracion: BWR
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Margen Bruto Financiero:

La generacion de intereses depende basicamente
del crecimiento de las colocaciones de cartera,
anjun-2013 mantiene un crecimiento 21.4% anual,
muy compatible con el crecimiento de la cartera
que en este afio muestra un crecimiento menor al de
afios anteriores.

El margen de interés neto en este trimestre detiene
la tendencia a disminuir observada ya en los dos
altimos afios, por la mayor generacion de la cartera
y a pesar del mayor costo del fondeo que se viene
presentando por una estructura de depdsitos con un
peso mayor de depoésitos a plazo. A jun-2013 el
margen de interés neto (57.5%) es menor al
promedio del sistema de Cooperativas (63%) que
se explica por las tasas de interés pasivas mas altas
que mantiene la COAC JA frente al promedio del
sistema.

4 N\
Margen de Interés Neto
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—4-—Margen de Interés Neto Coop JA
~li—Margen de Interés Neto Sistema

(G
Fuente: Estados Financieros COAC JA
Elaboracién: BWR

Este mayor costo del fondeo no se compensa
totalmente con el rendimiento de la cartera ya que
las tasas de colocacion en los diferentes segmentos
son menores al promedio del sistema, como parte
de su visi6n buscar el servicio y desarrollo
socioeconémico de los socios.

De igual forma el NIM® se recupera ligeramente, en
comparacion con mar-2013, debido a la
disminucién de activos liquidos menos rentables
como las inversiones para destinarlas a cartera, no
obstante la tendencia a disminuir en el mediano
plazo continGa y el NIM de la cooperativa se
mantiene menor al promedio del sistema (NIM:
COAC JA: 7.84%; Sistema: 8.72%). Como se ha
visto en el trimestre, si bien el factor principal de la
disminucion del NIM es el incremento del costo del
fondeo, existe también un factor adicional derivado

1 NIM= Intereses y Comisiones de Cartera Netos /Activos Productivos
Promedio

de la necesidad de la cooperativa de elevar la
posicion de activos productivos menos rentables
como el portafolio de inversiones, para mejorar sus
niveles de cobertura de liquidez.

El Margen Bruto Financiero (MBF) mantiene su
tendencia positiva con un incremento de 11.7% en
relacion con jun-2012.

El MBF es suficiente para absorber el gastos de
operacién y de provisiones del periodo generando
un MON positivo aunque menor al alcanzado a
jun-2013.

El fuerte crecimiento (30.8% anual) de los gastos
de operacion se derivan del crecimiento de la
cooperativa, expresado en gastos de personal y en
servicios varios, que aun no genera los ingresos
esperados, como también proveniente de impuestos
contribuciones y multas que en este periodo crecen
en 25.7% anual.

Los niveles de eficiencia operacional, se presionan
en el trimestre pero se mantienen alin mejores a los
que mantiene el promedio del sistema en los
altimos tres afios. Esto se debe al lento crecimiento
de ingresos frente al mayor crecimiento del gasto
que demanda la ampliacién de la red comercial y el
incremento de la inversion para mejorar la
tecnologia de los servicios a los socios.

4 N
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Fuente: Estados Financieros COAC JA
Elaboracion: BWR

La disminucion del gasto de provisiones derivado
de una menor morosidad alivié coyunturalmente la
presion sobre MON antes de provisiones, pasando
de 40.9% en mar-2013 a 28.9% en jun-2013,
consideramos que de mantenerse la morosidad,
como se observa en el trimestre, los indicadores se
estabilizarian en estos mismos niveles ya que la
cobertura para cartera en riesgo alcanzo el 1:1 que
la cooperativa ha mantenido como maximo en sus
registros historicos.
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Los ingresos por servicios no son adn importantes
en la estructura de ingresos (1%), la Cooperativa ha
implementado servicios a través de varios canales y
convenios con varias instituciones, pero su
desarrollo es de mediano plazo.

El aporte de ingresos no operacionales proveniente
de reversiones y de recuperacion de activos
castigados es estable y representa el 4.2% de los
ingresos netos totales.

La rentabilidad en términos de ROA operativo y el
ROA final disminuyen en relacién con jun-2012,
pero se mantienen mas altos que los promedio del
Sistema que muestra también la misma tendencia.
Ver indicadores en el primer grafico de este titulo.
Los indicadores del Sistema: ROA operativo 1.47%
(1.80% a jun-2012) y ROA 1.41% (1.64% a jun-
2012).

El mayor costo del fondeo y el mayor gasto de
operacion, son los principales factores que han
presionado la rentabilidad en el trimestre. Si bien la
cooperativa ha tomado ya medidas tendientes a
controlar el gasto operacional, en el segundo
semestre, se mantiene el reto de generar un
adecuado crecimiento de ingresos y mejorar el
costo de su fondeo frente a un entorno competitivo,
y con menor crecimiento econémico.

= ADMINISTRACION DE RIESGOS

La COAC cuenta con wuna Unidad de
Administracion de Riesgos de acuerdo a la
normativa, que se apoya en infraestructura
tecnolodgica y con personal capacitado en las cuatro
areas especificas del riesgo integral.

Segln la estructura organica de la cooperativa la
unidad de riesgos forma parte del nivel de asesoria
y control, y reporta operativamente al Gerente
General. Uno de sus representantes, el coordinador
de la unidad, al igual que el Gerente, forma parte
del Comité de Riesgos que es una de las instancias
de asesoria para el Consejo de Administracion,
quién designa a uno de sus miembros para que
forme parte del Comité de Administracion Integral
de Riesgos (CAIR), el mismo que informa de
manera mensual el estatus de la organizacion en
cuanto a la gestion de riesgos.

El CAIR mantiene total independencia de las areas
de negocio, y su objetivo es comunicar al resto de
la Institucion las estrategias y las politicas que se
han definido para la administracion integral de
riesgos.

El manejo de riesgos integrales ha mejorado
paulatinamente, pero subsisten ciertos aspectos que
requieren mejorar, entre los cuales estan ajustes al

Plan de Continuidad del Negocio y con procesos de
capacitacion a los directivos, se encuentran en
proceso de desarrollo, algunos temas requieren la
implementacion de sistemas tecnoldgicos que estan
en ejecucion.

La COAC Jardin Azuayo ha desarrollado manuales
de administracion integral de riesgos, seguridades y
contingencias, prevencion de lavado de activos,
riesgos operativos, donde se establecen los
procedimientos correspondientes a cada éarea, los
cuales son consistentes con el volumen vy tipo de
negocio de la institucion.

RIESGO DE CREDITO
Fondos Disponibles e Inversiones

Los fondos disponibles e inversiones (USD
40.16 MM) constituyen el 12.2% de activo total de
la COAC JA y constituyen el respaldo de liquidez
para sus depositantes, por la diversificacion en
cuanto a emisores y al plazo de sus papeles.

La composiciéon de fondos disponibles revela un
manejo equilibrado del riesgo de contraparte y de
concentracion, frente al enfoque de sus objetivos
institucionales como son el desarrollo del sector
cooperativo. El 42.7% de los fondos disponibles
esta depositado en IFI's (Bancos y Cooperativas
reguladas) con calificacion de riesgo local desde A-
a AAA-; el 28.4% estd depositado en el BCE, el
8.4% son depdsitos en bancos y cooperativas con
calificacion de BB- a BBB+, y el 1.6% corresponde
a depdsitos en cooperativas de ahorro y crédito sin
calificacion de riesgo, que responde mas a su
politica de solidaridad cooperativa.

VALOREN

CALIFIC. AL EMISOR LIBROS %
AAA- 4,566,681 22.2%
AA+ 2,292,066 11.2%
AA 1,870,126 9.1%
AA- 3,171,058 15.4%
A+ 4,237,899 20.6%
A 239,981 1.2%
A- 2,528,085 12.3%
BBB+ 1,576,528 7.7%
Total ND 66,534 0.3%
Total general 20,548,959 100%)

Fuente: Estados Financieros COAC JA
Elaboracion: BWR

Las inversiones se realizan de acuerdo con sus
politicas: en instrumentos que cumplen con las
regulaciones del indice de liquidez reportado a los
organismos de control; y mantienen un portafolio
liquido que disminuye asi su riesgo y volatilidad.

A jun-2013 el portafolio de inversiones (USD
20.5MM) es, en su totalidad, de renta fija, se
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compone de certificados de inversién de IFls
locales con perfiles de riesgo global adecuados.
Mantiene diversificacién en cuanto a emisiones,
mejora el perfil de riesgo de crédito de los papeles,
y el plazo de sus colocaciones esta en linea con su
objetivo de ser reservas de liquidez ya se
concentran en el corto plazo.

El 76% de estos certificados tiene un plazo de hasta
30 dias y el 23.6% restante a 90 dias, con una tasa
promedio ponderada de 5.14% que se responde al
riesgo moderado de sus emisores.

El 57.5% del portafolio corresponde a certificados
de depdsitos en IFls con calificacién de riesgo
menor a “AA” por lo que no entran en el calculo de
los activos liquidos de primera linea a pesar de su
plazo de vencimiento. La mayor parte de estas IFI’s
corresponden a cooperativas reguladas.

En general la estructura del portafolio de
inversiones es coherente con las politicas de la
cooperativa, buscando mantener un equilibrio entre
el manejo financiero prudente y la politica de
desarrollo socioeconémico de su gestidn.

Calidad de Cartera

-
Miles de USD Tendencia y Composicion de la Cartera
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= Creditos de Consumo
—e—Morosidad Jardin Azuayo

mmm Creditos Comerciales
=== Creditos Microempresa
"Morosidad Sist. Coop."

Fuente: Estados Financieros COAC JA
Elaboracion: BWR

dic-09 dic-10 dic-11 dic-12  jun-13
Creditos Comerciales 392 1,799 2,105 2,377 2,684 0.93%

% part.

Creditos de Consumo 95,916 129,256 | 164,220 | 196,330 | 217,777 75.65%
Creditos Microempresg 27,865 35,549 48,387 | 61,105 | 67,426 23.42%
CARTERA BRUTA 124,173 166,604 | 214,711 | 259,812 | 287,887 100%

% Crec. Anual 31%| 34%| 29%| 21%) 21%
Fuente: Estados Financieros COAC JA
Elaboracion: BWR

La cartera constituye el 84% del activo bruto y el
89.8% de los activos productivos a jun-2013.
Mantiene una tendencia dindmica de crecimiento
en los Gltimos afios aunque a un ritmo menor desde
el afio 2012, a jun-2013 alcanzé un crecimiento de
20.1% anual, que es ligeramente menor a lo
planificado en su plan operativo anual 2013.

Desde el afio anterior su ritmo disminuye como
reflejo de lo que ocurre en todo el sistema y
también por las dificultades que enfrenta para
mantener su nicho de negocios en algunas zonas
rurales en las que esta entrando la competencia de
forma agresiva y que afectan sus captaciones y por
tanto sus niveles de colocacion.

El crecimiento planificado para este afio 2013 es
22% para el total de cartera y se espera que la
reactivacion de la actividad econémica en general y
del crédito en los siguientes meses y especialmente
en el segundo semestre les permita alcanzar la meta
planificada.

La cartera de consumo constituye el 75.6% del
total, con un crecimiento de 20% anual, la cartera
de microempresa alcanza ya el 23.4% de la cartera
total con una tendencia de crecimiento fuerte que
responde a la estrategia de incentivar la actividad
de desarrollo socioecondmico de algunas zonas de
su operacién y la mayor rentabilidad de la misma.

De acuerdo con su politica de crédito y su nicho de
negocios, la cartera en general es diversificada, los
montos promedio ponderado de crédito individual
son de alrededor de USD 4,8M; los 25 mayores
riesgos representan el 1.05% de la cartera total.

La cartera mantiene una buena calidad con una
morosidad total de 4.33% (4.54% a jun-2012), que
mejord en este trimestre tanto por la disminucion
absoluta de la cartera en riesgo como también por
el crecimiento de la cartera bruta total que la
diluye, llegando asi a un nivel menor al promedio
del sistema de cooperativas (4.81%).

La morosidad total es menor en la cooperativa por
el bajo nivel de morosidad del segmento de
microempresa (5.23%) que es menor al promedio
del sistema (6.41%). La morosidad del segmento de
consumo (4.09%) es mayor a su correspondiente en
el sistema (3.86%).

Desde el afio anterior la cartera de consumo mostro
un rapido crecimiento de la morosidad, que si bien
logro ser controlada en este trimestre, apoyada
también por el crecimiento, es probable que se
mantenga en los niveles actuales ya que parte del
deterioro obedece a factores como el deterioro de la
la capacidad de pago de los migrantes que es un
segmento de sus clientes en zonas especialmente
conformadas por familias que dependen de las
remesas. Por esta situacion el consejo de
administracion decidié una gestién mas cercana y
la aplicacion estricta y monitoreada de las normas
internas de contingencia de riesgo de crédito en
algunas oficinas con la finalidad de reducir la
morosidad ya que la meta para fin de afio es
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alcanzar el 3.81%, esta estrategia ya muestra
resultados positivos en el trimestre.

La cartera calificada CDE se incrementa en 6.3%
en el trimestre y su peso en el total de la cartera
disminuye por el crecimiento de la cartera bruta, a
jun-2013 es de 2.95% (3% a mar-2013), que indica
una cartera sana ya que la cartera calificada en
estas categorias tiene una morosidad que va desde
46 dias en adelante y los niveles de castigos son
bajos 0.11% de la cartera bruta a jun-2013.

La tendencia creciente de la morosidad, las
condiciones del entorno del sistema y la posicion
prudencial de la administracion de riesgo
permitieron que se eleve el porcentaje de
provisiones lo que ha permitido mejorar los niveles
de cobertura en el periodo, a jun-2013 es de
104.2% para la cartera en riesgo, que aun asi se
mantiene por debajo del porcentaje que mantiene
sistema 112%.

La cobertura con provisiones para la cartera
calificada en las categorias CDE es 153%, y es
mayor a la cobertura para cartera en riesgo ya que
la cooperativa no registra cartera reestructurada ni
refinanciada.

La politica de cobertura de la cooperativa es
mejorar los indicadores, siempre que €SO no
represente una limitacion para el crecimiento de las
colocaciones, por la disminucion de utilidades que
es una de sus fuentes de crecimiento de patrimonio.

En general la cartera es de buena calidad, con
niveles moderados de morosidad, la gestién de
recuperaciones en el trimestre logré controlar el
crecimiento de la cartera en riesgo que venia siendo
mayor al crecimiento de la cartera bruta.

A futuro la morosidad puede aumentar tomando en
cuenta la corta maduracién de la cartera y que los
indicadores actuales se diluyen por el répido
crecimiento. Este riesgo se mitiga por un mayor
nivel de cobertura con provisiones, y con las
acciones que forman parte del plan de contingencia
de crédito que se activa a diferentes niveles en cada
oficina y que tiene como meta el seguimiento
cercano de los créditos morosos.

CONTINGENTES
La cooperativa no registra contablemente ninguna
operacién contingente.

= RIESGO DE MERCADO
Consideramos que bajo un régimen de control de

tasas como el que rige en el pais, existe un estrecho
margen de variacion tanto de las tasas activas como

pasivas referenciales, las instituciones financieras
se han acercado paulatinamente hacia las maximas
legales vigentes. En el caso de la Cooperativa
Jardin Azuayo, si bien sus tasas se acercan a las de
mercado, existen ciertos segmentos o productos de
crédito que podrian elevar sus tasas pero la politica
y la visibn de la cooperativa limitan estas
decisiones, por la supremacia de su vision
socioeconémica de desarrollo de las zonas a las que
atiende.

El objetivo principal de este analisis fue monitorear
los efectos sobre el margen financiero causado por
el movimiento de las tasas activas y pasivas, y de
acuerdo con eso se recomienda acciones para dar
mejorar el rendimiento de los productos de la
cooperativa, en cuanto a las captaciones se
recomendd dar impulso a las captaciones de menor
costo para mejorar el margen financiero, estrategia
gue se mantiene durante este semestre.

Debido a su nicho de negocios y a las
caracteristicas de su fondeo, la cooperativa esta
expuesta a brechas de sensibilidad negativas
derivadas del menor plazo de reprecio del pasivo y
la mayor duracion de sus activos, por lo tanto, a
jun-2013 los activos y pasivos sensibles dentro de
un afio plazo muestran brechas negativas hasta la
banda de los 180 dias.

A jun-2013 los activos sensibles se reprecian en
144 dias aproximadamente, en tanto que los
pasivos lo hacen en 65 dias, por lo que la brecha de
duracion o posicién en riesgo es USD -1.54MM vy
representa el -6.7% del margen bruto financiero
anualizado, que indicaria que un cambio de 1 punto
porcentual en la tasa de interés afectaria
negativamente la rentabilidad financiera de la
cooperativa o viceversa. La brecha de duracion de
margen financiero representa el -3.58% del
patrimonio técnico.

En cuanto a la sensibilidad total al valor
patrimonial, que incluye el plazo total de duracién
de activos y pasivos, es de USD -2.8MM, que
representa el -6.52% del Patrimonio Técnico.

= RIESGO DE FONDEO Y LIQUIDEZ
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La principal fuente de fondeo de la cooperativa son
las captaciones del publico que llegaron a USD
260.2MM (91% del pasivo total): los depésitos de
ahorro (45%) y los depositos plazo (45.9%). El
total de depdsitos financia el 91.7% de las
colocaciones de cartera, ademas cuenta con otras
fuentes de fondeo como son las obligaciones
financieras que constituyen el 4.9% del pasivo y
son contratadas de acuerdo con la planificacion de
las colocaciones y los resultados de las captaciones.
Ademas cuenta con lineas de crédito adicionales
que son utilizadas de conformidad con el avance
del proceso de colocaciones y las oportunidades del
mercado.

La competencia que enfrenta de cooperativas y
bancos en sus zonas de operacion, tanto urbana
como rural, afecta progresivamente la captacién de
recursos del publico, por lo que la Cooperativa ha
tenido que elevar el costo de sus captaciones.
Paralelamente ha crecido la participacion de los
depdsitos a plazo en el total de pasivos, en el
altimo afio paso de 41.4% a 45% a jun-2013, con
un crecimiento de 32.4%.

Una de las fortalezas de la cooperativa es la
diversificacion de sus depositos, los 25 mayores
depositantes representan el 3.21% del total de
depositos.

Los depositos corresponden mayormente a
instituciones particulares o personas naturales,
aungque el 23% corresponden a COACs de la
region, el riesgo es diversificado en cuanto a
sectores de origen de los fondos. La cooperativa
monitorea constantemente los montos méaximos
permitidos por socio, fijados en el reglamento de
ahorro, y en el Manual de Administracion de
Riesgos para evitar que la concentracion salga de
los limites maximos planificados y controlados por
la institucion.

COMPOSICION DE OBLIGACIONES FINANCIERAS

CONAFIPS 6.1% int.
(3y4ANOS)
32.44%

FID. BCO MIGRANTE
5.2%int. (3y4
ANOS)
14.78%

RABOBANK
3.55%

ALTERFIN 6.5% int.
(3 ANOS)
8.51%

-
Fuente: COAC JA
Elaboracion: BWR

Las obligaciones financieras constituyen el 4.9%
del fondeo total y provienen principalmente de
créditos del BID (42.72%), también cuentan con
financiamiento de CONAFIPS (32.44%), del
Banco del Migrante (14.78%) y ALTERFIN
(8.51%).

El fondeo del BID es de largo plazo 7 y 5 afios pero
con un costo mas alto que el del fondeo propio, el
resto de obligaciones tienen un plazo promedio de
2.5 afos y un costo muy cercano al costo promedio
de sus depdsitos plazo. Este tipo de fondeo de
mayor plazo mejora el calce de plazos de su
estructura ya que sus depdsitos, como en el resto
del sistema, son de corto plazo.

La cooperativa tiene un total de créditos aprobados
no utilizados por USD 88MM de la CONAFIPS y
del Fideicomiso del Banco del Migrante cuyos
costos varian entre el 5% y 6%, que podrian ser
utilizados de acuerdo con la planificacién de la
Cooperativa ya que el crecimiento del fondeo
propio no ha sido suficiente para financiar su
crecimiento planificado. En el mes de junio el
Directorio aprobd la utilizaciéon de un crédito de
USD 10MM con la CONAFIS.

Mantiene también depdsitos restringidos (1.3%
del pasivo) que corresponde a encaje de préstamos
del producto crédito ordinario con ahorro. Este tipo
de depositos se reducen paulatinamente a medida
que los socios cancelan sus créditos, por lo que son
menos volatiles ya que no pueden ser retirados de
forma inesperada sin que antes el socio cancele el
crédito y no ejercen presion sobre el flujo de caja.
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La cooperativa mantiene indicadores de liquidez
por debajo del promedio del sistema, debido a que
el 29.39% de los fondos disponibles e inversiones
estadn depositadas en instituciones con calificacion
de riesgo menor a “AA”, consecuente con su vision
solidaria.

De acuerdo a la normativa, dichos valores son
excluidos del calculo de liquidez de primera linea.
Si bien los fondos disponibles e inversiones
tendrian una alta liquidez por su corto plazo de
vencimiento, el mayor riesgo de crédito podria
limitar la disponibilidad de los fondos en un
escenario de estrés sistémico. Sin embargo aun
considerando estos fondos los niveles de cobertura
son mucho menores al promedio del sistema y de
sus competidores.

Por otra parte, la cooperativa histéricamente ha
mantenido coberturas de liquidez holgadas en base
a su requerimiento estructural. A jun-2013
mantiene una cobertura promedio de alrededor de
4.5 veces su requerimiento de liquidez estructural,
una vez que se diluyd el efecto en volatilidad
originado por cambio contable en una de las
cuentas del pasivo, ya que el incremento de la
volatilidad no obedecié a variaciones reales del
pasivo.

A pesar de los bajos niveles de concentracion, el
mayor riesgo de contraparte en los activos liquidos
hace que el indicador de los 25 mayores
depositantes absorban el 29.87% de los activos
liquidos. Indicador adecuado en situaciones
normales del sistema, pero limitado en situaciones
de crisis financieras o de iliquidez del sistema.

Adicionalmente, la naturaleza del fondeo de corto
plazo y el mayor plazo de su cartera genera brechas
acumuladas negativas desde las primeras bandas en
el escenario contractual. A jun-2013 estas brechas
negativas no son cubiertas por los activos liquidos
de la institucién, la mayor brecha acumulada
negativa (181 a 360 dias) representa el 223% de los

activos liquidos considerados en este escenario
contractual.

El riesgo de liquidez debido al descalce se mitiga
por la estabilidad y la alta diversificacién de los
depositos, por lo que en los escenarios dinamico y
esperado no se presentan posiciones de liquidez en
riesgo.
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® Fondo disp. Improductivos

La Institucion cuenta con un plan de contingencia
de riesgo de liquidez, que prevé varios escenarios
de volatilidad de fuentes de fondeo y Ila
disponibilidad de activos liquidos, el mismo que
aun no ha sido evaluado para medir su eficiencia.

» RIESGO OPERATIVO

COAC JA cumple con los requerimientos legales
sobre riesgo operativo. No se ha determinado si la
nueva Superintendencia de Economia Popular y
Solidaria, que es el ente regulador del sistema de
cooperativas, establecerd nuevos parametros de
cumplimiento en temas de riesgo operativo.

En comparacion al Sistema Bancario del Ecuador,
el Sistema de Cooperativas de Ahorro y Crédito en
general se encuentra menos avanzado en cuanto a
la gestion de riesgo operativo. La banca cuenta con
una mayor capacidad para invertir en sistemas de
control de riesgos, derivado del volumen de
negocios que maneja y por el mayor soporte
técnico y financiero que recibe de sus accionistas.

La cooperativa reporta el cumplimiento del 100%
de las actividades previstas en el cronograma de
cumplimiento de riesgo operativo o tienen un limite
maximo en el corto plazo para su ejecucion
completa en los diferentes ambitos analizados.

Como parte de su desarrollo institucional ha
realizado importantes inversiones en tecnologia y
durante este afio se espera fortalecer la operacion
con una nueva plataforma tecnoldgica, que
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coadyuvard a un mejoramiento del manejo del
riesgo operacional y los sistemas de seguimiento y
control.

La institucion avanza en temas de riesgo operativo
que estan acordes al nicho de negocio y al volumen
de operaciones que maneja. Esperan fortalecer el
drea con capacitacion y mayor inversion en
mecanismos de seguridad de la informacion y
sistema de informacion gerencial.

La Unidad de Riesgos conjuntamente con el
departamento de Normas de Calidad ha realizado el
levantamiento de procesos, lineas de negocio y
eventos criticos. La cooperativa cuenta con una
herramienta informatica para la recopilacién de
eventos de riesgo reales. Estos eventos fueron
registrados en la Matriz de Riesgo Operativo que
permitird contar con una base de datos para la
medicidn de riesgo operativo

La matriz de riesgo operacional contiene los
eventos de riesgo de las areas, departamentos y
oficinas. Se continGia con el levantamiento de la
matriz de riesgos operativos de la institucion, para
la posterior construccion de planes de accidn que
mitiguen los eventos de riesgos identificados.

= SUFICIENCIA DE CAPITAL
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Fuente: Estados Financieros COAC JA
Elaboracion: BWR

Los niveles de patrimonio técnico sobre activos
ponderados por riesgo de la COAC JA (13.65%)
mejora en el trimestre por las utilidades del
periodo, el crecimiento de los aportes de los socios
y un crecimiento menor de activos de riesgo, el
porcentaje esta sobre los requerimientos legales
(9%).

Si bien la politica de -capitalizacion de la
cooperativa es capitalizar el 100% de las utilidades
de cada afio, el crecimiento requiere un
acompafiamiento mas fuerte de capital para
sostener las metas planificadas, por lo que la
administracion ha disefiado  estrategias de
capitalizacion para lograr un mayor crecimiento de
los aportes de los socios, que han tenido resultados
positivos que se evidencian en el crecimiento del
capital primario.

El crecimiento de la red operacional de la
cooperativa y de la cartera en riesgo resto capital
libre y afectaron la cobertura de capital libre para
activos productivos que disminuye en comparacion
con jun-2012. En el promedio del Sistema la
tendencia es similar pero la COAC JA mantiene un
nivel menor lo que indica una menor capacidad
patrimonial para absorber un deterioro adicional y
no previsto de sus activos productivos.

Si bien el crecimiento de la red operacional
aportard ingresos en el futuro, se deberd esperar
hasta que alcancen un nivel operacional adecuado.

Las condiciones del entorno en donde desarrolla
sus actividades, con una mayor competencia y la
vision de sus negocios, hace que su crecimiento
necesite un mayor soporte patrimonial para
sostener las metas de crecimiento planificadas. Por
esta razén es un reto para la institucién mantener y
mejorar su soporte patrimonial con capital libre
para mejorar su capacidad de absorber los riesgos
potenciales propios de su negocio.
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SISTEMA
COOPERATIVAS

($ MILES) dic-09 dic-10 dic-11 jun-12 dic-12 mar-13 jun-13

Depositos en Instituciones Financieras 285,508 7,312 14,033 16,357 9,859 10,321 9,532 10,417
Inversiones Brutas 453,879 12,442 5,798 6,507 16,333 22,218 30,759 20,549
Cartera Productiva Bruta 3,142,765 118,217 159,850 206,431 227,585 246,792 251,482 275,434
Otros Activos Productivos Brutos 6,286 134 138 173 242 248 381 388
Total Activos Productivos 3,888,439 138,105 179,819 229,468 254,018 279,579 292,154 306,788
Fondos Disponibles Improductivos 158,069 4,100 4,699 6,355 6,697 8,032 8,201 9,354
Cartera en Riesgo 158,725 5,956 6,754 8,280 10,834 13,020 14,252 12,454
Activo Fijo 92,214 2,533 3,574 4,636 5,804 7,398 7,496 8,861
Otros Activos Improductivos 96,116 1,977 2,341 3,420 3,261 4,207 5,016 5,263
Total Provisiones (185,475) (5,841) (7,307) (9,119)  (10,267)  (12,869)  (13,779)  (13,693)
Total Activos Improductivos 505,124 14,566 17,368 22,691 26,597 32,656 34,964 35,932
TOTAL ACTIVOS 4,208,088 146,829 189,880 243,040 270,348 299,366 313,338 329,027
PASIVOS
Obligaciones con el Publico 3,213,409 120,080 157,219 192,185 213,538 239,136 251,452 263,948
Depoésitos a la Vista 1,305,972 74,507 93,135 110,475 112,613 126,241 125,251 131,394
Operaciones de Reporto - - - - - - - -
Depdsitos a Plazo 1,827,248 41,828 60,031 77,516 97,273 109,171 122,507 128,805
Depbsitos en Garantia 24 - - - - - - -
Depésitos Restringidos 80,165 3,745 4,053 4,195 3,652 3,724 3,695 3,748
Operaciones Interbancarias - - - - - - - -
Obligaciones Inmediatas 363 134 170 84 66 41 80 60
Aceptaciones en Circulacién - - - - - - - -
Obligaciones Financieras 282,096 2,050 1,294 12,862 14,955 13,601 13,609 14,102
Valores en Circulacion 28 - - - - - - -
Oblig. Convert. y Aportes Futuras Capitaliz - - - - - - - -
Cuentas por Pagar y Otros Pasivos 108,889 1,825 4451 5,916 6,431 7,861 8,116 7,913
Provisiones para Contingentes 137 - - - - - - -
TOTAL PASIVO 3,604,922 124,088 163,135 211,047 234990 260,639 273,258 286,022
TOTAL PATRIMONIO 603,166 22,742 26,746 31,992 35,358 38,727 40,081 43,004
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 4,208,088 146,829 189,880 243,040 270,348 299,366 313,338 329,027
CONTINGENTES 10,519 - - - - - - -
RESULTADOS
Intereses Ganados 259,414 13,059 20,585 27,742 16,458 35,021 9,695 19,979
Intereses Pagados 96,015 6,089 8,066 10,076 6,224 13,762 4,126 8,492
Intereses Netos 163,399 6,970 12,518 17,665 10,234 21,259 5,569 11,487
Otros Ingresos Financieros Netos a7 212 203 220 110 273 32 71
Margen Bruto Financiero (I0) 163,382 7,182 12,722 17,886 10,344 21,532 5,601 11,558
Ingresos por Servicios (I0) 3,975 21 154 188 110 226 56 124
Otros Ingresos Operacionales (I0) 1,940 0 6 5 - 5 - 7
Gastos de Operacion (Goperac) 110,683 5,081 6,170 8,518 4,967 10,885 3,039 6,500
Otras Perdidas Operacionales 84 - 53 - - - - -
Margen Operacional antes de Provisiones 58,531 2,123 6,658 9,561 5,486 10,880 2,618 5,189
Provisiones (Goperac) 28,768 1,739 1,933 2,343 1,521 4,430 1,072 1,500
Margen Operacional Neto 29,763 384 4,725 7,219 3,966 6,450 1,546 3,689
Otros Ingresos 15,303 802 679 678 325 814 147 607
Otros Gastos y Perdidas 3,183 148 105 155 186 139 90 100
Impuestos y Participacion de Empleados 13,388 385 1,928 2,759 1,419 2,462 541 1,414
RESULTADOS DEL EJERCICIO 28,495 653 3,372 4,983 2,687 4,664 1,063 2,782
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($MILES) ot o dic-09 dic-10 dic-11 jun-12 dic-12 mar-13  jun-13
CALIDAD DE ACTIVOS
Act. Productivos + F. Disponibles 4,046,507 142,205 184,518 235,823 260,715 287,611 300,355 316,142
Cartera Bruta total 3,301,490 124,173 166,604 214,711 238,419 259,812 265,734 287,887
Cartera Vencida 51,718 1,469 1,848 2,040 2,291 2,599 2,674 2,732
Cartera en Riesgo 158,725 5,956 6,754 8,280 10,834 13,020 14,252 12,454
Cartera C+D+E - 3,584 4,230 4,963 6,099 8,197 7,985 8,484
Provisiones para Cartera (177,619) (5,655) (6,879) (8,492) (9,496) (12,023 (12,550) (12,982)
Activos Productivos / T.A. (Brutos) 88.5% 90.5% 91.2% 91.0% 90.5% 89.5% 89.3% 89.5%
Activos Productivos / Pasivos con Costo 111.4% 113.1% 113.4% 111.9% 111.2% 110.6% 110.2% 110.3%
Cartera Vencida / T. Cartera (Bruta) 1.6% 1.2% 1.1% 1.0% 1.0% 1.0% 1.0% 0.9%
Cartera en Riesgo/T. Cartera (Bruta) 4.8% 4.8% 4.1% 3.9% 4.5% 5.0% 5.4% 4.3%
Cartera en riesgo+reestructurada x vencer / T. Cartera (Bruta) 4.8% 4.8% 4.1% 3.9% 4.5% 5.0% 5.4% 4.3%
Cartera C+D+E / T. Cartera (Bruta) 0.0% 2.9% 2.5% 2.3% 2.6% 3.2% 3.0% 2.9%
Prov. de Cartera+ Contingentes/ Cart en Riesgo 112.0% 94.9% 101.8% 102.6% 87.6% 92.3% 88.1% 104.2%
Provisiones de Cartera + Contingentes / Cartera en Riesgo + Reestructt 111.5% 94.9% 101.8% 102.6% 87.6% 92.3% 88.1% 104.2%
Prov. de Cartera +Contingentes /Cartera CDE 157.8% 162.6% 171.1% 155.7% 146.7% 157.2% 153.0%
Prov de Cartera/ T. Cartera (Bruta) 5.4% 4.6% 4.1% 4.0% 4.0% 4.6% 4.7% 4.5%
Prov con Conting sin invers. / Activo CDE 157.6% 155.4% 162.9% 150.1% 140.0% 151.5% 149.6%
25 Mayores Deudores /Cart. Bruta y Conting. 0.0% 0.6% 1.4% 1.2% 1.1% 1.1% 1.3% 1.0%
25 Mayores Deudores / Patrimonio 0.0% 3.5% 8.9% 7.9% 7.3% 7.7% 8.5% 7.0%
Cart CDE+ Catigos periodo +Venta cart E /Cartera Bruta prom 0.0% 3.5% 3.1% 2.8% 2.8% 3.7% 3.1% 3.2%
Recuperacion Ctgos periodo / ctgos periodo anterior 15.5% 40.5% 47.5% 15.7% 49.7% 10.0% 16.4%
Ctgo total periodo / MON antes de provisiones 2.3% 11.9% 3.9% 4.1% 4.3% 4.6% 5.5% 3.0%
Castigos Cartera (Anual)/ Cartera Bruta Prom. 0.1% 0.2% 0.2% 0.2% 0.2% 0.2% 0.2% 0.1%
CAPITALIZACION
PTC/ APPR 7.62% 9.31% 10.30% 13.38% 12.91% 13.31% 13.65%
TIER |/ APPR 3.81% 4.66% 5.15% 6.69% 6.45% 7.85% 7.88%
PTC / Activos y Contingentes A - 0 0 0 0 0 0 0
Activos Fijos +Activos Fideicom/ Patr. Técnico 0.00% 24.72% 22.42% 20.43% 17.10% 20.24% 19.05% 20.98%
Capital libre (USD M)** 439,915 17,993 21,326 24,711 25,527 26,760 26,813 29,963
Capital libre / Activos Productivos + F. Disp 10.88% 12.66% 11.56% 10.48% 9.80% 9.31% 8.94% 9.48%
Capital Libre / Patrimonio + Provisiones 55.90% 63.22% 62.73% 60.20% 56.19% 52.08% 50.05% 52.99%
TIER 1/ Patrimonio Tecnico 0.00% 50.00% 50.00% 50.00% 50.00% 50.00% 58.97% 57.70%
Patrimonio/ Activo Neto Promedio (Apalancamiento) 14.89% 17.10% 15.89% 14.78% 13.77% 14.28% 13.08% 13.69%
TIER |/ Activo Neto Promedio - 0.04 0.05 0.05 0.07 0.07 0.08 0.08
RENTABILIDAD
Comisiones de Cartera 18 - - - - - - -
Ingresos Operativos Netos 169,213 7,204 12,829 18,079 10,454 21,764 5,657 11,689
Result. antes de impuest. y particip. trab. 41,883 1,037 5,299 7,742 4,105 7,126 1,604 4,196
Margen de Interés Neto 62.99% 53.38% 60.81% 63.68% 62.18% 60.70% 57.44% 57.50%
ROE 9.79% 3.22% 13.63% 16.97% 15.96% 13.19% 10.79% 13.61%
ROE Operativo 10.22% 1.90% 19.10% 24.58% 23.55% 18.24% 15.69% 18.05%
ROA 1.41% 0.49% 2.00% 2.30% 2.09% 1.72% 1.39% 1.77%
ROA Operativo 1.47% 0.29% 2.81% 3.33% 3.09% 2.38% 2.02% 2.35%
Inter. y Comis. de Cart. Netos /Ingr Operat.Net. 96.57% 96.76% 97.58% 97.71% 97.90% 97.68% 98.44% 98.28%
Intereses y Comis. de Cart. Netos /Activos Productivos Promedio (NIM) 8.72% 5.55% 7.88% 8.63% 8.47% 8.35% 7.79% 7.84%
M.B.F. / Activos Productivos promedio 8.72% 5.72% 8.00% 8.74% 8.56% 8.46% 7.84% 7.88%
Gasto provisiones / MON antes de provisiones 49.15% 81.93% 29.04% 24.50% 27.72% 40.71% 40.94% 28.91%
Gastos Operacionales / Ingr. Operativos Netos 82.41% 94.67% 63.17% 60.07% 62.07% 70.36% 72.67% 68.44%
Gastos Operacionales sin Prov/ Ingr Oper Netos 65.41% 70.53% 48.10% 47.11% 47.52% 50.01% 53.73% 55.61%
Gto Operacionales (Anual)/ Activos N Prom 6.89% 5.13% 4.81% 5.02% 5.06% 5.65% 5.37% 5.09%
Fondos Disponibles 443,577 11,412 18,732 22,712 16,556 18,352 17,732 19,771
Activos Liquidos (BWR) 704,396 23,829 20,936 26,270 32,864 25,023 38,787 28,400
25 Mayores Depositantes - 4,364 5,557 5,820 6,937 7,278 8,045 8,483
100 Mayores Depositantes - 10,164 12,438 13,338 15,452 16,352 17,568 18,847
Indice Liquidez Estructural 1ra Linea (SBS) 30.09% 22.39% 15.32% 16.23% 19.48% 13.34% 20.21% 14.12%
Indice Liquidez Estructural 2nda Linea(SBS) 26.56% 19.82% 15.56% 14.94% 15.04% 16.56% 18.81% 14.91%
Requerimiento de Liquidez Segunda Linea 3.09% 3.81% 4.00% 4.77% 54.97% 16.99% 3.31%
Cobertura Liquidez Estructural Segunda Linea 6.41 4.08 3.74 3.15 0.30 111 4.50
Mayor brecha acum de liquidez / Act. Liquidos 0.00% 23.33% 92.90% 95.38% 86.28% 135.98% 195.96% 157.09%
Activos Lig. (BWR)/Pasivos corto plazo(BWR) 30.09% 22.39% 15.32% 16.23% 19.48% 13.34% 20.21% 14.12%
Fondos Disp. / Pasivos CP(BWR) 18.95% 10.72% 13.70% 14.04% 9.81% 9.79% 9.24% 9.83%
25 May. Deposit./Oblig con el Pblico 0.00% 3.63% 3.53% 3.03% 3.25% 3.04% 3.20% 3.21%
25 May. Deposit./Activos Liguidos (BWR! 0.00% 18.31% 26.54% 22.15% 21.11% 29.09% 20.74% 29.87%
RIESGO DE MERCADO
Riesgo de tasa Margen Fin/Patrimonio (1% var) 0.00% -3.07% -3.89% -3.92% -3.47% -3.55% -2.95% 3.58%
Riesgo de tasa Val. Patrim/Patrimonio (1% var) 0.00% -4.55% -6.20% -6.13% -5.94% -6.09% -4.90% -6.52%
** Patrimonio + Provisiones - (Act Improd sin F. Disp)
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ANEXO 1

Hechos Relevantes y Subsecuentes

Sistema de Cooperativas

SISTEMA DE COOPERATIVAS

El Reglamento de la reciente “Ley Organica de la
Economia Popular y Solidaria y del Sector
Financiero Popular y Solidario” fue publicado en el
Registro Oficial en febrero de 2012. EI 1 de
octubre de 2012 empezd a funcionar la
Superintendencia de Economia Popular y Solidaria,
con la responsabilidad de supervisar a todas las
cooperativas en territorio ecuatoriano.

La Ley determina la segmentacion de cooperativas
acuerdo a tamafio, volumen de operaciones y
ambito geografico de accion; este proceso corre a
cargo del ente de control®, quien también definira
cuando una de estas instituciones debe cambiar de
segmento. Toda politica, regulacién o disposicion
para COAC’s se establecerd por segmentos y
cuando no, se tratara de disposiciones generales.

Las cooperativas de ahorro y crédito tienen el plazo
de un afio para reinscribirse en la nueva
Superintendencia; cumplido este requisito, como
parte del Sector Financiero Popular y Solidario y
de acuerdo al segmento al que pertenecen, estan
facultadas en las siguientes operaciones:

» Recibir depdsitos a la vista y a plazo, bajo
cualquier mecanismo o modalidad autorizado;

= Otorgar préstamos a sus Socios;

= Conceder sobregiros ocasionales;

= Efectuar servicios de caja y tesoreria;

= Efectuar cobranzas, pagos y transferencias de
fondos, asi como emitir giros contra sus
propias oficinas o las de instituciones
financieras nacionales o extranjeras;

=  Recibir y conservar objetos muebles, valores y
documentos en depdsito para su custodia y
arrendar casilleros o cajas de seguridad para
depdsitos de valores;

= Actuar como emisor de tarjetas de crédito y de
débito;

= Asumir obligaciones por cuenta de terceros a
través de aceptaciones, endosos o avales de
titulos de crédito, asi como por el otorgamiento
de garantias, fianzas y cartas de crédito
internas y externas, o cualquier otro
documento, de acuerdo con las normas y
précticas y usos nacionales e internacionales;

La Junta de Regulacion segmentard a las instituciones bajo su
influencia, en base a los criterios previstos en el articulo 101 de
la ley.

» Recibir préstamos de instituciones financieras
y no financieras del pais y del exterior;

= Emitir obligaciones con respaldo en sus
activos, patrimonio, cartera de crédito
hipotecaria o prendaria propia o adquirida,
siempre que en este Ultimo caso, se originen en
operaciones activas de crédito de otras
instituciones financieras;

= Negociar titulos cambiarios o facturas que
representen obligacion de pago creados por
ventas a crédito y anticipos de fondos con
respaldo de los documentos referidos;

= Invertir preferentemente, en este orden, en el
Sector Financiero Popular y Solidario, sistema
financiero nacional y en el mercado secundario
de valores y de manera complementaria en el
sistema financiero internacional;

= Efectuar inversiones en el capital social de
cajas centrales; v,

= Cualquier otra actividad financiera autorizada
expresamente por la Superintendencia

Bajo la nueva Ley, la regulacion esta a cargo del
Ministerio de Coordinacién de Desarrollo Social
para las formas de organizacién de economia
popular y solidaria; mientras que la Junta de
Regulacion cumple este papel en el Sector
Financiero Popular y Solidario.

El control de las entidades que forman parte del
Sector Financiero Popular y Solidario le
corresponde a la Superintendencia de Economia
Popular y Solidaria. Los mecanismos de control
seran: Inspeccion; Examen Especial; Auditoria; v,
Otros dispuestos por la Superintendencia.

Las nuevas entidades especificas para el sector son:
Comité Interinstitucional (rectoria), Organo de
Regulacién, Instituto de Economia Popular y
Solidaria (apoyo y promocion), Corporacion
Nacional de Finanzas Populares (apoyo financiero)
y Superintendencia de Economia Popular y
Solidaria (control).

Fuentes:

= Registro Oficial No. 444, Mayo 10, 2011.

= Boletin Juridico No. SBJ. 648, Febrero 27,
2012.

= Analisis Semanal, No. 38, Septiembre, 2012
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Entorno Macroeconéomico
ANEXO 2
DATOS GENERALES
Factores externos como el estancamiento o caida
2011 2012 2013 prev. * del precio del petrdleo, una revalorizacién del dolar
Inc. PIB_(Afio base 2007) % 7.50]  5.01 4.05 frente a las monedas de los paises vecinos, la
PIB_CORRIENTE ( Mill USD) 77,832| 84,682 90,326 desaceleracion de la economia China, nuestro
Inc. PIB CORRIENTE% 14.78%| 8.80% 6.66% principal proveedor de fondos, incidiria en limitar
Inflacion Anual % 5.41 4.16 3.93% I imient lanificado del Pai
Total Ingresos 18,600 | 20,405 25,454 el crecimiento p anificado de ais.
Total Gastos 22,342 | 24,642 30,515
Deficit / Superavit (3,742)| (4,237) (5,061) Las manufacturas ofrecen un importante aporte
ge“ja lGOb‘emf*** 12'2(5)2 1??2‘1‘ 23222 al crecimiento (5.8%) para el 2013, siendo uno de
euda Interna , , , S ~
PRR— 10,046 | 10,913 2331 los mayores aumentos de los Ultimos afios, con un
Deuda total del Gobierno / PIB% 18.6%| 25.0% 22.36) aporte del 12.6% del PIB.
Deuda externa del Gobierno / PIB% 12.8%| 14.9% 13.65 " ., . 0
Deuda interna del Gobierno / PIB% 5.8%| 11.0% 8.71 Se esnm_a que La _cons_trucmon crecera el 6%,
Precio del Petroleo / barril USD (ref) 99.75 91.82 96.39 porcentaje bastante inferior al alcanzado en el 2011
Precio Programado Petroleo 79.3 84.9 de 21.6% y 2012 de 14%, sin embargo, mantiene
Gasto Corriente Gobierno / PIB% 23.5%| 20.6% 21.4%) un aporte significativo de 11.1% del PIB
Fuentes: Analisis Semanal ' :
F“eb“te Banco Central — — El petroleo y la refinaciéon, tendran  un
Debe tomarse en cuenta que la deuda menor a 360 dias @ componente de 11.3%, del PIB. En el primer
Gobierno no la contabiliza como tal A .
** Datos a marzo 2013 seme_stre del 2013 el precio _de crydo del oriente
* Presupuestp del Estado para 2013 termin6 en USD 97.45 el barril, reglstrando un alza

ANTECEDENTE

A la fecha de este reporte, la Asamblea Nacional
aprobd la proforma presupuestaria para el 2013, la
que fuera enviada por el Ejecutivo con caracter de
urgente el 5 de julio 2013.

Conforme dicta la Constitucion de la Republica, en
afio de elecciones, es el nuevo gobierno el que debe
efectuar el presupuesto, explicando por qué se
presento, transcurrido ya el primer semestre del afio
2013. Se espera que en los proximos meses se
anuncie la proforma para el 2014.

SECTOR REAL

Producto Interno Bruto (PIB): Las proyecciones
para el 2013, de acuerdo a la proforma, indican un
crecimiento del 4.05%, porcentaje inferior al
alcanzado en el 2012 que fue 5.1%. La
desaceleracién, a pesar del incremento del
presupuesto en 24%, obedece a que gran parte del
monto de gastos es corriente y una reduccién en el
crecimiento de la construccion.

Algunos estimados de Organizaciones
Multinacionales son menos alentadores, asi el
Banco Mundial proyecta que la economia creceria
en 3.8%; la CEPAL menciona una desaceleracion
de 1.2%, para llegar a 3.5%; en todos los casos, las
proyecciones apuntan a una desaceleracion de la
Economia.

respecto de diciembre 2012 de USD 5.63.

Se considera que el precio del petréleo no tendra
mayores variaciones y que mantendra un promedio
similar o ligeramente inferior para el 2013, lo cual
generaria mayores retos al Gobierno, por la
dependencia que tiene la economia en el petréleo y
el hecho de que los gastos continan aumentando
en mayor proporcion a los ingresos.

La inflacion a mayo del 2013, mantiene un
comportamiento a la baja, es asi, que llega a 3.01%,
inferior a la registrada en mayo 2012, que fue de
4.85%. En el presupuesto para el 2013, se proyecta
la inflacion en 3.9%, que no se presenta dificil de
alcanzar, de continuar la actual trayectoria.

El Mercado Laboral: La tasa de desempleo,
respecto a diciembre 2012, disminuyé en 0.14%,
tanto a nivel urbano como rural, situandose a junio
2013 en 4.9%.

El salario basico unificado para el 2013 es de USD
318.00, con un incremento del 8.9%, (USD 292.00
a junio 2012).

Las tasas de interés referenciales no han
registrado cambios, conservandose estables y no se
esperarian variaciones en el corto, plazo. La tasa
pasiva referencial se mantiene en 4.53% y la tasa
activa referencial en 8.17%. Las tasas de interés de
los segmentos crediticios tampoco registran
variaciones en el Gltimo trimestre.
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SECTOR EXTERNO

La balanza comercial a mayo 2013, presenta un
déficit acumulado de USD 287 millones FOB,
mayor al obtenido a mayo 2012, que fue positivo
en (USD 581 millones). Esta diferencia se da
debido a una mayor exportacion gracias a los altos
precios del petrdleo en el 2012, (USD 101.68 a
mayo 2012; USD 96.39 a mayo 2013), en volumen
se mantuvieron casi iguales, con una diferencia
menor para este periodo 2013 de 207m barriles.

EXPORTACIONES USD 10,173mm_(mayo
2013).

Las exportaciones anuales disminuyeron en -
1.43%. Las petroleras suman USD 6,385.2 mm
disminuyendo en -11.64% (incluidos los
derivados). Las exportaciones petroleras
representan el 55.46% del total.

Las exportaciones no petroleras suman USD
4,530.62mm; en valores monetarios se
incrementan en 15.12%. Las exportaciones no
tradicionales incrementan su participacion frente a
las tradicionales, aunque los productos con mayor
participacion, del total exportado, siguen siendo el
banano (10.37%), el camaron (6.2%), los productos
de mar (5.9%) vy las flores (3.7%).

IMPORTACIONES USD 10,435.84 mm, (mayo
2013).

A mayo 2013 las importaciones se incrementan en
7.17% en términos monetarios, sin que se registren
crecimientos significativos en los diferentes rubros
importados excepto en los bienes de consumo que
disminuyen en monto (-4.59%). Los otros rubros
conservan una participacién del total general
similar al afio anterior, asi tenemos materias primas
(31.36%), bienes de capital (27%) y los
combustibles y lubricantes, que crecen en 13.92%
y su participacion sube a 23% de las importaciones.

SECTOR PUBLICO

El Presupuesto General del Estado (PGE)
proyectado a diciembre 2013 registra un
crecimiento de 24.7% con un déficit de USD 5,061
millones. El crecimiento del gasto publico se
mantiene mayor al de los ingresos. Se espera que el
precio del petrdleo, el cual alimenta el presupuesto,
se mantenga estable o con ligera tendencia a la
baja. La disminucion en el crecimiento de China, la
situacion reprimida de Europa, la paralizacion de la
refineria de Esmeraldas, entre otros factores,
tendria incidencia negativa en los ingresos
petroleros del Pais.

PRESUPUESTO GENERAL DEL ESTADO

INGRESOS
0 0 0

0 0
TOTAL INGRESOS 18,600 | 20,405 25,454 24.7%
TRIBUTARIOS 9,426 | 10,362 12,793 23.5%
PETROLEROS 7,341 8,401 8,690 3.4%
NO TRIBUTARIOS 1,234 1,130 2,946 160.7%
Transf Corrientes 422 89 1,025 [ 1051.0%
Otros, autogestion. 177 423 -

Fuente: Analisis Semanal
Elaboracion BWR

EGRESOS
0 0 0
0 0

TOTAL EGRESOS 22,342 | 24,642 30,515 23.8%
Gasto Corriente 14,966 | 16,699 19,347 15.9%
- Sueldos 6,519 | 7,547 7,884 4.5%

- Bienes y servicios 5,396 5,996 8,138 35.7%
- Transferencias y otros gastos 2,312 | 2,352 2,678 13.9%
Financieros 740 804 647 | -19.5%
Gasto de Capital 7,376 | 7,943 11,168 40.6%

Fuente: Analisis Semanal
Elaboracion BWR

Tributacion:

La recaudacion de impuestos ha mantenido un
crecimiento continuo, a mayo se reporta un 13.8%
respecto al 2012 y la tendencia ha sido persistente
durante los ultimos seis afios.

El impuesto al Valor Agregado IVVA, que de alguna
manera mide la actividad econdmica, ha tenido un
incremento del 15.6%, de acuerdo a lo planificado
con el SRI.

El ISD o impuesto a la salida de divisas ha tenido
un incremento importante, debido al aumento de la
tasa de recaudacion de 2 al 5%, convirtiéndose en
el tercer impuesto en importancia.

Gastos:

El cambio ajustado a precios constantes del 2007,
da como resultado que el peso de las cuentas
nacionales en la economia sean menores, lo que da
mayor holgura al gasto publico, para seguir
creciendo.

El comportamiento expansivo del gasto es cada
vez mayor, disminuyendo la flexibilidad de la
economia ecuatoriana, en especial porque un alto
porcentaje estd en gastos corrientes (63.4%), sin
que se sienta un re direccionamiento de la politica
del Gobierno, en este aspecto.

Los créditos recibidos tanto del exterior como
internos, empiezan a amortizarse, incidiendo en el
flujo de los gastos; a marzo 2013 la deuda total
suma USD 20,197 millones, distribuida en: deuda
interna de USD 7,866 millones y deuda externa de
USD 12,331 millones registrando un incremento de
diciembre 2012 a marzo 2013 del 12.36%. El
porcentaje de la deuda PIB, por efectos del cambio
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en la matriz del presupuesto, bajaria de 25% en dic
2012 a 22.4% proyectada a dic 2013.

FINANCIAMIENTO DEL DEFICIT FISCAL

[ China USD 3.813m |

- — Deuda Externa
Financiamiento USD 4.372mm |
Déficit
Presupuestario |
2013
Usd 5.050mm Deuda Interna |
USD 1.883mm

| Nuevos Contratos USD 883mm |

CAF USD 554mm |

Bancos USD 5mm |

IESS USD 1.000m |

Nota: Total deuda USD 6,255mm. El excedente de USD 1,205mm serviria
para amortizacion de deuda.

Fuente: Presupuesto 2013
Elaboracion: BWR

SECTOR MONETARIO Y FINANCIERO

Las regulaciones y leyes emitidas en el 2012, han
empezado a influir en los resultados del Sistema
Financiero, especialmente en cuanto a las
tendencias y modalidades de crédito y a la
obtencion de utilidades, las mismas que de acuerdo
a las expectativas, se han  reducido
substancialmente.

El sistema financiero Bancos (junio 2013), registra
activos brutos por USD 29,410 millones, con un
crecimiento anual de 9.2% y en el lado de los
pasivos USD 25,286 millones, con un crecimiento
de 9.2%.

Las captaciones del publico llegaron a USD
22,529 millones, con un crecimiento anual de
9.3%; la cartera a junio 2013 registra un valor de
USD 16,618 millones, con un incremento de
10.5% frente a junio 2012.

El Sistema continla creciendo de forma
importante, pero la tendencia no tiene el mismo
impulso de afios anteriores debiendo tomar en
cuenta el crecimiento de la cartera en riesgo
(cartera vencida més la que no devenga
intereses), que en este periodo fue de 15.2%.

La morosidad muestra una tendencia creciente en
el sistema (3.07%), en parte explicada por
crecimientos agresivos en los Ultimos afios,
especialmente en el segmento de consumo.

La cobertura de provisiones a total cartera, en
este semestre, comparado con el afio anterior,
vemos que se ha fortalecido subiendo de 5.98% a
6.54%, debido a un mayor gasto de provisién en el
periodo.

La oferta monetaria continta creciendo, pero en
menor intensidad que la habitual.

Cartera de Crédito

El sistema financiero bancos continlda el
crecimiento de su cartera en USD 1,582mm,
respecto a junio 2012.

Se mantiene como principal rubro la cartera
comercial 47%, seguida por cartera de consumo
35%; cartera de vivienda 8.3%; cartera micro
empresarial 7.7%. La cartera de crédito educativo
es aun muy pequefia.

Resultados USD 125 millones.

A junio del 2013, el Sistema Bancos Privados tiene
una caida anual de USD 63.6 millones de utilidad
equivalente a un decrecimiento de 33.8%. El
sistema de Cooperativas tiene un pequefio
incremento  del 1.7%, las financieras un
decrecimiento del 34.2% sin tomar en cuenta
Diners Club; no sucede igual con los bancos
Publicos que tienen un incremento del 38% (en
parte influenciado por utilidades generadas por
Banco Pacifico a la CFN).

SECTOR PRIVADO

Se espera que el 2013 sea un complejo afio fiscal,
por las mismas palabras del Presidente Correa, lo
cual ha dado paso a que el gobierno de ciertas
manifestaciones de apertura y acercamiento a la
empresa privada. Un gesto importante fue la actitud
con los empresarios en su viaje a Alemania,
incluyéndoles a estos como parte de su agenda, sin
embargo, existen mensajes contradictorios con la
renuncia al ATPDEA, manteniendo el  entorno
para la inversibn privada mas incierto y
desfavorable.

Varias leyes que seran tramitadas en este afio,
mantienen la incertidumbre en los empresarios,
tomando en cuenta que este gobierno se ha
declarado de rasgo socialista, hace prever que las
reformas tendran el mismo alcance, limitando y
reduciendo los resultados de las empresas y la
confianza de estas para nuevas inversiones.

Actualmente estan en carpeta de la Asamblea
Nacional el tramite del Cddigo del Trabajo; Ley de
Aguas; Ley de Tierras; reformas tributarias,
ademas de la aplicacion de la Ley del Control del
Poder del Mercado. Esta ley como esta disefiada va
mas all& de limitar practicas monopolicas; propicia
la creacion de entes de control con amplios e
indefinidos poderes sometidos a la discrecionalidad
del Ejecutivo.

Las restricciones antes anotadas, el incremento de
costos laborales y las deficiencias estructurales en
los servicios limitan la capacidad de competir en
los mercados internacionales, lo cual limita el
crecimiento potencial de las exportaciones.
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PERSPECTIVAS 2013

Se esperaria que continle la politica de
endeudamiento publico y aumento del gasto en
mayor proporcion que el crecimiento econémico.

La politica de subsidios con el nuevo presupuesto
se mantiene y en lo internacional se complican las
relaciones comerciales con nuestros principales
socios. Se anuncia una nueva reforma tributaria
con mayores cargas impositivas.

Las expectativas de incentivar o conseguir mayor
inversion extranjera no son muy prometedoras.

Se espera que la estrategia de crecimiento
econémico mediante gasto puablico, soportado por
el alto precio del petréleo y el crédito externo, se
mantenga durante el 2013, no asi en los siguientes
afios.

La paralizacion de la refineria de Esmeraldas, que
no se dio en el 2012, se haria en 2013, lo cual

explicaria en parte la desaceleracién esperada de la
economia y reduciria los ingresos para el Estado.

Las actividades que se dirigen a los mercados
externos tendran que enfrentar los mayores riesgos,
no solo por las perspectivas econémicas de dichos
mercados sino por el deterioro del entorno
operativo interno para las exportaciones, por
factores que afectan el sector como son: el
crecimiento de los costos internos, el impuesto del
5% a la salida de divisas y a los fondos que los
exportadores mantienen en el exterior y la actitud
de las autoridades frente a los principales mercados
del Ecuador.

Fuentes: Banco Central del Ecuador, Analisis Semanal,
Revista Cordes, El Comercio, diario HOY, Revista
Lideres.

Elaboracion: BWR, julio, 2013.
Corte de informacion: marzo - junio 2013, proyeccion a
diciembre 2013.
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v
Riesgo Sectorial: Cooperativas
ANEXO 3 o

de Ahorro y Crédito (COAC)
RIESGO SECTORIAL COOPERATIVAS Tal y como se previé después de la aprobacion de
Bas — la Ley de Economia Popular y Solidaria, el
Crecimiento Jun 2012 - Jun 2013 Privados Mutualistas Financieras o o o Crecimiem.:o del sistemas C.OAC ha SIdO superior al
e R v TS TS de otros sistemas en eI_ universo flnanmerp. C_on la
Cartera productva bruta 04%  128% L% 9% 0% Ley del Sector Financiero Popular y Solidario las
Obligaciones con el piblico 9,3% 178% 10,9% 18,2% 3.9% Cooperativas de ahorro y Crédito adquirieron

Alavista 9,5% 11,5% 6,3% 152% 1234% b - h . d | . bl
Apl 8% 4% 150  184%  30% atribuciones que han sido generalmente imputables
Patrimorio 44%  168%  3T3%  40% 29% a la banca tradicional. Conforme con la Ley, las

Resulados i M R VD N ) instituciones que participan en este sistema reciben

INDICADORES 2 Jun-13 O ek un  tratamiento  diferenciado y preferencial, a
medida que impulsen el desarrollo de la Economia

Privados Sin Diners

ROE 9,0% 9,8% 21,0% 12,4% 3,7% H H

ROA 0,9% 14% 2,0% 2,0% 0,5% POpUIar y SOIIdarla'

Margen de interés neto 76,1% 63,0% 57,8% 614% 424%

Cartera enriesgo/ T. Cartera 31% 4.8% 3,6% 5,5% 6,3% A|gunas de las Ventajas Competitivas que el
Cartera enriesgo + reestructurada por vencer/  3,4% 48% 3,6% 6,2% 6,7% - ) - ..

Capital libre / Activos Productivos + F. Disp 75% 109% -8,7% 13.9% 5,3% Sistema de COAC pose? son: la atom_lgacmn del
Capital Libr  Patrimorio + Prvisiones 500%  559%  B41%  585%  266% mercado al que atiende (permitiendo la
Fuente: Superintendencia de Bancos y Seguros diversificacion de clientes en depositos y cartera),

Elaboracion: BWR el no incursionar en mercados especulativos

riesgosos, fidelidad de mercado a través de la

Contactos relacion estrecha con el socio o cliente, y
Sebastian Baus suficiencia patrimonial gracias a la capitalizacion
(593) —02 226 9767, ext. 104 de los excedentes de cada periodo.

sbaus@bwratings.com
Xavier Navas SUPERINTENDENCIA DE ECONOMIA
(593) -02 226-9767, ext. 112 POPULAR Y SOLIDARIA (SEPS)

Xnavas@bwratings.com

El Reglamento de la “Ley Organica de Economia
Popular y Solidaria”, publicado en el Registro Oficial en
febrero de 2012, dispuso la creacion de la
Superintendencia de Economia Popular y Solidaria
(SEPS). La SEPS inici6 su actividad institucional
SISTEMA COOPERATIVAS DE con el nombramie_nto del Superintendente, Hugo

. Jacome, el 5 de junio de 2012. La SEPS se crea con
AHORRO Y CREDITO el proposito de controlar y mitigar las deficiencias
de regularizacion e irregularidades que respondian

Elaboracion: septiembre 2013
Informacién a: junio 2013

El Sistema de Cooperativas de Ahorro y Credito a la Direccion Nacional De Cooperativas del
(COAC) administra USD 4208 MM o 10.2% del MIES. Sin embargo, no fue hasta el 1ro de enero de
total de activos gestionados por todos los sistemas 2013 cuando las 40 Cooperativas de Ahorro y
fi[laqcieros activos en el pal's, (privados y del sector Crédito, antes reguladas por la SBS, pasan a manos
plblico). Este sistema estd compuesto por 40 de la SEPS, conformando el grupo 4 de este
entidades; 'y estuvo regulado por la segmento.

Superintendencia de Bancos y Seguros (SBS)

hasta el 2012. A partir del 2013 el regulador es la Hasta el momento, la SEPS ha lidiado con la

Superintendencia de la Economia Popular y

e disolucién y liquidacion de Coopera en junio y con
Solidaria (SEPS).

la reapertura, no autorizada, de la cooperativa
Makita Kuk (ambas anteriormente reguladas por el

En el sistema, ninguna cooperativa tiene mas del MIES). Las irregularidades sucitadas en estas
15% del total de activos. Al realizar un analisis por instituciones llamé la atencion de la legislacion
percentiles, se observa que el 25% de las COAC nacional y por ende, la Comision de Desarrollo
concentran el 61% de los activos totales, mientras Econémico de la Asamblea Nacional junto a
que el 75% restante retne el restante 39% de los delegados de la SEPS, preparan un proyecto de
activos del sector. La diversificacion en el sistema reformas a La Ley de Economia Popular y

conlleva un alto nivel de competencia.
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Solidaria. Se puede entreveer que con estas
reformas las actividades complementarias de las
cooperativas seran reguladas, politicas similares a
las que se implement6 en el sistema bancario.

El Presidente Correa ha manifestado su
preocupacion por la proliferacion de cooperativas.
El 13 de mayo finalizo el proceso de ajuste de
estatutos de las cooperativas dispuestas por la Ley
Organica de la Economia Popular y Solidaria. Un
total de 888 cooperativas de ahorro y crédito y una
caja central cumplieron con esta exigencia, entre
ellas las 40 COAC que antes eran reguladas por la
SBS. Ecuador es el tercer pais con mayor cantidad
de cooperativas en América Latina® y con un
control poco adecuado.

En vista de aquello y mediante la resolucion JR-
STE-2013-008, la Junta de Regulacion del Sector
Financiero y Popular dispuso que dentro del plazo
de un afio (a partir de junio 27 de 2013) la SEPS no
podra conceder personalidad juridica a entidades
asociativas o solidarias, cajas y bancos comunales.
También se prohibe que entidades que ya cuenten
con personeria juridica, la apertura de sucursales o
agencias, la captacion de recursos de terceros y que
operaran con miembros externos.

En junio 18 de 2013 el COSEDE aprueba y recibe
el primer aporte inicial para el Fondo de Seguro de
Depoésito  del Sector Financiero, Popular vy
Solidario.

También en junio, se establecid la obligatoriedad y
el procedimiento de notificacién para las
liquidaciones de cooperativas. El reglamento
especial para las intervenciones y liquidaciones de
las cooperativas y la calificacion de sus
interventores y liquidadores fue expedido en
febrero 19 por la SEPS (SEPS-INEPSI-IGPJ-2013-
010).

Como hecho subsecuente a la fecha de anélisis, en
agosto 13 se emite la regulacion (JR-STE-2013-
014) para la integracién y funcionamiento de la
junta de acreedores de las cooperativas que entren a
proceso de liquidacion.

RENTABILIDAD Y GESTION

El Sistema de COAC ha sido un segmento en
expansion; que se ha beneficiado del ciclo creciente
de la economia. Las COAC han mostrado un ritmo
de generacion de nuevos negocios superior al de
otros tipos de instituciones, gracias a la afluencia
de recursos publicos a través de un mayor

® Analisis Semanal, Sept. 13, 2013

financiamiento  de instituciones  financieras

publicas.

Ingresos y Gastos Operacionales

350.000

300.000
2,0%
250.000

200.000 1,5%

150.000

100.000 1,0%

50.000
0,5%

dic-09  dic-10 dic-11

dic-12  jun-11 jun-12  jun-13
-50.000 0,0%

= Provisiones
s Ingresos por Comisiones
Ingresos por Servicios

Gastos de Operacion
e Ingresos por Intereses
Utilidades Financieras

Fuente: SBS
Elaborado: BWR

El total de utilidades en el semestre es de USD
28.5 MM. EI ROA operativo es de 1.47%, la mayor
rentabilidad en relacion a activos de todos los
sistemas (al excluir Diners del sistema de
financieras). Sin embargo, tanto el ROA (1.41%)
como el ROE (9.80%) decrecen anualmente. En
parte, esto se debe a los cambios suscitados en la
normativa que obligan a constituir mayor cantidad
de provisiones. Ademas, un ambiente cada vez més
competitivo y regularizado, resulta en el uso mas
agresivo de las tasas pasivas de interés.

Este afio los ingresos a través de la intermediacion
financiera crecen en 17.1%. Pero también
incrementa el costo de fondeo aumentando en
25.7% anual los intereses pagados.

En consecuencia, se presiona el margen de interés
neto del Sistema COAC (62.99%), continuando
con la tendencia decreciente de otros afios. El
margen de interés neto del Sistema esta por debajo
del sistema de bancos privados que alcanzé el 76%.

Margen de Interés Neto
(jun-2013)

100%

80% 76,0%

63,0% 61,4% 57.8%

60%

42,4%

40% |

20% |

0%

Bancos COAC
Privados

Fuente: SBS
Elaborado: BWR

Mutualistas Financieras sin
Diners

Financieras

La estructura operativa de las cooperativas es
pesada y continda creciendo en la mayoria; no se
esperaria que dichas estructuras se vuelvan mas
eficientes en el corto plazo, debido a que la
inversion que requiere el Sistema para la
administracion integral de sus riesgos y para el
adecuado control de lavado de activos aumenta la

COOPERATIVA DE AHORRO Y CREDITO

20

Asociados a:

Conozca su riesgo ... exija integridad y transparencia, BankWatch Ratings I.:ltch I{H{ | n 3(—)5



BANK WATCHRATINGSS.A.

CALIFICADORA DE RIESGOS
A\ 4

COAC JARDIN AZUAYO LTDA.

carga operativa. En promedio, los gastos
operacionales en relacion a ingresos aumentan de
79.62% en jun-12 a 82.36% para jun-13.

Las cooperativas no gozan de los mismos sistemas
tecnoldgicos o0 capacitaciones que los bancos
privados, dificultindose la optimizacion de
procesos. Ademas, no generan el mismo volumen
de actividad e ingresos que los bancos, reduciendo
la capacidad de diluir su gasto operativo.

Para jun-2013 ocho de las cuarenta COACS tienen
un MON negativo — en jun-2012 fueron solamente
cuatro.

CALIDAD DEL ACTIVO

En el Sistema de Cooperativas de Ahorro y Crédito
el portafolio de crédito es el activo principal
(71.5% respecto a activos brutos). La estructura de
cartera de crédito se distribuye en: 51.2% consumo,
37.5% microempresa, 7.3% vivienda y 4%
comercial. Por retorno y competencia, la gestion
comercial del sector se ha enfocado en el crédito de
consumo y microcrédito. Las participaciones de las
distintas lineas de crédito no cambian
significativamente durante el trimestre y tampoco
durante el altimo afio.

El crecimiento anual de la cartera es de 14% (USD
404.9 MM). Este se basa, principalmente, en el
incremento de créditos de consumo, que
corresponde al 64% del crecimiento total de la
cartera bruta del sistema en el afio.

Al ser el segmento financiero con la cartera de
mayor crecimiento, el rapido incremento de la
cartera en riesgo es consistente a la estructura de
negocios del segmento. A jun-13, la morosidad
total del Sistema COAC es 4.81%; desde dic-11 se
observa un repunte en dicho indicador. La linea de
microcrédito sigue siendo la cartera de mayor
riesgo, morosidad de 6.41%. Este se explica por la
falta de una tecnologia micro financiera especifica
y por el nicho de mercado al que atiende que se ha
caracterizado por tener las morosidades mas altas
dado su caracter informal.

FONDEO Y LIQUIDEZ

El fondeo proviene fundamentalmente (73%) de los
depositos de terceros; la estructura de los recursos
del publico es: depésitos a plazo (57%), a la vista
(41%) vy restringidos (2%), a partir de jun-12, los
depositos de mayor crecimiento anual fueron los
depésitos a plazo (23%). Por la composicion del
pasivo se observa un acceso limitado de estas
entidades a obligaciones financieras o el mercado
de valores. Sin embargo, ahora las cooperativas

mas grandes tiene la facultad para poder emitir
obligaciones a través del mercado de valores.

La gestion de activos y pasivos refleja descalces en
el corto plazo, con mas vencimiento de pasivos
respecto de la realizacion esperada de activos. Los
depositantes muestran preferencia por el corto
plazo, el 78% de los depositos a plazo tiene
vencimientos menores a 181 dias. Por otro lado,
los clientes se interesan por operaciones a mediano
y largo plazo; el portafolio de créditos del Sistema
de Cooperativas en un 61.5% tiene vencimientos de
mas de 360 dias. Dicho descalce se hace més
importante por la tendencia a decrecer que se
observa en los indicadores de liquidez de las
cooperativas; pues al presionarse la liquidez actual
se acentua el riesgo de concentracion en depositos.

SUFICIENCIA DE CAPITAL

El sistema cooperativas ha conservado importantes
reservas patrimoniales, factor que le ha brindado
histéricamente una posicion mejor que otros
sistemas (solamente superado por la Banca
Puablica). Los resultados positivos a fin de ejercicio
han sido un constante soporte para el patrimonio.
Esta estructura patrimonial es necesaria, frente a
los riesgos inherentes del sistema; sin embargo
preocupa la tendencia a decrecer que se observa en
la mayoria de los indicadores de capitalizacién.

Capital libre / Activos Productivos + F. Disp
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El capital libre decrece levemente en el semestre,
en relacion a los activos productivos y fondos
disponibles disminuye en 0.6 p.p.; mientras la
disminucién semestral del capital libre en relacion
al patrimonio es de 0.4 p.p.
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