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Perfil

La Cooperativa de Ahorro y Crédito 29 de Octubre fue
fundada por un grupo de paracaidistas perteneciente a las
Fuerzas Armadas y se constituyo en la ciudad de Quito
en mayo de 1972. Lleva operando en el sistema
cooperativo por mas de 37 afios con el objetivo de
promover la cooperacion econdémica y social entre sus
socios, fomentar la educacion, difundir y practicar los
principios del cooperativismo y mantener relaciones con
otras organizaciones cooperativas.

A partir de septiembre de 1999 estd bajo la supervision
directa de la Superintendencia de Bancos y Seguros, bajo
el mismo esquema regulatorio aplicable a la banca,
regido por la Ley General de Instituciones del Sistema
Financiero, sus estatutos y reglamentos internos.

La Cooperativa se ha destacado tradicionalmente por su
colocacion de cartera en créditos de consumo aunque ha
diversificado su negocio hacia el area de microcrédito y
vivienda.  Actualmente cuenta con una amplia red
comercial distribuida a nivel nacional, lo cual la ha
posicionado como la tercera cooperativa mas grande del
sistema.

COMITE: Diciembre 30, 2009

ESTADOS FINANCIEROS A: Septiembre, 2009

= RAZONAMIENTO DE LA
CALIFICACION

El Comité de Calificacion de BankWatch Ratings S.A.,
con base en la gestién, estados financieros y demas
informacién entregada por la COOPERATIVA DE
AHORRO Y CREDITO 29 DE OCTUBRE Ltda. a
septiembre del 2009, resolvié mantener la calificacion de
“BBB+”, que de acuerdo con la Resolucion No JB-2002-
465 de la Junta Bancaria, contiene la siguiente
definicion:

“Se considera que claramente esta institucion tiene
buen crédito. Aunque son evidentes algunos obstdculos
menores, éstos no son serios y/o son perfectamente
manejables a corto plazo”.

Las calificaciones otorgadas son calificaciones locales
que indican el riesgo de crédito relativo dentro del
mercado ecuatoriano, por lo tanto no incorporan el riesgo
pais ni los efectos que se generarian por cambios en la
politica monetaria y/o cambiaria. La calificacion
incorpora los riesgos sistémicos que provienen de
factores macroeconémicos tanto internos como externos
y que afectan el riesgo crediticio de las instituciones del
sistema.

La calificacion incorpora la opinién de la Calificadora
respecto al posicionamiento que tiene la Cooperativa en
el mercado, constituyéndose como la inica institucion de
su naturaleza con agencias en todo el pais; factor que
representa una ventaja competitiva frente al resto de
cooperativas que integran el sistema. Influye también la
preservacion de las captaciones en un entorno
macroeconomico que  permanece fragil, el
comportamiento creciente de la cartera de créditos y una
holgada cobertura de liquidez frente al requerimiento
minimo. Ademas la instituciéon se ha enfocado en
controlar el riesgo crediticio de modo que su indice de
morosidad se mantiene en el orden de un digito y
siempre menor al promedio del sistema de cooperativas,
sumado a un incremento en los niveles de cobertura en el
ultimo trimestre del afio.

Se debe considerar sin embargo que los gastos de
operacion y provisiones mantienen un peso significativo
dentro del balance presionando en mayor medida el
margen operativo neto, el mismo que se reduce
provocando que la rentabilidad operativa de este
trimestre sea menor.

Si bien el patrimonio de la institucion crece gracias a los
resultados del periodo, el capital libre disminuye respecto

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 analisis se realiza sobre los estados financieros consolidados de la institucion y sus subsidiarias. Contribuyen al proceso, la informacion publica disponible, informacion
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a su histérico lo cual incide en una menor cobertura
sobre sus activos productivos y fondos disponibles. El
capital primario representa el 86.5% del patrimonio
técnico constituido. Aunque este indice es ligeramente
superior al promedio de cooperativas del sistema, el resto
de indicadores de capitalizacion son inferiores respecto a
Sep-08.

El desarrollo de los resultados de la Cooperativa es
positivo y perfila un movimiento de calificacion en el
corto plazo.

e ANALISIS FODA
FORTALEZAS

e Amplia red comercial distribuida a nivel nacional.
e  Baja concentracion de la cartera.

e Diversificacion de las captaciones.

e Diversificacion de negocios y productos.

e  Posicionamiento en el mercado.

OPORTUNIDADES

e  Cooperativismo con respaldo constitucional.

e Convenios con Fuerzas Armadas, Policia y otros
organismos.

e Acuerdo de servicios de ventanilla, transferencias
interbancarias y red de cajeros disponible en el
sistema.

e  Optimizacion base de clientes.

e Control de riesgos operativos en desarrollo para
mejorar procesos y metodologias.

e Lineas de crédito para redescuento y calce de plazos
y costos.

e  Convenios con organismos de fomento cooperativo.

DEBILIDADES
e Crecimiento importante de gastos operacionales y
provisiones.

e  Gastos de operacion aprietan margenes.

AMENAZAS
e Contraccion de la economia internacional vy
nacional.

e Contraccion del sistema financiero nacional en
general, debido a disminucién de la liquidez.

e Intervencion estatal para regular las tasas de interés
y costos de los servicios financieros.

e Posible sobreendeudamiento a futuro en el
segmento de operaciones de consumo en el sistema
financiero en general.

e  Mercado altamente competitivo, por la participacion
del Estado y otras entidades financieras.

HECHOS RELEVANTES Y SUBSECUENTES

=  Las entidades del sistema financiero ecuatoriano, se
encuentran  inmersas en el proceso de
reconocimiento del riesgo de crédito y del riesgo
operativo, conforme los lineamientos de Basilea II.
De acuerdo a la planificacion de la SBS., el plazo

maximo de cumplimiento de la norma de gestion de
riesgo operativo fue el 31 de agosto de 2009 para
todas las instituciones financieras excepto para las
cooperativas y mutualistas cuyo plazo se extendid
hasta el 31 de diciembre del 2010.

En el mes de diciembre 08 se aprueba la Ley de
Creacién de la Red de Seguridad Financiera por
la cual 1) se crea el Fondo de Liquidez del Sistema
Financiero Ecuatoriano, en el cual las instituciones
financieras privadas deberan mantener recursos por
el 3% de sus depdsitos sujetos a encaje y realizar
aportes adicionales anuales por 2.5 por mil de sus
depositos sujetos a encaje. El1 12 de junio de 2009 el
Directorio del Fondo de Liquidez del Sistema
Financiero Ecuatoriano aprueba el Estatuto de
dicho Fondo, dentro del cual se definen sus
caracteristicas como prestamista de ultima
instancia ; 2) se crea la Corporacion del Seguro
de Depésitos, 3) y se elimina el pago de impuestos
al otorgamiento de crédito en todas las
operaciones activas concedidas por las instituciones
del sistema financiero. Por otro lado, el
requerimiento de encaje disminuye de 4% a 2%.

Reformas tributarias a partir del 30 diciembre
2008: 1) incremento del impuesto a la salida de
divisas del 0.5% al 1%; ii) creacion del impuesto a
los activos en el exterior, aplicable a los fondos
disponibles e inversiones que mantengan en el
exterior las entidades privadas controladas por la
SBS y las intendencias del Mercado de Valores de
la SCS; la tarifa del impuesto para los activos en el
exterior es del 0.084% sobre saldos promedios
mensuales.

La aplicacion de la reduccion de la tarifa de
impuesto a la renta (10 puntos porcentuales
menos) por la reinversion de utilidades de
instituciones financieras, cooperativas de ahorro y
crédito y similares dispuestas por el articulo 37 de la
Ley de Régimen Tributario Interno a partir de la
reforma efectuada por el articulo 1 de la Ley
Reformatoria a la Ley de Régimen Tributario
Interno, y a la Ley reformatoria para la Equidad
Tributaria del Ecuador, aplica desde el ejercicio
econdémico del afio 2009, en cumplimiento de lo
previsto por el articulo 11 del Cdédigo Tributario.

El 25 de marzo de 2009 con resolucion No.180-
2009, el Banco Central del Ecuador establece una
Reserva Minima de Liquidez aplicable a todas las
Instituciones del Sistema Financiero. Con
resolucion No. 188-2009, del 29 de mayo-09, se
define que parte de las reservas minimas (minimo
6% de la reserva minima) deben mantenerse en el
BCE, en el Fondo de Liquidez y en otra institucion
financiera publica. Con resolucion No. 189-2009 del
29 de mayo-09, el BCE determina el Coeficiente de
Liquidez Doméstica que representa la proporcion
minima de reservas locales sobre las reservas totales
y que debe ser minimo del 45%, exceptuando para
este calculo el aporte al Fondo de Liquidez. Las
IFIS debieron llegar a cumplir con el coeficiente
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indicado hasta agosto-09. A junio-09 dicho
coeficiente debe ser de al menos 40%.

Desde mediados de junio de 2009, los segmentos
de consumo se unificaran en uno solo y la nueva
tasa maxima para el segmento unificado desde
junio-09 se mantiene en 18.92% anual, reduciendo
ingresos en estas operaciones fundamentalmente en
los segmentos Cooperativo y de Financieras y en
general en el segmento de consumo minorista,
incluyendo el de tarjetas de crédito con cupos de
consumo minimo de USD1.500.

El 22 de junio-09 la Junta Bancaria emite las
resoluciones JB-2009 -1315 y 1316 por medio de
las cuales se limita el cobro de servicios de las
IFIS. Este rubro histéricamente ha constituido un
ingreso importante para compensar la presion en el
margen financiero y la reduccion de las comisiones.

El 26 y 28 de agosto-09, el BCE emite las
resoluciones 197 'y 198, respectivamente, las
mismas que determinan que el directorio de dicha
institucion fijara la tasa pasiva efectiva maxima
en los siguientes casos:

1. Inversiones de IFIS publicas en IFIS privadas

2. Inversiones de instituciones no financieras
publicas en IFIS publicas.

3. Inversiones de instituciones publicas del
sistema de seguridad social en IFIS privadas y
publicas  sujetas al control de la
Superintendencia de Bancos y Seguros.

= FEl 5 de Agosto de 2009 con resolucion
CNVO005-2009, el Consejo Nacional de
Valores incluye al Banco del Instituto de
Seguridad Social como participante en el
Mercado de Valores, en su condicion de
Administrador de los fondos previsionales
publicos. Esta IFI participara en el Mercado
de Valores como emisor, estructurador e
inversionista institucional, lo hara bajo criterios
de banca de inversion y se sujetard a las
disposiciones del CNV. Se espera que esta
institucion inicie sus operaciones en marzo de
2010.

= El 10 de septiembre-09 se emite la resolucion
JB-2009-1408 la misma que hace reformas al
calculo del Patrimonio técnico de las IFIS:
1) En el grupo 34 “otros aportes patrimoniales”
del patrimonio técnico primario se deduce la
subcuenta 340210 “otros aportes patrimoniales
—donaciones en bienes” y la cuenta 3490 “otros
aportes patrimoniales-otros”. 2) Anteriormente
se consideraba el 95% del capital social como
parte del patrimonio técnico primario, para el
caso de las cooperativas de ahorro y crédito
que realizan intermediacion financiera con el
publico; ahora en virtud de la reforma, se
considerara el 100% de los certificados de
aportacion obligatoria mas el porcentaje de los
certificados de aportacion comunes.

= El 24 de septiembre -09, se emite la resolucion
del BCE NO0.200-2009 sobre la Inversion
Doméstica de ahorros publicos. Esta medida
implica que toda inversion del sector publico

no financiero (no incluye la seguridad social)
tendra que ser retirada de la banca privada en
su vencimiento para colocar en el BCE o en
instituciones financieras ptblicas. El objetivo
es canalizar a la economia los excedentes de
ahorro publico a través de la banca publica.

El 5 de octubre el Pleno de la Asamblea
Nacional expide la Ley Reformatoria a la Ley
de Régimen Monetario y Banco del
estado(s/n), a través de la cual se elimina la
autonomia del Banco Central del Ecuador y se
lo somete a la Funcion Ejecutiva por medio de
la conformacién y atribuciones del directorio.

En octubre-20 de 2009, el Presidente anuncia
el incremento del crédito, gasto y subsidios.

En noviembre-2009 se instauran los cortes de
luz en todo el pais.

ENTORNO ECONOMICO Y RIESGO
SECTORIAL

ENTORNO MACROECONOMICO

A continuacion un resumen de los acontecimientos mas
importantes del entorno macroeconémico durante el
2009, y las perspectivas para fines de este afio y para el
2010 seglin Analisis Semanal.

Frente al 2008 importante deterioro de la
balanza de pagos por la caida de las
exportaciones petroleras (estimado-45%),
reduccion de remesas (estimado-10%) y
menores exportaciones privadas (estimado-
7%). Se logra casi un equilibrio gracias a la
restriccion de importaciones.
= Durante los primeros meses del 2009, el
precio del petréleo se mantuvo en torno
a USD 35 por barril, el menor registrado
desde el 2005. A partir del mes de abril
el precio del barril cambia su tendencia
y presenta un alza hasta llegar a
cotizarse en USD 65 en nov-09
(USD57.75 a junio 09).
= Petroecuador incrementa su produccion
pero la produccion privada cae de
manera importante lo que generaria una
reduccion total de la produccion de -
1.7%. Se esperaria que la produccion de
Petroecuador se mantenga para el 2010
mientras que la produccion privada
seguiria declinando pero a menores
tasas.
= Las remesas se reducen por la crisis

inmobiliaria de Estados Unidos vy
Espaiia.
= Probable extension del ATPDEA.

Luego depende de lo que pase con TLC
colombiano.
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=  Por razones politicas se pretende
reemplazar a la CAN por el ALBA. (se
presentan problemas de cobro y otros).

=  Salvaguardia cambiaria con Colombia
sera reemplazada por aranceles.

e  Presion adicional:1) si se cumple lo ofrecido
por el Presidente en cuanto al incremento del
crédito, del gasto y los subsidios. 2)Deterioro
econdmico por régimen de apagones.

e El déficit interno que supera los 4 puntos del
PIB consume las reservas, entre esos los
fondos de la seguridad social.

= La relacion de ingresos corrientes sobre
gastos corrientes es de 1,1:1 en el 2009,
para el 2010 esta relacion seria de 1:1

e El financiamiento del déficit proviene de la
facilidad petrolera otorgada por Petrochina por
USD1000MM, de un préstamo de FLAR, y de
la Asignacion del FMI.

e  Se considera que el escenario fiscal del 2010-
2011 seria manejable, consumiendo
reservas, siempre y cuando el Gobierno
controle sus gastos, se solucione lo antes
posible el tema de los cortes de luz y se tenga
accesos a financiamiento del exterior.

e En cuanto al sector privado se esperaria que
las empresas aprovechen de la liquidez
produciendo a capacidad, pero no se prevén
incrementos importantes en la capacidad
productiva; por lo tanto, la demanda de
crédito distinto al consumo no sera
importante.

=  Las empresas con mayor proyeccion en
este afio seran las que provean a los
estratos econdmicos mas bajos de la
poblacion.

= Agquellas que provean de bienes de lujo
enfrentaran mayores dificultades para
vender.

e Se estima que para el 2009 la variacion del
PIB sea de entre 1% vy -0.40%,
influenciada por el comportamiento del PIB
petrolero que decreceria en -4.90%
mientras que la variacion del PIB no
petrolero seria de + 1.40%. Para el 2010 se
esperaria que el PIB Global crezca en 1%, el
PIB no petrolero en 2.40% y el petrolero
decline en -7.2%.

= Debe considerarse que el 2008 fue un
buen afio para casi todos los sectores y
que su expansion se vio influenciada por
la bonanza petrolera del 2007.

=  Enel 2009 en cambio declinan todas las
actividades. Este comportamiento
estuvo influenciado por la crisis
mundial.

=  Uno de los segmentos que se contrae
con mayor fuerza es el comercial que
pasa de un crecimiento del 8.35% a una
reduccion de — 4.1%. Mientras que se
preservo la demanda interna para la

oferta nacional, las importaciones
cayeron mas que el PIB por las
restricciones impuestas.

=  El consumo de hogares pasa de 7.9% a -
1.4% en el 2009 y se espera que en el
2010 crezca en alrededor del 2%.

e No se espera una tasa de crecimiento mayor
en un futuro previsible, mas bien el riesgo
de desestabilizacion persiste especialmente si
no se logra nivelar el nivel de ingresos
fiscales con el gasto fiscal.

e  El desempleo pasa de 7.1% en el 2008 a 9.1%
en el 2009.

e La brecha entre el costo de la canasta basica
familiar y el ingreso familiar se ha reducido
significativamente. Frente al salario minimo
la brecha se ha reducido pero sigue siendo
amplia.

e Se esperaria que la inflacion se mantenga
alrededor del 3.5% tanto en el 2009 como en el
2010.

e (Caida del precio de la materia prima baja los
precios al productor.

e  Se esperaria que las autoridades bajen los topes
de las tasas de interés (aprox. 1 punto
porcentual) para las empresas y microcrédito
pero no para el crédito de consumo que se
incrementaria (aprox. 1 punto porcentual). La
tasa pasiva aumentaria ligeramente.

e La brecha negativa en la balanza de pagos
pudiera causar una profunda recesion por
falta de liquidez. Si la crisis de liquidez se
profundiza el gobierno se veria en la
necesidad de introducir una nueva moneda
en la economia, lo cual seria muy dificil de
controlar. No se esperaria que esto se de en
este o el proximo afio.

e Una vez superada la crisis internacional, en
el mediano plazo el gobierno podria buscar
la desdolarizacion para poder controlar
todas las variables econémicas.

SISTEMA FINANCIERO

Las estrategias del gobierno apuntan a canalizar recursos
hacia las areas estratégicas y hacia la economia popular y
solidaria a través de la banca publica, cooperativas y
sociedades financieras. Este  objetivo del Gobierno
impulsard el protagonismo de la banca publica y es
consistente con sus politicas populares, a las que
contribuira la creacion del nuevo Banco del IESS que
captara una parte importante de los recursos de los
ecuatorianos. Tomando en cuenta la experiencia historica
del manejo de las IFIS publicas y el control del gobierno
sobre dichas instituciones, se estima que el riesgo
operativo y de crédito de dichas IFIS es alto. Representan
una amenaza para los recursos que manejen las IFIS
publicas, los intereses politicos, que pudieran
sobreponerse a los criterios técnicos.

A vpartir de las resoluciones expedidas desde el aflo
anterior, se evidencia que el Gobierno busca intervenir y
mantener control sobre el sistema financiero nacional.
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De esta manera se observa con preocupacion la pérdida
de autonomia del sistema financiero privado que también
debe sujetarse a decisiones politicas mas que técnicas.

El sistema financiero privado ha pasado por una etapa
compleja el 2009, influenciado por la tensa relacion con
el gobierno, la aprobacion de leyes y las resoluciones del
Baco Central del Ecuador que han limitado su gestion.
Una de las ultimas resoluciones emitidas en sep-09 en
cuanto a que los fondos publicos se manejen en la banca
publica y en el BCE implicara que salgan del sistema
financiero privado alrededor de USD1.086 millones
seglin el BCE. Para compensar esa salida de recursos se
han activado distintas estrategias entre las que estan
incrementos de la tasa pasiva y mecanismos de
titularizacion para captar fondos especialmente del IESS
que es el principal inversionista del mercado.

En el 2008, los depositos con el publico de los bancos
privados crecieron en 24%, mientras que las operaciones
de crédito aumentaron en 27%. La tendencia creciente
de depdsitos y colocacion de cartera que se mantuvo
durante el afio 2008 y que demostraba que la economia
ecuatoriana se mantenia con buenos niveles de liquidez,
cambié considerablemente.  Entre septiembre-08 y
septiembre-09, los depositos del publico en los bancos
privados crecieron en apenas 1%, y estos en relacion a
dic-08 se redujeron en -1.9% la cartera de crédito de los
bancos privados, disminuyd entre el 3T0O8 y 3T09 en
0.75%, y con respecto a dic-08, esta disminuy6 en -6%.
Tanto la cartera como las captaciones del publico
muestran un repunte entre el 2T y el 3T09.

La cartera que ha crecido desde sep-08 es la cartera de
consumo y la de microcrédito mientras que la comercial
y de vivienda se ha reducido. La morosidad total crece
en todos los segmentos pero son precisamente el
microcrédito y el consumo especialmente, los que mayor
deterioro presentan. La morosidad total del sistema a
sep-09 es de 3.40%. La morosidad total que la cartera de
consumo y microcrédito alcanzan 5.13% y 5.17%
respectivamente.

La cobertura de la cartera total con provisiones se
incrementa con respecto al 3TO8 pero en relaciéon a la
cartera en riesgo, la cobertura tiende a reducirse a pesar
de que se establecen en este afilo mayores provisiones.
Esta situacion es el reflejo del deterioro de la cartera del
sistema de bancos privados.

Los resultados netos del sistema de bancos privados
presentaron a sep-09 una contraccion de 42.47% frente
a sep-08. Esto se reflejo en el ROA y ROE que pasaron
de 2.52% y 23.88% en el 3T08 a 1.32% y 12.32%
respectivamente. Los resultados del sistema siguen
viniendo principalmente de los ingresos operativos.
Debe tomarse en cuenta que los resultados netos de sep-
08 incorporaron ingresos no operativos extraordinarios
que no se repitieron en el 2009. El desempeifio de los
resultados del 2009 es consecuencia de menores
ingresos por interés (menor rentabilidad de los activos-
control de tasas y activos productivos mas pequefios) y
menores ingresos operacionales, mientras que los gastos
de operacion y las provisiones crecen de manera
importante. Los gastos operacionales incluyendo

provisiones sobre ingresos operativos, pasan de 76.51%
en el 3TO8 a 83.05% en el 3T09, ocasionando una
reduccion del 27.4% en el margen operacional neto.

A sep-09, el indice de patrimonio técnico /activos
ponderados por riesgo (13.97%) disminuye con respecto
al trimestre anterior pero se recupera ligeramente en
relacion al 3TO8. Esto se debe principalmente a la
reduccion de los activos ponderados por riesgo. El
Capital libre como proporcion del patrimonio mas
provisiones (43.47%) muestra el mismo comportamiento.
En relacion a los activos productivos el patrimonio libre
es del 7.2% similar al trimestre anterior y superior al
3T09, gracias a las utilidades del periodo que se registran
dentro del patrimonio hasta el momento; contribuyen
también las provisiones establecidas.

Los niveles de liquidez estructural que durante los dos
primeros trimestres del afio cayeron en relacion al 2008,
se han recuperado y se mantienen en niveles adecuados.
Influye en los niveles actuales de liquidez la lenta
colocacion del crédito.

De lo dicho anteriormente y de las tendencias observadas
se desprende que los mayores riesgos para el sistema
financiero privado giran alrededor de su capacidad de
generacion. Esta capacidad de generacion se relaciona a
la posibilidad de al menos mantener el fondeo en un
ambiente de incertidumbre, de pérdida de confianza y de
canalizacion dirigida de recursos y de producir activos
de buena calidad en un entorno macroeconémico que
afecta la capacidad de pago tanto de empresas como de
personas.  Adicionalmente, el efecto negativo en la
capacidad de pago de los deudores del sistema financiero
se agravaria por la falta de liquidez que restringiria las
probabilidades de refinanciamiento de las deudas y
promoveria el aumento de la morosidad del sistema. Asi
mismo, la vulnerabilidad del sistema financiero seria
mayor si es que se concreta la intervencion del gobierno
en las politicas de originaciéon de cartera y si las
instituciones se ven obligadas a asumir mayores riesgos
para generar ingresos. Por otro lado, la generacion de
ingresos se enfrenta al control de tasas, de comisiones y
de cargos por servicios impuestas por el gobierno lo cual
viene presionando el margen operacional, mientras que
tanto los gastos de operaciones como los requerimientos
de provisiones mantienen una tendencia creciente. Se
esperaria que las instituciones del sistema traten de
mantener tanto la cobertura de los activos de riesgo con
provisiones como los niveles de liquidez lo cual de ser el
caso, tendria también un efecto negativo en los
resultados.

Siendo que las utilidades han constituido la principal
fuente de fortalecimiento patrimonial del sistema, y
considerando que esta fuente se esta contrayendo, serd un
reto para el sistema mantener los niveles patrimoniales
actuales que permitan enfrentar los riesgos esperados y
no esperados.

avances realizados en cuanto a la
Administracion  Integral de Riesgos, persisten
debilidades en cuanto al control, monitoreo y
cuantificacion de los riesgos tanto desde la perspectiva
interna como desde los entes de control. El sistema

Pese a los
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financiero ecuatoriano muestra caracteristicas de
concentracion en muchas areas lo que incrementa su
vulnerabilidad a factores internos y externos. Entre otras
las instituciones nacionales privadas del sistema
financiero presentan concentraciébn accionaria |y
participaciéon de los accionistas mayoritarios en las
decisiones estratégicas del negocio por lo cual las
administraciones carecen de independencia.

= ESTRUCTURA DE LA
COOPERATIVA

GOBIERNO CORPORATIVO

La Cooperativa 29 de Octubre debe regirse a las
disposiciones establecidas en la Ley General de
Instituciones del Sistema Financiero y en la normativa de
la Codificacion de Resoluciones de la Superintendencia
de Bancos y Seguros y la Junta Bancaria. Actualmente
cuenta con las instancias administrativas y de control
previstas en la normativa y no ha reportado problemas de
gobierno corporativo.

Las normas de buen gobierno corporativo se fortalecen
gracias a un codigo de ética establecido formalmente y
difundido en todos los niveles de la entidad. A lo que se
suma la mayor transparencia y eficiencia que genera la
aplicacion de un manual que contempla la administracion
por procesos. La entidad cuenta ademas con una matriz
que establece los mecanismos de control interno que la
institucion debe mantener para mitigar la exposicion al
riesgo operativo y esta en constante actualizacion.

La institucion culmind con el proceso de eleccion del
Consejo de Administracion, el mismo que fue reelegido
por dos afios consecutivos por lo que se esperaria una
continuidad en el cumplimiento de los principales
objetivos trazados en su plan estratégico.

ESTRUCTURA ACCIONARIAL Y SOPORTE

El capital social de la Cooperativa se compone
actualmente por el aporte de 129.532 socios activos,
cuyos certificados de aportacion pueden ser de caracter
comun u obligatorio. De conformidad con el decreto
354, la CAC.29 de Octubre ha desincorporado
paulatinamente la participacion de los certificados
comunes dentro del capital social, de manera que la
posicion de solvencia de la entidad se basa a Sep-09 en
un 88.4% en aportaciones obligatorias garantizando la
permanencia de estos recursos dentro de la entidad. En
el mismo periodo, los certificados comunes tienen una
participacion del 11.6%, la misma que deberd
desincorporarse hasta diciembre de este afio.

ESTRUCTURA ADMINISTRATIVA

CARGO NOMBRE

Presidente Gral. Juan Francisco Donoso Game
Vicepresidente |Gral. Telmo Sandoval B.

Secretario Lic. Nelson Fabian Madera

Vocal Principal |Tcrn. Raul Euddfilo Alarcon C.
Vocal Principal |Ing. Consuelo Narcisa Carranco C.

La maxima instancia administrativa es el Consejo de
Administracion presidida por el Presidente de la
Cooperativa, el Gral. Juan Francisco Donoso e integrada
por cuatro miembros mas calificados respecto de su
idoneidad por la Superintendencia de Bancos y Seguros.

La estructura administrativa fue modificada en el primer
trimestre del afio 2008 y actualmente cuenta con el
soporte técnico de los comités de auditoria, calificacion
de activos, administracion integral de riesgos y el area de
Auditoria Interna. La entidad tiene 347 empleados
distribuidos en sus 34 agencias a nivel nacional. Este
afio la entidad decidio incorporar a un Coordinador de
control interno con el fin de fortalecer su proceso de
administracion integral de riesgos.

Uno de los ejes estratégicos de la institucion consiste en
mejorar el nivel de desempefio de sus recursos humanos,
para lo cual se ha trazado la meta de alcanzar un
promedio por competencias de 9 sobre 10 puntos y un
nivel de clima laboral no menor al 86% hasta el 2010.
Para lograrlo, se ha propuesto mejorar el subsistema de
remuneraciones e incentivos del personal, coordinar una
evaluaciéon externa, implementar un sistema de
capacitacion virtual y desarrollar e implementar un
modelo de higiene y seguridad industrial.

e DESCRIPCION DEL NEGOCIO Y
ESTRATEGIAS

Con su oficina matriz en Quito y 34 agencias adicionales,
la CAC 29 de Octubre provee al publico de servicios de
intermediacion financiera con cobertura nacional.

Su mercado objetivo constituyen los socios con ingresos
promedio entre 300 a 700 dolares, de preferencia
asalariados con una fuente de ingresos estable como
pequefios comerciantes o grupos relacionados a las
Fuerzas Armadas y Policiales del Ecuador. El rango de
edad de su mercado objetivo esta entre los 25 a los 65
afios.

La entidad cuenta actualmente con 34 cajeros
automaticos propios distribuidos a nivel nacional,
ademés de convenios para pago de giros y uso de
ventanillas de atencion.

Una de sus fortalezas institucionales frente a su
competencia constituye la diversificacion de sus
productos de captacion, para lo cual ofrece diversos tipos
de aperturas de cuentas de ahorro (cliente, crecer, mejor
futuro), depdsitos a plazo fijo, pago de giros, tarjetas de
débito para compras y pagos en locales afiliados,
transacciones de avances de efectivo, transferencias
interbancarias a través del BCE, cobros automaticos con
débito a la cuenta etc.

Adicionalmente provee al publico de otro tipo de
servicios como seguro de vida y médico, servicios
exequiales, pago del bono de desarrollo humano,
deposito de sueldos y descuentos tabulados, servicio de
emision de certificados SOAT, consultas via Web y el
sistema de pago interbancario para salarios y pensiones
del IESS.

De igual manera, la estructura de la cartera de créditos se
caracteriza por su diversificacion orientandose a cubrir
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primordialmente el segmento de consumo. Aunque la
entidad mantiene una participacién importante de los
segmentos microcrédito y vivienda dentro de la cartera
bruta total.

Su plan estratégico para el periodo 2009-2012 establece
el cumplimiento de cuatro objetivos principales basados
en la misma plataforma de controles aplicados en el
2008. La diferencia es que el plan estratégico actual
considera un incremento en las metas de eficiencia para
lo cual se necesitara de un mayor esfuerzo institucional.

Los objetivos contemplados en su plan estratégico se
detallan a continuacion:

1)  Alcanzar un 90% de satisfaccion al cliente.

2) Mantener un desempefio promedio de su
personal no menor a 9/10 puntos y un nivel de
clima laboral no menor al 86%.

3) Aumentar la participacion de mercado sobre
todo en tamafio de cartera y depositos a la vista
y a plazo. De igual manera, mantener la
rentabilidad dentro de los pardmetros
adecuados y establecidos por la institucion.

4) Obtener la certificacion ISO 9001-2000 hasta
finalizar el afio 2010.

Actualmente la entidad estd llevando a cabo una
campafia agresiva de publicidad a través de diversos
medios de comunicacién, ademds de sorteos y
actividades de promocion con el fin de cumplir con los
objetivos planteados anteriormente.

e PROYECCIONES,
COMPORTAMIENTO DE LOS
PRINCIPALES OBJETIVOS

El presupuesto del 2009 fue objeto de reforma debido a
la evolucion negativa de las variables macroeconémicas
para lo cual la entidad ajusté las metas de liquidez,
morosidad, cartera, cobertura, y  captaciones. En
términos generales, la Cooperativa ha logrado cumplir
significativamente y en algunos casos sobre cumplir las
metas de crecimiento contempladas en su presupuesto
principalmente en lo que respecta a colocacion de
cartera, captacion de depositos y resultados.

El monto real de activos fijos y el gasto en
depreciaciones y amortizaciones no alcanzaron el valor
presupuestado debido a que no se concretd la compra de
los programas de computacion para el nuevo software ni
se adquirio el edificio que la Cooperativa habia
planificado comprar en este trimestre. La institucion
tiene planificado la compra de un bien inmueble para
reubicar una de sus agencias en la zona norte del pais de
modo que se logre consolidar su presencia.

Para adecuaciones del inmueble la Cooperativa
presupuestd6 USD 2.200 M y para la instalacion de
equipos informaticos USD 230 M, montos que la
institucion espera financiar mediante un préstamo.

Aparte del cumplimiento de las metas trazadas en su
presupuesto, uno de los principales objetivos de la
institucion consiste en la obtencion de la certificacion de
calidad ISO 9001-2000, para lo cual la Cooperativa ha

volcado sus esfuerzos a su fortalecimiento institucional
emprendiendo acciones encaminadas a mejorar el
sistema de informacion gerencial e implementar el
sistema de gestion de calidad. A continuacién se detallan
solo algunas de las actividades que la Cooperativa se
encuentra realizando al momento:

a) Implementacion del Manual Organico Funcional
y el sistema de comunicacion interna.

b) Creacion de un nuevo sistema de apoyo
informatico.

¢) Optimizacion del sistema de control inetrno.

d) Mejoramiento del esquema de evaluacion de
planes operativos.

e) Fortalecimiento del control y prevencion de
lavado de activos.

f) Elaboracion de un estudio para incorporar el
mecanismo de procesos al sistema de costeo.

= POSICIONAMIENTO Y RIESGO DE
REPUTACION

INDICADOR Sep-08 No. Dic-08 No. Jun-09 No. Sep-09 No.
Activos 6.64% 4 7.04% 3 698% 3 7.16% 3
Pasivos 6.81% 4 732% 3 728% 3 7.48% 3
Patrimonio 592% 4 571% 4 564% 4 559% 5
Cartera Bruta 6.81% 3 699% 3 738% 3 7.41% 3
Depdsitos 737% 3 791% 3 712% 4 7.38% 4
Resultados 536% 4 447% 9 503% 6 683% 4
Total Instituciones)| 100% 36 100% 36 100% 37 100% 37

Fuente: Boletin Mensual, Superintendencia de Bancos y Seguros
Elaboracion: BWR

El sistema de Cooperativas del Ecuador estd integrado
por 6 cooperativas grandes, 9 medianas, 13 pequefias y 9
muy pequefias. La CAC 29 de Octubre forma parte de
las seis cooperativas mas grandes del pais y ocupa el
tercer lugar en cuanto a tamafio de activos, pasivos y
cartera, posicion que ha mantenido tradicionalmente en
el mercado.

A pesar de que en Diciembre del 2008 se ubico en el
noveno lugar por sus resultados, gracias al incremento en
las utilidades del periodo en Sep-09 la entidad recuperd
la posicion que tenia hace un afo, ubicandose
nuevamente en el cuarto lugar del mercado.

Actualmente la Cooperativa se perfila como la Unica
institucion de su naturaleza con agencias en todo el pais,
factor que constituye una ventaja competitiva frente al
resto de cooperativas que integran el sistema. Esto
sumado a la fidelidad de sus clientes, la posicionan como
una de las Cooperativas mas importantes del sistema.
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= RENTABILIDAD Y GESTION
OPERATIVA

iNDICES SISTEMA Sep-08 Dic-08 Jun-09 Sep-09

ROE Operativo * 13.06% (12.12%(10.04%|10.24%|11.06%
ROA Operativo * 245% | 2.01% | 1.56% | 1.47% | 1.57%
Mg. Interés Neto 69.63% |70.66%|71.08% (70.71% [70.57%
MBF (Miles) 123295 | 5645 7,949 | 4,761 | 7,336
Inter. y Comis. de Cart. Netos

94.91% |77.16%|77.71% [79.62% [80.30%
/Ingr Operat.Net.

M.B.F./Activos Prod. Prom 11.99% | 8.42% | 8.44% | 8.69% | 8.68%
Gastos de Operacion / Ingr
Oper Netos

Gastos de Oper + prov/ Ingr.
Oper Netos

*Indicador anualizado para el 3T08, 2T09, y 3T09

64.70% |75.13%75.56% |74.74% | 74.95%

79.71% |82.35%(86.09% | 86.55% | 85.44%

El 72.1% de los ingresos totales de la Cooperativa
proviene del cobro de intereses generados por su cartera
de créditos principalmente en los segmentos de consumo
y microcrédito. Los ingresos financieros dependen en
menor medida del rendimiento de su portafolio de
inversion, de los intereses que generan sus depositos en
otras instituciones financieras y del cobro de comisiones.

La disminucion de ingresos por comisiones que fueron
eliminadas por ley a partir del mes de julio del 2007 se
ve compensada por la generacion de ingresos por
servicios 'y otros ingresos provenientes de la
recuperacion de activos financieros y reversion de
provisiones. Dada la eliminacion de las comisiones y la
limitacion de las tasas activas de interés, la Cooperativa
ha optado por mantener su margen operacional a través
del volumen de su negocio enfocandose a incrementar el
monto global de su cartera de créditos.

El costo del fondeo crece en relacion al afio anterior por
el incremento en el volumen de captaciones, sin embargo
representa unicamente el 29.4% de los ingresos
financieros, los mismos que crecen en una proporcion
mayor al costo permitiendo que la Cooperativa se
beneficie de un margen financiero del 70.6% (Sep-09).
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El margen bruto financiero a Sep-09 fue de USD 7.336
M, un 30% mayor que el registrado en el mismo mes del
afio anterior. Este favorable incremento del margen
bruto financiero, sumado a los ingresos adicionales que
la Cooperativa percibe por concepto de servicios y de
otro tipo de ingresos operativos le permite a la institucién
sostener el peso de los gastos de operacion que son
necesarios para mantener el volumen del negocio de la
Cooperativa que ha crecido de manera consistente en los
ultimos afios.

Pese a que en los tres primeros trimestres del aiio 2009
los gastos operativos tuvieron un crecimiento
relativamente estable respecto al mismo trimestre del afio
anterior, mantienen un peso significativo dentro del
balance representando actualmente el 75.0% de los
ingresos operativos netos. Si bien el aumento de los
ingresos operativos le ha permitido disminuir el peso del
gasto en relacion a Sep-08, este sigue siendo superior al
promedio del sistema. Los gastos de operacion que
mantienen la participacion mas importante son los gastos
de personal y por servicios.

Si bien en el 3T09 el indice de morosidad disminuye
respecto a Sep-08, en el mismo periodo aumenta en
proporciones mayores el nivel de provisiones con el fin
de preservar la cobertura de la cartera. Este fuerte
incremento en el gasto de provisiones presiona en mayor
medida al margen operativo neto; tan es asi que la
relacion gasto provisiones sobre MON que a Sep-08 fue
del 29.0%, a Sep-09 pasa a ser del 41.9%. De esta
manera, el margen operativo neto se reduce frente al
registrado a Sep-08, provocando que la rentabilidad
operativa de este trimestre sea menor.

La disminucion de la rentabilidad se ha visto
influenciada también por el excedente de liquidez sobre
el requerimiento minimo, el cual afecta directamente el
monto de colocaciones.  Sin embargo, la entidad
considera necesario mantener este excedente para
protegerse del riesgo de volatilidad de depositos.

Los resultados del ejercicio tuvieron un crecimiento
anual del 9.4% (frente a Sep-08) gracias al sostenido
crecimiento en el negocio de la Cooperativa, sin embargo
este incremento en las utilidades podria ser mayor a
futuro si la institucion lograra controlar en mayor medida
su gasto operativo y su nivel de provisiones.

= ADMINISTRACION DE RIESGOS

La Cooperativa cumple con los requerimientos de reporte
y monitoreo de riesgo dispuesto por la SBS, alineada a
las recomendaciones de Basilea II, cuyas politicas las
establece el Comité de Administracion Integral de
Riesgos, conformado con el vocal del Consejo de
Administracion, el Gerente General y la Jefatura de
Riesgos. La Jefatura de Riesgos analiza y reporta el
riesgo crediticio, de mercado, liquidez, y operativo, al
margen de ser la responsable de controlar cualquier
exposicion adicional a riesgo.

El CAIR contempla dentro de sus objetivos especificos,
mantener un nivel de solvencia, con capital y provisiones
adecuados, que mitiguen cualquier pérdida esperada e
inesperada en situacion de crisis. Su compromiso de
administrar el negocio en base a riesgos, es informar
periédicamente sobre los riesgos asumidos, su evolucion
y los efectos en los niveles patrimoniales y necesidades
de cobertura.

= ESTRUCTURA DEL BALANCE

El activo de la Cooperativa a Sep-09 asciende a USD
125.926 M y esta conformado en un 90.7% por activo
productivo y un 9.3% por activo improductivo.
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El activo productivo ha tenido generalmente un
comportamiento creciente debido al crecimiento en el
tamafio de la cartera productiva bruta y en el monto de
fondos disponibles que la Cooperativa ha procurado
mantener para sostener sus niveles de liquidez. Ambos
rubros constituyen los principales activos productivos de
la institucion.

El activo improductivo estd constituido en su mayoria
por las provisiones, la cartera en riesgo y otros activos
improductivos. Pese a que tiene una participacion menor
dentro del activo improductivo, los fondos disponibles
improductivos tuvieron un crecimiento importante
respecto a Sep-08 debido a que la Cooperativa
increment6 este trimestre el monto disponible en caja
para atender los requerimientos de capital de sus
depositantes y para efectos de cobro inmediato.

La Cooperativa financia el 85.8% de sus activos
mediante sus pasivos. El pasivo ha tenido un
comportamiento creciente y estd conformado en su
mayoria (87.0%) por las obligaciones con el publico
principalmente depositos a la vista y a plazo.

Las obligaciones financieras tienen una participacion
menor dentro del pasivo (9.5%) y constituyen saldos de
créditos que la Cooperativa 29 de Octubre ha contraido
con Instituciones financieras del sector publico,
especificamente operaciones de redescuento con la CFN
y el BEV para impulsar el crecimiento en la colocacion
de cartera de vivienda.

El patrimonio de la Cooperativa crece debido a los
aportes de sus socios y los resultados del periodo, sin
embargo, tanto el patrimonio técnico como el capital
libre disminuyen respecto a su historico y son menores al
promedio del sistema, situacion comprensible, dado el
crecimiento de la cartera.

= RIESGO DE CREDITO CALIDAD DE
ACTIVOS Y CONTINGENTES

FONDOS DISPONIBLES

Los fondos disponibles de la Cooperativa tuvieron un
crecimiento del 55.0% respecto al trimestre anterior y del
67.1% en relacion a Sep-08. Este incremento favorece la
composicion de liquidez de la institucion que necesita ser
preservada para evitar riesgos de volatilidad en las
fuentes de fondeo.

El aumento en los fondos disponibles de la Cooperativa
se refleja en el incremento de sus activos liquidos y en el
aumento de la cobertura de los fondos disponibles sobre
los pasivos de corto plazo evidencidndose un incremento
en el indicador de siete puntos porcentuales respecto al
trimestre anterior.

El 55.4% de los fondos disponibles estan colocados en el
Banco Central, el 28.6% en otras instituciones
financieras del pais (principalmente bancos privados), el
15.5% se conserva en caja y el 0.6% se mantiene para
efectos de cobro inmediato.

INVERSIONES
Tipo de inversion Emisor Valor
Diners Club 437
AVE] Banco Gua_yaquil 548
Banco Pichincha 124
Banco Bolivariano 294
Papel Comercial Novacero 197
Aerogal 59
Obligaciones Carseg 42
HOV Hotelera 28

Certificado de
inversion CFN 1,430
1,464
Administradora de BANCO) Fﬁ'oduba_nco
OGS Banco Internamo_nal 9
Banco Guayaquil 1,486
Banco Bolivariano 428
Certlflca(?l.o a plazo ) 4,524
fijo Varios

TOTAL 11,070

El portafolio de inversion de la Cooperativa no ha
variado significativamente respecto al seguimiento
anterior, sigue manteniendo en su mayoria inversiones
disponibles para la venta aunque cabe destacar el
aumento en la participacion de inversiones en el sector
publico frente a la disminuciéon de inversiones en el
sector privado. La mayor parte del portafolio esta
colocado en el corto plazo (inversiones menores a 90
dias) lo cual fortalece la composicion de los activos
liquidos aunque sacrifica la rentabilidad de las
inversiones.

El portafolio se caracteriza por su diversificacion de
montos y plazos, poca concentracioén en un solo emisor y
se rige actualmente por un manual de politicas de
inversion que sugieren limites en la inversion de renta
variable (20%) y el mantenimiento de una apropiada
calificacion de riesgo.

Pese a que las politicas de inversion de la Cooperativa
establecen que el 10% del portafolio puede pertenecer a
titulos calificados como A y el 40% a titulos calificados
como AA, el 19.5% del portafolio a Sep-09 estd
colocado en inversiones que tienen una calificacion
menor (A-). Sin embargo, es importante mencionar que
el portafolio global estda depositado en instituciones
nacionales que cuentan con capacidad para afrontar
imprevistos y un buen perfil crediticio.

CARTERA

La cartera de créditos de la CAC 29 de Octubre sigue
siendo el activo productivo mas importante de la
institucién y ha tenido un crecimiento consistente a lo
largo del aflo con un incremento del 15.7% frente a Sep-
08 y del 9.9% en relacion a Dic-08.

A Sep-09 esta compuesta en un 47.4% por créditos de
consumo, un 28.6% por microcréditos, un 23.6% por
créditos de vivienda y un 0.4% por créditos comerciales.
La participacion del crédito en los diferentes segmentos
se mantiene relativamente igual que el trimestre anterior
evidenciandose un incremento en todos los segmentos.
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Volumen de cartera por segmento
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La Cooperativa tiene una mayor participacion de créditos
de consumo debido a que la calidad de este tipo de
crédito es superior, su nivel de recuperacion es mayor y
es el segmento menos costoso para la institucion. Cabe
sefialar que de acuerdo a los reportes presentados por la
Cooperativa, los gastos operativos en los que se incurre
para colocar créditos de vivienda o comerciales son
superiores, por lo que se obtiene un margen de ganancia
menor en este tipo de segmentos.

El indice de morosidad de su cartera en riesgo ha sido
tradicionalmente de un digito, ubicandose a Sep-09 en
3.49% frente a la morosidad del sistema que fue de
5.03%. A diferencia del crédito de consumo, el
segmento de crédito direccionado hacia la microempresa
es el de mas alta morosidad no por su volumen sino por
su dificil recuperacion.

P
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La Cooperativa ha procurado conceder microcréditos
solo a candidatos con calificaciones crediticias altas con
el fin de controlar el indice de morosidad y preservar la
calidad de su cartera actual. A través de colocaciones
prudentes, la Cooperativa tiene previsto incrementar la
participacion de este segmento hasta que represente un
35% de la cartera total.

La Institucion cuenta con un sistema solvente para
concesion y evaluacion de créditos y se ha enfocado en
controlar el riesgo de crédito en los ultimos afios a través
de la capacitacion de su personal, andlisis financiero, y
scoring crediticio. Esto se refleja en el bajo nivel de
morosidad que mantiene la institucion a pesar del
constante crecimiento de su cartera crediticia.

La cobertura de la cartera mejorod respecto a Sep-08 y
Jun-09 por el crecimiento de las provisiones. A Sep-09 la
cobertura de la cartera en riesgo fue del 95.1% frente al
91.3% registrado a Sep-08. La cobertura ha sido
histéricamente menor a la del promedio del sistema, sin
embargo estd acorde con el nivel de morosidad que
mantiene la Cooperativa. Actualmente la Cooperativa
exige que los créditos estén respaldados mediante

garantias reales con una cobertura minima del 140% de
relacion patrimonial.

El 52.6% de la cartera esta colocada a mas de 360 dias, el
34.6% en un rango entre 91 a 360 dias y el 12.8% en un
plazo menor a 91 dias. El plazo promedio ponderado de
crédito es de 20 meses. Mientras su cartera de créditos
se coloca a largo plazo, sus fuentes de fondeo se captan
al corto plazo lo cual ocasiona un descalce de plazos
entre sus activos y pasivos, ademas de una disminucion
en sus niveles de liquidez. Se debe considerar sin
embargo que la Cooperativa mitiga este riesgo mediante
otras alternativas de fondeo a través de las lineas de
crédito que mantiene con la CFN y el BEV ademas de
que el volumen de sus captaciones contribuye a sostener
y acrecentar su colocacion de cartera.

MICROCREDITO COMERCIALES

Hasta 2.000 12 meses [Hasta 2.000 15 meses

De 2.001 - 4.000 18 meses [De 2.001 - 5.000 30 meses

De 4.001- 20.000 24 meses |De 5.001 - 15.000 36 meses
De 15.000 en adelante 42 meses

VIVIENDA 60 meses |[VIVIENDA fondos propios 72 meses

Activo Fijo > 5.000 36 meses |Seguro Vehiculos 9 meses

CONSUMO Anticipo de sueldo 30 dias

Hasta 2.000 15 meses [P.O.S 180 dias

De 2.001 - 5.000 30 meses

De 5.001 - 15.000 36 meses

De 15.000 en adelante 42 meses

La cartera tampoco adolece de concentracion por las
caracteristicas del crédito de consumo y microcrédito,
donde los 25 mayores deudores representan el 1.36% de
la cartera bruta a Sep-09. Esta se encuentra diversificada
en regiones y sectores economicos, debido a su red de
distribucion nacional para el servicio de intermediacion,
y productos que ofrece al asociado, caracteristica que le
han permitido expandirse, y que representan una
fortaleza.

A diferencia del comportamiento de la banca privada que
restringi6 el crédito, el dinamismo en la colocacion de
cartera de buena calidad en la CAC 29 DE OCTUBRE,
le permite sentar las bases para la generacion operativa
futura, y estar en condiciones de afrontar eventualidades
por las condiciones macroeconémicas adversas, que
proyectan un deterioro de la cartera de créditos en el
sistema en general.

CONTINGENTES

La Cooperativa no registra operaciones contingentes, de
lo que se determina que no esta expuesta a riesgos por
avales, fianzas, derivados, litigios judiciales u otros a ser
revelados de conformidad con las normas.

= RIESGO DE MERCADO Y TASAS
DE INTERES

Los reportes de sensibilidad presentados por la
Cooperativa de conformidad a los requerimientos de la
SBS indican que los pasivos tienen un plazo de duracion
menor al de los activos de 0.25 y 0.40 afios
respectivamente, factor que demuestra la sensibilidad de
la institucion frente a una reduccion de la tasa activa y/o
un aumento de la pasiva.
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La posicion en riesgo del margen financiero es de USD -
238.35 M, valor que la Cooperativa dejaria de ganar
frente a una variacion del 1% en las tasas de interés.
Ante una disminucion o aumento de la tasas de interés, el
impacto sobre el margen financiero seria de + 1.39%
frente al patrimonio.

El reporte de brechas de sensibilidad presenta un
descalce de plazos entre activos y pasivos desde la
primera hasta la quinta banda. La cuarta banda que
corresponde al rango entre 31 a 60 dias constituye la
brecha mas negativa, razéon por la cual se presenta un
desfase de liquidez en la cuarta y quinta banda en el
reporte de brechas de liquidez (escenario contractual). El
balance entre brechas positivas y negativas da como
resultado una sensibilidad total para la institucion de
USD -41.960,96.

La sensibilidad frente a los recursos patrimoniales al 30
de septiembre del 2009 fue de +4.98% pudiendo afectar
al patrimonio técnico constituido en USD + 824.21 M
ante un aumento o disminucion del 1% sobre la tasa de
interés.

La Cooperativa tiene planificado un ajuste en la
estructura de las operaciones a través del control de
plazos con el fin de reducir el riesgo de sensibilidad de
las tasas de interés. La duracion de las captaciones a
plazo aumentd respecto al afio anterior, lo cual ayuda al
calce de plazos y a la disminucién de la exposicion de
riesgo de mercado.

= RIESGO DE LIQUIDEZ Y FONDEO
FONDEO

El 87.0% del pasivo corresponde a obligaciones con el
publico, constituyéndose como la principal fuente del
fondeo de la Cooperativa proveniente en su mayoria de
los depdsitos a la vista y a plazo. El 9.5% del pasivo se
obtiene gracias a las obligaciones que la institucion
mantiene con otras entidades financieras del sector
publico. Actualmente cuentan con una linea importante
de crédito con la CFN (8.361,9 M) y con el BEV
(6.469,0 M) con un plazo de 51,89 meses y 108,44 meses
respectivamente.

En los dos primeros trimestres del afio las captaciones se
mantuvieron en niveles similares al saldo registrado a
Dic-08, sin embargo en el tercer trimestre se evidencio
un crecimiento del 23.9% respecto a Sep-08 y del 11.0%
en relacion a Dic-08. La preservacion de las captaciones
representa una fortaleza para la Cooperativa en un
entorno macroeconémico que permanece fragil y se
refleja en todo el sistema financiero.

Pese a que en los dos primeros trimestres del aflo se
evidencié una caida de los depositos a la vista, en el
periodo de analisis presentan un crecimiento
significativo. Los depositos a la vista han demostrado
una cierta estabilidad gracias a los convenios que la
Cooperativa mantiene con instituciones del sector
publico y so6lo han disminuido por retrasos en la llegada
de estos depodsitos a la institucion. Se estd buscando

convenios adicionales para mantener esta fuente de
fondeo ya que es de bajo costo y ayuda a preservar el
margen de interés.

Los depdsitos a plazo siguen aumentado gracias a la
fidelidad de sus clientes reflejada en la renovacion
constante de sus inversiones en la Cooperativa. Los
depositos a plazo tienen un incremento del 65.4%
respecto a Sep-08 y crecen en mayor proporcion en la
region Costa y en la ciudad de Quito. Este significativo
crecimiento de los depdsitos a plazo ha ocasionado que
ganen participacion dentro del pasivo contribuyendo a
mitigar el riesgo de concentracion del fondeo de corto
plazo. Este tipo de depdsitos estan diversificados en
distintas bandas aunque el 75% se concentra en periodos
menores a 180 dias.

La Cooperativa tiene una baja concentracion de
depodsitos debido a que los 25 mayores depositantes
representan unicamente el 7.01% de las obligaciones con
el ptblico y la mayoria de ellos mantiene sus depositos a
plazo. De los 25 mayores depositantes 7 pertenecen al
sistema cooperativo y de igual manera tienen una baja
participacion (del 3%) dentro del total de captaciones.
La baja concentracion se refleja también en el indice 25
mayores depositos/Activos liquidos que disminuye en
relacion a Sep-08. Los recursos que la Cooperativa capta
de sus 25 mayores depositantes sostienen actualmente el
27.5% de sus activos liquidos.

LIQUIDEZ
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En términos generales, los escenarios de liquidez no
presentan posiciones en riesgo debido a que constituye
una fortaleza institucional que se renueven los depositos
a plazo y que los depdsitos a la vista tengan cierta
estabilidad. =~ Aunque se debe mencionar que en
comparacion al afio anterior, la volatilidad de los
depositos a la vista aument6.

El sustancial crecimiento de los fondos disponibles y de
los activos liquidos en este trimestre contribuye a
aumentar los indices de liquidez estructural de primera y
segunda linea, lo cual es necesario dado que la mayoria
de las fuentes de fondeo de la institucion se concentran
en bandas de corto plazo. Pese al aumento que tuvieron
los indicadores de liquidez este trimestre siguen siendo
levemente inferiores a los del promedio del sistema de
cooperativas pero superiores al requerimiento minimo
exigido por el ente de control.
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La holgada cobertura de la liquidez frente al
requerimiento minimo sacrifica la rentabilidad financiera
de la institucion pero otorga una cobertura adecuada a
sus depositos de corto plazo. Los activos liquidos y los
fondos disponibles cubren actualmente el 33.3% y el
20.5% de los pasivos de corto plazo respectivamente. A
lo que se suma una buena calidad en sus niveles de
liquidez al estar conformados en su mayoria por fondos
disponibles e inversiones que tienen vencimientos cortos
y que estan depositadas en emisores solventes.

= RIESGO OPERATIVO

La matriz de riesgo operativo alimentada por eventos
identificados a través de los jefes de agencia y reportes
recopilados por la Unidad de Riesgos, presenta eventos
con un riesgo residual en su mayoria bajo. La institucion
ha elaborado un plan de continuidad del negocio y esta
trabajando por mantener informacién actualizada a
tiempo real de modo que se pueda contar constantemente
con informacion actualizada y oportuna. La Cooperativa
se ha esforzado ademéds por tener un control
automatizado de ciertos procesos de modo que se mejore
la ejecucion de algunas actividades que contribuirian a
aumentar el nivel de eficiencia.

La entidad cuenta con dos sistemas para el proceso de
analisis de crédito (SIFCO, SASC el ultimo
proporcionado por la empresa CAEFYC) los mismos que
incorporan un scoring crediticio e interactian
constantemente para la aprobacion del crédito
incorporando el registro de variables.

Actualmente la institucion estd trabajando en las
siguientes actividades para prevenir posibles eventos de
riesgo operativo:

a) Crear y difundir politicas y procedimientos de
permanencia y desvinculacion del personal.

b) Respaldar la planificacion estratégica a través
de un procedimiento formal.

¢) Aumentar el control de activos de tecnologia.

d) Definir nuevos controles de seguridad
tecnologica y mejorar los ya existentes.

e) Implementar mayores seguridades de acceso a
la informacion.

f)  Desarrollar una infraestructura tecnologica.

e SUFICIENCIA DE CAPITAL

El  patrimonio ha tenido  generalmente un
comportamiento creciente 'y se ha fortalecido
paulatinamente gracias al aumento del capital social, de
las reservas y de los resultados del periodo. A Sep-09
estd conformado en un 50.9% por el capital social, un
37.8% por las reservas, un 8.7% por los resultados y un
2.6% por el superavit por valuaciones. Las reservas han
tenido un sustancial crecimiento respecto a Sep-08
destacandose el aumento de las reservas especiales para
futuras  capitalizaciones, lo cual contribuye al
fortalecimiento patrimonial de la institucion.

El capital social que constituye el rubro mas importante
del patrimonio estd conformado principalmente por los
aportes obligatorios de los socios. Adicionalmente el

capital primario constituye el 86.5% del patrimonio
técnico constituido.

Esto constituye una fortaleza de la Cooperativa pues la
evolucion del patrimonio no depende Gnicamente de los
resultados que se tenga en cada ejercicio sino del interés
y del aporte constante de los socios para mantener el
patrimonio en los niveles adecuados.

EVOLUCION DE CAPITALIZACION
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La cobertura del patrimonio técnico constituido sobre los
activos ponderados por riesgo se ha debilitado en
relacion a setiembre del afio anterior. De igual manera la
Cooperativa presenta este trimestre indices de
capitalizacion menores, debido a que por la naturaleza de
la institucion no es factible una capitalizacion inmediata
de las utilidades. Sin embargo, la entidad mantiene sus
politicas de capitalizacion, afiliacion de nuevos socios,
estabilidad legal de los aportes obligatorios y la
constitucion de reservas.

Es importante que la Cooperativa siga manteniendo su
politica de fortalecimiento patrimonial a fin de que
cuente con herramientas suficientes para afrontar
posibles dificultades a futuro ante un escenario de
restriccion del crédito, tasas controladas y aumento en el
costo del fondeo.
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29 DE OCTUBRE

SISTEMA

($ MILES) COOPERATIVAS Dic-05 Dic-06 Dic-07 Sep-08

Depositos en Instituciones Financieras 191,849 7.968 8,038 4625 7.407 10,418 74835 12,347
Inversiones Brutas 263,074 4.089 6,176 12,071 8,787 10,979 12 587 11,070
Cartera Productiva Bruta 1,368,913 48 304 50,873 64,024 81,564 85,873 91,408 84372
Otros Activos Productivos Brutos 6,515 88 103 130 144 144 146 146
Total Activos Productives 1,830,452 60,449 63,190 80,850 97.881 107412 111,776 117,945
Fondos Disponibles Improductivos 28,056 819 943 1,276 1,404 2971 1,868 2368
Cartera en Riesgo 72,565 2,898 2,661 2158 3,000 2,785 3,219 3412
Activo Fijo 51,053 1,684 1,782 1,840 2,219 2,208 2310 2918
Otros Activos Improductivas 45771 1,389 1,772 2535 2835 2838 2974 3,377
Total Provisiones -98,344 -2,985 -3,208 -3,631 -4.101 -4.178 -4.540 -4.094
Total Activos Improductivos 197,445 6,790 7,158 7,860 9,459 10,801 10,371 12,075
Total Activos 1,929,553 64,654 67,143 85,079 103,239 114,036 117,607 125,926
PASIVOS
Obligaciones con el Pablico 1,392,914 48 409 47098 60,973 75,863 84,711 85,245 93,992

Depositos a la Vista 737,395 33,668 25,214 34,869 42,642 49 488 45121 49542

Operaciones de Reporto

Depositos a Plazo 564 387 14741 12,828 15,900 22,869 25,757 32,585 37.828

Depdsitos en Garantia 33

Depdsitos Restringidos 91,099 /D 9,053 10,204 10,352 9,488 7,559 6,624

Operaciones Interbancarias

Obligaciones Inmediatas 334 ND ND ND 1,474 62 801 82
Aceptaciones en Circulacion

Obligaciones Financieras 133,615 4543 4 596 6,618 7.580 10,522 11,159 10,295
Valores en Circulacion 58 - - - - - - -

Oblig. Convert. y Aportes Futuras Capitaliz = = - - - -
Cuentas por Pagar y Otros Pasivos 58,717 1,283 2412 2,684 1,908 2631 3,317 3.689

Provisiones para Contingentes 26 1 1 1 0 - - -
TOTAL PASIVO 1,585,672 54,237 54,105 70,275 86,825 97,926 100,523 108,059
TOTAL PATRIMONIO 343,880 10,417 13,038 14,804 16,414 16,111 17,084 17,867
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 1,929,553 64,654 67,143 85,079 103,238 114,036 117,607 125,926
CONTINGENTES 2,607 134 70 46 4 0 - -
RESULTADOS

Intereses Ganados 176,087 6,878 6,816 8,150 8,200 11,518 6,996 10,848
Intereses Pagados 53 486 2141 2,000 2432 2,408 3,331 2,049 3,192
Intereses Netos 122,601 4,737 4,816 5727 5,794 8,185 4,947 7,655
Otros Ingresos Financieros MNetos 694 921 2.159 1,685 -149 -236 -186 -219
Margen Bruto Financiero (10) 123,285 5,658 6,975 7,413 5,645 7,949 4,761 7,336
Ingresos por Servicios (10) 6,353 2,722 2,877 2,654 2,178 2,993 1,486 2,163
Otros Ingresos Operacionales (10) 498 123 125 119 218 207 72 176
(Gastos de Operacion (Goperac) 84,111 5638 6108 7034 6,040 8424 4723 7,252
Otras Perdidas Operacionales 150 - - - - - - -
Margen Operacicnal antes de Provisiones 45,886 2,865 3,870 3,151 1,989 2,725 1,596 2,424
Provisiones {(Goperac) 19,509 1,194 1,030 947 581 1,174 748 1.014
Margen Operacional Neto 26,377 1,672 2,839 2,204 1,419 1,551 850 1,409
Otros Ingresos 11,020 110 253 329 299 413 527 1,143
Otros Gastos y Perdidas 2,069 1,490 208 232 295 379 53 61
Impuestos y Participacion de Empleados 11,084 114 1,087 772 N 558 497 935
RESULTADOS DEL EJERCICIO 24,244 178 1,797 1,529 1,423 1,027 827 1,556
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Ay 4
-29 DE OCTUBRE
SISTEMA
COOPERATI
(8 MILES) VAS

CALIDAD DE ACTIVOS

Act. Productivos + F. Disponibles 1,858,508 51,268 54,133 82127 99,286 110,383 113,644 120,312
Cartera Bruta total 1,441,478 51,202 S3a90 66,182 84,564 88,639 94 627 97,784
Cartera Vencida 24 451 951 1,170 988 1,348 1,094 1,337 1,463
Cartera en Riesgo 72,565 2,898 2,661 2,158 3,000 2,785 Sl 3,412
Cartera C+D+E ND N/D 2,193 1,774 2,395 2,031 2,435 2,594
Provisiones para Cartera -87 960 -2.339 -2.398 -2.469 -2 738 -2 788 -2.969 23,246
Activos Productivos "/ T.A. (Brutos) 90.26% 89.90% 89.82% 91.14% 91.19% 90.86% 91.51% 90.71%
Activos Productivos™ / Pasivos con Costo 120.26% 114.16% 122.24% 120.26%  117.76%  113.25% 116.27% 113.42%
Cartera Vencida / T. Cartera (Bruta) 1.70% 1.66% 2.18% 1.49% 1.99% 1.23% 1.41% 1.90%
Cartera en Riesgo/T. Cartera (Bruta) 503% 566% 4 97% 326% 355% 314% 340% 349%
Cartera C+D+E /T. Cartera (Bruta) N/D N/D 410% 2.68% 2.83% 2.29% 257% 2.65%
Prov. de Cartera+ Contingentes/ Cart en Riesgo 121.25% 80.75% 9012% 114.44% 91.27% 100.09% 92 25% 9512%
Prov. de Cartera +Contingentes /Cartera CDE N/D N/D 109.38% 139.25%  114.32%  137.24% 12194% 125153%
Prov de Cartera / T. Cartera (Bruta) 6.10% 4.57% 4.48% 3.73% 3.24% 3.14% 3.14% 3.32%
Prov con Conting sin invers [ Activo CDE N/D N/D 124 58%  166.08% 121.26% 140.42% 116.49%
25 Mayores Deudores /Cart. Bruta y Conting. N/D N/D N/D N/D 1.36% 1.43% 3.01% 1.31%
Cart CDE+ Castigos periodo +Venta y/o transferencia

cart E /Cartera Br prom N/D N/D 419% 2.96% 3.18% 2.62% 4.24% 4.32%
Recuperac. Ctgos periodo / ctgos periodo ant N/D N/D N/D N/D N/D N/D N/D N/D
25 Mayores Deudores /[ Patrimaonio N/D N/D MN/D MN/D 7.01% 7.89% 16.69% 7.19%
Ctgo total periodo / MON antes de provisiones N/D N/D N/D N/D N/D N/D 90.92% 59.41%
Castigos Cartera (Anual)/ Cartera Bruta Prom. N/D ND N/D N/D N/D N/D 3.16% 2.06%
CAPITALIZACION

PTC/APPR™ 20.39% 2374% 26.81% 22.77% 20.83% 18.76% 18.26% 18.31%
TIER |/ APPR 16.60% 21.59% 21.22% 19.01% 17.92% 16.52% 16.72% 15.83%
PTC ! Activos y Contingentes™ N/D 15.45% 18.55% 16.60% 15.29% 13.48% 13.66% 13.63%
Activos Fijos +Activos Fijos Fideicom/ PTC ) 18.42% 16.82% 14.29% 13.38% 14.06% 14.37% 14.38% 17.00%
Capital libre (USD M)™ 268,349 5,999 9,971 11,738 12,380 12,457 13,121 12,253
Capital libre / Activos Productivos + F. Disp 14.4% 11.4% 15.5% 14.3% 12.5% 11.3% 11.5% 10.2%
Capital Libre / Patrimonio + Provisiones 61.30% 53.97% 61.60% 64.07% 50.58% 51.40% 50.68% 55.80%
TIER |/ Patrimonio Tecnhico™ 81.43% 90.94% 79.14% 83.47% 86.00% 88.07% 91.57% 86.47%
Patrimonio/ Activo Neto Promedio (Apalancam) 2393% 17.85% 19.79% 19.45% 17.43% 16.18% 14.75% 14 .89%
TIER |/ Activo Neto Promedio 15.70% 15.59% 14.97% 15.50% 14.42% 13.60% 12.70% 12.37%
Comisiones de Cartera 782 1,563 2,781 2,388 409 479 85 114

Ingresos Operativos Netos 129 997 8503 94978 10,185 8039 11,149 6,319 9 676

Result. antes de impuest. y particip. trab. 35,328 292 2,884 2,301 1,423 1,585 1,325 2,491

Margen de Interés MNeto 69.63% 68.87% 70.65% 70.19% 70.66% 71.08% 70.71% 70.57%
ROE™™ 12.00% 1.66% 15.32% 10.98% 12.16% 5.64% 9.97% 12.21%
ROE Operativo 13.06% 17.44% 2421% 15.83% 12.12% 10.04% 10.24% 11.06%
ROA™™ 225% 031% 273% 201% 201% 1.03% 1.43% 173%
ROA Operativo 2.45% 2.86% 4.31% 2.90% 2.01% 1.56% 1.47% 1.57%
Inter. y Comis. de Cart. Netos /ngr Operat. Net. 94.91% 74.09% 76.14% 79.68% 77.16% 77.71% 79.62% 80.30%
Intereses y Comis. de Cart. Netos /Activos

Productivos Promedio (NIM) 12.00% 11.67% 12.29% 11.27% 9.26% 9.20% 9.18% 9.19%
M B F [ Activos Productivos promedio 11.99% 10 48% 11.28% 10 29% 842% 8 44% 8 69% 8 68%
Gasto provisiones [ MON antes de provisiones 42 52% 41 66% 26.62% 30.06% 29.04% 43.08% 46.75% 41.86%
Gastos de Oper + prov / Ingr. Operativos Netos 79.71% 80.34% 71.54% 78.36% 82.35% 86.09% 86.55% 85.44%
Gastos de Operacion / Ingr Oper MNetos 64.70% 66.31% 61.22% 69.06% 73513% 75.96% 74.74% 74.95%
Gastos de Oper + prov (Anual)/ Act. Neto Prom 9.61% 11.71% 10.83% 10.49% 9.37% 9.64% 0.44% 9.19%
LIQUIDEZ

Fondos Disponibles 220,005 8,787 5,981 5,901 8,811 13,386 9,503 14725

Activos Liquidos (BWR) 432221 12,186 11,392 12,447 15,700 21,456 19,684 23,944

25 Mayores Depositantes™™™ N/D N/D N/D N/D 5,030 4 497 5,679 5,591

100 Mayores Depositantes™™ ND ND N/D 5,788 8,746 8,722 10,295 11,795

Indice Liquidez Estructural 1ra Linea (SBS) 37.72% 28.75% 33.85% 27.78% 27.33% 32.79% 29.89% 33.34%
Indice Liquidez Estructural 2nda Linea(SBS) 33.28% 24 77% 25.68% 25.01% 20.63% 26.64% 23.79% 26.48%
Requerimiento de Liquidez Segunda Linea N/D N/D N/D N/D 7.45% 9.36% 0.43% 9.36%
Mayar brecha acum de liquidez / Act. Liquidos N/D MDD ND ND 48.77% 9.55% 0.00% 17.28%
Activos Lig. (BWR)/Pasivos corto plazo(BWR) 37.72% 2875% 33 85% 27 78% 27 33% 3279% 29.89% 33.34%
Fondos Disp. / Pasivos CP{BWR) 19.20% 20.73% 20.74% 13.17% 15.34% 20.46% 14.43% 20.50%
25 May. Depaosit.™/Oblig con el Publico N/D N/D N/D MND 5.63% 5.31% 5.66% 7.01%
25 May. Deposit. ™ /Activos Liquidos (BWR) N/D N/D N/D ND 32.04% 20.96% 28.85% 27.53%

* El indice considera el Patrimonio Técnico del Balance Consolidado de Cooperativas
** Patrimenio + Proviziones - (Actives Impreductives =in Fendes Dizpenibles)

*==* El dato del sistema e= referencial

COOPERATIVAS DE AHORRO Y CREDITO _
Asociados a:

(03]

14

P h .
Conozca su riesgo ... exija integridad y transparencia, BankWatch RF ]t(/ I{ﬂ( 11 =




<<
  /ASCII85EncodePages false
  /AllowTransparency false
  /AutoPositionEPSFiles true
  /AutoRotatePages /All
  /Binding /Left
  /CalGrayProfile (Dot Gain 20%)
  /CalRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CalCMYKProfile (U.S. Web Coated \050SWOP\051 v2)
  /sRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CannotEmbedFontPolicy /Warning
  /CompatibilityLevel 1.4
  /CompressObjects /Tags
  /CompressPages true
  /ConvertImagesToIndexed true
  /PassThroughJPEGImages true
  /CreateJDFFile false
  /CreateJobTicket false
  /DefaultRenderingIntent /Default
  /DetectBlends true
  /DetectCurves 0.0000
  /ColorConversionStrategy /LeaveColorUnchanged
  /DoThumbnails false
  /EmbedAllFonts true
  /EmbedOpenType false
  /ParseICCProfilesInComments true
  /EmbedJobOptions true
  /DSCReportingLevel 0
  /EmitDSCWarnings false
  /EndPage -1
  /ImageMemory 1048576
  /LockDistillerParams false
  /MaxSubsetPct 100
  /Optimize true
  /OPM 1
  /ParseDSCComments true
  /ParseDSCCommentsForDocInfo true
  /PreserveCopyPage true
  /PreserveDICMYKValues true
  /PreserveEPSInfo true
  /PreserveFlatness true
  /PreserveHalftoneInfo false
  /PreserveOPIComments false
  /PreserveOverprintSettings true
  /StartPage 1
  /SubsetFonts true
  /TransferFunctionInfo /Apply
  /UCRandBGInfo /Preserve
  /UsePrologue false
  /ColorSettingsFile ()
  /AlwaysEmbed [ true
  ]
  /NeverEmbed [ true
  ]
  /AntiAliasColorImages false
  /CropColorImages true
  /ColorImageMinResolution 300
  /ColorImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleColorImages true
  /ColorImageDownsampleType /Bicubic
  /ColorImageResolution 300
  /ColorImageDepth -1
  /ColorImageMinDownsampleDepth 1
  /ColorImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeColorImages true
  /ColorImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterColorImages true
  /ColorImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /ColorACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /ColorImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000ColorACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000ColorImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasGrayImages false
  /CropGrayImages true
  /GrayImageMinResolution 300
  /GrayImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleGrayImages true
  /GrayImageDownsampleType /Bicubic
  /GrayImageResolution 300
  /GrayImageDepth -1
  /GrayImageMinDownsampleDepth 2
  /GrayImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeGrayImages true
  /GrayImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterGrayImages true
  /GrayImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /GrayACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /GrayImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000GrayACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000GrayImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasMonoImages false
  /CropMonoImages true
  /MonoImageMinResolution 1200
  /MonoImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleMonoImages true
  /MonoImageDownsampleType /Bicubic
  /MonoImageResolution 1200
  /MonoImageDepth -1
  /MonoImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeMonoImages true
  /MonoImageFilter /CCITTFaxEncode
  /MonoImageDict <<
    /K -1
  >>
  /AllowPSXObjects false
  /CheckCompliance [
    /None
  ]
  /PDFX1aCheck false
  /PDFX3Check false
  /PDFXCompliantPDFOnly false
  /PDFXNoTrimBoxError true
  /PDFXTrimBoxToMediaBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXSetBleedBoxToMediaBox true
  /PDFXBleedBoxToTrimBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXOutputIntentProfile ()
  /PDFXOutputConditionIdentifier ()
  /PDFXOutputCondition ()
  /PDFXRegistryName ()
  /PDFXTrapped /False

  /Description <<
    /CHS <FEFF4f7f75288fd94e9b8bbe5b9a521b5efa7684002000500044004600206587686353ef901a8fc7684c976262535370673a548c002000700072006f006f00660065007200208fdb884c9ad88d2891cf62535370300260a853ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e003000204ee553ca66f49ad87248672c676562535f00521b5efa768400200050004400460020658768633002>
    /CHT <FEFF4f7f752890194e9b8a2d7f6e5efa7acb7684002000410064006f006200650020005000440046002065874ef653ef5728684c9762537088686a5f548c002000700072006f006f00660065007200204e0a73725f979ad854c18cea7684521753706548679c300260a853ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e003000204ee553ca66f49ad87248672c4f86958b555f5df25efa7acb76840020005000440046002065874ef63002>
    /DAN <>
    /DEU <>
    /ESP <>
    /FRA <>
    /ITA <>
    /JPN <>
    /KOR <FEFFc7740020c124c815c7440020c0acc6a9d558c5ec0020b370c2a4d06cd0d10020d504b9b0d1300020bc0f0020ad50c815ae30c5d0c11c0020ace0d488c9c8b85c0020c778c1c4d560002000410064006f0062006500200050004400460020bb38c11cb97c0020c791c131d569b2c8b2e4002e0020c774b807ac8c0020c791c131b41c00200050004400460020bb38c11cb2940020004100630072006f0062006100740020bc0f002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e00300020c774c0c1c5d0c11c0020c5f40020c2180020c788c2b5b2c8b2e4002e>
    /NLD (Gebruik deze instellingen om Adobe PDF-documenten te maken voor kwaliteitsafdrukken op desktopprinters en proofers. De gemaakte PDF-documenten kunnen worden geopend met Acrobat en Adobe Reader 5.0 en hoger.)
    /NOR <>
    /PTB <>
    /SUO <>
    /SVE <>
    /ENU (Use these settings to create Adobe PDF documents for quality printing on desktop printers and proofers.  Created PDF documents can be opened with Acrobat and Adobe Reader 5.0 and later.)
  >>
  /Namespace [
    (Adobe)
    (Common)
    (1.0)
  ]
  /OtherNamespaces [
    <<
      /AsReaderSpreads false
      /CropImagesToFrames true
      /ErrorControl /WarnAndContinue
      /FlattenerIgnoreSpreadOverrides false
      /IncludeGuidesGrids false
      /IncludeNonPrinting false
      /IncludeSlug false
      /Namespace [
        (Adobe)
        (InDesign)
        (4.0)
      ]
      /OmitPlacedBitmaps false
      /OmitPlacedEPS false
      /OmitPlacedPDF false
      /SimulateOverprint /Legacy
    >>
    <<
      /AddBleedMarks false
      /AddColorBars false
      /AddCropMarks false
      /AddPageInfo false
      /AddRegMarks false
      /ConvertColors /NoConversion
      /DestinationProfileName ()
      /DestinationProfileSelector /NA
      /Downsample16BitImages true
      /FlattenerPreset <<
        /PresetSelector /MediumResolution
      >>
      /FormElements false
      /GenerateStructure true
      /IncludeBookmarks false
      /IncludeHyperlinks false
      /IncludeInteractive false
      /IncludeLayers false
      /IncludeProfiles true
      /MultimediaHandling /UseObjectSettings
      /Namespace [
        (Adobe)
        (CreativeSuite)
        (2.0)
      ]
      /PDFXOutputIntentProfileSelector /NA
      /PreserveEditing true
      /UntaggedCMYKHandling /LeaveUntagged
      /UntaggedRGBHandling /LeaveUntagged
      /UseDocumentBleed false
    >>
  ]
>> setdistillerparams
<<
  /HWResolution [2400 2400]
  /PageSize [612.000 792.000]
>> setpagedevice


