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Perfil

Cooperativa de ahorro y crédito “9 de Octubre” Ltda., fue
constituida en 1977 y se encuentra bajo la supervision del ente
de control desde enero 2004. Participa en el sistema cooperativo
con el 0.37% de los activos y el 0.31% de los pasivos (puesto 33
entre 37 cooperativas).

Desde sus inicios atiende a la provincia de Cotopaxi con dos
oficinas en el cantén Salcedo (matriz) y una en Latacunga. Este
mercado estd conformado principalmente por microempresarios
del sector agricola, manufactura y comercio, a los que atiende
con operaciones de microcrédito, consumo y vivienda (52%,
42% y 6% del portafolio de crédito, respectivamente). Fondeo a
la vista principalmente, limitado por ndmero de clientes y
capacidad de ahorro conlleva a una moderada concentracion en
socios y volatilidad de los recursos. Cuentan con alrededor de
12.000 socios, de los cuales alrededor del 47% estan activos.

La alta rotacion del personal incluido el nivel ejecutivo y su
nivel de capacitacion y experiencia, ha provocado problemas de
gobernabilidad, estancamiento en el desarrollo de la cooperativa
y poco avance en el control de riesgos integrales. La Gerencia
General estuvo subrogada desde agosto 2009 hasta noviembre
2009, cuando el anterior Gerente General se reintegro. A
finales de diciembre volvieron haber cambios en la Gerencia
General.

FECHA COMITE: DICIEMBRE 2009

ESTADOS FINANCIEROS A: SEPTIEMBRE 2009

= RAZONAMIENTO DE LA
CALIFICACION

El Comité de Calificacion de BankWatch Ratings S.A.,
con base en estados financieros a septiembre 2009 vy
demas informacion de la institucion, decidié bajar la
calificacion de “B +” hasta “B -” a la Cooperativa de
Ahorro y Crédito “9 DE OCTUBRE” Ltda., que de
acuerdo con la Resolucién No JB-2002-465 de la Junta
Bancaria, contiene la siguiente definicion: “Aunque esta
escala todavia se considera como crédito aceptable, la
institucién tiene algunas deficiencias significativas.
Su capacidad para manejar un mayor deterioro esta
por debajo de instituciones con mejor calificacion”.

Las calificaciones otorgadas son calificaciones locales
que indican el riesgo de crédito relativo dentro del
mercado ecuatoriano, por lo tanto no incorpora 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 Calificadora decidi6 bajar la calificacion debido a la
inestable situacion laboral que ha perjudicado el manejo
de la administracion de riesgos. La alta rotacion del
personal de gerencia y un ambiente interno conflictivo
han incrementando el riesgo operativo, debido a la falta
de estructuras y politicas definidas. El deteriorado
gobierno corporativo de la Cooperativa ha resultado en el
aplazamiento continuo de proyectos internos para la
mejora de la administracion de riesgos integrales. No
existe un plan estratégico completo en el que las
diferentes areas de la institucion participen y conozcan
sus objetivos. La Cooperativa no cuenta con sistemas de
informacion ni programas tecnoldgicos para el manejo
integral de riesgos. La Cooperativa ha cumplido
parcialmente las recomendaciones planteadas por la
Superintendencia de Bancos y Seguros, siendo que la
mayoria estan en proceso de regularizacion.

Las politicas establecidas y los procedimientos de
originacion y administracion del crédito son deficientes,
lo que ha llevado a un incremento sustancial de la
morosidad. Este indicador aument6 hasta 9.1% (el mas
alto desde 2004), influenciado por incrementos en la
cartera que no devenga intereses de sus préstamos en
microcrédito y consumo. Consecuentemente, las
coberturas de provisiones a cartera en riesgo se redujeron
a los niveles méas bajos de los Gltimos cuatro afios (65%).

Los indicadores de liquidez se han contraido
paulatinamente  en el 2009, 'y  comparan
desfavorablemente con el mercado. El decrecimiento en

Las calificaciones de riesgo que realiza BankWatch-Ratings se fundamentan en la informacion 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, informacién
obtenida en las reuniones y conversaciones sostenidas con los ejecutivos de la institucién, asi como de otras fuentes que BankWatch-Ratings considera que son confiables. BankWatch—
Ratings no audita ni verifica la informacion proporcionada. Las calificaciones de riesgo pueden modificarse, o dejarse sin efecto, como resultado de ausencia de informacién, cambios en la
situacion de la entidad u otros motivos. La calificacion de riesgo no constituye una recomendacion 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.

www.bankwatchratings.com




BANK WATCHRATINGSS.A.

CALIFICADORA DE RIESGOS
A\ 4

CAC. 9 DE OCTUBRE LTDA.

captaciones sumado a una alta concentracion en los
mayores depositantes y un descalce entre activos y
pasivos, han sido las razones principales para el desgaste
de dichos indicadores. De esta manera el 57% de los
cien mayores depositantes (que representan el 250% de
los activos liquidos) estan en depositos a la vista.

La calificacion ademas considera la habilidad de la
Cooperativa de mantener niveles de rendimiento
histéricamente por arriba del sistema, gracias a un
fondeo de bajo costo y un adecuado manejo del margen
de interés neto. Sin embargo, la alta dependencia de los
intereses de cartera en la estructura de ingresos y el bajo
crecimiento en préstamos, ha contraido la mencionada
diferencia de rentabilidad con el sistema. Si a esto
sumamos el deterioro en la calidad de activos y la
necesidad de crear mayores provisiones, pensamos que la
tendencia de reduccion en la rentabilidad se mantendria
en el futuro. La proyeccion de gastos e inversiones en
los que tiene que incurrir la administracion para mejorar
la estructura organizacional, podrian presionar aun mas
la rentabilidad, hasta que sean absorbidos por el
crecimiento del negocio.

Por su parte la empresa ha logrado mantener niveles de
capitalizacion aceptables de acuerdo a su riesgo. De esta
manera el capital libre sobre activos productivos méas
fondos disponibles mantiene en niveles del 25%. Sin
embargo, la desincorporacion de aportes comunes, de
acuerdo a la regulacion establecida y el bajo crecimiento
de aportes obligatorios presionaran dichos indicadores.
Debe tomarse en cuenta la limitada capacidad del sistema
de cooperativas para levantar recursos debido a su
naturaleza y a la creciente competencia en el mercado.
Los desafios que debe superar la gerencia se relacionan
a las condiciones operativas internas como: desarrollo y
manejo integral de riesgos, implementacion de sistemas
tecnoldgicos, restablecimiento de las relaciones laborales
y capacitacién del recurso humano. Ademas otros retos
importantes para la gerencia seran consolidar su relacion
con el Consejo de Administracion e impulsar el
crecimiento y penetracion de la Cooperativa. La
calificacién podria verse presionada aun mas si el
ambiente laboral no se estabiliza, si la calidad de activos
no mejora o si los indicadores de liquidez continGan
ajustandose.

= ANALISIS FODA

FORTALEZAS
e  Fondeo de bajo costo.
e Margen de interés neto por encima del
mercado.

e Rentabilidad por encima del mercado.

OPORTUNIDADES
e  Fortalecimiento institucional.
e  Capacitacion o renovacion del recurso humano.
e  Concertacion entre el nivel ejecutivo y consejo
de administracion.
e Mejora en la gestion y control integral de
riesgos.

DEBILIDADES

e  Descalce entre activos y pasivos.

e Estancamiento en el desarrollo 'y
representacion de la cooperativa en el mercado.

e Alta rotacion del personal no permite
continuidad de los procesos.

e  Ausencia de tecnologia crediticia.

e  Sistemas informaticos y riesgo integral en fase
inicial de desarrollo.

e Fondeo a la vista principalmente, limitado por
nimero de clientes y capacidad de ahorro
conlleva a una moderada concentracion en
socios y volatilidad de los recursos.

e  Cambio continuo de auditores externos.

AMENAZAS

e  Ambiente laboral.

e  Desaceleracion en la recepcion de remesas del
exterior.

e El sistema cooperativo, en general posee una
limitada capacidad para recibir soporte de sus
socios frente a una crisis.

e Implementacion de NIIFs, podria afectar la
solvencia debido a insuficiencia patrimonial.

e  Alta competencia local en todos los segmentos
de crédito (consumo, vivienda, microcrédito) y
desde todas las divisiones del mercado
financiero controlado y no controlado.

= HECHOS RELEVANTESY
SUBSECUENTES

e Durante la preparacion de este reporte existieron
cambios en el Consejo de Administracion y la
Gerencia General. Asi, existe un nuevo Consejo de
Administracion aprobado por la Superintendencia de
Bancos y Seguros el 16 de diciembre. ElI Gerente
General que en mayo 2009 cumplié un afio en sus
funciones renunci6 y en agosto Maira Jacome, que se
desempefiaba como Contadora General, fue
designada como Gerente General Subrogante. En
noviembre, el anterior Gerente General, Ing.
Francisco Mena, volvio para reintegrarse a la
institucion, sin embargo el 23 de diciembre fue
revocado de su funcién por el nuevo Consejo de
Administracion y nuevamente Maira Jacome quedo
encargada de la funcidn.

o De acuerdo al Decreto Ejecutivo 354, publicado el 28
de julio de 2005, la octava disposicion transitoria
anota que “los certificados de aportaciéon comunes,
que deberan ser emitidos por las cooperativas y
que mantengan los socios, se desincorporaran del
calculo de patrimonio técnico en un plazo maximo
de diez afos, contados a partir de la fecha de
expedicion del reglamento”.

e 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
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maximo de cumplimiento de la norma de gestién de
riesgo operativo fue el 31 de agosto de 2009 para
todas las instituciones financieras excepto para las
cooperativas y mutualistas cuyo plazo se extendio
hasta el 31 de octubre de 2009. La Junta Bancaria
decidi6 otorgar una extension hasta diciembre del
2010 para cooperativas y mutualistas.

En el mes de diciembre 08 se aprueba la Ley de
Creacion 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
depdsitos sujetos a encaje. EI 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
Depositos, 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: i) 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 vy 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 econémico del afio
2009, en cumplimiento de lo previsto por el articulo
11 del Cddigo Tributario.

El 25 de marzo de 2009 con resolucién No.180-2009,
el Banco Central del Ecuador establece una Reserva
Minima de Liquidez aplicable a todas las
Instituciones del Sistema Financiero. Con resolucién
No. 188-2009, del 29 de mayo-09, se define que parte
de las reservas minimas (minimo 3% de la reserva
minima) deben mantenerse el 2% en la cuenta del
BCE, y 1% en titulos del BCE u otra institucion
financiera publica. Con resolucion No. 189-2009del
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
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 Yy 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 histdricamente 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 méxima 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
Seguro.

El 5 de Agosto de 2009 con resolucion CNV005-
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 hard bajo criterios de
banca de inversion y se sujetara a las disposiciones
del CNV. Se espera que esta institucion inicie sus
operaciones en marzo de 2010.

El 10 de septiembre-09, se emiten las resoluciones
No. JB-2009- 1405 y No. JB-2009-1406 a través de
las cuales la Junta Bancaria emite la Norma para el
Inicio de Operaciones del Banco del Instituto
Ecuatoriano de Seguridad Social y las Normas
para Regular las Operaciones de dicho Banco.

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%
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de los certificados de aportacion obligatoria mas el
porcentaje de los certificados de aportacion comunes.

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

e EI 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 Funcién Ejecutiva por
medio de la conformacion vy atribuciones del
directorio.

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

e  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 macroecondmico durante el
2009, y las perspectivas para fines de este afio y para el
2010 segun Analisis Semanal.

e 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.

o Durante los primeros meses del
2009, el precio del petroleo 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).

o  Petroecuador incrementa su
produccién pero la produccion
privada cae de manera importante lo
que generaria una reduccién 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.

o  Las remesas se reducen por la crisis
inmobiliaria de Estados Unidos y
Espafia.

o Probable extension del ATPDEA.
Luego depende de lo que pase con
TLC colombiano.

o Por razones politicas se pretende
reemplazar a la CAN por el ALBA.
(se presentan problemas de cobro y

otros).

o  Salvaguardia cambiaria con
Colombia serd reemplazada por
aranceles.

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.

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

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

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.

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.

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 serd
importante.

o Las empresas con mayor proyeccion
en este afio seran las que provean a
los estratos econémicos mas bajos de
la poblacién.

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

Se estima que para el 2009 la variacion del
PIB sea de entre 1%y -0.4%, 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% vy el petrolero decline en -7.2%.

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

o En el 2009 en cambio declinan todas
las actividades. Este comportamiento
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estuvo
mundial.

o 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.

o  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. Si ajustamos éste indice con la
poblacion que ha salido del PEA, el nivel de
desempleo sobrepasaria el 15%.

e La brecha entre el costo de la canasta bésica
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 préximo afio.

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

influenciado por la crisis

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
impulsara 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
captard una parte importante de los recursos de los
ecuatorianos. Tomando en cuenta la experiencia histérica
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 critérios técnicos.

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

El sistema financiero privado ha pasado por una etapa
compleja el 2009, influenciado por la tensa relacién con
el gobierno, la aprobacion de leyes y las resoluciones del
Baco Central del Ecuador que han limitado su gestion.
Una de las Gltimas resoluciones emitidas en sep-09 en
cuanto a que los fondos publicos se manejen en la banca
publica y en el BCE implicard que salgan del sistema
financiero privado alrededor de USD1.086 millones
segun 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 depdsitos 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 vy
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, disminuy6 entre el 3T08 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 3T08 pero en relacion a la
cartera en riesgo, la cobertura tiende a reducirse a pesar
de que se establecen en este afio 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 reflejé 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
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tomarse en cuenta que los resultados netos de sep-08
incorporaron ingresos no operativos extraordinarios que
no se repitieron en el 2009. El desempefio 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 3T08 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 3T08. Esto se debe principalmente a la
reduccion de los activos ponderados por riesgo. El
Capital libre como proporcién 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 originacion 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, sera un

reto para el sistema mantener los niveles patrimoniales
actuales que permitan enfrentar los riesgos esperados y
no esperados.

Pese a los avances realizados en cuanto a la
Administracion Integral de Riesgos, persisten
debilidades en cuanto al control, monitoreo y

cuantificacién de los riesgos tanto desde la perspectiva
interna como desde los entes de control. El sistema
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 concentracién accionaria 'y
participacion 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 alta rotacion del personal ha demorado los proyectos
emprendidos por la Cooperativa. El Gerente General que
en mayo cumplié un afio en sus funciones renuncié y en
agosto Maira Jacome, que se desempefia como
Contadora General, fue encargada en esta funcion. Desde
noviembre, el anterior Gerente General, Ing.Francisco
Mena, volvi6 para reintegrarse a la institucion. De igual
forma, la Dra. Veronica Ripalda que se desempefiaba
como Oficial de Riesgos, renunci6 y desde abril ha sido
reemplazada internamente por el Lic. Daniel Martinez.
De esta manera los sistemas de gestion operativa y
riesgos estén retrasados. El cambio continuo de personal
ha demostrado una falta de controles administrativos con
manejo de fondos y seleccién de personal arbitrarios,
ademas de un tenso ambiente de trabajo. La Cooperativa
ha realizado un Plan Estratégico que se limita a un
andlisis FODA y a la definicion de la Misién y Vision de
la institucion. El Plan carece de planes tacticos u
operativos que definan como alcanzar los objetivos
definidos. Al momento existe un asesor para unificar el
presupuesto con el plan operativo y estratégico, para
poder definir objetivos de largo plazo. A inicios de afio
con el apoyo de pasantes universitarios y el
asesoramiento de una ex funcionaria de la
Superintendencia de Bancos y Seguros, se realiz6 el
levantamiento de informacion para definir los procesos y
procedimientos de cada area en funcion de lo que
establece la Normativa. A la fecha, el Consejo de
Administracion no ha aprobado ninguna politica todavia.
La elaboracion de informes sobre la coordinacion de
actividades en los diferentes departamentos de la
Cooperativa para minimizar los diferentes tipos de
riesgos es limitada. Ademés, se ha cumplido
parcialmente con las recomendaciones planteadas por
auditoria externa, asi como las emitidas por la
Superintendencia de Bancos y Seguros.

A pesar de varios intentos de mejorar los sistemas
tecnoldgicos, en la actualidad no existe un Sistema de
Informacién que permita centralizar la contabilidad de
todas las agencias, agilitar los procesos y mantener
diferentes niveles de seguridad. En el trimestre anterior
la institucion detuvo el proceso de seleccion del sistema,
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debido a que ninguna de las propuestas se acoplaba a las
necesidades de la Cooperativa, por lo que el Comité
decidi6 dejar desierto el concurso.

Es importante mencionar que actualmente el nuevo
Consejo de Administracion se encuentra en proceso de
calificacién por la Superintendencia de Bancos Yy
Seguros. Este proceso se ha demorado mas de lo normal
debido a que algunos miembros del Consejo no podrian
participar de acuerdo a los Estatutos de la Cooperativa.
Dependera de la resolucion de la Superintendencia para
determinar los miembros, lo que representa una
oportunidad para mejorar las relaciones con la gerencia
y permitir que los proyectos fluyan de una mejor manera.

En el trimestre pasado se contratd a una persona
dedicada exclusivamente a Recursos Humanos quien
debié implementar una evaluacion de desempefio y
verificar que las posiciones estén ocupadas por personas
con los perfiles adecuados, sin embargo, este objetivo no
se cumplid.

En el futuro la Gerencia todavia mantiene varios desafios
siendo los principales: la capacitacion del recurso
humano, desarrollo de riesgos integrales, control interno
y tecnoldgico, estabilidad del personal y la concertacion
de las relaciones ejecutivas entre el consejo de
administracion y la gerencia.

ESTRUCTURA DE PROPIEDAD Y SOPORTE

La Cooperativa “9 de Octubre” Ltda., cuenta con
alrededor de 12.031 socios de los cuales alrededor del
52% son activos (aquellos que realicen movimientos en
sus cuenta de ahorros o acceden a crédito). EI aumento
de socios nuevos no supera a la desercion de éstos, por lo
que, el capital social, no ha tenido crecimiento a través
de ésta fuente en los Gltimos periodos.

El patrimonio presenta un crecimiento promedio de 13%
en los ultimos dos afios (2007-2008), sin embargo, a
septiembre 09 el crecimiento fue de 9.87%, menor que el
21% alcanzado por el Sistema de Cooperativas. El
crecimiento del patrimonio de la institucion se
fundamenta en utilidades del ejercicio, ya que los aportes
de los socios han venido reduciéndose paulatinamente.

Es importante mencionar que los aportes de los socios
que conforman el capital social a septiembre09, esta
compuesto en 66% de aportes comunes (USD472M) y
34% de aportes obligatorios (USD241M). Esto
representa un nivel de riesgo mayor en comparacion a
instituciones financieras de otros sistemas debido a que
los aportes comunes pueden ser retirados de acuerdo a lo
dispuesto en el Decreto Ejecutivo 354 mencionado en
hechos relevantes.

El monto minimo para ser socio es de USD 50 ddlares, el
cual es competitivo en el mercado. El valor de depoésitos
restringidos (ahorro-garantia) inicialmente es de 6 a 1.
Esto quiere decir que por cada dolar depositado puedo
obtener un préstamo por seis veces el valor, sin embargo,
esta relacion aumenta si el cliente tiene un buen historial
de pago. De acuerdo a la Gerencia, la relacion antes

mencionada ha llegado hasta 20 a 1, de acuerdo con el
historial de crédito de cada cliente.

La institucion no ha requerido mayor ampliacién del
soporte patrimonial, debido a un crecimiento modesto de
su cartera, por lo que actualmente tendria margen para un
potencial desarrollo. De otro lado la cantidad de socios
inactivos es un mercado cautivo por desarrollar.

ESTRUCTURA ADMINISTRATIVA

A la fecha de este informe la cooperativa “9 de Octubre”
cuenta con 26 funcionarios.

A fin de mejorar las condiciones internas y reducir la alta
rotacion del personal, la administracion encargada
(trimestre anterior) contrat6 una persona exclusivamente
de Recursos Humanos, departamento que no existia
anteriormente. Dentro de las principales funciones de
esta &rea se encuentran: evaluar al recurso humano,
reorganizacion de funciones, equilibrio de sueldos de
acuerdo al cargo y fortalecimiento institucional vy
profesional. A la fecha estos proyectos no han sido
concluidos. La  administracion evaluara el
desenvolvimiento de sus colaboradores, pues considera
necesario realizar cambios mayores principalmente en el
nivel profesional y compromiso de los funcionarios.
Posteriormente se posesionard el nuevo Consejo de
Administraciéon, una vez que la Superintendencia
califique a los miembros.

A finales del afio anterior se contratd una consultoria
externa para desarrollo de los manuales de procesos,
marketing, riesgo operativo y plan estratégico; sin
embargo, la institucién consideré que la empresa no
cumplié con las expectativas de la Cooperativa por lo
que se rescindié el contrato. En el segundo trimestre del
presente afio se cre6 un Plan Estratégico para los
siguientes cinco afios. Como parte de dicho Plan, se
realizd un analisis FODA, sin embargo, a la fecha
todavia no se han preparado planes de accion tacticos y
operativos para alcanzar los objetivos  trazados.
También se ha definido una estructura organizacional
general que ayudara a un mejor desempefio de la Unidad
de Riesgos. Falta por establecer las diferentes personas y
responsabilidades de acuerdo a las funciones
establecidas.

Es importante mencionar que la empresa ha cambiado de
auditores externos afio a afio desde el 2004 (afio en que
pasa a estar bajo la supervision de la Superintendencia de
Bancos y Seguros). Esto podria generar incertidumbre e
inconsistencia en las cifras.

= DESCRIPCION DEL NEGOCIO Y
ESTRATEGIAS

La Gerencia contrato los servicios de una ex funcionaria
de la Superintendencia de Bancos y Seguros para
asesorarse en el Control y Manejo de Riesgos. Con el
apoyo de pasantes universitarios se levantd la
informacion de los diferentes procesos en todas las areas,
sin embargo los manuales todavia no han sido aprobados
por el Consejo de Administracion. La Cooperativa no
cumplié con las exigencias de la SBS en términos de
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Control de Riesgos para octubre, sin embargo, la
Superintendencia otorgd una extension de un afio para la
implementacion. Las estrategias definidas en junio 2008,
todavia no han sido implementadas al 100% con
excepcion de la instalacion del cajero automatico propio
que esta en funcionamiento desde mayo 2009. El cajero
servira como un valor agregado a los socios, mas no
como un generador de ingresos para la Cooperativa.
Algunos de los objetivos trazados en afios anteriores, que
a la fecha no se han podido cumplir son:

- Comercial: fortalecimiento del equipo de
captacion y colocacién mediante capacitacion.

- Institucional: validacién de manuales vy
politicas para poder cumplir el Control de
Riesgos Integrales.

- Tecnologia: contratacion de software para
centralizacion de contabilidad y manejo de
riesgos integrales.

- Cartera: implementacion de calificacion de
crédito mediante programa desarrollado en
Excel, actualizacion de manuales,
establecimiento de ruta del crédito y
establecimiento de politicas.

- Control interno: independencia entre las areas
de riesgos y oficial de cumplimiento. Revision
y cumplimiento de observaciones de auditoria
interna/externa y ente de control.

La Gerencia actual ha mencionado que uno de los
objetivos mas importantes a corto plazo sera la reduccion
en los indices de morosidad hasta el 5% mediante una
gestion de cobranza mas activa. Ademas como objetivos
de mediano plazo se buscard el crecimiento de
colocaciones a través de reducciones en la tasa y fondeo
del exterior.

= POSICIONAMIENTO Y RIESGO DE
REPUTACION

La cooperativa “9 de Octubre” Ltda., se desenvuelve en
una plaza limitada en clientes y con una importante
competencia de instituciones financieras controladas v,
especialmente, no controladas.

La fuerte competencia, la alta rotacion del nivel ejecutivo
y el bajo cumplimiento comercial, acarrean una baja
participacion en su segmento de instituciones muy
pequefias y en el sistema en general. De ahi la
importancia de cumplir las estrategias y superar los
desafios que tiene la organizacion. La reputacion de la
Cooperativa podria verse afectada por el ambiente
laboral conflictivo y la limitada capacidad de la
Cooperativa de remplazar con empleados capacitados las
salidas del personal.

La participacion en el sistema de cooperativas se ha
contraido, siendo que en septiembre 2009 participa con
el 0.37% y 0.31% de los activos y pasivos del sistema
cooperativo (puesto 33 entre 37 cooperativas), mientras
que al 2007 representaron el 0.44% y 0.39%,
respectivamente. Sin embargo es importante mencionar
que a septiembre 09 ocupa el puesto 28 de 37
cooperativas medida por sus resultados (USD186M).

= RENTABILIDAD Y GESTION
OPERATIVA

DESAGREGACION DEL ROA OPERATIVO
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Los niveles de rentabilidad operativa y neta de la
cooperativa han sido relativamente estables y mayores al
comportamiento del sistema en los ultimos periodos,
gracias a un buen nivel del margen de interés neto y una
estructura de gastos operativos liviana. Sin embargo
estos indicadores podrian verse presionados en el futuro
debido a la necesidad de asesorias en varios
departamentos, la inclusién de nuevo personal y el bajo
crecimiento de cartera. En el 2009 a pesar de tener
indicadores por arriba del sistema, podemos observar una
tendencia negativa de la rentabilidad, lo que ha
contraido la brecha entre el sistema y la institucion. Asi,
el ROA operativo de la institucion en el 2008 se ubicaba
en 5.24%, mientras que a septiembre 2009 se redujo
hasta 4.58%, por su parte, el indicador del sistema en el
2008 fue de 1.94% y a septiembre alcanz6 1.97%. Por
otro lado, el ROE operativo se redujo hasta 15.18% en
septiembre comparado con el 18.34% al cierre del 2008,
sin embargo, por arriba del sistema (2008:10.94%;
Sep.09: 11.18%).

La utilidad neta a septiembre asciende a USD 186M que
representa un decrecimiento de alrededor del 8%
comparado con el mismo periodo del afio anterior. Esto
se debe a que los gastos de operacién y provisiones han
aumentado a consecuencia de las diferentes consultorias
y cambios en la estructura de la institucion y el aumento
de la morosidad. En el futuro podriamos ver presion en
los resultados hasta que las diferentes asesorias terminen
y que el plan de evaluacion de perfiles de recursos
humanos se concrete. Ademas, la utilidad podria verse
afectada si no se controla el incremento de la morosidad.

A diferencia del sistema cooperativo, el control de tasas
y eliminacion de comisiones tuvo un impacto menor en
la institucion, puesto que muchas de las comisiones no se
cobraban. En el futuro se esta estudiando la posibilidad
de comenzar a cobrar por servicios dentro de lo que
estipula la regulacién. Los precios unificados (tasa y
comision) por ingresos de intermediacion se encontraron
dentro de la media del sistema al momento del control,
especialmente en las operaciones de microcrédito y en
menor medida en consumo. En el segmento de
microcrédito la institucion aun tendria margen para un
potencial incremento de tasa. Influencia ademas el hecho
de que no hay revision de precios en los créditos durante
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el plazo de las operaciones, ante el descenso que éstas
mantienen, al momento.

De otro lado, el costo de su fondeo no representa una
significativa presion en la estructura de ingresos porque
se originan principalmente en captaciones del publico
con bajo costo (a la vista). Como resultado, los Intereses
Netos sobre Activos Productivos Promedio (NIM) a la
fecha se ubica en 14.03%, en una mejor posicion
comparado con el 12% del mercado.

Gastos Operativos y Eficiencia

Las medidas emprendidas en la reestructuracion
administrativa todavia estan en proceso de consolidacion.
De esta manera, los gastos de operacion en proporcion de
los ingresos operativos netos se han mantenido en niveles
del 52%, por debajo del promedio del sistema
(septiembre: 65%). En el futuro estas relaciones podrian
verse presionadas hasta que la estructura y la
implementacion de politicas en la instituciéon se
consoliden, y hasta que las inversiones en pos de
aumentar participacion se absorban con el crecimiento.

El bajo crecimiento de la cartera y los niveles de
morosidad mayores al promedio del mercado han
resultado en un volétil indicador de los gastos de
operacion mas provisiones frente al ingreso operativo
neto. Asi, al cierre del 2008 este indicador llegé a 61%
mientras que en septiembre subié hasta 65%.

Margen Operacional Neto y Utilidad Neta

Por las condiciones anotadas en los ingresos y gastos
operativos el MON (Margen Operacional Neto) del
periodo analizado alcanz6 USD 218M, lo que representa
un decrecimiento del 5% comparado con septiembre del
afio anterior. Por su parte el sistema obtuvo un
crecimiento del MON del 21%.

La utilidad neta registro USD 186M, sin embargo, en el
futuro, la utilidad se vera afectada por el aumento en
gastos de operacion para estabilizar el ambiente laboral,
la generacion de mayores provisiones y por la reduccion
del margen de interés neto, de acuerdo a las estrategias
de reduccion de tasa en las nuevas colocaciones. En
septiembre 2009, los ingresos no operacionales
representan el 6% del Margen Bruto Financiero, y ha
mantenido una tendencia decreciente. Estos ingresos no
operacionales se originan por el reverso de provisiones y
recuperacion de castigos.

= ADMINISTRACION DE RIESGOS

La Cooperativa no cuenta con un sistema tecnolégico
que permita la administracién de riesgos de manera
integral. El actual sistema es deficiente ya que no es
posible desarrollar nuevos mddulos. El cambio de
sistema ha sido un objetivo desde inicios de afio sin
embargo hasta la fecha no se ha cumplido. El informe de
auditoria interna y externa, muestra que hay
observaciones importantes sobre riesgo operativo, riesgo
de crédito y legal. Observaciones que la administracion
esta consciente de enmendar, sin embargo, consideramos
que superarlas dependera de sus estrategias de corto
plazo y la capacidad de generar mayores resultados para

absorber las respectivas inversiones y asesorias que
demanda la implementacion de los correctivos y de la
aplicacién de riesgo integral. En el mes de junio, la
institucion recibid la visita de la comision de auditoria
designada por Organo de Control en donde se redujeron
a 72 recomendaciones (de 171), ya que algunas se
unificaron, otras que se encontraban en seguimiento se
determinaron como regularizadas y otras se definieron
como no aplicables en la actualidad. Entre las principales
recomendaciones no reguladas se encuentran:

e Disefio de la politica para las evaluaciones del
plan estratégico.

e Plan estratégico con estudios de mercado y
proyecciones.

e Verificacion y evidencia de la informacion
proporcionada por los socios (capacidad de
pago).

e Manual de riesgos con estrategias, politicas,
procedimientos, limites, etc.

e  Simulacion de los planes de contingencia para
riesgos de liquidez y mercado.

e Definicion de pardmetros
provision genérica.

minimos para

Aparte de las recomendaciones realizadas por la
Superintendencia, todavia quedan por regularizar
recomendaciones realizadas por Auditoria Externa desde
el afio 2006. En promedio se han regulado el 41% de las
recomendaciones. Los principales temas pendientes por
regular se refieren a la evaluacion integral de riesgos. La
alta rotacion del personal y el bajo nivel de capacitacion
han demorado los diferentes procesos en busca de
mejorar  los niveles de riesgo en los diferentes
departamentos de la Cooperativa, pensamos que todavia
hay mucho camino por recorrer para la aplicacion de
riesgos integrales

= ESTRUCTURA DEL BALANCE

El crecimiento de los activos de la cooperativa se ha
caracterizado por ser bastante menor en relacion con el
sistema de cooperativas. De esta manera, el crecimiento
acumulado en lo que va del afio de la institucion fue de
6%, mientras que el sistema creci6 en 18%. Este
comportamiento en parte se explica por la inestabilidad
administrativa que debilito la gestion de la Cooperativa y
la participacion mas activa de la competencia. Las
cuentas mas representativas del activo son carteta
productiva bruta con el 80%, cartera en riesgo con el 8%
y depdsitos en instituciones financieras con el 6%. La
participacion de los activos productivos sobre el total de
activos representa el 91% con una tendencia decreciente.
Por otro lado los activos improductivos alcanzan el 9%
del total del activo, siendo “Cartera en Riesgo” la cuenta
con mayor crecimiento acumulado. A septiembre, la
cartera en riesgo aumento hasta USD520M, comparado
con USD266M al cierre del 2008.

Por su parte los pasivos estan conformados en su
mayoria (96%) por obligaciones con el publico, en donde
el 56% corresponde a depdsitos a la vista y el 23% a
depositos restringidos. El crecimiento en captaciones ha
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sido muy por debajo del sistema de cooperativas. Asi a
septiembre, el crecimiento acumulado fue de 5%
mientras que el sistema alcanz6 20%.

Una de las fortalezas de la institucion ha sido su
capitalizacion, la que se basa en un capital libre adecuado
que demuestra la proteccién que ofrece el patrimonio y
provisiones a sus activos improductivos. En caso de
continuar el deterioro en la calidad de los activos, los
niveles de capitalizacion deberian fortalecerse. De esta
manera el capital libre a septiembre del 2009 alcanzaba
USD1.457M, lo que representa una cobertura del 24% de
los activos productivos mas fondos disponibles, mientras
que el promedio del sistema cooperativo se situd en
14.4%.

= RIESGO DE CREDITO CALIDAD DE
ACTIVOS Y CONTINGENTES

FONDOS DISPONIBLES

Al cierre del trimestre, los fondos disponibles alcanzan
USD 459M, lo que representa un decrecimiento del 14%
comparado con el trimestre anterior, sin embargo, con
niveles mayores al afio anterior. El decrecimiento en el
trimestre se generd principalmente en depdsitos en
bancos y otras instituciones financieras e inversiones,
debido a requerimientos de efectivo. El 35% de los
fondos disponibles estéa colocado en el Banco Central, el
54% se encuentra en seis bancos privados nacionales
cuyas calificaciones de riesgo local se encuentran en
escala de inversion, y el 10% restante representan
recursos en caja.

El plazo a la vista y la calidad de las instituciones
suponen un adecuado riesgo en este activo que representa
el 7% del activo total.

INVERSIONES

La posicidn relativa de este activo varia dependiendo la
liquidez de la institucion y el deseo de obtener mayor
rentabilidad. A la fecha analizada suma USD 315M y
participa con el 4.8% del activo.

La calidad de las inversiones estd determinada por una
alta concentracion en tres cooperativas, una financiera y
dos bancos locales con calificaciones de riesgo promedio
de “A“, otorgadas por Humphreys, Microfinanzas y
PCR. Las condiciones de corto plazo y diversificacion en
las fechas de recuperacion mitigan la moderada calidad
del activo. A la fecha, el 28% del portafolio estd
colocado en inversiones para negociar, generalmente
polizas hasta 90 dias. Las dos mayores exposiciones son
en Cooprogreso, representando el 35% del portafolio de
inversiones y el 6 % del patrimonio y Cooperativa
Alianza del Valle con el 18% del portafolio y 3% del
patrimonio.

( )
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La principal cuenta del activo es la cartera de crédito, que
en su mayoria (91%) tiene una calificacion de “A”. Es
importante mencionar que la institucion no cuenta con un
sistema automatizado para la calificacion de préstamos.
Actualmente utilizan un sistema interno por medio de
Excel, en el que se define los pesos para las diferentes
variables de calificacion.  Estos procedimientos de
evaluacion conllevan un margen importante de error por
lo cual, la calidad de la cartera, de acuerdo a la
calificadora, se presta para mantener reparos, hasta que
se demuestre que funciona bajo estandares aceptables y
probados. ElI monto maximo de préstamo es de
USD25.000 y el plazo maximo es de 6 afios, para los
préstamos hipotecarios y 4 afios para los préstamos de
consumo y microcrédito.

El crecimiento de cartera de todo el sistema financiero ha
sido bajo, influenciado por la inestabilidad politica y la
crisis mundial. Sin embargo, el crecimiento del sector
Cooperativas ha sido dindmico alcanzando el 11%,
mientras que la CAC 9 de Octubre alcanzé un
crecimiento acumulado tercer trimestre de 2.2%.

Histéricamente la institucion ha mantenido niveles de
morosidad mayores a los del promedio del sistema. En
este trimestre observamos un incremento importante en
la morosidad de la Cooperativa comparado con el
trimestre anterior, influenciado por cartera que no
devenga intereses en las é&reas de consumo y
microcrédito. De esta manera la morosidad del trimestre
alcanzo 9.1% (la mas alta desde 2005), comparada con el
5% del sector. Pensamos que sera un desafio de la
gerencia el controlar los niveles de morosidad en un
ambiente de inestabilidad econdmica. En el 2008, la
cartera en riesgo de la cooperativa tiene cobertura con
provisiones de 1.02:1 veces, sin embargo, a septiembre,
ni siquiera llega a la unidad con 0.65:1 veces, muy por
debajo del sistema de 1.21:1 veces. Los mayores
requerimientos de provisiones para poder rescatar los
niveles de coberturas presionaran las razones de
rentabilidad.
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Morosidad (Cartera en Riesgo / Total Cartera Bruta)
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La cartera esta distribuida en los siguientes tipos de
crédito: microcrédito 52%, consumo 42% y vivienda 7%.
En este trimestre la cartera de la Cooperativa creci6 3%,
similar al Sistema. La mayor parte de la cartera, esta
concentrada en plazos largos respecto a la estructura de
pasivos. Asi, el 58% de los préstamos son superiores a
360 dias (USD 3.003M), 20% de 180 a 360 dias, 11%
entre 91 y 180 dias, 8% de 31 a 90 dias y 4% de 1 a 30
dias. Por otra parte, no existen depdsitos a plazo
mayores a 360 dias, siendo los plazos més largos de 181
a 360 dias correspondiente al 7% del total de depdsitos a
plazo (USD 52M).

Los préstamos tienen tasa fija, esto hace mas sensible a
la variacion de la tasa y en especial por la estructura de
corto plazo en su pasivo. Inicialmente, el valor de
depositos restringidos para obtener un préstamo es de 6 a
1; sin embargo, esta relacion aumenta si el cliente
mantiene un buen historial de crédito con la Cooperativa.
Esta relacion ha alcanzado 20 a 1 veces.

Actualmente el portafolio de cartera es atendido
directamente por dos oficiales de negocios, mas dos jefes
de agencias que entre sus funciones se incluye
colocacion y cobranza de cartera.

= RIESGO DE MERCADO Y TASAS DE
INTERES

Los informes preparados por la Cooperativa conforme los
lineamientos de la Superintendencia de Bancos, muestran
que la sensibilidad del margen financiero y de recursos
patrimoniales ante posibles cambios en la tasa de interés
en 1% es de USD 1.799 y USD 24.636 respectivamente.

No tienen riesgo de mercado por tipo de cambio ya que
todas las operaciones activas y pasivas son en dolares y
no existe ningln pasivo con entidades en el exterior. De
la misma manera, no existe exposicion a derivados
financieros.

Es importante mencionar que los limites y politicas de
riesgo de mercado no se encuentran todavia establecidos.

= RIESGO DE LIQUIDEZ Y FONDEO

COMPOSICION OBLIGACIONES CON EL PUBLICO
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En la actualidad, las captaciones del publico son la Unica
fuente de fondeo y dentro de éstas las cuentas de ahorro
con bajo costo son las més representativas con el 58%. El
otro 42% lo componen captaciones a vencimiento y
depdsitos restringidos, ambos con tasas que no supera las
condiciones de mercado, por lo que en conjunto hacen
que el costo del fondeo sea apropiado para la institucion.
La Gerencia ha mencionado la intencion de buscar
fondeo a través de lineas de crédito con terceros con
instituciones locales y del exterior (Espafia).

El grafico demuestra una alta volatilidad en el
crecimiento de las obligaciones con el publico, siendo
que en el Gltimo trimestre estas caen en 2.4%. En el
2009 podemos observar una paulatina desmejora en los
indicadores de liquidez, asi los Activos Liquidos /
Pasivos Corto Plazo llegaron a 18.4% comparado con el
20.3% del primer trimestre, sin embargo por arriba del
cierre del 2008. En general los indicadores de liquidez de
la Cooperativa han estado por debajo del promedio del
sector. De esta manera, el indice de liquidez estructural
de 1lra y 2da linea alcanzaron 18.4% y 17.5%
respectivamente, muy por debajo del promedio del
sistema cooperativo (37.7% y 33.3% respectivamente).
El descalce de plazos entre pasivos y activos, la
concentracion de los recursos, y la débil gobernabilidad
requeririan de mayores niveles de liquidez para afrontar
eventualidades. Asi, los 100 mayores depositantes
representan el 31% de las obligaciones con el publico
siendo que en su gran mayoria son depoésitos a la vista.
La calificadora monitoreara el manejo de liquidez, dada
la capacidad limitada que tiene la institucion para
levantar recursos.

Como medida de contingencia ante una eventual crisis de
liquidez, la institucion mantiene una linea de crédito por
cuatrocientos mil délares, con Financoop (Financiera de
Cooperativas), institucion de segundo piso creada para
solventar necesidades de las cooperativas. Es importante
mencionar que esta linea de crédito se redujo en
USD100.000 a finales del 2008.

= RIESGO OPERATIVO

Como se anot6 anteriormente, el avance en este punto ha
sido muy pausado debido a la alta rotacion del personal.

De las 171 recomendaciones planteadas por la
Superintendencia de Bancos y Seguros en afios
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anteriores, en junio la comisién de auditoria designada
decidi6 reducir a 72 recomendaciones. Esto se debe a que
algunas se unificaron, otras que se encontraban en
seguimiento se determinaron como regularizadas y otras
se definieron como no aplicables en la actualidad.

De acuerdo al auditor externo, no existen politicas de
crédito, existen algunas carpetas incompletas, sin firmas
de aprobacién. No hay procedimientos apropiados que
normen las funciones de cada uno de los integrantes del
departamento.

No se ha realizado evaluacion de los organigramas
estructurales y funcionales de la COAC. Simplemente se
ha realizado una estructura general que define quien esta
por encima de la Unidad de Riesgos. Actualmente se
encuentran en el proceso de manuales para crear
procedimientos y politicas.

La Unidad de Riesgos de la Cooperativa ha iniciado los
calculos de limites para establecer politicas para los
riesgos de crédito y liquidez, sin embargo, faltan depurar
los procesos. En lo concerniente al riesgo de mercado,
no se encuentran todavia establecidos los limites y las
politicas, incumpliendo con el riesgo operativo.
Actualmente no existen sistemas integrales de riesgos, ni
informéaticos que apoyen a la administracion de riesgos
integrales. La implementacion de un nuevo programa
tecnoldgico ha sido un objetivo desde inicios de afio, sin
embargo se lo ha ido postergando y hasta la fecha no se
ha cumplido.

Con respecto al riesgo legal, no existen politicas
definidas, sin embargo, personal de la Cooperativa ha
asistido a capacitaciones para desarrollar procedimientos
y politicas.

= SUFICIENCIA DE CAPITAL

La Cooperativa ha logrado mantener niveles de
capitalizacion aceptables de acuerdo a su riesgo. De esta
manera el capital libre sobre activos productivos mas
fondos disponibles se mantienen en niveles del 25%. Por
otra parte le Patrimonio técnico sobre activos ponderados
por riesgo se mantiene en 35%, por encima del promedio
del mercado, sin embargo, el deterioro de la calidad de
activos y la alta inestabilidad laboral, hacen que los
niveles sean adecuados para el riesgo de la Cooperativa.
Ademas, la desincorporacion de aportes comunes, de
acuerdo a la regulacion establecida y el bajo crecimiento
de aportes obligatorios podrian presionar dichos
indicadores.  Debe tomarse en cuenta la limitada
capacidad del sistema de cooperativas para levantar
recursos debido a su naturaleza y a la creciente
competencia en el mercado.

Por otra parte, siendo que las utilidades han constituido
la principal fuente de fortalecimiento patrimonial de la
Cooperativa, y considerando que esta fuente tenderia a
contraerse en el futuro, sera un reto para la gerencia
mantener los niveles patrimoniales actuales que permitan
enfrentar los riesgos esperados y no esperados.
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SISTEMA
COOPERATIVAS

Dec-06 Dec-07  Sep-08 Dec-08 Jun-09 Sep-09
($ MILES)

Depositos en Instituciones Financieras 191,949 455 236 464
Inversiones Brutas 263,074 305 323 568 454 410 315
Cartera Productiva Bruta 1,368,913 4,348 4,586 4,971 5,085 5,212 5,195
Otros Activos Productivos Brutos 6,515 12 14 15 16 16 16
Total Activos Productivos 1,830,452 5,103 5,377 5,791 5,760 6,102 5,938
Fondos Disponibles Improductivos 28,056 128 87 45 54 68 48
Cartera en Riesgo 72,565 199 256 264 266 326 520
Activo Fijo 51,053 257 241 249 246 253 247
Otros Activos Improductivos 45,771 113 102 126 123 96 130
Total Provisiones -98,344 -189 -251 -279 -287 -310 -354
Total Activos Improductivos 197,445 697 686 685 689 743 945
Total Activos 1,929,553 5,610 5,813 6,196 6,162 6,535 6,529
Obligaciones con el Publico 1,392,914 3,805 4,057 4,279 4,147 4,451 4,343
Depoésitos a la Vista 737,395 2,332 2,531 2,587 2,386 2,611 2,523
Operaciones de Reporto - - - - - - -
Depésitos a Plazo 564,387 696 656 758 805 822 77
Dep6sitos en Garantia 33 - - - - - -
Depositos Restringidos 91,099 777 870 934 956 1,018 1,043
Operaciones Interbancarias - - 2 - 1 - -
Obligaciones Inmediatas 334 - - - - - -
Aceptaciones en Circulacion - - - - - - -
Obligaciones Financieras 133,615 267 - - - - -
Valores en Circulacion 68 - - - - - -
Oblig. Convert. y Aportes Futuras Capitaliz - - - - - - -
Cuentas por Pagar y Otros Pasivos 58,717 112 159 63 191 121 182
Provisiones para Contingentes 26 - - - - - -
TOTAL PASIVO 1,585,672 4,184 4,217 4,342 4,339 4,572 4,526
TOTAL PATRIMONIO 343,880 1,427 1,595 1,854 1,823 1,963 2,003
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 1,929,553 5,610 5,813 6,196 6,162 6,535 6,529
CONTINGENTES 2,607 - - - - - -
Intereses Ganados 176,087 584 696 645 880 463 703
Intereses Pagados 53,486 148 107 85 115 57 87
Intereses Netos 122,601 436 589 559 766 405 616
Otros Ingresos Financieros Netos 694 112 115 11 15 1 8
Margen Bruto Financiero (10) 123,295 547 704 570 781 407 623
Ingresos por Servicios (IO) 6,353 20 18 10 13 3 4
Otros Ingresos Operacionales (I0) 498 2 1 0 0 0 1
Gastos de Operacion (Goperac) 84,111 391 373 292 400 209 316
Otras Perdidas Operacionales 150 - - - - - -
Margen Operacional antes de Provisiones 45,886 179 349 288 394 200 312
Provisiones (Goperac) 19,509 60 85 59 80 43 94
Margen Operacional Neto 26,377 118 264 229 313 157 218
Otros Ingresos 11,020 14 22 42 55 29 36
Otros Gastos y Perdidas 2,069 4 4 7 7 7 7
Impuestos y Participacion de Empleados 11,084 45 96 - 123 46 61
RESULTADOS DEL EJERCICIO 24,244 83 186 264 239 133 186

* H indice considera el Patrimonio Técnico del Balance Consolidado de Bancos
** Patrimonio + Provisiones - (Act Improd sin F. Disp)
e+ E] dato del sistema es referencial
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($ MILES)
CALIDAD DE ACTIVOS

SISTEMA
COOPERATIVAS

Dec-06

Dec-07

Sep-08

Dec-08

Jun-09

Sep-09

Act. Productivos + F. Disponibles 1,858,508 5,231 5,465 5,836 5,814 6,171 5,986
Cartera Bruta total 1,441,478 4,547 4,841 5,235 5,351 5,638 5,715
Cartera Vencida 24,451 48 54 59 63 83 100
Cartera en Riesgo 72,565 199 256 264 266 326 520
Cartera C+D+E - - 143 150 181 134 238
Provisiones para Cartera -87,960 -163 -230 -256 -272 -292 -336
Activos Productivos * / T.A. (Brutos) 90.26% 87.99% 88.68%  89.43% 89.32% 89.15%  86.27%
Activos Productivos* / Pasivos con Costo 120.26% 125.30% 132.49% 135.34% 138.87% 137.09% 136.73%
Cartera Vencida / T. Cartera (Bruta) 1.70% 1.05% 1.12% 1.13% 1.17% 1.49% 1.74%
Cartera en Riesgo/T. Cartera (Bruta) 5.03% 4.38% 5.28% 5.05% 4.97% 5.89% 9.10%
Cartera C+D+E / T. Cartera (Bruta) - - 0 2.87% 3.39% 2.42% 4.17%
Prov. de Cartera+ Contingentes/ Cart en Riesgo 121.25% 81.71%  90.11%  96.88% 102.20%  89.61%  64.68%
Prov. de Cartera +Contingentes /Cartera CDE 161.09%  170.62% 149.89% 218.14% 141.10%
Prov de Cartera / T. Cartera (Bruta) 6.10% 3.58% 4.76% 4.89% 5.08% 5.28% 5.89%
Prov con Conting sin invers. / Activo CDE 153.94%  164.73% 146.63% 158.97% 139.39%
25 Mayores Deudores /Cart. Bruta y Conting. - - 0 8.16% 8.16% 9.15% 8.54%
Cart CDE+ Castigos periodo +Venta y/o transferencia cart E /Cartera Br prom - - 0 3.18% 3.56% 2.46% 4.31%
Recuperac. Ctgos periodo / ctgos periodo ant

25 Mayores Deudores / Patrimonio 0.00%  0.00% 23.42%  23.04% 23.97% 25.81% 24.35%
Ctgo total periodo / MON antes de provisiones - - - - - - -
Castigos Cartera (Anual)/ Cartera Bruta Prom. - - - 0 - - -
CAPITALIZACION

PTC / APPR * 31.79% 33.34% 33.66% 32.37% 34.68%  35.19%
TIER |/ APPR 23.04% 22.14% 22.74%  21.70%  26.33%  26.05%
PTC / Activos y Contingentes* - 21.80% 23.49% 26.07%  25.07% 25.67%  26.13%
Activos Fijos +Activos Fijos Fideicom/ PTC - 21.03% 17.66% 15.40% 15.94% 15.06% 14.50%
Capital libre (USD M)** 268,349 1,044 1,244 1,488 1,470 1,594 1,457
Capital libre / Activos Productivos + F. Disp 14.4% 20.0% 22.8% 25.5% 25.3% 25.8% 24.3%
Capital Libre / Patrimonio + Provisiones 61.30% 64.73% 67.50% 69.95%  69.84%  70.27%  61.88%
TIER |/ Patrimonio Techico* - 72.47% 66.39% 67.56%  67.05%  75.90% = 74.05%
Patrimonio/ Activo Neto Promedio (Apalancam) 23.93% 50.86% 27.93% 30.88%  30.45%  30.92% 31.57%
TIER |/ Activo Neto Promedio - 31.59% 15.87% 18.17% 17.30%  20.06% 19.91%
RENTABILIDAD

Comisiones de Cartera 782 111 112 - - - -
Ingresos Operativos Netos 129,997 569 723 580 794 409 628
Result. antes de impuest. y particip. trab. 35,328 128 282 264 362 178 247
Margen de Interés Neto 69.63% 74.63% 84.58%  86.74%  86.95%  87.60%  87.58%
ROE*** 12.00% 11.68% 12.31% 20.40% 13.99% 14.03% 12.93%
ROE Operativo 13.06% 16.58% 17.47% 17.72% 18.34% 16.57% 15.18%
ROA*** 2.25% 2.97% 3.26% 5.86% 3.99% 4.18% 3.90%
ROA Operativo 2.45% 4.22% 4.62% 5.09% 5.24% 4.94% 4.58%
Inter. y Comis. de Cart. Netos /Ingr Operat.Net. 94.91% 96.00% 97.01% 96.40% 96.43% 98.97% 98.07%
Intereses y Comis. de Cart. Netos /Activos Productivos Promedio (NIM) 12.00% 21.43% 13.38%  13.35%  13.75%  13.67%  14.03%
M.B.F. / Activos Productivos promedio 11.99% 21.46% 13.43%  13.61% 14.02%  13.71%  14.21%
Gasto provisiones / MON antes de provisiones 42.52% 33.80% 24.47%  20.46%  20.35% 21.65%  30.24%
Gastos de Oper + prov/ Ingr. Operativos Netos 79.71% 79.23%  63.49% 60.48% 60.51% 61.70%  65.31%
Gastos de Operacion / Ingr Oper Netos 64.70% 68.62% 51.66% 50.31% 50.43% 51.11%  50.27%
Gastos de Oper + prov (Anual)/ Act. Neto Prom 9.61% 16.08% 8.04% 7.79% 8.02% 7.96% 8.61%
Fondos Disponibles 220,005 565 543 281 259 533 459
Activos Liguidos (BWR) 432,221 667 593 591 462 585 547
25 Mayores Depositantes**** - - - 674 701 788 742
100 Mayores Depositantes**** - - - 1,375 1,306 1,430 1,367
Indice Liquidez Estructural 1ra Linea (SBS) 37.72% 22.22%  20.66%  19.21% 16.19%  18.48%  18.42%
Indice Liquidez Estructural 2nda Linea(SBS) 33.28% 21.37% 21.33% 19.86% 17.19%  20.84%  17.48%
Requerimiento de Liquidez Segunda Linea - - 12.65%  13.12% 14.17% 1359%  11.76%
Mayor brecha acum de liquidez / Act. Liquidos - - - 14.18%  19.63%  19.03% 0.00%
Activos Lig. (BWR)/Pasivos corto plazo(BWR) 37.72% 22.22% 20.66% 19.21% 16.19% 18.48% 18.42%
Fondos Disp. / Pasivos CP(BWR) 19.20% 18.81% 18.90% 9.14% 9.08% 16.84% 15.45%
25 May. Deposit.****/Oblig con el Publico - - - 15.76%  16.90%  17.70%  17.09%
25 May. Deposit.****/Activos Liquidos (BWR) - - - 114.03% 151.57% 134.82% 135.73%

* H indice considera el Patrimonio Técnico del Balance Consolidado de Bancos
** Patrimonio + Provisiones - (Act Improd sin F. Disp)
** H dato del sistema es referencial
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