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Perfil

Cooperativa de Ahorro y Crédito “9 de Octubre” Ltda.,
fue constituida en 1976 y se encuentra bajo la
supervision del ente de control desde enero 2004. Es una
institucion muy pequefa dentro del sistema cooperativo.
Su operacion estd concentrada en dos cantones de la
provincia de Cotopaxi, en personas naturales y pequefios
empresarios que requieren de créditos de consumo y
micro crédito.

FECHA COMITE: Junio 2012
ESTADOS FINANCIEROS A: Marzo 2012

= RAZONAMIENTO DE LA
CALIFICACION

El Comité de Calificacion de BankWatch Ratings S.A., con
base en estados financieros internos a marzo 2012 y demas
informacion de la institucion, decidi6 mantener la
calificacion de la Cooperativa de Ahorro y Crédito “9 DE
OCTUBRE” Ltda., en “B+", que de acuerdo con la
Resolucion No JB-2002-465 de la Junta Bancaria, contiene
la siguiente definicion: “Aunque esta escala todavia se
considera como crédito aceptable, la institucion tiene
algunas deficiencias significativas. Su capacidad para
manejar un mayor deterioro estd 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
de convertibilidad y transferencia. La calificacion
incorpora los riesgos del entorno econémico y riesgo
sistémico que podrian afectar positiva o negativamente el
riesgo de crédito de las instituciones del Sistema.

COAC 9 de Octubre es una entidad muy pequefia, atada
a un mercado geografico limitado y de alta competencia.
El posicionamiento de marca en su zona de influencia ha
generado lealtad en su base de clientes; pero se necesita
un ritmo mayor de crecimiento de captaciones, y buena
calidad de cartera para mejorar su resultado operativo.

La gestion de la COAC en el trimestre se ha estacado por
cambios en la plana administrativa, presionando los
indicadores de rentabilidad.

Las fuentes representativas de fondeo, diferentes de su
mercado de dinero, son limitadas y costosas. La
rentabilidad es altamente sensible a los acontecimientos
por depender de casi una Unica fuente de ingresos, que es
la generacion de intereses. Por lo que requiere de la
consolidacion pronta de las estrategias para profundizar
la intermediacion financiera, y la diversificacion de
ingresos a través de la venta de servicios.

Preocupa el comportamiento de la calidad de cartera de
crédito que se esta desmejorando de manera apresurada,
en los dos segmentos en los que la Cooperativa se
enfoca. Si bien la cooperativa ha fortalecido con grandes
esfuerzos sus coberturas con provisiones para cartera en
riesgo, la capacidad de generacion que tiene la
institucion para sostener las coberturas es limitada, por lo
que se requiere de esfuerzos mayores en los procesos de
otorgamiento y recuperacion de cartera.

Los indicadores de liquidez histéricamente han sido
fragiles. Los esfuerzos realizados por la institucion en
levantar recursos, a plazos superiores a los 180 dias y 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, informacion
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 recomendacién para comprar, vender o mantener algun 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 exencion tributaria, o de

imposiciones tributarias que afecten al instrumento calificado.
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clientes nuevos, permiten requerimientos menores de
liquidez. No obstante, sus riesgos de concentracion en
clientes, descalce de plazos, y volatilidad todavia son
importantes, por lo que demanda a la Administracién de
un manejo técnico y adecuado de la liquidez. La
estabilidad de las actuales coberturas de liquidez frente a
sus riesgos dependera de la capacidad para recuperar
negocios con buena calidad de cartera.

De otro lado, su principal fortaleza proviene de los
indicadores de capitalizacion, que continGan siendo
superiores al promedio del sistema; pero que resultan
adecuados en concordancia con el grado de exposicion
de la institucion.

BWR considera que el reto de la nueva Gerencia es
grande. Evalla positivamente la evolucién hacia la
automatizacion de procesos, unificados en una misma
plataforma, la capacitacion y renovacion del recurso
humano y el apuntalamiento de la marca, como
herramientas fundamentales para la generacion de
nuevos negocios. Igualmente la continuidad del trabajo
por parte del nuevo Gerente General, profesional con
experiencia en el sector cooperativo y en la Institucion.

El sistema de cooperativas se encuentra en una etapa de
transicion hasta que se estructure el Reglamento de la
Ley de Economia Popular y Solidaria y se definan las
atribuciones y obligaciones del nuevo ente de control.

Por el momento no disponemos de informacion
suficiente respecto a la supervision que ejercera el nuevo
organismo de control sobre las estructuras de riesgos de
las cooperativas, ni las implicaciones reales de las
reformas establecidas.

= HECHOS RELEVANTES Y

SUBSECUENTES DEL SISTEMA
Ver anexo 1.

= ENTORNO ECONOMICO Y RIESGO
SECTORIAL

ENTORNO MACROECONOMICO

Ver Anexo 2.

SISTEMA COOPERATIVO
Ver Anexo 3.

* PERIL

Posicionamiento de Mercado: La cooperativa se
conserva como una entidad muy pequefia dentro del
sistema. A la fecha de estudio ocupa el puesto 38 de un
total de 39 entidades, con una representacion sobre el
total de activos de 0.23% y sobre pasivos de 0.20%.

El posicionamiento de la Cooperativa se centraliza en las
ciudades agricolas y comerciales de Salcedo, Mulalillo y
Latacunga, donde se encuentran sus 3 oficinas. En esta
zona existe una competencia importante por parte de las
cooperativas no reguladas por la SBS, a lo cual se suma

una incursion creciente de instituciones bancarias y otras
instituciones financieras en los mismos segmentos de
negocios de “9 de Octubre, consumo y microcrédito.

Las nuevas estrategias comerciales disefladas para
retomar el ritmo de negocios previo a la crisis de liquidez
ocurrida en el altimo trimestre de 2011, no se aplicaron
totalmente en este trimestre por falta y variaciéon de
funcionarios; circunstancia que estaria subsanada en el
segundo trimestre. Pese a ello, el trimestre muestra ya
una ligera recuperacién de captaciones y colocaciones
que si bien no alcanza para sostener la posicion relativa
historica de la entidad dentro del sistema, da cuenta del
compromiso de la Administracién por recobrar su
mercado.

La Calificadora considera importante los recursos que se
otorgue a este objetivo, observando que las cooperativas
muy pequefias cuyas concentraciones de mercado son las
mismas que “9 de Octubre”, conservan diferenciadores
que les permite crecer a un ritmo mayor al entidades mas
grandes dentro de su mismo sistema. En el afio las
cooperativas muy pequefias que son doce, crecieron
37.82% en activos netos, el sistema promedio aument6
en 21.5%.

Estructura de Propiedad y Soporte: El fortalecimiento
del patrimonio de las Cooperativas proviene del
crecimiento de socios y la consecucion de resultados en
el periodo. En el caso de la cooperativa en estudio, en los
Gltimos periodos la utilidad de cada periodo ha sido la
Unica fuente de ampliacién del patrimonio. Fuente que en
volumen se ha aminorado desde 2010.

Si bien la institucion no ha requerido mayor ampliacion
del soporte patrimonial para sustentar un crecimiento
modesto, por lo que actualmente tendria margen para un
potencial desarrollo, es un reto para la institucion
sustentar el fortalecimiento patrimonial también
mediante la consolidacidn de clientes y sus aportaciones,
esencialmente para la construccion de un calce de plazos
proporcionado y liquidez estable para la Cooperativa.

Por disposicion legal el capital social de las cooperativas
esta conformado con la aportacion de sus socios, en un
monto que no exceda el 5% del capital social. Esta
reglamentacion limita a las cooperativas en general de
recibir soporte por parte de sus asociados frente a un
escenario de crisis.

Como contraparte, la ley dispone que en caso de retiro de
socios el capital social no pueda ser redimido por mas del
5% del capital social pagado de la cooperativa, calculado
al cierre del ejercicio econdémico anterior. Es decir, la
disposicion prorroga el proceso de descapitalizacion mas
no lo limita.

Por la nueva Ley del Sector Financiero Popular y
Solidario el Fondo no repartible de Reserva Legal debe
incrementarse anualmente con al menos el 50% de las
utilidades (anteriormente 40%) y al menos el 50% de los
excedentes anuales obtenidos por cada organizacion.
Esta reserva no podra distribuirse entre los socios ni
incrementar los certificados de aportacion. En el caso de
la cooperativa en estudio, el 100% de los resultados han
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servido para fortalecer el patrimonio, a través de la
reserva legal y reserva para futuras capitalizaciones.

La nueva Ley indica ademas que el 5% de las utilidades
y excedentes que las cooperativas obtengan en el
periodo, segin la segmentacion establecida debera
destinarse a la Superintendencia a modo de contribucion.
En otras palabras, el patrimonio de la cooperativa se
fortalecerd con sus resultados en menor medida que
antes.

En el trimestre de estudio la cooperativa “9 de Octubre”
Ltda., incrementd 57 nuevos socios hasta un total de
13.672 de los cuales el 36% estan activos (aquellos que
realicen movimientos en sus cuenta de ahorros o acceden
a crédito). El aumento de socios nuevos permitié
incrementar el capital social en el trimestre en 0.4%, sin
embargo el monto alcanzado todavia es inferior en 1.8%
comparado con el saldo de marzo 2011. En el afio el
patrimonio es mayor en 3.6% por los resultados.

Gobierno Corporativo: A partir del 28 de diciembre
2011 la instituciéon tiene un nuevo Gerente General;
profesional con experiencia de trabajo en el sector
cooperativo y en la Institucion. La salida del anterior
Gerente General fue por causas personales.

La Calificadora considera que el cambio en la Gerencia
no afectaria a la estrategia de la entidad, se espera una
gestion en la misma linea de robustecer operativamente a
la Cooperativa. En la actualidad la institucion cuenta con
34 funcionarios.

A la fecha, la nueva Gerencia mantiene varios desafios,
siendo los principales construir técnicamente el nivel de
liquidez adecuado que permita un crecimiento orgéanico
de la Cooperativa. Al mismo tiempo, profundizar
comercialmente a la Institucion, y el progreso de riesgos
integrales, control interno y tecnoldgico y estabilidad del
personal.

La institucion tiene pendiente por realizar un estudio
actuarial nuevo que confirme la brecha en reservas para
jubilacion y desahucio de los empleados de la entidad.

Estrategias: La Cooperativa atiende a personas naturales
y microempresarios del sector agricola, manufactura y
comercio de su zona de influencia, a los que atiende en
operaciones de microcrédito, consumo y vivienda. Desde
2010 la entidad brinda la entidad productos de menor
plazo para todos los segmentos de crédito, como: crédito
estudiantil hasta 12 meses plazo, crédito listo hasta 18
meses, operaciones quirografarias hasta 4 afios, crédito
de vivienda con un monto y plazo maximo de USD 25M
y 5 afios.

La fuente basica de fondeo son las captaciones del
publico, mediante cuentas de ahorro y depdsitos a plazo.
Dentro de las fuentes alternativas de liquidez se
encuentran préstamos con entidades financieras

Ademas, proveen servicios varios como  Cajeros
automaticos, pagos (servicios basicos, pensiones,
noémina, IESS), transferencias al exterior, venta del

SOAT y de seguros (desgravamen, médico, vida y
accidentes).

La estrategia principal de la institucion es incrementar el
nimero de socios y clientes (son socios que acceden a
crédito). Para ello estd en marcha la campafa
actualizacion de datos, con premios bimensuales. En el
trimestre siguiente lanzaran al mercado la nueva cuenta
de ahorro programado, asimismo, promocionaran la
renovada cuenta de ahorros con mayores ventajas en el
paquete de seguro de salud. Al mismo tiempo trabajaran
la captacidn a plazo con un frente comercial fortalecido.

La Cooperativa enfatizara la colocacién de créditos de
consumo de menor plazo y con un historial de crédito
bueno, conjuntamente, el micro crédito sera vendido por
personal capacitado en la dindmica del microcrédito, bajo
politicas nuevas. La gestion comercial de servicios
también serd importante en el periodo 2012; la entidad
espera autorizacion de parte del ente de control para
ofrecer nuevos productos de recaudacion.

Conforme la planificacion anual lo anterior se apoyara en
la ejecucion de un programa de excelencia en el servicio,
el fortalecimiento de la administracion de riesgos,
consumaciéon del plan integral de capacitacion al
personal de la Cooperativa.

= PRESENTACION DE CUENTAS

Para el presente reporte se utilizaron los estados
financieros de los periodos 2009, 2010, y 2011,
auditados por la firma Willi Bambeger & Asociados C.
Ltda., y los balances internos y demas informacion
financiera de la cooperativa a marzo 2012. Los estados
financieros auditados NO presentaron salvedades. La
informacion presentada est4 preparada de acuerdo a las
normas contables dispuestas por el Organismo de
Control contenidas en los catalogos de cuentas y en la
codificacion de Resoluciones de la Superintendencia de
Bancos y Seguros y de la Junta Bancaria; en lo no
previsto por dichos catédlogos, ni por la citada
codificacion, se aplica las Normas Internacionales de
Informacién Financiera NIIF (JB-2010-1785).

* RENTABILIDAD Y GESTION
OPERATIVA

Ingresos Netos, Gastos Operacionales, ROA
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Fuente: COAC 9 de Octubre Ltda.
Elaboracion: BWR

El resultado de la COAC se sustenta en ingresos por
intermediacion financiera (90.7%). Este negocio se
desarrolla lentamente por varios eventos importantes
ocurridos en este trimestre como cambio de gerencia
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general y funcionarios claves, comprobacion tecnolégica
de productos nuevos, entre otros, que afectaron el
desempefio de la entidad. La coyuntura disminuye al
margen operacional, y resulta en una utilidad 52.4%
menor comparado con 1T11.

En el corto plazo se esperaria la consolidacion de las
nuevas estrategias comerciales, igualmente  del
fortalecimiento operacional que demanda la entidad para
consolidar su posicion en el mercado y mejorar su
desarrollo.

La generacion de ingresos se contrajo en 5.6% en el afio
producto de la lenta y menos productiva colocacion de
recursos, por destinarse en mayor proporcion hacia
activos liquidos. El costo del fondeo, si bien es bajo,
presiona al margen de interés neto como efecto de la
recomposicion del pasivo hacia captaciones con costo:
plazo y obligaciones financieras. EI margen de interés
neto disminuye hasta 83.68% en 1T12 desde 86.11% en
1T11.

En funcidn a que este comportamiento en el pasivo es del
sistema general, y en razon de que la entidad consolidaria
la estrategia en lo que resta del ejercicio, el margen
sostendria igual tendencia decreciente. El sistema
administra un margen promedio de 65.8% a la fecha de
estudio (68.15% en 1T11).

Conforme la estrategia comercial los ingresos por
servicios y otros operacionales, registraron un desarrollo
positivo de 43.9% de ampliacién con relacion a marzo
del periodo anterior.

El crecimiento anual del gasto operativo se muestra
controlado (8.9% de marzo a marzo), sin embargo resulta
pesado para la estructura de negocios actual; absorbe el
78% del ingreso operativo neto y al incluir provisiones el
peso de la estructura operativa llega al 95.5%. Los
niveles de la eficiencia de la entidad comparan
desfavorablemente con la media de su sistema (en el
mismo orden: 61.3% y 79.6%).

A criterio de la Calificadora el tamafio de los proyectos
pendientes por ejecutar en el 2012, harian que los gastos
de operacion aumentaran en 25%, desmejorando mas en
el corto plazo la posicion de eficiencia de la entidad.
Historicamente el aumento de los gastos de operacion ha
sido: 6.5% en 2011, 51.5% en 2010.

Cabe mencionar que el gasto de provisiones se ha
constituido en un 40% menos que el afio pasado, sin
embargo, la cobertura de éstas frente la cartera en riesgo
se sostiene en adecuada.

La Calificadora espera que la cooperativa solvente la
generacion de buena calidad de cartera y que profundice
el trabajo de diversificacion de ingresos, sosteniendo el
control del costo de fondeo y del gasto operacional en
pro de fortalecer la rentabilidad operativa y neta.

= ADMINISTRACION DE RIESGOS

La calidad de la administracion de riesgos de 9 de
Octubre esta en proceso de mejoramiento. Para la

cooperativa el desarrollo de un sistema integral de
manejo de riesgos, automatizado y que le permita
minimizar el margen para el error humano y fraudes es
una tarea en proceso, que en el mediano plazo mitigara el
grado de exposicion de la entidad, respecto del mercado.

El informe trimestral de auditoria interna denota todavia
falta de cumplimiento de politicas por parte de
funcionarios, y la necesidad de fortalecer ain mas el
proceso de cobranza en la entidad.

En riesgos de crédito se ha avanzado en la
implementacion de tecnologias para micro crédito,
consumo e hipotecario. Estan construyendo un scoring
con base propia para microcrédito.

Sobre riesgo de mercado no existen limites. La entidad
no trabaja en operaciones derivadas. Otorgan créditos a
tasa fija lo que los hace sensibles a la variacion de tasas
de interés.

RIESGO DE CREDITO
FONDOS DISPONIBLES

Representa el 9% del activo bruto de la entidad. EI 75%
de este activo esta colocado en cinco bancos privados
nacionales y en el BCE, con calificaciones de riesgo
local desde “A+” hasta “AAA-". El 25% corresponde a
caja y efectos de cobro inmediato.

El plazo a la vista y la calidad de las instituciones
suponen un bajo riesgo de crédito.

INVERSIONES

Constituye 5.5% del activo bruto. Se mantienen
colocadas en cooperativas y una financiera nacional. Hay
una mayor desconcentracion por emisor que el trimestre
pasado, sin embargo, el riesgo por concentracion es
moderado. Tres emisores estan casi al limite de la
politica de inversion por emisor de 19%.

Considerando la estructura de las calificaciones de
crédito de los instrumentos, la calidad de crédito del
activo es moderada. El plazo corto de los instrumentos
mitiga en parte este riesgo. A continuacion la
distribucion de las calificaciones de crédito: 16% en “A-
”,60% en “A+”, 5% en “AA-, 19% en “AA”. Las notas
de calificacion han sido otorgadas en orden de
importancia por Humpreys, Microfinanzas SRL,
BankWatch Ratings, PCR Pacific.

Este portafolio no presenta riesgo cambiario ya que las
inversiones estan contratadas en la moneda en curso del
pais. El plazo corto de los instrumentos (maximo 90 dias)
mitiga los riesgos de mercado por tasa y valuacion.

Provisiones constituidas de 1% el monto del activo,
estarian disponibles para atenuar en parte pérdidas
derivadas del riesgo de concentracidn y crédito.
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CARTERA

EVOLUCION CARTERA BRUTA POR TIPO DE CREDITO
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Fuente: COAC 9 de Octubre Ltda.
Elaboracién: BWR

En linea con el fin de la entidad el portafolio de crédito
contintia como el activo mas representativo con el 78.9%
del activo bruto (fue 82.9% a 1T11) y se concentra
fundamentalmente en: consumo y microempresa. EI 94%
de la cartera bruta total mantiene una calificacion de “A”
(94.7% en 1T11).

En cuanto a plazos de colocacion el 60% de la cartera
por vencer esta colocada a mas de 360 dias, 29% tiene
vencimientos entre 91 y 359 dias, 11% hasta 90 dias.

La cartera se otorga a tasa fija lo cual hace sensible a este
activo a la variacion de tasas de interés.

La cartera de crédito se encuentra distribuido en 1.531
clientes de los cuales los 25 mayores deudores
representan un 7.96% del portafolio. EI manejo del
portafolio de cartera es atendido directamente por dos
oficiales de crédito, mas dos jefes de agencias; entre sus
funciones se incluye colocacion y cobranza de cartera.

Luego de un trimestre de restriccion crediticia a
causa de necesidad de liquidez, en el trimestre de
andlisis el desarrollo de este activo ha sido a un ritmo
menor al de su historia y el sistema, situacion que se
explica en los cambios administrativos en la
organizacién durante este trimestre, también por la fuerte
competencia que existe en las ciudades donde centra su
actividad la cooperativa.

En el trimestre la cartera bruta crecié en 0.7%, con lo
cual la contraccion del activo se aminora hasta -1.6%. El
sistema aument6é en 5.9% y 31%, en los mismos
periodos. Las cooperativas muy pequefias alcanzaron
ampliacion trimestral y anual de 2.78% y 39.72%,
respectivamente.

El objetivo de la Administracion actual es intensificar la
gestion comercial en los siguientes trimestres bajo las
nuevas condiciones de los productos, en relacion con el
plazo (menor tiempo) y perfil de crédito. Con ello
esperan reducir el descalce del balance y minimizar el
deterioro de este activo, especialmente en microcrédito
donde todavia mantienen una relacion de riesgo por
sobre el promedio del sistema.

La calidad del activo continda presionada por el deterioro
de operaciones otorgadas fraudulentamente, influyo

ademas el cambio de los funcionarios de la oficina
Latacunga y del area Legal. Para el segundo trimestre las
funciones van normalizandose. A la fecha de analisis las
relaciones de cartera en riesgo y cartera CDE llegan al
5.93% y al 4.52%, respectivamente; en comparacién con
el sistema es un activo menos controlado.

Si bien la menor calidad del activo es mitigada con los
niveles de provisiones actuales (1.49 veces de cobertura),
el crecimiento del riesgo y la ajustada capacidad para
constituir provisiones provocan descenso en la cobertura
frente al riesgo de crédito.

De otro lado, la reserva de provisiones tendria que
asumir en el corto plazo castigos de créditos de dificil
recuperacion, siendo un motivo mas para enfocar sus
esfuerzos en mejorar los procesos de generacion de
cartera, cobranzas y recuperacion.

La depuracién de procesos y la mitigacion de riesgos es
una tarea pendiente para la nueva Gerencia General.
BWR considerard como una sefial positiva sobre la
gestion de la nueva Administracion, consistencia en los
indicadores de calidad y cobertura con provisiones.

Morosidad y Cobertura con Provisiones
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Fuente: COAC 9 de Octubre Ltda.
Elaboracién: BWR

Por producto la linea de mayor morosidad es
microcrédito 7.57% (Sistema: 4.87%, Coop. Muy
Pequefas: 7.56%), seguida por consumo 4.6%
(Sistema: 3.13%, Coop. Muy Pequefias: 5.97%).

RIESGO DE MERCADO

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 baja, debido a la amplia base patrimonial y lo
poco sensible que es su principal fuente de fondeo que
son los depdsitos a la vista.

Lo anterior mitiga, en el corto plazo, el descalce de
plazos en la estructura de reprecio del pasivo y activo y la
modalidad de tasa fija para su principal activo.

A 1T12 la sensibilidad del margen financiero y de
recursos patrimoniales ante posibles cambios en la tasa de
interés es -0.22% (USD 4 M) y -1% (USD 22 M),
respectivamente.
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Es importante mencionar que los limites y politicas de
riesgo de mercado por tasa de interés no se encuentran
todavia establecidos.

No tienen riesgo de mercado por tipo de cambio ya que
todas las operaciones activas y pasivas son en dolares.
Igualmente no hay exposicion a derivados.

RIESGO DE LIQUIDEZ Y FONDEO

COMPOSICION PASIVO

1009 - 20%
- 10%
i Ey NEEENS

- 5%
% N — =T

2%
0% 1 —qeg— — 3% wTqe 0%
-4%

- 0%

Crec. Obl. Pibl.

0% T T T T T -10%
dic-09 mar-10 dic-10 mar-11 jun-11 sep-11 dic-11 mar-12
m Cuentas por Pagar y Otros Pasios
ObligacionesFinancieras
mmmm Depositos Restringidos
Depbsitosa Plzo
Depositosa laVisa
CRECIMIENTO OBLIGACIONES CON EL PUBLICIO

Fuente: COAC 9 de Octubre Ltda.
Elaboracion: BWR

LIQUIDEZ ESTRUCTURAL
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La institucion se apalanca en un 60% de terceros. Las
captaciones del publico son su fuente basica de fondeo y
dentro de éstas las cuentas de ahorro con bajo costo son
las més representativas con el 49.9%, seguido por un
44.6% de captaciones a vencimiento y depositos
restringidos. Y desde la mitad de afio 2011 se financia
con obligaciones financieras (3.2%), debido a la
activacion de su plan de contingencia de liquidez.

La estructura de fondeo de bajo costo de la entidad, es
una fortaleza respecto de la media del sistema; la
condicion se sostendria pero en menor medida por tener
que responder a las condiciones del mercado y a su
necesidad de crecimiento en monto y en el plazo de las
fuentes de fondeo.

El grado de exposicion de la institucion frente a riesgos
internos y choques externos sistémicos continda siendo
mayor que el del sistema. Cabe anotarse que la
institucién todavia no ha constituido el fondo legal de

liquidez, el cual permite a las instituciones financieras
contratar créditos de liquidez con base en su aportacién.

En depositos persiste una concentracion moderada alta
que se explica por el tamafio de la plaza donde opera la
entidad, y que se acentlio por el retiro de depositos
promovido por el riesgo operativo provocado por un
funcionario el afio pasado. En el trimestre de estudio se
evidencia una muestra positiva de desconcentracion, a
pesar de no haber aplicado en su totalidad las estrategias
previstas para el pasivo, que esperamos se consoliden en
el corto plazo. La representacion de los 25 mayores
depositantes sobre las captaciones del publico decrece a
19.85% en 1T12, fue 20.4% en dic-11, y 16.6% en dic-
10.

Otro hecho positivo del trimestre es la ampliacion del
fondeo a plazos superiores a 180 dias, lo que mejora la
estructura de plazos de la cooperativa y reduce
requerimientos de liquidez inmediatos. Este trabajo debe
acentuarse en consideracion a que, a pesar de lo
realizado, el descalce de plazos todavia es amplio.

Cabe anotar el plazo de las captaciones con vencimiento
contratado, 72% hasta 180 dias; esta porcion mas las
captaciones a la vista, y la amortizacion de las
obligaciones financieras, hacen del pasivo de Ia
institucion un fondeo de corto plazo en comparacion con
la recuperacion de los activos.

Adicionalmente, se observa en el aflo aumento de la
volatilidad de sus pasivos por el movimiento de recursos
de socios, movimientos contables de certificados de
depositos vencidos a cuentas por pagar, y la amortizacion
de la obligacion financiera local.

La administracion de los riesgos de volatilidad,
concentracion, y descalce de plazos, permitird definir una
reserva adecuada de liquidez, que todavia no estd
definida.

Si bien la posicion de liquidez de la Cooperativa se
muestra mas holgada en comparacion con los trimestres
de contingencia, la estabilidad en esta posicion
dependera de la consolidacion de las estrategias para
captar nuevos recursos, y de adecuada colocacion y
recuperacion de los activos.

La principal medida de contingencia, de la Cooperativa,
ante una eventual crisis de liquidez, es la linea de crédito
por USD 600 M, con Financoop (Financiera de
Cooperativas), institucion de segundo piso creada para
solventar necesidades de las cooperativas. Sin embargo,
en un momento de estrés sistémico, dicha linea podria
verse restringida.

RIESGO OPERATIVO

En comparacion al Sistema Bancario del Ecuador, el
Sistema de Cooperativas de Ahorro y Crédito en general
se encuentra menos avanzado en la gestion de riesgo
operativo, ya que no poseen una amplia capacidad de
inversion, y sus recursos humanos son menos
especializados que otros sistemas.
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COAC 9 de Octubre mantiene debilidades en sus
procesos internos. Si bien las condiciones tecnologicas se
van solventando, se observa deficiencias en la realizacion
de los procesos. De acuerdo al reporte de Auditoria
Interna, la institucion tiene recomendaciones por
regularizar desde el afio 2006. La Administracion prevé
en su POA 2012, capacitaciones y revision de procesos, a
fin de superar lo pendiente.

Desde julio 2011 la Cooperativa cuenta con un nuevo
sistema computarizado que soporta las transacciones
cotidianas y las integra al proceso contable; dicho
software ha sido probada en el sector cooperativo.

Con la anterior Administraciéon se ha desarrollado un
proceso de capacitacion del personal, con el fin de
mitigar el riesgo asociado a errores humanos y fraudes,
en los procesos de la institucion. También se han
elaborado manuales operativos para cada area,
incorporandolos al Manual general de Administracion de
Riesgos; sin embargo la socializacién de dichas practicas
€S Un proceso que requiere mayor tiempo.

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

El PTC de COAC 9 de Octubre se mantiene importante
(36.79% a 1T12) y mayor que la media de su sistema, lo
que constituye una fortaleza. Adicionalmente, el

patrimonio es de buena calidad, con el 76.67% de PTC
conformado por capital primario. Cabe resaltar que ain
en épocas inestables, la Cooperativa ha logrado mantener
niveles patrimoniales aceptables de acuerdo a su nivel
riesgo.

También los indices de capital libre de la entidad
comparan positivamente con el promedio del Sistema.
Dicha posicién provee una mayor cobertura para la
entidad, frente a potenciales riesgos de balance; sin
embargo, otras debilidades estructurales perjudican su
posicion relativa, como la desercion de socios y la poca
representacion de sus resultados limitan el soporte
patrimonial.

La limitada capacidad del sistema de cooperativas para
levantar recursos debido a su naturaleza y a la creciente
competencia en el mercado, es una debilidad estructural,
que coloca a estas instituciones en desventaja, frente a
otros agentes del mercado financiero. Dada la velocidad
de deterioro de la calidad de activos observada en otros
periodos y la alta rotacion del personal (especialmente en
las posiciones con poder de decision), la Calificadora
mantiene su opinion de que apuntalar el patrimonio seria
deseable, y es un importante reto para la Administracion.
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SISTEMA
COOPERATIVAS

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

Depositos en Instituciones Financieras 300,877

Inversiones Brutas 342,893 454 285 396 425 415 438 471
Cartera Productiva Bruta 2,609,682 5,085 5541 5,301 6,338 6,478 6,318 6,331
Otros Activos Productivos Brutos 5,349 16 16 16 17 18 18 25
Total Actives Productivos 3,258,801 5,760 6,420 6,331 7,190 7,322 7,453 7.407
Fondos Disponibles Improductivos 37,690 54 84 48 62 49 138 192
Cartera en Riesgo 99,783 266 244 352 280 363 362 399
Activo Fijo 74947 246 242 247 206 290 283 282
Otros Activos Improductivos 72,860 123 177 1568 261 232 278 240
Total Provisiones -137,296 -287 -335 -344 -526 -B&T -626 -659
Total Actives Impreductivos 285,280 689 747 805 899 933 1,062 1,114
Total Actives 3,406,785 6,162 6,832 6,792 7,563 7,698 7,889 7,861
PASIVOS
Obligaciones con el Piblico 2 555 447 4147 4 596 4538 5318 5,403 5,296 5311
Depésitos a la Vista 1,116,534 2,386 2832 2,705 2,966 2973 2,905 2,804
Operaciones de Reporto - - - - - - - -
Depdsitos a Plazo 1,364,424 805 724 798 1,241 1,315 1,321 1,446
Depositos en Garantia 65 - - - - - - -
Depositos Restringidos . 74,423 956 1,040 1,034 1,111 1,115 1,070 1,061
Operaciones Interbancarias - 1 - - - - - -
Obligaciones Inmediatas 484 - - - - - - -
Aceptaciones en Circulacion - - - - - - - -
Obligaciones Financieras 259538 - - - - - 212 182
Valores en Circulacién 39 - - - - - - -
Oblig. Convert. y Aportes Futuras Capitaliz - - - - - - - -
Cuentas por Pagar y Otros Pasivos 97,648 191 175 172 103 129 153 122
Provisiones para Contingentes 43 - - - - - - -
TOTAL PASIVO 2,913,199 4,339 4,77 4,710 5421 5,532 5,661 5,616
TOTAL PATRIMONIO 493,586 1,823 2,061 2,083 2,142 2,167 2,228 2,245
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 3,406,785 6,162 6,832 6,792 7,563 7,698 7,889 7.861
CONTINGENTES 7,061 - - - - - - -
Intereses Ganados 106,682 880 962 235 1,002 266 1,186 251
Intereses Pagados 36,483 115 17 30 141 a7 168 41
Intereses Netos 70,199 766 844 204 861 229 1,018 210
Otros Ingresos Financieros Netos 85 15 9 2 0 - -0 -
Margen Bruto Financiero (10) 70,284 781 853 206 861 229 1,018 210
Ingresos por Servicios (10) 1,801 13 4 1 1 2 19 2
Otros Ingresos Operacionales (10) 819 0 1 0 1 3 6 9
Gastos de Operacion (Goperac) 44 656 400 448 187 676 158 719 172
Otras Perdidas Operacionales 26 - - - - - - -
Margen Operacional antes de
Provisiones 28,223 394 413 50 198 7 324 49
Provisiones (Goperac) 13,353 80 a3 a0 168 65 1956 39
Margen Operacional Neto 14,870 313 330 -0 29 12 129 10
Otros Ingresos 7,975 55 43 52 59 35 44 11
Otros Gastos y Perdidas 2175 7 (4 9 9 10 10 0
Impuestos y Participacion de Empleados 6,168 123 119 14 26 10 58 7
RESULTADOS DEL EJERCICIO 14,501 239 247 29 §3 27 105 13
INSTITUCIONES FINANCIERAS Asociados a:
8

FitchRatings

Conozca su riesgo ... exija integridad y transparencia, BankWatch Ratings



BANK WATCHRATINGSS.A.

CALIFICADORA DE RIESGOS CAC.9 DE OCTUBRE LTDA.
4

9 DE OCTUBRE

SISTEMA
COOPERATIVAS

dic-08 dic-09 mar-10 dic-10 mar-11 dic-11 mar-12
($ MILES)

Act. Productivos + F. Disponibles 3,296,491 5814 6,504 6,379 7,252 7371 7,591 7,598
Inversiones Netas 341,031 449 282 392 421 411 434 466
Cartera Bruta total 2,709,465 5,351 5,785 5,653 6,618 6,841 6,681 6,730
Cartera Vencida 32,673 63 86 97 115 127 145 160
Cartera en Riesgo 99,783 266 244 352 280 363 362 399
Cartera C+D+E 63,652 181 101 226 226 253 269 304
Provisiones para Cartera -129 154 272 -318 -325 -505 -536 -564 -597
Activos Productivos */ T.A. (Brutos) 91.95% 89.32% 89.57% 8872% 088.89% 8870% 87.53% 8693%
Activos Productivos™ / Pasivos con Costo 115.99% 138.87% 139.69% 139.52% 135.21% 135.52% 135.47% 134.95%
Cartera Vencida / T. Cartera (Bruta) 121% 117% 148% 172% 174% 186% 217% 237T%
Cartera en Riesgo/T. Cartera (Bruta) 368% 497% 422% 623% 423% 530% 542% 593%
Cartera C+D+E / T. Cartera (Bruta) 235% 339% 331% 400% 341% 370% 402% 4.52%
Prov. de Cartera+ Contingentes/ Cart en Riesgo 129.48% 102.20% 130.16% 92.42% 180.37% 147.74% 155.70% 149.54%
Prov. de Cartera +Contingentes /Cartera CDE 202.97% 149.89% 166.20% 143.97% 223.63% 212.06% 209.87% 196.43%
Prov de Cartera / T. Cartera (Bruta) 477% 508% 550% 575% 763% 784% 844% 887%
Prov con Conting sin invers. / Activo CDE ND 14663% 164.04% 13941% 21522% 20875% 192.99% 180.42%
25 Mayores Deudores /Cart. Bruta y Conting. ND 816% 829% 706% 741% 764% 802% 796%
Cart CDE+ Castigos periodo +Venta y/o fransferencia cart E /Cartera Br
prom 244%  356% 344% 395% 364% 376% 404% 453%
Recuperac. Ctgos periodo / ctgos periodo ant
25 Mayores Deudores / Patrimonio ND 2397% 2329% 1916% 2290% 2413% 2405% 2387%
Ctgo total periodo / MON antes de provisiones 213% 0000% 0.000% 0.000% 0000% 0000% 0.000% 0.000%
PTC /APPR* 16.43% 32.37% 3506% 4007% 3615% 3573% 3664% 36.79%
TIER 1/ APPR 1360% 2170% 2438% 3406% 2864% 2814% 2757% 2821%
PTC / Activas y Contingentes™ ) 1403% 2507% 2558% 2923% 2892% 2856% 2835% 2867%
Activos Fijos +Activos Fijos Fideicom/ PTC 17% 16% 14% 12% 14% 13% 13% 13%
Capital libre (USD M)™ 381,473 1,470 1,730 1,666 1,827 1,835 1,926 1,978
Capital libre / Activos Productivos (incluye F. Disp e Inversiones Netas) 1158% 2531% 2661% 2613% 2521% 2491% 2539% 2605%
Capifal Libre / Patrimonio + Provisiones 60.64% 69.84% 72.28% 6875% 6859% 67.47% 67.58% 6821%
TIER |/ Patrimonio Tecnico® 8281% 67.05% 6954% 8501% 7923% 7877% 7525% 7667%
Patrimonio/ Activo Neto Promedio (Apalancam; 14.87% 3045% 31.72% 3057% 29.76% 2839% 28.84% 2851%
RENTABILIDAD
RENTABILIDAD - - - - - - - -
Comisiones de Cartera 16 - - - - - - -
Ingresos Operativos Netos 72,878 794 859 207 874 235 1,043 221
Result. antes de impuest. y particip. trab. 20,669 362 366 43 80 37 162 20
Margen de Interés Neto 65.80% 8696% B8779% 8708% 8592% 8611% 8583% B8368%
ROE™* 12.03% 13.99% 1274% 561% 253% 510% 479% 234%
ROE Operativo 12.34% 18.34% 17.00% -0.06% 139% 230% 9588% 1.78%
ROA™™ 1.75%  3.99% 381% 170% 074% 144% 135% 066%
ROA Operativo 1.79% 524% 508% -002% 041% 065% 166% 051%
Inter. y Comis. de Cart. Netos /Ingr Operat Net. 96.35% 9643% 0827% 9876% 09852% 9728% 9759% 9500%
Intereses y Comis. de Cart. Netos /Activos Productivos Promedio (MIM) 883% 1375% 1386% 1282% 1265% 1261% 1390% 1131%
M.B.F. / Activos Productivos promedio 884% 14.02% 14.01% 1292% 1266% 1261% 13.90% 11.31%
Gasto provisiones / MON antes de provisiones 47.31% 20.34% 20.08% 100.62% 8521% 8395% 60.33% 79.69%
Gastos de Oper + prov / Ingr. Operativos Netos 79.60% 6051% 61.57% 100.15% 9666% 9472% 8768% 95.49%
Gastos de Oieracién / \n[I;r Oier Netos 6127% 5043% 5192% 7582% 7740% 6713% 6894% 7778%
Fondos Disponibles 338,567 259 661 666 472 459 816 772
Activos Liquidos (BWR) 519,813 462 715 831 519 508 816 1,141
25 Mayares Depositantes™** - 701 775 680 884 866 1,081 1,054
100 Mayores Depositantes™** 1,306 1,466 1,381 1,728 1,771 2,013 2,068
Indice Liquidez Estructural 1ra Linea (SBS) 26.79% 16.19% 2240% 27.43% 15.15% 13.83% 2284% 33.60%
Indice Liquidez Esfructural 2nda Linea(SBS) 2520% 17.19% 20.26% 23.06% 16.58% 16.18% 23.01% 22.86%
Requerimiento de Liquidez Segunda Linea ND  1417% 13.25% 11.70% 11.38% 11.76% 13.52% 13.06%
Mavyor brecha acum de liquidez / Act. Liquidos ND  1964% 000% 2539% -2669% -5426% -4926% -3532%
Activos Lig. (BWR)/Pasivos corto plazo(BWR) 26.79% 16.19% 2240% 2743% 1515% 1383% 2284% 3360%
Fondos Disp. / Pasivos CP(BWR) 17.45%  907% 2070% 2197% 1376% 1252% 2284% 2275%
25 May. Deposit. ****/0blig con el Piblico 000% 1690% 1686% 1499% 1663% 1603% 2041% 1985%
* Elindice considera el Patrimenio Técnico del Balance Consolidade de Bancos
== Patrimonio + Provisiones - (Actives Improductivos sin Fondos Disponibles)
== | 3 utiidad de marzo, junio y septiembre es neta
==** £l dato del sistema es referencial
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ANEXO 1

Hechos Relevantes y

Subsecuentes

En Jun. 2011 el BCE (Regulacion 020-2011) realiza
cambios al Encaje sobre depositos y captaciones del
sistema financiero. Se debe encajar sobre los
titulos valores inscritos en el Registro del Mercado
de Valores. El encaje de las ifis privadas podra
constituirse de hasta el 100% en ctas. corrientes en
BCE o hasta el 75% en instrumentos financieros
emitidos por el Estado con plazo menor a 360 dias.

Independiente del requerimiento de encaje, en todo
momento las ifis privadas deberdn mantener
recursos liquidos en sus ctas. en el BCE a fin de
cubrir sus obligaciones en el Sistema Nacional de
Pagos. EIl BCE calculard y notificard mensualmente
el Nivel de Exposicion de cada ifi al Sistema
Nacional de Pagos.

Las reservas minimas de las ifis deberan incorporar
minimo 1% en valores de renta fija del sector no
financiero de emisores nacionales publicos.

En Jul. 2011, la Junta Bancaria resuelve (JB-2011-
1973) dar un plazo hasta el 12 de julio del 2012
para que se cumpla el articulo de la Constitucion en
donde se prohibe a las instituciones financieras, sus
principales accionistas y miembros del directorio,
de ser titulares de acciones o participaciones en
empresas ajenas a la actividad financiera. Esto
significaria que algunos Grupos Financieros
tendrian que vender sus casas de valores,
aseguradoras y administradoras de fondos.

En Sep.2011, la Junta Bancaria resolvi6 (JB-2011-
1994) que la JB es el Unico organismo competente
para determinar si una institucion del sistema
financiero ha constituido provisiones excesivas.
Solo la JB podra ordenar la reversion de cualquier
excedente.

En Sep.2011, la Junta Bancaria (JB-2011-2009)
endurece las normas para la designacion de
directores, representantes legales y administradores
de las empresas de seguros y reaseguros. También
endurece las normas sobre el régimen de reservas
técnicas (JB-2011-1989).

En Oct.2011, la Junta Bancaria (JB-2011-2016)
emite normativa que regula los programas de
regularizacion para las empresas de seguros y
reaseguros.

En Oct.2011, la Junta Bancaria resolvi6 (JB-2011-
2027) que las empresas de seguros que operan en
seguros generales y de vida, deberan tener un
patrimonio minimo de USD 3.9MM. Aquellas que
operen en seguros generales, un solo ramo, deberan
tener un patrimonio minimo de USD 1.7MM; y las
empresas de reaseguros, USD 7.9MM.

En Oct. 2011 la Junta Bancaria resuelve (JB-2011-
2034) que los burds se encuentran prohibidos de
entregar a los usuarios que pertenezcan al sistema
financiero ecuatoriano, al sector comercial, real o
cualquier otro tipo de cliente, la calificacion de las
operaciones crediticias.

En Nov.2011 se promulgd la mas reciente reforma
tributaria, entrando en vigencia como Decreto-Ley.
La tarifa al Impuesto a la Salida de Divisas se
elevo del 2% al 5%.

En Nov. 2011 la Junta Bancaria defini6 (JB-2011-
2035) pardmetros minimos de la gestion
operacional y administracion de riesgos para
operaciones de Tesoreria. El directorio u
organismo que haga sus veces y la administracion
de la entidad, independientemente de sus otras
responsabilidades, deberén garantizar la adecuada
organizacion y monitoreo o seguimiento de las
actividades de tesoreria.

Mediante Decreto No.941 de nov.11, el Presidente
de la Republica dispone la transferencia gratuita de
las acciones del Banco del Pacifico a favor de la
CFN, que eran propiedad del Banco Central del
Ecuador, con el objeto de impulsar al sector
productivo a través de lineas de crédito de segundo
piso. El Banco del Pacifico tiene un patrimonio de
USD 323.7MM, administra activos de USD
2.789MM a sep.11, y es el 3er. banco privado méas
grande del pais.

En Nov. 2011 la Junta Bancaria mediante
resolucion (JB-2011-2066) establece el sistema de
evaluacion y gestion de riesgos por parte de las
compafiias que integran el sector asegurador.

En Nov. 2011 Banco de Guayaquil vende su
empresa aseguradora Rio Guayas en USD
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55millones a ACE, cumpliendo la disposicion de la
Junta Bancaria.

En Nov.2011 la Junta Bancaria (JB-2011-2066)
define la implementacion de un sistema de
evaluacion y gestion de riesgos para el sector de
seguros. La implementacion seréa gradual en cinco
etapas. La primera etapa debe cumplirse hasta el 30
de abril del 2012 y la quinta etapa debe cumplirse
hasta el 30 de junio del 2014.

En Dic. 2011 la Junta Bancaria (JB-2011-2073)
expide los principios de buen gobierno corporativo
a aplicarse al sector bancario. Las instituciones
deberan notificar la conformacion del Comité de
Retribuciones hasta el 31 de julio del 2012.

En Ene.l2 la Superintendencia de Bancos y
Seguros dispuso que los cajeros automaticos
(ATMs) que poseen mas de 10 afios de antigiiedad,

es decir aquellos que fueron fabricados antes del
2002, deben ser remplazados o retirados.

La Resolucién JB-2011-1897 emitida el afio
pasado, con respecto a la calificacion de activos de
riesgo, deberan ser aplicadas a partir de julio de
2012. Para los créditos comerciales debera hacerse
para cada sujeto de crédito.

En Dic. 2011 la Junta Bancaria (JB-2011-2089) da
a conocer las especificaciones técnicas para la
calificacion de créditos comerciales o créditos de
desarrollo productivo.

En Ene. 2012 la Junta Bancaria (JB-2012-2090)
dispone que hasta el 30 de junio del 2012, las
instituciones  financieras deberdn contratar un
seguro contra fraudes electronicos.
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ANEXO 2

Entorno Macroeconomico

El crecimiento del PIB en el 2011 super6 las expectativas
iniciales alcanzando 7.8% segin las Ultimas cifras
publicadas por el BCE. Pareceria que la proyeccion de
un crecimiento desacelerado para el 2012, tiene sustento
segn el comportamiento del Gltimo trimestre del 2011.
De todos modos, seguira siendo un buen afio
considerando  sobretodo la  situacién  econdmica
internacional.

En el 2012, las actividades que se dirigen a los mercados
externos tendran que enfrentar los mayores riesgos, no
solo por las perspectivas economicas de dichos mercados
sino por el deterioro del entorno operativo interno para
las exportaciones en torno a varios factores: crecimiento
de los costos internos, una aparente tendencia al
fortalecimiento del délar, el nuevo impuesto del 5% a la
salida de divisas y a los fondos que los exportadores
mantienen en el exterior y la actitud de las autoridades
frente a los principales mercados del Ecuador.

A mediano plazo (2013-2015) surgen preocupaciones en
funcion de las perspectivas de la economia global. Se
mantiene la preocupacién en cuanto a que la estabilidad
del Ecuador depende del gasto publico que mantiene una
tendencia creciente y que este a su vez estd intimamente
ligado al precio del petréleo y a su capacidad de seguir
consiguiendo nuevos créditos. Por otro lado el gasto
corriente representa la mayor parte del gasto del gobierno
y este estd financiado con fuentes adicionales a los
impuestos.

Aungue se estima que en un futuro previsible las
condicione favorables en cuanto a la oferta de crédito y
al precio del petroleo se mantendrian, es incierto hasta
cuando estas condiciones prevaleceran. Preocupa la falta
de ahorro y la ausencia de mecanismos de contingencia
para enfrentar periodos de crisis.

El entorno para la inversion privada es cada vez mas
incierto y desfavorable, lo que impide aprovechar
localmente el incremento de la demanda y la
disponibilidad de crédito.

COMPORTAMIENTO HISTORICO Y PREVISION
2012

2008 2009 2010 201prev. 2012 prev.
PIB (USD Mill 2000) 24,032 | 24,119 |24,983| 26,928 28,031
Inc. P1B (Mill.2000)% 7.24 0.36 3.60 778 5.40|
PIB CORRIENTE (Mill USD) 54,208| 52,022| 57,978 65,945 71625
Inc. PIB CORRIENTE% -4.03%| 1145%| 13.74%) 8.6}
Inc.anual oferta y demanda glo bal% (usd 2000) 8.10 -3.60 740 550 4.90]
Inflacién Anual % 8.83 431 333 6.12*]
Deuda total del Gobierno/P 1B % 25.34 10.67| 2340 22.10" 20.35%+
Deuda externa del Gobierno/PIB % 019 u39] B22[ 1527 14.06"1
Deuda interna del Gobierno/P1B % 6.15 5.28 8.18] 6.83* 6.29%
Cuenta Corriente/P 1B % 2.0 -0.35| -3.3]] -0.95|
Presupuesto General del Estado/P 1B % -10 -4.30 -160 -163 -520
Ingreso Sector Publico/PIB % 40.70 35.33| 39.98| 47.76%*
Gasto Corriente Gobierno/P 1B % 27.20 26.80| 29.16] 33.88**
Inversién del Gobierno /P IB% 2.9 284 145| 1490
Precio del Petroleo/ barril USD (ref) 97.70 64.00| 84.50| 102.46*

estimacién BCE a marzo 2012

fuente: Analisis Semanal - 2007 - 2011 BCE devengado , 2012registro oficial y proforma P 1B

Debe notarse que la deuda del Gobierno no contabiliza deuda contraida a plazos menores de 360 dias.|
Datos a septiembre 2011

*BCE inflacién anual amarzo 2012

**deuda a diciembre 201V PIB corriente proyectado

w% deuda a marzo 2012/P IB poroyectado 2012

*BCE con datos a diciembre 2011anualizado

*abril 9 de 2012

El BCE ha actualizado su estimacion en cuanto al
crecimiento economico para el 2011 a 7.8%.  Este
crecimiento del PIB ha estado fomentado principalmente
por inversion publica, lo que ha privilegiado el
crecimiento del sector de la construccion, del agua y
energia. El sector de la construccién ha sido apoyado
también por el crédito del BIESS.

Algunos de los sectores que se han destacado durante el
afio 2011 se muestran a continuacién, junto a las
expectativas iniciales y al comportamiento esperado para
el 2012:

2011 201 2012

prev prev prev
sectores anterior actual actual
Refinacién de Petréleo 25.4% | 9.8%(-12.1%
Electricidad y Agua 8.0%| 310%| 5.0%
Construccion 14.0%| 210%| 55%
Servicios 6.9%| 6.9%| 5.7%
Explotacion de Minas y Canteras 5.4%
Intermediacié n Financiera 7.8%| 9.8%| 3.5%
Agricultura/Ganaderia 4.6%| 5.9%| 4.9%
Productos de Maderay elaboracion 10.0% 11.0%
Alimentacién y Bebidas 10.2%
Textiles 9.0% 9.2%

* la tabla anterior muestra el crecimiento del PIB en valores constantes
por actividad econdmica. Fuente:BCE
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La oferta y demanda global que suma al PIB el comercio
exterior, en el 2011 frente al afio anterior, muestra una
desaceleracién con un crecimiento del 5.5% frente a un
importante 7.4% del 2010. Para el 2012 se espera una
desaceleracion a 4.9%.

2012 2009 2010 2011 2012
PREV
USD
CORR TASAS DECRECIMIENTO
OFERTA GLOBAL 97,760 -3.6% 74% | 55% | 49%
PIB 71625 0.4% 36% | 78% | 53%
IMPORTACIONES 26,135 -16% | 163% | 0.7% | 4.0%
DEMANDA GLOBAL 97,760 -3.6% 74% | 55% | 49%
EXPORTACIONES 22,286 -5.9% 23% | 82% | 2.9%
DEMANDA INTERNA 75,174 -2.7% 9.1% 46% | 55%

FUENTE :BCE; ANALISIS SEMANAL

Dentro de la oferta, en el cuadro anterior se destaca el
comportamiento de las importaciones que luego de una
contraccion importante en su crecimiento en 2011, para
el 2012, la tasa de crecimiento se recuperaria, lo cual
indicaria que las restricciones a las importaciones se
aflojarian.

En cuanto a la demanda, se esperaria que la demanda
externa crezca en apenas 2.9% luego de un importante
aumento en el 2011. Se han creado politicas de
incentivos que hacen més atractivo contratar con el
sector publico que exportar. No hay nuevas operaciones
petroleras privadas de importancia. La demanda interna
se incrementard a una tasa mas alta que en 2012.

El desempefio de la demanda interna y las previsiones
del BCE para el 2011, se muestra en la tabla siguiente:

COMPOSICION DEMANDA INTERNA 2009 2010 2011
PREVISION DEL BCE

tasas de crecimiento

DEMANDA INTERNA USD 2000 -2.7%  9.1%  4.6%

J)Consumo -0.1% 6.9% 52%

Estado 4.0% 14% 4.6%

Hogares -0.7% 7.7% 5.9%

2)FORMACION BRUTA DE CAPITAL FIJO -4.3% 10.2% 12.3%

3)EXISTENCIAS -30.8% 45.3% -52.3%

El crecimiento del gasto publico en la formacion de
capital estd impulsado por el alto precio del petroleo y el
mayor endeudamiento publico con la banca china. Se
estima que aun cuando la recaudacion de impuestos ha
mostrado una tendencia creciente, esta expansion no ha
sido suficiente para cubrir por si sola el creciente gasto
corriente.

Como consecuencia de la politica econémica, altamente
dependiente del gasto puablico, resulta  que las
importaciones crezcan mas que las exportaciones antes
de las restricciones impuestas, que las tasas de
crecimiento tanto de la formacion bruta de capital como
del consumo de los hogares sean mas volatiles y
muestren variaciones mas pronunciadas.

PERSPECTIVAS 2012
OTRASEXPECTATIVAS

DE CRECIMIENTO 2012 BCE FITCH CEPAL FMI

5.4% 4.8% 50% 4.0%

Se esperara que la estrategia de crecimiento econdmico
mediante gasto publico soportado por el alto precio del
petréleo y el crédito externo, se mantenga durante el
2012.

El precio del petroleo tiene buenas perspectivas pero no
tendra un incremento importante frente al 2011. Existen
fondos disponibles adicionales de China y Rusia para
proyectos hidroeléctricos, pero estos llegaran a un limite
en un momento dado que pudiera no ser el proximo afio.

La desaceleracion del PIB al 5.4%, explica el BCE, por
la paralizacién de la refineria de Esmeraldas durante la
mitad del afio. EI PIB petrolero segun estas expectativas
creceria en apenas 0.3% en el 2012. El PIB no petrolero
se desacelerara de 6.7% en el 2011, a 6.1% en 2012.

Analistas econdmicos independientes estiman que el PIB
petrolero se contraera mas de lo que prevé el gobierno y
coinciden con las expectativas en cuanto al PIB no
petrolero.

El crecimiento del PIB no petrolero seguira siendo
empujado por el consumo de hogares que se esperaria
mantenga una tasa de crecimiento menor a la del 2011.
De todos modos, siendo el 2012 afio de propaganda
electoral (elecciones enero 2013), el gobierno seguira
impulsando este consumo.

Las actividades que se dirigen a los mercados externos
tendran que enfrentar los mayores riesgos, no solo por las
perspectivas econdmicas de dichos mercados sino por el
deterioro del entorno operativo interno para las
exportaciones en torno a varios factores: crecimiento de
los costos internos, una aparente tendencia al
fortalecimiento del dolar, el nuevo impuesto del 5% a la
salida de divisas y a los fondos que los exportadores
mantienen en el exterior y la actitud de las autoridades
frente a los principales mercados del Ecuador.

PERSPECTIVAS 2013 - 2015

El estimado del gobierno para el desempefio econémico
entre el 2013 y 2015 es de una persistente desaceleracion
a un limitado crecimiento del 3.3%. Estas expectativas se
mantienen aun considerando que los dos principales
proyectos de mineria metalica en la provincia de
ZAMORA, deberian estar produciendo y exportando en
€s0s afos.

El BCE estima que habrd una contraccion del PIB
petrolero en 2015. El crecimiento del PIB no petrolero se
mantendria entre el 3% y el 4%.

El FMI concuerda con las tendencias de crecimiento
esperadas.

SECTOR PRIVADO

Lamentablemente, el entorno para la inversion privada es
cada vez mas incierto y desfavorable (multiples reformas
tributarias, incrementos de salarios mas altos que los
incrementos en la produccidn, propuestas de leyes
antimonopolios sin participacién del sector privado,
implementacion de cupos y aranceles a las
importaciones) lo que impide aprovechar localmente el
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incremento de la demanda y la disponibilidad de crédito.
Las restricciones, incremento de costos laborales y
deficiencias estructurales en los servicios limitan la
capacidad de competir en los mercados internacionales
impidiendo que se logre expandir los mercados.

Un hecho relevante que confirma el interés del Gobierno
de controlar el mercado para las empresas privadas es
Ley de “Control de Poder de Mercado” que ya esta
vigente.

La ley como estd diseflada va mas alla de limitar
précticas monopolicas; propicia la creacion de entes de
control con amplios e indefinidos poderes sometidos a la
discrecionalidad del ejecutivo.

Preocupa también la direccion que tomaran las
decisiones de los juzgados en cuanto a las demandas por
las préacticas de tercerizacion laboral, lo cual constituye
otra amenaza para el sector real de la economia.

Fuentes:BCE, Ecuador Analysis, EI Comercio; Elaboracion
BWR.
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ANEXO 3

Riesgo Sectorial: Cooperativas

de Ahorro y Crédito (COAC)

RIESGO SECTORIAL COOPERATIVAS

Bancos
Privados
21.04%
14.99%

COAC Mutualistas

Crecimiento 2010 - 2011

31.09%
22.32%

29.14%
12.86%

Cartera productiva bruta
Obligaciones con el ptblico

A la vista 11.52% 12.77% 8.07%
A plazo 2252%  36.18%  18.64%
Patrimonio 19.81% 12.65% 11.31%
Resultados 50.83%  20.91% 42.79%
. Bancos :
INDICADORES a Dic-11 ) COAC Mutualistas
Privados
ROE 17.18% 10.61% 8.54%
ROA 1.77% 1.59% 0.76%

77.50%
2.21%
2.21%

67.10%
3.02%
2.10%

12.02%

63.27%

59.60%
2.64%
1.18%
-8.81%

-66.84%

Margen de interés neto (NIR)
Cartera enriesgo/ T. Cartera
Cartera C+D+E/ T. Cartera
Capital libre / Activos Productivos + F. Disp 8.08%
Capital Libre / Patrimonio + Provisiones 53.84%
Fuente: Superintendencia de Bancos y Seguros
Elaboracion: BWR

Durante 2011, el Sistema de Cooperativas mantuvo un
comportamiento dindmico tanto en la generacion de
cartera como en captaciones, manteniéndose como el
sistema de mayor impulso. En cuanto a la colocacion de
crédito, la cartera productiva bruta crecié 31.09% anual.
El Sistema de Cooperativas en su portafolio de crédito
muestra concentracion por destino, hacia: consumo
(49.11%) y micro crédito (38.55%); y a pesar de su
menor participacion dentro de la cartera, el crédito
comercial es el que sigue presentando el crecimiento mas
acelerado.

El  crecimiento del negocio fue financiado
fundamentalmente a través de las captaciones del
publico, en 2011 los depdsitos de mayor crecimiento
fueron los de plazo fijo (36.2% anual), rubro que también
tiene la mayor participacion en la estructura de
obligaciones con el publico (50%), le siguen en
importancia los depositos a la vista (47%). Contribuyé
también el fondeo proveniente de instituciones
financieras del sector pablico y del exterior.

El Sistema de Cooperativas depende en mayor medida
del fondeo que proviene de las captaciones del publico,
dado que generalmente y a diferencia de los bancos
privados, existen mayores limitaciones para levantar
capital externo y menor acceso a los mercados
financieros nacionales e internacionales.

El promedio de las instituciones del Sistema continlia
teniendo un descalce importante de plazos entre activos y
pasivos, a dic-11 el 60.8% de su cartera por vencer tiene
plazos mayores a 360 dias, mientras el fondeo es
prioritariamente de corto plazo (menor a 90 dias). Este
factor adquiere mayor importancia por la tendencia a
decrecer que se observa en los indicadores de liquidez de
las cooperativas; pues al presionarse la liquidez actual se
acentua el riesgo de concentracion en depdsitos.

A pesar de que las cooperativas de ahorro y crédito
(COAC) dirigen sus operaciones a los segmentos que
proporcionan la mayor rentabilidad (microcrédito y

consumo), persiste la tendencia decreciente de sus
margenes de interés debido al incremento del costo del
fondeo que se deriva de la mayor participacion de las
captaciones a plazo en su estructura de fondeo, no sélo
en volumen sino también en un uso mas agresivo de las
tasas pasivas de interés en comparacion a otras
instituciones financieras.

El segmento de COAC's se ha visto beneficiado por la
afluencia de recursos publicos a través del mayor
financiamiento de instituciones financieras publicas, el
mismo que es de mediano y largo plazo. En los préximos
afios y de conformidad con la nueva Ley del sector
financiero popular y solidario, se espera que esta fuente
de recursos publicos continde disponible, ademas de la
facultad que tendran las cooperativas méas grandes del
sistema para poder emitir obligaciones a través del
mercado de valores.

Como se menciond antes, la cartera comercial muestra
un ritmo acelerado de crecimiento, que se explica por la
resolucion del ente de control de clasificar como
“comercial - PYMES” todo crédito que supere los USD
20mil*;  la alta competitividad del mercado —con la
incursion de la banca y otras instituciones en nichos que
tradicionalmente fueron de cooperativas- lleva a que las
cooperativas coloquen montos de crédito mas altos que
sus historicos, y adicionalmente estdn atendiendo a un
segmento de clientes de mayores ingresos.

En el mercado ecuatoriano en general, el crédito
hipotecario mantiene un comportamiento ascendente
gracias al impulso generado por el Gobierno en cuanto a
la construccion de vivienda popular, ello ha generado
que las COAC’s también aprovechen oportunidades en
dicho segmento, especialmente via operaciones de
redescuento con instituciones financieras publicas como
laCFNyel BEV.

La morosidad total del Sistema COACs es 3%, mayor al
de los otros sistemas, en concordancia con su enfoque de
negocio. La tendencia de la morosidad ha sido a
disminuir, influenciada por el répido crecimiento
mostrado en los Ultimos periodos, evidenciando una
porcién importante de cartera joven. Por producto, la
mayor cartera de riesgo proviene de microempresa
(4.15%). Las provisiones no estan creciendo al mismo
ritmo al que crece la cartera y por tanto las coberturas se
reducen respecto a Dic-10, son menores al Sistema
Bancos. El comportamiento de la morosidad se explica
por los nichos de mercado que atiende y que se han
caracterizado por tener las morosidades méas altas dado
su cardcter informal, a la ausencia de una tecnologia

! Resolucién No. JB-2011-1897; Junta Bancaria del Ecuador
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microfinanciera especifica que facilite el proceso de
originacion de crédito y a deficiencias en los procesos, lo
cual hace también que su riesgo operativo sea mas alto.

Ingresos operativos netos, Gastos operacionales y ROA

300,000 2.50%

250,000 Provisiones

2.00%

Gastos de Operacion

200,000

1.50%
Otros Ingresos

150,000 Operacionales

L00% Ingresos por Servicios
100,000

= Ingresos Financ. Netos
0.50%

50,000
——ROA (% eje der.)

0.00%

dic-05 dic-06 dic-07 dic-08 dic-09 dic-10 dic-11

El crecimiento de provisiones ha sido sostenido en el
tiempo, en parte por requerimientos del Regulador, lo
que explica el retroceso de los niveles de eficiencia del
sector frente a 2010. Sin embargo, si se excluyen
provisiones, el peso del gasto operativo respecto del
ingreso decay0. La eficiencia del gasto se explica gracias
a la dindmica de la cartera y su generacion, y por la
mejora en el aporte de ingresos por servicios.

La inversién que requiere el sistema cooperativo para la
administracion integral de sus riesgos y para el adecuado
control del lavado de activos podria aumentar la carga
operativa en el corto a mediano plazo y ejercer presion
en el margen operativo neto (MON) y rentabilidad neta
de los proximos afios.

El reto de las cooperativas, en ese sentido consiste en
generar un mayor volumen de ingresos, respaldados en
activos de calidad y riesgo adecuados, de modo que a
futuro estén en la capacidad de diluir su gasto operativo,
que por la misma naturaleza de su negocio es mas alto
que el de otras instituciones financieras. No se espera que
las tasas de interés aumenten en el corto plazo, razén por
la que el esfuerzo de las cooperativas debera ser volcado
hacia el incremento en el volumen de colocacidn por
monto y cliente sin flexibilizar sus politicas de
originacion.

La mayor debilidad en cuanto a la estructura patrimonial
del Sistema se relaciona a la dependencia de los
resultados de cada periodo para fortalecer y permitir el
crecimiento del patrimonio técnico, en el Sistema no
todas las entidades generan resultados positivos, y éstos
no en todos los casos son recurrentes. El capital social
crece lentamente debido a que depende de pequefias
aportaciones de capital, de un nimero considerable de
socios. Adicionalmente, los socios son responsables
hasta el monto maximo de sus certificados de aportacion,
factor que limita a las cooperativas en general de recibir
soporte por parte de sus asociados bajo un escenario de
estrés.

El sistema de cooperativas ha conservado importantes
reservas patrimoniales, factor que le ha brindado
histéricamente una posicion solvente. Esta estructura
patrimonial es necesaria frente a los riesgos inherentes a
este sistema, sin embargo preocupa la tendencia a

decrecer que se observa en la mayoria de los indicadores
de capitalizacion. Si bien estos indices son mas estrechos
debido al continuo crecimiento del crédito, consideramos
importante que éstos crezcan a la par que los activos
productivos y que se mantengan en niveles superiores a
otros sistemas a fin de que el sector cooperativo como tal
cuente con capacidad suficiente para absorber pérdidas y
afrontar los riesgos propios de su mercado.

= PERSPECTIVAS

Las perspectivas del sector son positivas debido al apoyo
que las cooperativas han recibido del Gobierno, apoyo
que a futuro se profundizaria como resultado de la Ley
de Economia Popular y Solidaria, en su articulo 131°.
Con la Ley del sector financiero popular y solidario las
cooperativas de ahorro y crédito adquieren atribuciones
que han sido generalmente imputables a la banca
tradicional, cuya infraestructura operativa y tecnoldgica
suele ser més sofisticada.

La banca cuenta con una mayor capacidad para invertir
en sistemas de control de riesgos, ya que tiene mayor
flexibilidad para levantar capital externo, mayor acceso a
los mercados financieros nacionales e internacionales,
ademas del soporte técnico y financiero que recibe de sus
accionistas. En ese sentido, y dado que van a competir
de manera més directa, las cooperativas deberan procurar
estar al mismo nivel que los bancos privados en términos
de capacidad operativa. Resulta importante que se
fortalezcan las instancias operativas generadoras y que el
nuevo ente regulador refuerce los controles,
especialmente en lo que se refiere al control de riesgo
integral; lo cual constituye un reto importante en vista de
la cantidad de participantes que pertenecen a este nuevo
esquema.

De acuerdo a la COLAC (Confederacion
Latinoamericana de Cooperativas de Ahorro y Crédito),
las cooperativas de la region han logrado madurar en
aspectos organizacionales, administrativos y financieros,
sin embargo tienen la tarea pendiente de alcanzar un
verdadero fortalecimiento institucional, como atender
problemas de gobierno corporativo, controlar los costos
de transaccion y lograr avances tecnoldgicos. La
tecnologia constituye una pieza fundamental para la
prestacion de servicios financieros, en especial
considerando la alta competencia en el mercado.

En un informe auspiciado por la CAF y Fomin sobre
microfinanzas, con datos a jun-11, la region cuenta con
varios representantes en los primeros lugares; Ecuador se
ubicé octavo, detras de Per, Bolivia, Paquistan, Kenia,
El Salvador, Filipinas y Colombia.

BWR considera importante que las cooperativas afiancen
las ventajas competitivas que poseen frente a otros

2 Art 131: Apoyo financiero.- EI Banco Nacional de Fomento y
la Corporacion Financiera Nacional, anualmente, presupuestaran
los recursos financieros que en calidad de préstamos, seran
canalizados, en condiciones preferenciales y prioritariamente a
los organismos de integracion amparados por la ley, previa
presentacion de los correspondientes proyectos cumpliendo los
requerimientos de la entidad financiera.
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agentes del sistema financiero nacional. Por mencionar
algunas: la atomizacion del mercado al que atiende, lo
cual le permite tener diversificacion de clientes en
depdsitos y cartera, el no incursionar en mercados
especulativos riesgosos, la relacién reciproca y estrecha
con el socio o cliente que contribuye a consolidar la
fidelidad del mercado y la suficiencia patrimonial que el
promedio del sistema ha alcanzado al capitalizar una
porcién importante de los excedentes de cada periodo.

La desviacién estandar de los indicadores individuales
del Sistema es alta debido a que no todas las cooperativas
tienen la misma capacidad de reaccion frente a choques
exogenos, la calidad y rotacién de la administracion es
distinta y su capacidad para absorber pérdidas también
difiere. En el Sistema se observan importantes
diferencias en cuanto a calidad de cartera, liquidez y

suficiencia patrimonial que podrian acentuarse con la
incorporacion de las instituciones de la Economia
Popular y Solidaria.

El Sistema como tal se enfrenta a retos importantes y su
desempefio dependerd de la capacidad que cada
institucién tenga para competir en el mercado ejerciendo
un adecuado control de sus riesgos. No obstante y
conforme con la Ley, las instituciones que participaran
en este sistema recibirdn un tratamiento diferenciado y
preferencial del Estado, en la medida en que impulsen el
desarrollo de la economia popular y solidaria. La Ley
menciona incluso que se incorporardn mecanismos de
fomento, promocién e incentivos por parte del Estado
para promover e impulsar el desarrollo del sector y de las
personas que lo integran.
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