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Fundamento de la Calificación 
Calificación Local. La calificación otorgada pertenece a una escala local, la cual 

indica el riesgo de crédito relativo dentro del mercado ecuatoriano, y por lo tanto 

no incorpora el riesgo de convertibilidad y transferencia. La calificación incorpora 

los riesgos del entorno económico y riesgo sistémico que podrían afectar positiva o 

negativamente el riesgo crediticio de las instituciones del sistema. 

Buen posicionamiento e imagen.  La COAC JA es la segunda más grande del país, 

por el tamaño de sus activos, ha construido una imagen fuerte en las zonas de 

influencia de sus operaciones. Enfrenta una intensa competencia que la ha llevado a 

un crecimiento del costo del fondeo, por el mayor crecimiento de depósitos a plazo 

y obligaciones financieras.  

Presiones en desempeño financiero.  La Cooperativa mantiene una gestión 
operativa rentable y con indicadores más altos que los promedio del sistema. La 
generación de ingresos financieros mantiene la capacidad de cubrir el mayor costo 
de su fondeo y el crecimiento importante de gastos operacionales, que demanda la 
ampliación de su red comercial; y adicionalmente, realizar un importante gasto de 
provisiones que logró mejorar la cobertura para la cartera en riesgo, manteniendo al 
mismo tiempo un ROA operacional y final mayor al promedio del Sistema. 

Adecuada Calidad de activos. La cartera mantiene una buena calidad, con niveles 
de morosidad controlados que están de acuerdo con su segmento de negocios. A jun-
14 se advierte ya un mejor control de la morosidad, cuyo crecimiento en trimestres 
anteriores obedeció principalmente a la incorporación de cartera de mayor riesgo 
comprada a CONAFIPS, en el proceso de liquidación de la Cooperativa Copera. La 
morosidad de la cartera propia generada por la Cooperativa mantiene una tendencia 
positiva. Para fin del año 2014 se esperaría mejorar la morosidad, por la mejor 
gestión de recuperaciones que alcanzada luego de la aplicación de varias medidas 
emergentes. Además, los niveles de cobertura con provisiones mejoran según la 
planificación del año, al momento son ya mayores al promedio del sistema. 

Niveles de liquidez adecuados y fondeo diversificado. Mantiene un fondeo 
diversificado, principalmente de depósitos del público. La concentración de 
depósitos en el corto plazo, genera un importante descalce de plazos, si bien en 
situaciones normales el movimiento de la cooperativa no presenta posiciones de 
liquidez en riesgo, persiste un riesgo de liquidez potencial en escenarios de crisis. 
Los indicadores de liquidez mantienen una cobertura holgada sobre sus 
requerimientos mínimos. Su posición de liquidez se afecta debido a la presencia de 
depósitos en IFIs de menor calificación a AA, que son excluidos de los activos 
líquidos según la legislación vigente, ya que en situaciones de crisis del sistema 
financiero podrían presentar un mayor riesgo de contraparte. 

Adecuados niveles de solvencia patrimonial. Mantiene un margen de capital libre 
para soportar un deterioro aún no evidenciado de sus activos productivos; no 
obstante, muestra una tendencia a presionarse, ya que el crecimiento fuerte de los 
activos productivos no está acompañado de un soporte de capital libre proporcional. 
Consideramos importante la decisión de la cooperativa de incentivar los aportes de 
los socios para dar un mayor soporte patrimonial al crecimiento planificado y 
enfrentar el mayor riesgo de su nicho de negocios. 

Perspectiva de la Calificación.  La calificación mantiene una perspectiva estable. 
La calificación podría verse presionada si se generan presiones adicionales en los 
niveles de capitalización y/o administración de liquidez.  

Calificación 

2012 2013 2T14 

A- A- A- 

Perspectiva:  Estable 
 
Definición de la Calificación: 
“La institución es fuerte, tiene 
sólido record financiero y es bien 
recibida en sus mercados 
naturales de dinero. Es posible 
que existan algunos aspectos 
débiles, pero es de esperarse 
que cualquier desviación con 
respecto a los niveles históricos 
de desempeño de la entidad sea 
limitada y se superará 
rápidamente. La probabilidad de 
que se presenten problemas 
significativos es muy baja, 
aunque de todos modos 
ligeramente más alta que el caso 
de instituciones con mayor 
calificación”. 
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Aspectos Evaluados en la Calificación 
La calificación asignada refleja los factores 
crediticios específicos de la institución y la opinión 
de la calificadora con respecto a la posibilidad de 
recibir soporte externo en caso de requerirlo. El 
marco de la calificación considera los siguientes 
factores claves: Ambiente operativo, Perfil de la 
institución, Administración, Apetito de riesgo y el 
Perfil financiero.  
  

Entorno Económico y Riesgo Sistémico  
La economía ecuatoriana se caracteriza por una 
estructura concentrada de ingresos y poca 
flexibilidad de fondeo. La dependencia de pocos 
productos para el desarrollo de la economía y la 
falta de un Fondo de estabilización para épocas de 
crisis, generan mayor incertidumbre en la liquidez 
de la economía, la cual influye directamente en el 
desarrollo del Sistema Financiero. Por otra parte, 
el bajo incentivo a la inversión extranjera directa 
(IED) y la estructura concentrada de la balanza 
comercial, representan un problema para un país 
dolarizado, limitando el crecimiento de la oferta 
monetaria y de la economía.   

Al cierre del primer trimestre del 2014, el PIB 
inter-anual creció en 4.9%, que implica una 
desaceleración frente a periodos anteriores, sin 
embargo, mayor a las proyecciones de crecimiento  
promedio de Latinoamérica.  La estimación de 
crecimiento para el 2014 por parte del Banco 
Central es del 4%. El crecimiento actual, se apoya 
principalmente en un importante crecimiento de 
las exportaciones en lo que va del año y  una 
sostenida actividad en el consumo de hogares. 

La balanza comercial a junio 2014 mantiene 
superávit por segundo mes consecutivo. La 
desaceleración del crecimiento de importaciones, 
influenciado por las medidas de restricción 
implementadas el año pasado, y el crecimiento de 
exportaciones, dado principalmente por el 
aumento internacional del precio del camarón, 
apoyaron la tendencia de la balanza comercial 
positiva.  

En lo que va del año, la inflación y desempleo 
muestran tendencia a incrementarse.  Así, la 
inflación anual a julio-2014 llega a 4.11%, que 
representa una tasa de variación mensual de 0.44 
puntos porcentuales.  Por su parte el desempleo a 
junio-2014 alcanza el 5.72% que representa una 
variación trimestral de 0.14 puntos porcentuales.  
El nivel actual de desempleo es el más alto desde 
el segundo trimestre del 2011.  

Para mayor información sobre el entorno 
económico o de los diferentes sub-sistemas 
financieros por favor referirse a nuestra página 
web, www.bankwatchratings.com en la sección 
“Reportes Especiales”. 

Marco Regulatorio 

BWR considera que la aprobación del Código 
Monetario Financiero significará que en el mediano 
plazo existan modificaciones importantes a la 
estructura del sistema financiero ecuatoriano. El 
impacto real de muchos de los cambios se estima 
no será evidenciado en el corto plazo, debido al 
tiempo que tomará la creación de normativa 
secundaria que determine la parte operativa de los 
cambios expuesto en el Código.   

La definición final de la normativa secundaria 
puede cambiar radicalmente la percepción de 
riesgo del sistema financiero y de la economía. 
Mientras más tiempo demore la transición entre la 
normativa actual hacia el nuevo Código, 
potencialmente podría aumentar la percepción del 
riesgo sistémico.   

En general, una de las grandes preocupaciones que 
genera el Código es la ambigüedad de la redacción, 
que no define con claridad el alcance de varios 
artículos.  Por otra parte, la discrecionalidad y 
subjetividad que tiene la nueva Junta para tomar 
decisiones limita la capacidad de análisis del 
impacto en el sistema financiero, debido a que 
deja abierta la posibilidad de decisiones subjetivas 
que pueden ser tomadas según una visión técnica o 
política. Por otra parte, es incierto si el enfoque 
de control que defina la Junta será vía punitiva o 
vía incentivos.   

En conclusión, el riesgo que se genere en el 
Sistema Financiero y la economía ecuatoriana 
dependerá de la arbitrariedad de las decisiones 
que a futuro la Junta pueda tomar.  El riesgo 
fundamental sería la inseguridad jurídica por la 
capacidad de cambiar las reglas del juego en 
cualquier momento.  

Consideramos que el Código en el corto plazo no 
representa un riesgo importante en el sistema 
financiero ecuatoriano, sin embargo, los impactos 
se podrán revisar conforme se expida la normativa 
secundaria y el Código tenga una sociabilización 
mayor a nivel nacional.  Por ende, consideramos 
que el impacto del nuevo Código en la economía 
ecuatoriana en el corto plazo es limitado; no 
obstante, a futuro los riesgos podrían 
incrementarse, en especial en relación a la 
liquidez, si el Gobierno no encuentra fuentes de 
fondeo para el gasto de inversión proyectado o si 
los ingresos generados por el petróleo se reducen 
sustancialmente. 

Para mayor información sobre el entorno 
económico o de los diferentes sub-sistemas 
financieros por favor referirse a nuestra página 
web, www.bankwatchratings.com en la sección 
“Reportes Especiales”. 

 

http://www.bankwatch/
http://www.bankwatchratings.com/
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Perfil de la Institución  
La COAC JA se constituye legalmente el 29 de mayo 
de 1996, el 6 de diciembre de 2006 pasó al control 
de la Superintendencia de Bancos y Seguros (SBS), a 
partir del 1 de enero de 2013 pasó al control de la 
Superintendencia de Economía Popular y Solidaria 
(SEPS), al igual que las demás cooperativas del país. 
En la actualidad está vigente la normativa emitida 
por la SBS,  en tanto esta no se contraponga a lo 
que expresa la Ley de Economía Popular y Solidaria 
LOEPS y hasta que la SEPS emita la nueva 
normativa aplicable para las Cooperativas. Su 
principal nicho de negocios es la cartera de 
consumo y microempresa. 

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

Posicionamiento e imagen 

COAC Jardín Azuayo es la segunda cooperativa por 
el tamaño de sus activos (USD 415MM) dentro del 
sistema nacional de cooperativas de primer piso 
reguladas por la SEPS. 

La cooperativa participa con el 8.7% de los activos, 
del sistema de cooperativas reguladas (Segmento 4). 
En la actualidad cuenta con alrededor de 300 mil 
socios con un crecimiento dinámico en los últimos 
cuatro años, que se ha incentivado también por los 
múltiples servicios y canales tecnológicos que la 
cooperativa ofrece a sus socios.  

La Cooperativa cuenta con una red de 39 oficinas 
en su zona de influencia; las provincias de Azuay, 
Cañar, Morona Santiago, El Oro y Loja. En este año 
la cooperativa ha seguido su proceso de 
crecimiento de nuevas agencias de acuerdo con la 
planificación. 

Modelo de negocios La actividad financiera es un 

medio para conseguir el fin de la cooperativa que 
es el mejoramiento de las condiciones de vida y 
desarrollo socioeconómico de los socios. La 
actividad de la cooperativa busca ser social y 
financieramente sustentable. 

Las estrategias de la cooperativa se basan en una 
planificación participativa de mediano plazo, que 
incluye también a los socios de las comunidades o 
zonas de influencia de la cooperativa, a través de 
directivas y juntas locales que han sido elegidas 
por los socios de esas localidades.  

Los principales segmentos del negocio financiero 
son la cartera de consumo que constituye el 72.5% 
y microcréditos 27%. En el manejo de tasas se 
advierte un prelación de la visión de servicio 
comunitario, ya que maneja tasas activas más 
bajas y pasivas un tanto mayores al promedio del 
sistema. A pesar de lo cual sus indicadores de 
rentabilidad son superiores. 

Estructura de la Institución 

Estructura de capital  

Las cooperativas no tienen una estructura 
accionaria, el capital social se compone de 
certificados de aportación que representan la 
participación patrimonial de los socios en cada 
entidad. Estos certificados son nominativos y 
transferibles entre socios o a favor de la 
cooperativa.  En caso de retiro de socios, el capital 
social no podrá ser redimido por más del 5% del 
capital social pagado de la cooperativa, calculado 
al cierre del ejercicio económico anterior. Esta 
forma de capitalización es un factor que limita la 
capacidad de aumentar capital en un escenario de 
crisis. 

La nueva Ley del Sector Financiero Popular y 
Solidario establece que el patrimonio de las 
cooperativas de ahorro y crédito debe estar 
conformado por un Fondo irrepartible de Reserva 
Legal con el fin de solventar contingencias 
patrimoniales.  Este Fondo debe estar integrado e 
incrementarse anualmente con al menos el 50% de 
las utilidades obtenidas y no podrá distribuirse 
entre los socios ni contribuir a incrementar sus 
certificados de aportación.  A jun-2014 la COAC JA 
esta reserva llega a USD 14.78MM.   

La política de la cooperativa de incentivar el 
aporte de capital de los socios paralelamente a las 
operaciones activas y de depósitos a plazo, ha sido 
exitosa logrando un crecimiento importante del 
capital. 

 

Evaluación de la Administración 
Calidad de la administración: Los principales 

ejecutivos cuentan con experiencia y capacidad 
profesional para ejecutar las labores 
encomendadas. La estabilidad de sus autoridades 
ha permitido que las estrategias implementadas 
logren resultados positivos en los objetivos de 
crecimiento y sostenibilidad de las operaciones de 
la cooperativa. El nuevo gerente es un profesional 
de experiencia que conoce la institución por su 
vinculación de varios años en otros cargos de la 

administración. 

 

 

 

http://www.bankwatch/
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Gobierno Corporativo:  
COAC JA cambió su estructura orgánica para 
responder a los desafíos que su planificación 
estratégica y crecimiento demanda. La nueva 
estructura está conformada por la Asamblea 
General de Representantes a la cabeza, que es 
apoyada por el Consejo de Vigilancia y la auditoria 
interna. La Asamblea nombra al Consejo de 
Administración y  a la Gerencia. 

 

La estructura del gobierno cooperativo pretende 
mantener un  mejor control y coordinación en la 
organización de la cooperativa, con la relación 
jerárquica entre el consejo de administración, el 
consejo de vigilancia y la administración de la 
cooperativa. La participación del socio en la toma 
de decisiones se da en los niveles de control y 
planificación, pero la gestión y resultados son 

responsabilidad de la administración.  

 

Se ha reajustado la estructura orgánica, 
reduciendo de seis a cuatro macro áreas de gestión, 
cada una de las cuales tiene un director que 
responde a la gerencia sobre la gestión de cada 
área, unidad y departamento. Se mantienen 
reuniones mensuales con la gerencia para evaluar y 
controlar los avances del trabajo desarrollado, en 
función de los planes operativos anuales y el plan 
estratégico. El nuevo modelo de gestión busca un 
alineamiento de la estrategia, sustentado en dos 
aspectos básicos: descentralización operativa y 
gestión por resultados.  

 
Objetivos estratégicos 

Durante el año 2013 finalizó el plan estratégico en 
ejecución y se emprendió un nuevo proceso para la 
elaboración del nuevo plan estratégico para el 
período 2014 – 2018 que fue presentado en enero 
de 2014 por el Concejo de Administración, al 
momento se están terminando algunos ajustes 

previos a su aprobación final. 

 

El presupuesto del año 2014 contempla entre las 
principales metas el crecimiento del 22% en las 
captaciones, con mayor énfasis en depósitos a la 
vista, sin elevar el costo promedio de la 
captaciones con respecto al 2013. Las colocaciones 
tendrán un crecimiento de 22.2% y se continuaría 
con el programa de inversiones en activos fijos por 
alrededor de USD 2.5MM principalmente para 

mejorar la red comercial y la tecnología.  

 

Un objetivo importante será obtener un 
crecimiento del 33% de capital y en general del 
patrimonio en 23.8%, principalmente por la 
generación de utilidades por alrededor de USD 
7.6MM que sería mayor en 45% a la del 2013. 

 

Implementación-Ejecución  
Existen evaluaciones de cumplimiento de objetivos 
definidos y generalmente se cumplen 

adecuadamente las metas planificadas. 

 

A jun-2014 se cumple el 124% de la meta de 
crecimiento total de captaciones, si bien se 
advierte que la meta de captaciones en depósitos a 
la vista es de difícil cumplimiento, los depósitos a 

plazo alcanzan un crecimiento mayor al planificado.  

El crecimiento de la cartera es ligeramente más 
lento que el esperado y los recursos han sido 
invertidos en Inversiones que si bien son activos 

productivos tienen una rentabilidad menor.  

 

Presentación de Cuentas 
Los estados financieros, documentación, reportes e 
informes analizados son propiedad de la 
Cooperativa Jardín Azuayo y responsabilidad de sus 
administradores.  Para el presente reporte, se 
utilizaron los estados financieros directos a jun-
2014 a más de los estados financieros auditados a 
Dic-2013 por la firma Consultora Jiménez Espinosa 
Cía. Ltda. para el 2012, por la firma Willi 
Bamberger & Asociados Cía Ltda., y por PKF 

Acountants & business advisers del año 2011.   

 

Los estados financieros auditados no presentan 
salvedades. La información presentada está 
preparada de acuerdo a las normas contables 
dispuestas por el Organismo de Control, contenidas 
en los catálogos de cuentas y en la Codificación de 
Resoluciones de la Superintendencia de Bancos y 
Seguros, y de la Junta Bancaria; en lo no previsto 
por dichos catálogos, ni por la citada Codificación, 
se aplica las Normas Internacionales de 

Información Financiera NIIF (JB-2010-1785). 
 

Rentabilidad y Gestión Operativa 

La tendencia positiva de la cartera ha permitido 
una mejor generación de intereses, sin embargo, el 
costo del fondeo se eleva por la mayor 
participación de depósitos a plazo, lo que continúa 
presionando el margen de interés. 

La tendencia positiva de la generación financiera 
de la cooperativa le ha permitido mantener una 
política prudente de cobertura con provisiones para 
sus activos, pero ha presionado los indicadores de 
rentabilidad.  La rentabilidad final es el 37.2% de la 
planificada para fin de año. Los indicadores de 
rentabilidad sobre activos, mantienen la tendencia 
paulatina a disminuir pero se mantienen más altos 
que los promedio del sistema.  

http://www.bankwatch/
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 Fuente: EEFF COAC JA.    Elaboración: BWR 

Rentabilidad Operativa  

La generación de ingresos de la Cooperativa se 
concentra básicamente en los intereses de 
cartera de créditos (90.6% de los ingresos netos), 
los ingresos operacionales no han alcanzado aún 
una participación significativa (0.90%) en la 
estructura de ingresos ya que los servicios están 
en proceso de implementación y desarrollo.  

La fortaleza de los ingresos financieros sostiene 
sus operaciones y le ha permitido ampliar su red 
comercial. Históricamente la COAC JA ha 
mantenido la capacidad de mejorar su cobertura 
con provisiones para la cartera en riesgo y en el 
semestre se advierte un esfuerzo en ese sentido. 
Si bien las provisiones absorbieron el 43.6% del 
MON antes de provisiones, el ROA operativo 
(1.92%) es mayor al promedio del sistema (1.14%).  

El crecimiento sostenido de las colocaciones 
permite mantener un crecimiento anual 
dinámico (25%) de los intereses generados que 
absorbió el mayor costo del fondeo, logrando 
que el margen bruto financiero alcance un 
crecimiento de 25% en relación con jun-2013.  

 
Fuente: EEFF COAC JA.    Elaboración: BWR 

No obstante, el margen de interés mantiene una 
tendencia a reducir que podría afectar la 
estrategia de crecimiento futuro de la 
Cooperativa dado que es su principal fuente de 
ingresos.  

Eficiencia Operativa La estrategia de 

crecimiento de la cooperativa y la 
implementación de servicios ha llevado consigo 
un fuerte crecimiento de gastos de operación de 
alrededor del 32% promedio en los últimos tres 
años, este crecimiento ha presionado los niveles 
de eficiencia ya que todavía no se alcanza un 
crecimiento proporcional de ingresos y de 
activos.  

Los niveles de eficiencia, mejoran en el 
trimestre, a pesar del crecimiento del gasto 
operacional del 21.4% anual; y mantienen una 
importante diferencia positiva respecto de los 
que se observan en el promedio del sistema. 

 
Fuente: EEFF COAC JA.    Elaboración: BWR 

 
Se podría esperar que a mediano plazo la 
cooperativa recobre su eficiencia, cuando se 
alcance una mayor generación en las nuevas 
agencias, alcancen su punto de equilibrio y se 
genere los resultados positivos esperados en la 
planificación. En el corto plazo no se esperaría 
una reducción de gastos operacionales, ya que 
en el segundo semestre los gastos son 
usualmente mayores.  
Sin embargo, se debe señalar que se mantienen 
gastos fuertes en tecnología que le permitirán 
lograr mejoras en sus procesos, reducir los costos 
de sus transacciones, y mejorar sus servicios a 
clientes que generen también un mayor rubro de 
ingresos operacionales.  

Volatilidad de las utilidades  Las utilidades 

son de buena calidad, en su mayor parte 
provienen del nicho principal de la operación 
financiera. Si bien la alta concentración en 
cartera de consumo, hace que los resultados 
dependan, en gran medida, del ciclo macro 
económico, la cooperativa ha alcanzado un 
volumen de negocios que le ha permitido 
mantener un MON positivo importante que 
sustenta con amplitud los gastos que demanda su 
operación aún en períodos de una disminución de 
ingresos. 

http://www.bankwatch/
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Administración de Riesgo 
 
El manejo de riesgos integrales ha mejorado 
paulatinamente, si bien subsisten aspectos que 
requieren mejorar, algunos de los cuales 
requieren de la implementación de sistemas 
tecnológicos que están en ejecución y otros que 
cuyo análisis continúa durante este año. 

La COAC Jardín Azuayo ha desarrollado manuales 
de administración integral de riesgos, 
seguridades y contingencias, prevención de 
lavado de activos, riesgos operativos, donde se 
establecen los procedimientos correspondientes 
a cada área, los cuales son consistentes con el 
volumen y tipo de negocios de la institución.   

Riesgo de Crédito:  
El negocio principal de la cooperativa es el crédito de 
consumo, nicho que está bastante ligado al ciclo macro 
económico. Si bien es un negocio rentable pero también 
tiene un mayor riesgo, que requiere un manejo con 
instrumentos tecnológicos que no están al alcance en 
todos los sitios donde están sus clientes, por lo que la 
morosidad tiene distancias importantes entre las 
diferentes zonas de influencia. Este factor unido al riesgo 
potencial en situaciones de contracción del ciclo 
económico podría generar un deterioro importante de la 
cartera, para el cual la Cooperativa tiene un respaldo de 
capital libre limitado, que al momento es menor que el 
promedio del sistema. 

La administración de riesgos de crédito mantiene 
un monitoreo permanente de la morosidad de la 
cartera total y particularmente de la cartera 
adquirida a CONAFIS en el programa de cierre de 
Coopera que tiene una alta morosidad y ha 
requerido el monitoreo cercano y la aplicación 
del plan de contingencia en la mayor parte de 
las oficinas. 

La morosidad elevada de la cartera en algunas 
agencias ha hecho que se pongan en ejecución 
sus planes de contingencia de morosidad que 
incluye varias acciones como el análisis 
particular de las causas de la morosidad, la 
gestión directa de recuperación a los clientes, un 
seguimiento cercano de los resultados de las 
acciones emprendidas.  Los resultados son 
positivos, lográndose el control de la morosidad 
e inclusive una ligera disminución respecto del 
trimestre anterior. 

Fondos Disponibles e Inversiones: La 

estructura de Inversiones por destino de las 
inversiones refleja su objetivo de apoyar al sector 
cooperativo ya que concentra buena parte de sus 
recursos líquidos en éstas instituciones. No 
obstante, se mantiene equilibrio entre rentabilidad 

y liquidez.  

 

Los fondos disponibles son su resguardo de 
liquidez, en su mayor parte son recursos de bajo 
riesgo, aunque conserva el 12.4% depositado en 
instituciones con calificación de BBB+ o de mayor 
riesgo. Estas tienen un riesgo potencial de 
contraparte en casos de presiones de liquidez del 

sistema.  

 

Se advierte una mayoritaria participación (63.8%) 
en fondos de liquidez inmediata que corresponden 
a caja, depósitos para encaje y depósitos en el BCE. 
El 19.8% corresponden a depósitos en Bancos 
privados y el 13.8% en cooperativas de ahorro y 

crédito.  

 

 
Fuente: COAC JA.   Elaboración: BWR 

 
El portafolio de inversiones es diversificado en 
cuanto a emisores y mejora su estructura de 
calidad de riesgo respecto de períodos anteriores. 
Sin embargo, concentra el 56.7% (USD 21MM) del 
portafolio en emisores que, por tener una 
calificación menor a AA deben ser excluidas de los 
activos líquidos para el cálculo de la liquidez 
estructural, según la legislación vigente.  

 

De forma que, los activos líquidos podrían retener 
un riesgo de contraparte significativo, lo que se 

refleja en sus indicadores de liquidez. 

  

Calidad de Cartera  

 

 
Fuente: COAC JA               Elaboración: BWR 
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La cartera de la COAC JA (USD 339MM a jun-2014) 
mantiene el crecimiento dinámico (24% anual), 
mayor al alcanzado el año anterior (20%) en el 
mismo período. Este crecimiento es superior al 
registrado en el sistema tanto en el período anual 
(12%) como en el semestre (10.7% en JA y 4.1% en 
el sistema). 

A pesar de lo dicho, el bajo crecimiento del primer 
trimestre no pudo ser compensado y se alcanzó el 
96% de la meta planificada para junio. 

En los siguientes meses se mantiene el ritmo de 
colocaciones y se espera que a fin de año se 
cumpla la meta de crecimiento planificado de 22% 
y terminar el año con un saldo de USD 374MM.  

Debido al rápido crecimiento de los últimos años, 
buena parte de la cartera no ha alcanzado niveles 
de maduración suficientes para demostrar su riesgo 
real; la cartera de dos o tres años de generada 
recién está mostrando su morosidad real y sus 
niveles de pérdida potencial. Por lo que la 
morosidad ha crecido a pesar de que parte de la 
misma se diluye en el crecimiento.  

Dado el crecimiento de la morosidad desde el año 
anterior, pero sobre todo luego de la compra de 
cartera de Coopera, la cooperativa ejecutó su plan 
de contingencia de cartera, mediante el cual ha 
realizado un análisis minucioso de las causas de la 
morosidad y con base en este ha llevado a cabo 
acciones inmediatas y de mediano plazo con las 
cuales está logrando controlar la morosidad y una 
mejor gestión de recuperaciones.   

A jun-2014 se advierte una ligera disminución de 
los indicadores de morosidad, tanto de la cartera 
generada por la Cooperativa como también la 
morosidad de la cartera comprada gracias a la 
devolución de la cartera considerada irrecuperable. 

La cartera es de buena calidad, con niveles de 
morosidad moderados que están de acuerdo con el 
riesgo del segmento. La morosidad total de la 
COAC JA  a jun-2014 es menor al promedio del 
sistema, como se observa en el gráfico anterior. 

La compra de cartera proveniente de Copera a la 
Corporación Nacional de Finanzas Populares y 
Solidarias (CONAFIPS), tiene un nivel de morosidad 
(32.58% a jun-2014) mayor al propio de la 
cooperativa y eleva la morosidad total en 
alrededor de 0.34%, por lo que la morosidad total a 
jun-2014 de 4.34% tiene ese componente. La 
morosidad de la cartera generada por la COAC JA 
esta alrededor de 4% con tendencia a disminuir en 
comparación con sus históricos. La meta 
planificada para fin de año es llegar a una 
morosidad total de 4.5% a 5.3% incluyendo la 
cartera de Coopera. 

 

Los controles estrictos impuestos en la mayor parte 
de las oficinas ha mejorado la calidad de las 
colocaciones, por lo que consideramos que es un 
reto para la cooperativa mantener el ritmo de 
colocaciones y al mismo tiempo continuar con el 
control del riesgo de las colocaciones.  

La gestión de recuperaciones requiere un esfuerzo 
fuerte, ya que la cartera vencida de mayor 
antigüedad generalmente tiene una mayor 
probabilidad de pérdida y a jun-2014 el 38.3% de la 
cartera vencida tiene un plazo de vencido mayor a 
360 días.  

La Cooperativa realiza un esfuerzo importante por 
mejorar la cobertura con provisiones que llegó a 
115.3% (104.24% a jun-13). La política de la 
Cooperativa es llegar a una cobertura del 100% 
aplicando los límites máximos permitidos por la ley. 
Por otro lado, se debe mencionar que alrededor 
del 35% de la cartera total tiene garantías reales 
que mitigarían la pérdida de esa cartera. 

Una parte de las provisiones de cartera (20%) 
corresponde a provisiones genéricas por tecnología 
crediticia, solicitada por el ente de control, por lo 
que no podrían ser reversadas sin que se mejore el 
riesgo operativo potencial estimado y podrían 
mantenerse en el mediano plazo.  

Los niveles de cobertura se presionaron desde el 
año anterior por el mayor riesgo de la cartera 
comprada a CONAFIPS. Sin embargo, el convenio 
de compra prevé la devolución de la cartera de 
mayor riesgo (que lleguen a las calificaciones D y 
E).  

Por esta condición, si bien en el corto plazo los 
indicadores se han presionado, cuando se realicen 
nuevas devoluciones en los siguientes meses, la 
morosidad podría mejorar al igual que la cobertura 
con provisiones, ya que la cartera de Coopera 
ingresó con el 70% de las provisiones requeridas. 

La cartera originada por la COAC JA tiene un buen 
perfil de riesgo, el 96% está calificada en las 
categorías A, únicamente el 2.8% tiene 
calificaciones C, D, o E. La alta morosidad de la 
cartera comprada hace que se eleve el riesgo total, 
por lo que 3.10% de la cartera total está en esas 
categorías. Para la cual mantiene una cobertura de 
161.38%. 

Riesgo de Mercado: Consideramos que bajo un 

régimen de control de tasas como el que rige en el 
país, existe un estrecho margen de variación tanto 

de las tasas activas como pasivas referenciales, las 

instituciones financieras se han acercado 
paulatinamente hacia las máximas legales vigentes.  

En el caso de la Cooperativa Jardín Azuayo, si bien 
sus tasas se acercan a las de mercado, existen 

ciertos segmentos o productos de crédito que 
podrían elevar sus tasas pero la política y la visión 
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de la cooperativa limitan estas decisiones, por la 

supremacía de su visión socioeconómica de 

desarrollo de las zonas a las que atiende. 

El análisis de riesgo de mercado, sobre el 
movimiento de tasas, le ha permitido mejorar el 

rendimiento de los productos de la cooperativa y 

generar incentivos para impulsar las captaciones de 
menor costo para mejorar el margen financiero.  

Debido a su nicho de negocios y a las características 

de su fondeo, la cooperativa está expuesta a 

brechas de sensibilidad negativas derivadas del 
menor plazo de reprecio del pasivo y la mayor 

duración de sus activos, por lo tanto, a jun-2014 los 
activos y pasivos sensibles dentro de un año plazo 

muestran brechas negativas hasta la banda de los 
180 días.  

A jun-2014 los activos sensibles se reprecian en 137 
días aproximadamente, en tanto que los pasivos 

sensibles lo hacen en 65 días, por lo que la brecha 
de duración o posición en riesgo es USD -1.9MM y 

representa el -6.6% del margen bruto financiero 

anualizado, que indicaría que un cambio de 1 punto 
porcentual en la tasa de interés afectaría 

negativamente la rentabilidad financiera de la 
cooperativa o viceversa. La brecha de duración de 

margen financiero representa el -3.7% del 

patrimonio.  

En cuanto a la sensibilidad total al valor patrimonial, 
que incluye el plazo total de duración de activos y 

pasivos, es de USD -4.06MM, que representa el -

7.87% del Patrimonio. 

Riesgo de Liquidez y Fondeo:  
 

 
Fuente: COAC JA      Elaboración; BWR 

 
El costo del fondeo se ha incrementado 
paulatinamente, a jun-2104 es alrededor del 6.36% 
promedio, debido a la mayor participación de 
depósitos a plazo y a la política de mantener una 
tasa pasiva un tanto mayor en beneficio de los 
depositantes, lo que está en consistencia con las 
tendencias del mercado. En el semestre se decidió 

bajar ligeramente la tasa pasiva de los depósitos a 
mayor plazo con la finalidad de controlar el costo 
del fondeo de plazo fijo, medidas que han 
atenuado el incremento del costo del fondeo pero 
no se reflejan en el margen de interés por el mayor 
crecimiento de depósitos a plazo.  
 
Además, de los depósitos del público que 
constituyen el 90.6% del fondeo, la cooperativa 
cuenta con el financiamiento de obligaciones 
financieras de instituciones nacionales públicas 
(61.9%), del exterior (18.7%)  y de organismos 
multilaterales (19.5%). Este financiamiento de 
obligaciones financieras constituye el 5.8% del 
fondeo total y son contratadas de acuerdo con la 
planificación de las colocaciones y los resultados de 
las captaciones. Si bien tienen un costo mayor al de 
las captaciones del público,  tiene plazos mayores 
que le ayudan a mitigar el descalce de plazos que 
mantiene su balance, y le permiten continuar con 
su presupuesto de colocaciones que aun así siguen 
siendo rentables y mejoran la generación operativa 
de la cooperativa.  
 
Una de las fortalezas de la cooperativa es la 
diversificación de sus depósitos, los 25 mayores 
depositantes representan el 4.04% del total de 
depósitos, a pesar de esto, se advierte un ligero 
incremento de la concentración debido a depósitos 
de dos instituciones financieras que podrían 
mantenerse en el mediano plazo por lo que no se 
incrementaría la volatilidad del fondeo. 
 
A pesar de los bajos niveles de concentración, el 
mayor riesgo de contraparte en los activos líquidos 
hace que el indicador de los 25 mayores 
depositantes absorban el 36.02% de los activos 
líquidos. Indicador adecuado en situaciones 
normales del sistema, pero limitado en situaciones 
de crisis financieras o de iliquidez del sistema.  
 

 

Fuente: COAC JA                      Elaboración: BWR 

 
El principal riesgo de liquidez se origina por la 
naturaleza de su fondeo de corto plazo y el mayor 
plazo de su cartera, generándose brechas 
acumuladas negativas desde las primeras bandas en 
el escenario contractual. A jun-2013 estas brechas 

http://www.bankwatch/


 Instituciones Financieras 

 

  

www.bankwatchratings.com   9 

 

negativas no son cubiertas por los activos líquidos 
de la institución, la mayor brecha acumulada 
negativa (181 a 360 días) representa 2.12 veces los 
activos líquidos considerados en este escenario 
contractual. 
 
El riesgo de liquidez debido al descalce se mitiga 
por la estabilidad y la alta diversificación de los 
depósitos, por lo que en los escenarios dinámico y 
esperado no se presentan posiciones de liquidez en 
riesgo. Sin embargo, en situaciones de presión de 
liquidez en el sistema es más vulnerable que otras 
instituciones financieras por los niveles ajustados 
de excedentes de liquidez que mantiene. 
 
Los indicadores de liquidez de la cooperativa 
permanecen por debajo del promedio del sistema. 
Si bien una causa obedece a que el 36.1% de los 
fondos disponibles e inversiones están depositadas 
en instituciones con calificación de riesgo menor a 
“AA”.  Sin embargo aun considerando estos fondos 
los niveles de cobertura son mucho menores al 
promedio del sistema y de sus competidores.      
 
De acuerdo a la normativa, dichos valores son 
excluidos del cálculo de liquidez de primera línea. 
Si bien los fondos disponibles e inversiones podrían 
ser líquidos, por su corto plazo de vencimiento, 
pero su mayor riesgo de contraparte podría limitar 
la disponibilidad de los fondos en un escenario de 
estrés sistémico.  
 
No obstante, en situaciones normales, la baja 
concentración y volatilidad de los depósitos han 
representado niveles bajos de requerimientos de 
liquidez estructural, para los cuales la cooperativa 
mantiene coberturas de liquidez holgadas. A jun-
2014 mantiene un indicador de 17.2% que 
representa una cobertura es de 3.90 veces su 
requerimiento de liquidez estructural. Pero en los 
siguientes meses esta cobertura podría disminuir ya 
que, de acuerdo con el nivel de riesgo que está 
dispuesta a asumir reflejado sus políticas internas, 
la institución emprende acciones para mejorar la 
colocación y reducir la liquidez hasta llegar a un 
índice de segunda línea entre 14% y 15% que 
consideran normal y confortable según su análisis 
de riesgo.  

 
Riesgo Operativo La institución avanza en el 

análisis y gestión de riesgo operativo que están 
acorde al nicho de negocio y al volumen de 
operaciones que maneja. Esperan fortalecer el área 
con la inversión en mecanismos de seguridad de la 
información y sistema de información gerencial. 
 
En comparación al Sistema Bancario del Ecuador, el 
Sistema de Cooperativas de Ahorro y Crédito en 
general se encuentra menos avanzado en cuanto a 
la gestión de riesgo operativo.  La banca cuenta 

con una mayor capacidad para invertir en sistemas 
de control de riesgos, derivado del volumen de 
negocios que maneja y por el mayor soporte 
técnico y financiero que recibe de sus accionistas. 
 
Como parte de su desarrollo institucional ha 
realizado importantes inversiones en tecnología y 
durante este año se espera fortalecer la operación 
con la nueva plataforma tecnológica, que 
coadyuvará a un mejoramiento del manejo del 
riesgo operacional y los sistemas de seguimiento y 
control.  
 
Uno de los objetivos de la cooperativa es avanzar 
en la gestión de riesgo operacional para lo cual 
pretende contratar e implementar un software para 
la gestión de riesgo operativo cuantitativo, proceso 
que aún no tiene resultados concretos al momento.  
 
Respecto a la Gestión de Continuidad del Servicio 
de la Cooperativa, se cuenta con un informe 
general con observaciones y recomendaciones que 
pretenden mantener un Plan de Continuidad 
actualizado, e identificar posibles errores y/o fallas 
que deberán ser corregidas y mejoradas. Con estas 
medidas se intenta emprender un adecuado 
proceso de actualización del Análisis de Impacto en 
el Negocio (BIA) y del Plan de Continuidad del 
Servicio (PCS). 

La cooperativa avanza también en la cuantificación 
del valor de impacto económico que tendría la 
ocurrencia de un desastre grave y se han propuesto 
acciones preventivas para la ocurrencia de tal 
evento, mismas que serán incluidas en el plan de 
contingencia y posteriormente validadas e 
implementadas para luego realizar las pruebas 
necesarias del plan de continuidad del servicio. Las 
acciones se están adecuando a la nueva estructura 
organizacional de la cooperativa. 

Suficiencia de Capital  

 
Fuente: COAC JA                      Elaboración: BWR 

La cooperativa mantiene una cobertura adecuada 
con patrimonio técnico para sus activos ponderados 
por riesgo  a jun-2014 es de 13.66%, porcentaje 
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que está sobre los requerimientos legales (9%).  

Por otro lado, mantiene un margen de capital libre 
para absorber pérdidas potenciales no evidenciadas 
aún en su balance y por tanto no provisionadas. En 
los últimos años la cobertura disminuye 
paulatinamente por el menor crecimiento de 
capital libre, causado por el incremento fuerte de 
la cartera en riesgo y de la red operacional de la 
cooperativa y en consecuencia disminuyó 
paulatinamente la cobertura con capital libre. En 
este semestre se recupera ligeramente por el 
control de la morosidad y los resultados del 
período. En el promedio del Sistema se mantiene 
un nivel ligeramente mayor aunque con la misma 
tendencia a disminuir, como se observa en el 
gráfico anterior. 

Si bien el crecimiento de la red operacional 
aportará ingresos en el futuro, se deberá esperar 
hasta que alcancen un nivel operacional adecuado, 
por lo que los resultados no son de corto plazo. 
Frente a esta situación y con la finalidad de 
optimizar el capital la Cooperativa está estudiando 
la posibilidad de ejecutar un plan de reducir 
ciertos activos fijos, con lo que mejoraría el 
capital libre y le permitiría mejorar el indicador de 
cobertura hasta que este nuevo capital sea 
colocado en cartera.   

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

Si bien la política de capitalización de la 
cooperativa es capitalizar el 100% de las utilidades 
de cada año, el crecimiento requiere un 
acompañamiento más fuerte de capital para 
sostener las metas planificadas.  

La administración ha diseñado estrategias de 
capitalización para lograr un mayor crecimiento de 
los aportes de los socios, que han tenido resultados 
positivos, con un crecimiento del capital social de 
41% anual en el año 2013, y en este semestre se 
alcanzó un crecimiento de 17.4%, esperándose un 
crecimiento de 32.8% del aporte de los socios hasta 
finales del año que consideramos alcanzable dado 
el crecimiento observado hasta el momento. 

Para el año 2014 la planificación prevé además un 
crecimiento del 45% de las utilidades del ejercicio, 
lo que podría revertir la tendencia de la cobertura 
con capital libre para los activos productivos, 
siempre y cuando se logre el control de la 
morosidad y se optimicen las inversiones en activo 

fijo. 

Presencia Bursátil  La institución no ha salido 

aún a emitir en el mercado de valores. 
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