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Fundamento de la calificacion

Baja participaciéon de mercado con concentracion geogrdfica. COAC Padre Julian Lorente es una
institucion pequena en el sistema total de cooperativas, perteneciente al Segmento 2 concentrada
en las provincias de Loja, Zamora Chinchipe y El Oro. Cuenta con cerca de 50 afios de experiencia 'y
ha estado bajo el ente de control desde 2004.

Indicadores de Rentabilidad volatiles con carga operacional elevada. COAC PJL genera
resultados positivos historicamente, pero el volumen de sus resultados varia en funcion del
desempeiio y requerimientos operativos del negocio. La institucion ha tenido un margen financiero
historico positivo con capacidad de absorber el importante gasto operacional en el que incurre la
institucion. El Margen Operacional Neto (MON) antes de provisiones ha sido limitado pero positivo.
En algunos periodos incluidos marzo-2016, los requerimientos de provisiones convierten en
negativo al MON. A diciembre, el margen bruto financiero sube como resultado del mayor volumen
de negocios y el crecimiento en las colocaciones de segmentos mas rentables. No obstante es claro
que el crecimiento importante de la utilidad no se da por el aumento en cartera, sino por el mayor
volumen de reversién de provisiones comparado con periodos anteriores.

Niveles de morosidad elevados con tendencia en desde el 2015 a contraerse. La morosidad de
la Cooperativa es menor al promedio del Segmento 2, y similar al promedio del Segmento 1. Es
claro que las politicas mas restrictivas de cartera sumadas a la creacion del nuevo departamento
de cobranzas han contribuido a reducir los indices de morosidad. Las coberturas con provisiones se
han presionado en el afo, pero se mantienen sobre el Sistema. A futuro, consideramos un reto para
la entidad el lograr reducciones importantes en la morosidad, tomando en cuenta la coyuntura de
desaceleracion economica y la sensibilidad de sus principales segmentos de cartera (consumo y
microcrédito) a los ciclos economicos.

Fondeo costoso y niveles de liquidez mejoran. La principal fuente de fondeo son los depositos
del publico y particularmente los depdsitos a plazo, esta caracteristica encarece el costo del
fondeo y aumenta el grado de concentracion de los depdsitos. El mayor crecimiento de depésitos
frente al crecimiento en cartera mejora los indicadores de liquidez a marzo-2016, ademas, cubren
los requerimientos legales. La aglutinacion de depositos en el corto plazo, genera un importante
descalce de plazos en el balance. El riesgo de liquidez generado por el descalce de plazos entre
activos y pasivos se presiona por el entorno de menor liquidez en la economia, y la reducida
capacidad de obtener fuentes de fondeo alternas.

Niveles de solvencia patrimonial consistentes al riesgo del negocio. Los niveles de
capitalizacion se han mantenido relativamente estables. El capital libre de la institucion cubre en
cierta medida las debilidades del balance, frente a potenciales riesgos no evidenciados. El
indicador de capital libre se mantiene por sobre el promedio del Segmento 1y 2.

Perspectiva de la Calificacion. La calificacion mantiene una perspectiva estable. Bajo
circunstancias actuales y parametros previsibles en este momento no esperamos cambios en la
calificacion en el corto plazo. La perspectiva podria convertirse en negativa, si los indicadores de
rentabilidad se deterioran y generan resultados operativos negativos.

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

Fecha del Comité: Junio 2016
Estados Financieros a: Marzo 2016
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Aspectos Evaluados en la Calificacion

La calificacion asignada refleja los factores
crediticios especificos de la institucion y la opinion
de la calificadora con respecto a la posibilidad de
recibir soporte externo en caso de requerirlo. El
marco de la calificacion considera los siguientes
factores claves: Ambiente operativo, Perfil de la
institucion, Administracion, Apetito de riesgo y el
Perfil financiero.

Entorno Economico y Riesgo Sistémico

Durante el ano 2015, se profundizaron los
problemas para el Pais con la baja del precio del
petroleo y la fuerte revalorizacion del délar,
obteniendo como resultado, menores ingresos
para el Fisco, reduccion del comercio del exterior
para los productos exportables y las consecuencias
colaterales que estos problemas traen. De acuerdo
al Banco Central del Ecuador en el 2015, la
economia crecié 0.3% y se espera un PIB negativo
en 2016.

La politica econémica del Gobierno se ha
sustentado en un gasto publico elevado que
generd un aparente crecimiento de la actividad
economica, mientras se tenia como respaldo los
ingresos petroleros y con la caida del precio, se
vio obligado a revisar el presupuesto anual en dos
ocasiones.

El Gobierno considera que esta situacion es
coyuntural y que no amerita tomar medidas
estructurales sino tan solo provisionales, sin
embargo, a finales del segundo semestre la
situacion economica se debilita con claras
manifestaciones de una recesion economica.

Los efectos de este proceso observamos en el
aumento del riesgo pais, que se encuentra entre
los mas altos de la region a mar-2016, una
inversion privada baja, y menor comparada con
paises vecinos (Colombia y Perd), un sector
privado sin fuentes de financiamiento y con
reducida liquidez, un aumento del desempleo, una
caida de las exportaciones. En el sector
financiero se observd una reduccion de los
depositos que se vio reflejada en control del
crédito y achicamiento de las estructuras de las
Instituciones Financieras, la inversion estatal se
redujo, mientras que el gasto corriente, se
mantiene.

Segin el Fondo Monetario las condiciones

econdmicas para el 2016 y 2017, no son optimistas,

ya que las proyecciones sefalan que estos anos se
tendrian caidas del PIB del 4.6% y 4.3%,
respectivamente, esperando al menos tres afnos de
recesion econdémica, esto es (2015, 2016, 2017).

Los ingresos de divisas que sostienen la

Instituciones Financieras

dolarizacion, se han reducido debido a menores
exportaciones que ocasionan una balanza
comercial negativa, medidas tributarias y cambios
regulatorios que afectan las inversiones privadas
que darian un mayor empuje a la economia, y
recurriendo a créditos internacionales en
condiciones mas costosas.

BankWatch considera que el modelo econémico
actual esta agotado y que debemos buscar un
Estado que se preocupe de crear riqueza y asi
distribuya sus ingresos con eficiencia, es
prioritario el tener un plan econémico con vision
de largo plazo, concluir los acuerdos comerciales
con Europa, Estados Unidos y Asia, y, sobre todo,
crear confianza.

Marco Regulatorio y Riesgo Sistémico

La situacion del Sistema Financiero Ecuatoriano se
ve afectada por el comportamiento del entorno
macroecondmico del pais. El factor de
incertidumbre arraigado en los mercados y la
contraccion real de la liquidez en la economia ha
ocasionado una reduccion anual de depositos del
publico cercana a USD 3.180MM en el 2015,
compensada en una parte (USD 500MM) con
préstamos del exterior, sin embargo, no ha sido
suficiente para mantener los niveles de activos
productivos del sistema y no se espera que la
dinamica de la industria regrese a sus niveles
historicos en los siguientes afos. La expectativa
de acuerdo al comportamiento esperado de la
macroeconomia es que los depdsitos continlen
contrayéndose, pero dependera de la capacidad
del gobierno y del sector privado para compensar
los ingresos perdidos.

Bajo este escenario de menor liquidez la
perspectiva del sistema financiero en general es
negativa por lo que habra que evaluar la
capacidad de cada institucion para enfrentar los
retos sistémicos y su flexibilidad para adecuarse a
las nuevas circunstancias.

Entre los retos principales de la industria esta la
capacidad de generar utilidades ya que estas se
ven amenazadas por varios frentes:

1) Una parte del fondeo, que como se
explica anteriormente se esta
contrayendo, esta siendo mantenida en
caja o inversiones de corto plazo
privilegiando la liquidez de las
instituciones frente a la rentabilidad que
genera la cartera de créditos.

2) Las tasas de interés activas estan
reguladas y el costo del fondeo esta
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creciendo, lo que presiona el margen

financiero.

3) La cartera de créditos muestra una
tendencia a deteriorarse como
consecuencia de menores ingresos para las

familias, menores ventas para

negocios, incremento en el nivel
desempleo. En definitiva, menor

capacidad de pago.

4) Las estructuras operativas de

instituciones financiera crecieron para
adecuarse al crecimiento economico de
los afnos anteriores y tomara tiempo
volverse a adecuar a las nuevas

circunstancias.

Los retos en cuanto a la generacion de ingresos
amenazan la capacidad de las instituciones para
constituir provisiones y reservas adecuadas sobre
los activos de riesgo y limitan la posibilidad de

fortalecer su nivel patrimonial.

Transcurrido 18 meses desde la aprobacion en
septiembre 2014 del Codigo Monetario Financiero,
existen temas importantes por implementarse. En
sep-2015 vencio el plazo para que las entidades
financieras que mantienen acciones en otras
entidades financieras, como consecuencia de
convenios de asociacion, enajenen las acciones,
este mandato no se ha completado. El plazo para
la sustitucion de certificados de autorizacion para
las entidades del sistema financiero, de marzo
2016 fue extendido por 18 meses, pocas entidades
han iniciado dicho proceso. La sustitucion de
certificados de autorizacion entre otros temas,
busca controlar los incrementos exigidos por el
Codigo en el capital pagado minimo para las
instituciones de los distintos segmentos,
eliminacion del segmento de Sociedades
Financieras y el cambio de las Asociaciones
Mutualistas de Ahorro y Crédito del Sector
Financiero Privado al Sector Financiero Popular y

Solidario.

En relacion a lo anterior cabe mencionar que, a la
fecha, de los 22 bancos del Sistema Financiero, 18
cumplen con el requerimiento minimo de capital
pagado de USD11MM. En cuanto a las 4 Mutualistas
existentes las 4 han decidido mantenerse como
tales y acogerse a las normas de su nuevo

segmento. Las alternativas para las

Sociedades Financieras existentes giran en torno a
fusionarse con un banco en marcha, convertirse en
banco o liquidarse; en todo caso consideramos que
a mediano plazo observaremos un sistema
financiero con un menor nimero de instituciones.

Instituciones Financieras

En general, se mantienen las grandes
preocupaciones que genera el Codigo
especialmente en cuanto a la ambigliedad de su
redaccion ya que no define con claridad el alcance
de varios articulos. Temas a observar son las
amplias atribuciones otorgadas a la Junta y la
discrecionalidad con la que ésta puede regular;
dichos factores limitan nuestra capacidad para
determinar al momento, el impacto de las
disposiciones del Codigo en el sistema financiero.
Los efectos que se observen en el comportamiento
del sistema financiero dependeran en gran medida
del enfoque de las decisiones de regulacion, las
mismas que pueden darse en funcion de objetivos
técnicos o bajo una vision politica. Por otra parte,
es incierto si el enfoque de control de la Junta
sera via punitiva o via incentivos.

Con fecha 11 de abril de 2016, la JRMF emite la
Resolucion No.209-2016 F, a través de la cual se
disminuyen los porcentajes de provisiones para los
activos. El excedente que se genera por esta
reduccion, no podra ser reversado y los nuevos
porcentajes aplican a partir del 2016,
dependiendo de la decision que cada entidad haya
tomado, considerando que la norma ha sido
postergada en cuanto a su implementacion
obligatoria hasta junio 2016

Adicionalmente el Gltimo dia habil del 2015, la
JRMF instruye el cambio operativo del Fondo de
Liquidez que haria las veces de prestamista de
Gltima instancia y que se constituye con el 8% de
los depositos de las instituciones. El Fondo de
Liquidez se maneja a través de un fideicomiso
administrado por el Banco Central bajo normas
estrictas de inversion. Actualmente, no existe
experiencia en cuanto al acceso a dichos fondos
por parte de las instituciones. Los frecuentes
cambios en la normativa generan incertidumbre y
desmotivan las estrategias y propuestas de
crecimiento del negocio en el largo plazo.

Perfil de la Institucion

COAC Padre Julian Lorente (PJL) fue constituida en
Agosto de 1966 en la ciudad de Loja, donde ha
desarrollado su principal zona de influencia que se
amplié a los cantones vecinos. A partir de febrero
del 2004 empieza a ser regulada por la
Superintendencia de Bancos y Seguros y a partir del
1 de enero de 2013 paso al control de la
Superintendencia de Economia Popular y Solidaria
(SEPS), al igual que las demas cooperativas del pais.

De acuerdo a la nueva clasificacion definida por la
Junta de Politica y Regulacion Monetaria y
Financiera, COAC PJL pertenece al segmento 2 que
corresponde a entidades con activos entre a USD 20
MM y USD 80MM. Ademas, la Junta definié una
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segmentacion adicional de acuerdo al vinculo con
sus territorios. AUn faltan definiciones normativas
para comprender el alcance de estas
segmentaciones.

El principal nicho de negocios de la COAC PJL es la
cartera de consumo, microempresa y de vivienda
con una participacion de 69%, 19% y 10%
respectivamente. La actividad de intermediacion
financiera estda orientada a los segmentos
econémicos de bajos ingresos con la finalidad de
contribuir al desarrollo  socio-econdmico vy
productivo de la region sur del pais.

Posicionamiento e imagen

COAC Padre Julian Lorente, pertenece el segmento
2 de la clasificacion y a marzo-2016 representa el
3.1% de los activos brutos y el 2.3% de las utilidades
de dicho segmento.

Si bien a partir de enero-2015 las cifras de la SEPS
ya no se presentan consolidadas, se advierte que la
calidad de activos, los niveles de cobertura con
provisiones, las coberturas de liquidez vy
patrimoniales del segmento 2 son sustancialmente
menores a los que mantienen las instituciones del
segmento 1.

En la actualidad la Cooperativa Julian Lorente
cuenta con alrededor de 4.5 mil socios, que han
crecido paulatinamente en las diferentes zonas de

operacion por los servicios que la cooperativa ofrece.

Cuenta con una red de 10 agencias y 4 cajeros
automaticos propios en los diferentes cantones de
su zona de influencia. La red de operacion no se ha
incrementado de manera significativa en los ultimos
anos debido a la fuerte competencia que mantiene
tanto con los bancos como con las demas
cooperativas que operan en las provincias de Loja,
Zamora Chinchipe y El Oro.

La cooperativa ha mantenido una buena imagen en
su mercado objetivo y ha adquirido experiencia en
sus principales segmentos de crédito y productos
ofrecidos a sus socios. No obstante, el tamano de
sus operaciones y el alto costo de las inversiones
requeridas no le han permitido mejorar sus sistemas
tecnolégicos para diversificar los servicios ofrecidos
frente a la competencia.

Estructura de la Institucion

El capital social de las cooperativas esta constituido
por certificados de aportacion que representan la
participacion patrimonial de los socios en cada
entidad.

Estos certificados son nominativos y transferibles
entre socios o a favor de la cooperativa. En caso de
retiro de socios, el capital social no puede ser
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redimido por mas del 5% del capital social pagado
de la cooperativa, calculado al cierre del ejercicio
economico anterior.

La Ley del Sector Financiero Popular y Solidario
establece que el patrimonio de las cooperativas de
ahorro y crédito debe estar conformado por un
fondo irrepartible de reserva legal con el fin de
solventar contingencias patrimoniales. Este Fondo
debe estar integrado e incrementarse anualmente
con al menos el 50% de las utilidades obtenidas y no
podra distribuirse entre los socios ni contribuir a
incrementar sus certificados de aportacion.

Esta forma de capitalizacion es un factor que limita
la capacidad de levantar capital en un escenario de
crisis. A marzo-2016 los aportes de los socios suman
USD 3.39MM y representan el 40.4% del patrimonio
mas utilidades del periodo. Frente a mar-2015, el
aporte de socios se ha incrementado apenas en 0.6%.

Como resultado de la reduccion de los aportes de
los socios en periodos anteriores, la cooperativa
adopto6 una politica de donaciones de sus socios con
cada crédito; este esquema lo mantienen también
otras cooperativas. De acuerdo a la Resolucion No.
SEPS-IFPS-IEN-2015-135, art. 2. Literal 6 se
transfiere el saldo de la cuenta 3402 (donaciones en
efectivo) a la cuenta del grupo 3301. Es por esto
que vemos un aumento de 155.9% anual en dicha
cuenta (Reservas legales/ Fondo irrepartible). La
reclasificacion contable se efectlo con fecha 31 de
enero 2016.

Evaluacién de la Administracion

Calidad de la administracion: Los principales
ejecutivos cuentan con experiencia y capacidad
profesional para ejecutar las labores encomendadas.

Cabe senalar que la Cooperativa atravesd un
periodo de alta inestabilidad en la administracion
que afecté su desarrollo y puso en riesgo a la
institucion.

La estabilidad de sus autoridades, desde el ano
2013, ha permitido que las estrategias
implementadas logren resultados positivos. No
obstante ha existido una alta rotacion de personal
en algunas areas de la cooperativa donde se planea
hacer una auditoria integral del area de talento
humano en el primer semestre del presente afo. En
marzo la rotacion de empleados fue del 0%. Desde
marzo-2015 han salido 16 personas de la
cooperativa.

En cuanto a la calidad de la administracion
podemos también afirmar que la cooperativa se ha
enfocado en el mejoramiento de la capacidad
técnica de sus equipos directivos y representantes.
En 2015 estuvieron orientados en realizar distintas
capacitaciones al equipo directivo y en 2016
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esperan seguir fortaleciendo la gestion del equipo
de negocios con el fin de aumentar el nivel de
profesionalizacion del personal. Actualmente la

COAC PJL cuenta con un cronograma de

diferentes actividades que se realizaran con
respecto a este tema por lo que habria que evaluar

sus resultados en los proximos meses.

Gobierno Corporativo

La Cooperativa ha enfocado sus esfuerzos en
mejorar su Gobierno Cooperativo y como parte de
ese proceso en agosto de 2014 recibié una
Gobierno  Cooperativo,
Cooperativa

Certificacion de Buen
otorgado por la ACl
Internacional.

(Alianza

El Gobierno corporativo de la institucion mantiene
debilidades en el manejo de su estructura de
control interno. Si bien mejord la confiabilidad de

la informacion financiera, se advierten

deficiencias importantes de control interno y de
sistemas que han implicado observaciones de parte
de la SEPS vy de la auditoria externa, algunas de las
cuales han sido corregidas y otras se encuentran en

proceso o no han sido superadas adn.

La estructura gobernativa de la cooperativa esta

conformada por la Asamblea General

Representantes a la cabeza, que es apoyada por el
Consejo de Vigilancia y la auditoria interna. La
Asamblea nombra al Consejo de Administraciony a

la Gerencia.

La estructura organica de la cooperativa busca

mantener el control y coordinacion en

organizacion de la cooperativa, con la relacion
jerarquica entre el Consejo de Administracion, el
Consejo de Vigilancia y la administracion de la
organica
independiza los cuatro Comités de administracion

cooperativa. Ademas, la estructura

que apoyan al Consejo en su control y gestion.

La Gerencia cuenta con el apoyo de varios comités
especializados para llevar temas tanto financieros
como tecnologicos y operacionales. La estructura
mantiene la independencia del area de control de
riesgos del area de negocios. Adicionalmente, para
la gestion operativa de la institucion se mantiene
dos subgerencias: la de negocios que maneja las
captaciones, crédito y servicios conexos a los
socios; y la segunda subgerencia administrativa
financiera que maneja temas de la operacion
administrativa de la institucion como también al

area de tesoreria.

Objetivos estratégicos

La institucion esta empehada en superar algunas
planificacién y estructura
organizacional, por lo que para 2016 se ha

debilidades en su
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propuesto varios objetivos importantes que mejoren
la gestion en captaciones, colocaciones vy
recuperacion.

Para sustentar el crecimiento de las colocaciones se
tiene la intencion de utilizar en mayor medida las
lineas de crédito que tienen aprobadas y disponibles,
para la colocacion de cartera de microcrédito y de
vivienda popular hasta USD 5 MM. Para mantener el
acceso a dichos fondos la cooperativa debe
mantener un ROE mayor a 3.5%.

Adicionalmente, para lograr metas de crecimiento
de cartera de consumo se analiza la compra de
cartera automotriz adecuadamente garantizada y
con los analisis de riesgo correspondientes. Esta
cartera es generada por la empresa Novacredit S.A.
que presta servicios de administracion y compra de
cartera a concesionarios automotrices de acuerdo
con sus modelos de aprobacion de créditos. Dicha
estrategia se aplicara durante el 2016 con énfasis
en el primer semestre del ano.

En el dltimo trimestre del 2015 se logrd
implementar un departamento de cobranzas el cual
les permitio superar ciertas deficiencias donde fue
posible realizar el despliegue de estrategias para la
recuperacion. Para 2016 esperan implementar al
100% dicho departamento incorporando todos los
recursos faltantes para cumplir con el objetivo. La
cooperativa espera terminar el afio con una
morosidad de 6.95%.

En cuanto a las acciones encaminadas al
crecimiento del fondeo, se pretende incrementar
los depositos a la vista y se han disefiado nuevos
productos de captacion de recursos de acuerdo con
la necesidad y demandas del mercado.

Ademas, para fortalecer y diversificar la generacion
de ingresos se pretende mejorar los servicios que
actualmente ya mantiene para sus socios Yy
vincularlos también al negocio, esto permitiria un
incremento en los ingresos por servicios
operacionales. En este punto se prevé también una
gestion de mercadeo y publicidad.

Las principales metas cuantitativas del afo 2016
son:

Crecimiento de cartera de créditos en 5.7%

La cobertura con provisiones se espera mantener en
no menos de un 100%, por el mejor comportamiento
de cartera ya que el crecimiento de las provisiones
es menor que el crecimiento de la cartera bruta.

El financiamiento vendria tanto del incremento de
depositos a plazo (6.2%) como de depositos a la
vista con un incremento de 5.1%, apoyados en la
implementacion de nuevos  productos de

captaciones.
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El resultado final esperado estaria alrededor de USD
127M que representa un decrecimiento de 18% en
relacion con el obtenido en el afo 2015.

Implementacion-Ejecucion

La Cooperativa realiza evaluaciones periddicas del
cumplimiento de objetivos definidos y las
principales metas planificadas. A dic-2015, no se
logré6 cumplir con las metas de captaciones estuvo
planificado un 16% y se obtuvo un 7.37%; y en
colocaciones se planifico un crecimiento del 15% y
se obtuvo un 8.69%; los resultados se vieron
afectados por la situacion general de la economia.

Presentacion de Cuentas

Los estados financieros, documentacion, reportes e
informes analizados son propiedad de |la
Cooperativa Padre Julian Lorente vy responsabilidad
de sus administradores. Para el presente reporte,
se utilizaron los estados financieros auditados a dic-
2015 por la firma Bestpoint Cia. Ltda. Ademas, los
informes auditados por la firma Bestpoint Cia. Ltda.
de dic-2014 y dic-2013; asi como los reportes de
2012, auditados por la firma Willi Bamberger &
Asociados Cia Ltda. Los estados financieros
auditados no presentan salvedades. Ademas se
utilizaron los estados financieros directos de la
cooperativa a marzo-2016.

La informacion presentada esta preparada de
acuerdo a las normas contables dispuestas por el
Organismo de Control, contenidas en el catalogo de
cuentas y Resoluciones de la Superintendencia de
Economia Popular y Solidaria; y en lo no previsto
por dicho catalogo, se aplican las Normas
Internacionales de Informacion Financiera NIIF

(Resolucion No.JR-STE-2012-004 de diciembre-2012).
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Rentabilidad y Gestion Operativa
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La institucion genera resultados  positivos
histéricamente, pero su volumen varia en funcion
del desempeno y requerimientos operativos del
negocio. La COAC PJL ha tenido un margen
financiero historico positivo con capacidad de
absorber el importante gasto operacional en el que
incurre la institucion.

La fuente principal de ingresos son los intereses de
cartera que representan el 77% del total de ingresos
de la institucion y muestran una tendencia positiva
con respecto al ano anterior. A mar-2016, el
crecimiento de las colocaciones ha permitido un
aumento de los intereses ganados en 8.6% anual.
Cabe senalar que las tasas activas se han mantenido
en niveles relativamente estables por lo que no ha
existido una contribucion o deterioro significativo
en los intereses ganados por este concepto.

Margen de Interés Neto

75.0% {72.0%

70.0%

el |

62.9%

65.0%

60.0%

60.2%

55.0%

50.0%

dic-12  dic-13 mar-14 dic-14 mar-15 dic-15 mar-16
—e—Margen de Interés Neto PJL
—m—Margen de Interés Neto Segmento 2

Margen de Interés Neto Segmento 1

Fuente: COAC PJL  Elaboracion: BWR

Por otro lado y tomando en cuenta la fuerte
competencia en la captacion de depositos que ha
llevado a un incremento general de las tasas de

www.bankwatchratings.com


http://www.bankwatch/

BANK WATCHRATINGSS.A.

CALIFICADORA DE RIESGOS
N 4

captacion (mayor costo de fondeo) y a un aumento
en el peso del fondeo de depositos a plazo, el
margen de interés de la cooperativa ha disminuido
en 2.1pp. Como se puede evidenciar en el grafico
precedente, tanto el Segmento 1 como el Segmento
2 han mostrado un comportamiento similar a marzo-
2016.

A pesar de dicho aumento en las tasas pasivas es
importante mencionar que la COAC PJL muestra un
mejor desempeno que ambos segmentos lo cual le
otorga una mayor rentabilidad en el negocio
financiero.

Por su lado los ingresos por servicios y otros
ingresos operacionales se han incrementado
levemente a la fecha de analisis, sin embargo
historicamente, no han representado un valor
significativo dentro de la operacion.

En cuanto a los gastos de operacion es claro que
representan un egreso significativo para la
institucion, ademas de que han crecido de manera
importante anualmente. Este incremento se dio
principalmente por:

e Cambio de CUC en octubre 2015, donde
se reclasificaron montos de la cuenta 47
(Otros Gastos y Pérdidas a la 45 (Gastos
de Operacion) por concepto de gastos
de periodos anteriores. Es por esto
también que la cuenta 47 se ve
reducida en un 61% anual.

Tomando en cuenta el aumento de los gastos
operacionales y un mayor nivel de provisiones el
MON decrece de manera importante con relacion a
marzo del afo anterior. Es preciso sefalar que los
negocios de la cooperativa no logran el crecimiento
suficiente y en algunas agencias no se alcanza el
punto de equilibrio, por lo que en ciertos periodos
interinos incluyendo marzo-2016 el MON fue
negativo USD -107 M.

No obstante un crecimiento notable (581.8%) en la
reversion de provisiones sumado a menores gastos
no operativos provocaron que la utilidad neta
crezca en 698% anual (USD 13 M mar-2015 vs. USD
106 M mar-2016).

COAC PJL mantiene niveles bajos de eficiencia, ya
que el gasto operativo absorbe mas del total del
ingreso operativo neto (113.2%) y descontando las
provisiones el 88.8%; por tanto la estructura
operacional se mantiene pesada para la generacion
de negocios actual.

Los indices de rentabilidad ROA y ROE muestran un
aumento con respecto al ano anterior sin embargo
son menores al segmento 2. Cabe destacar que el
crecimiento de ambos indicadores es importante
siendo los mas altos en todos los afios analizados,
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consecuencia del crecimiento del resultado neto.

Las estrategias actuales prevén una ligera
recuperacion, no obstante la situacion
macroeconémica podria frenar las colocaciones y
elevar el requerimiento de provisiones por mayor
morosidad afectando asi los resultados planificados.

Es claro que el crecimiento importante de la
utilidad no se da por el aumento en cartera, sino
por el mayor volumen de reversion de provisiones
comparado con periodos anteriores. Entendemos
que hay una interpretacion diferente de la norma
en la capacidad de reversar provisiones por lo que
esperamos que en el corto plazo haya una
correccion de la misma; por consiguiente se prevé
que el nivel de reversiones baje.

Administracion de Riesgo

El manejo de riesgos integrales ha mejorado
paulatinamente, aunque  subsisten  aspectos
importantes que requieren mejoramiento y que han
sido observados tanto por la SEPS, auditora externa
y auditoria interna.

Algunos requieren de la implementacion de
sistemas tecnoldgicos que estan en ejecucion y el
analisis de otros continuara en el mediano plazo.

La COAC PJL ha desarrollado manuales de
administracion integral de riesgos, seguridades y
contingencias, prevencion de lavado de activos,
riesgos operativos, donde se establecen los
procedimientos correspondientes a cada area. El
desarrollo de tales controles es consistente con el
volumen y tipo de negocios de la institucion. El
avance del control de riesgos es menos desarrollado
que en otras cooperativas particularmente las del
segmento1 pero mantienen una diferencia positiva
con muchas del segmento 2.

No obstante es preciso mencionar que a la fecha no
se ha cumplido con la implementacion total del
Software Institucional para la prevencion y control
de Lavado de Activos (SIPLA), que se espera se
implemente en su totalidad en el mediano plazo.

La cooperativa tiene como sistema transaccional el
FITCOOP que cumple los requerimientos técnicos
para brindar el servicio a sus socios y clientes y es
usada por algunas instituciones grandes del sistema
de cooperativas. Se han desarrollado mddulos
operativos internos adecuados a las necesidades de
la cooperativa.

Ademas del sistema transaccional la cooperativa ha
desarrollado moédulos operativos internos que le
permiten llevar el control operativo de la
institucion y la atencion oportuna a clientes y socios

Para este aho se planifica incrementar el manejo
cercano de la gestion de la cartera en riesgo, tanto

www.bankwatchratings.com


http://www.bankwatch/

BANK WATCHRATINGSS.A.

CALIFICADORA DE RIESGOS
N 4

en la etapa prejudicial como judicial.

Riesgo de Crédito:

El negocio principal de la cooperativa es el crédito
de consumo y el de microcrédito, nicho que esta
bastante ligado al ciclo macro economico.

La cooperativa opera un negocio rentable pero de
un mayor riesgo y requiere un manejo con
instrumentos tecnologicos que no estan al alcance
en todos los sitios donde estan sus clientes. Esto
causa que la morosidad varie sustancialmente entre
las diferentes agencias. Este factor, unido al riesgo
potencial en situaciones de contracciéon del ciclo
economico, podria generar un deterioro importante
de la cartera. Si bien la Cooperativa cuenta con un
respaldo adecuado de capital libre y superior al
promedio del sistema, la rentabilidad de la
cooperativa se veria afectada. No obstante tanto la
cartera CDE como la morosidad han sido las
menores en los afos analizados a pesar del aumento
de la cartera productiva.

La cooperativa ha incorporado un recurso
tecnologico desarrollado por EQUIFAX, el cual se
usa para determinar el tipo de perfil de riesgo con
el fin de pre aprobar una operacion solo ingresando
los datos. Dicho moddulo utilizado se denomina
MODELO EXPERTO.

Fondos Disponibles e Inversiones:

Las disponibilidades, inversiones temporales vy
permanentes representan 18.2% del activo neto a
marzo-2016 (USD 7.2 MM). Estos activos contribuyen
al activo liquido neto que a mar-2016 alcanza los
USD 6.8 MM.

Los fondos disponibles son recursos de liquidez
inmediata, en su mayor parte son recursos
mantenidos para cumplir la normativa legal. El
28.3% son depositos en el Banco Central del Ecuador,
el 23.1% se mantiene en liquidez inmediata de caja,
el 76.8% esta colocado en instituciones financieras
locales con calificacion entre AAA- y BBB. Estos
podrian retener un moderado riesgo de contraparte
en los depdsitos de algunas Ifi’s locales. Los
depositos en BCE y FINANCOOP constituyen el 35.5%
de los fondos disponibles y le permiten cumplir la
normativa de liquidez doméstica.

La Junta de Politica y Regulacion Monetaria y
Financiera establecera un encaje diferenciado por
segmentos para el sector financiero popular y
solidario, pero a marzo-2016 no tienen depositos en
el BCE para ese objetivo.

Instituciones Financieras

A la fecha de corte, COAC PJL mantiene inversiones
por USD 2.39 MM, que representan apenas el 5.7%
del activo bruto y el 96% del portafolio esta
invertido en certificados a plazo de hasta 180 dias
por lo que se considera un portafolio liquido y de
corto plazo.

Por emisor, el 61% del portafolio esta concentrado
en 5 emisores; también existe concentracion por
sector, pues el 64.5% se invirtio en papeles de
instituciones del sector cooperativo. Al respecto
todas las inversiones presentan calificaciones de
riesgo razonablemente aceptables, que parten de
“A-” y mejorando para el resto de inversiones,
donde se otorga una calificacion de AAA- para
algunos bancos locales.

Es importante mencionar que el saldo de inversiones
ha crecido de manera significativa trimestralmente
(43.2%), ademas también presentd un aumento de
manera anual (17.2%). Esto refleja una liquidez
ligeramente mas holgada ya que si bien los pasivos
de corto plazo aumentan, los activos liquidos crecen
€n mayor proporcion.

Trimestralmente, el aumento de los depoésitos fue
principalmente el hecho que contribuyo al
crecimiento tanto de los fondos disponibles como de
las inversiones, sin embargo la cartera decrece.

Potafolio de Inversiones

Fuente: COACPJL  Elaboracion: BWR

Calidad de Cartera

La cartera es su principal activo (75.5%) con USD
31.86 MM y constituye el 3% del portafolio crediticio
del segmento 2 y el 0.6% de la cartera total de los
dos segmentos de cooperativas.

La cartera de créditos muestra un ligero
decrecimiento trimestral de 2.2%, sin embargo en
comparacion con marzo del 2015, esta crece en 5.8%.
Dicho aumento fue posible por el crecimiento anual
de las obligaciones con el publico, especialmente los
depodsitos a plazo.

El crédito de consumo muestra un crecimiento del
14% y es el segmento es el mas significativo dentro
de la institucion ya que representa casi el 69% del
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total de créditos. Todos los demas tipos de cartera
presentaron decrecimientos anuales, incluyendo el
segmento de microcréditos que representa 19.2% del
total de la cartera.
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Para el analisis de cartera hay que tomar en cuenta
factores exdgenos que han afectado su desempeiio,
el mas importante de estos es la intensa
competencia que mantiene en su zona de operacion,
especialmente por Banco de Loja y algunas de las
cooperativas de mayor tamano

COAC PJL a mar-2016 mantiene una morosidad de
7.03% y a pesar de que la cartera total mostro
crecimientos anuales, las morosidades disminuyen
(8.52% mar-2014 y 7.30% mar-2015). Por otro lado
este indice se compara positivamente frente al
sistema del segmento 2 (13.76% a mar-2016)
mostrando una importante diferencia de 5.7 pp.
Adicionalmente, a la fecha de corte, la COAC PJL
mantiene una morosidad muy similar a la del
sistema de cooperativas mas grandes (Segmento 1;
6.98% mar-2016) y a diciembre-2015 fue incluso
menor al Segmento 1. Dicho suceso nunca antes se
habia registrado en la historia de la cooperativa.

Como se menciond en el parrafo anterior los indices
de morosidad se han reducido, sin embargo se debe
tomar en cuenta que al aumento de la cartera de
consumo implica la existencia de cartera joven; por
lo que a marzo no se reflejaria el impacto que este
incremento podria tener en la cartera en riesgo en
una coyuntura econoémica en desaceleracion.

A nivel del sistema, de las 33 Cooperativas que
conforman el segmento 2, COAC PJL ocupa el
cuarto lugar entre las entidades con un menor
indice de morosidad.

De momento existen medidas en ejecucion desde el
Ultimo trimestre del afo anterior: colocacion de
cartera a través de la denominada fabrica de
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créditos, un mecanismo centralizado que mejord la
calidad del riesgo en las colocaciones al limitar
decisiones equivocadas en las agencias. Ademas es
claro que las politicas de control mas restrictivas de
cartera sumadas a la creacion del nuevo
departamento de cobranzas han contribuido
efectivamente a reducir los indices de morosidad.

Los principales segmentos de cartera de la
cooperativa son consumo Yy microcrédito y se
contabilizan como vencidas a los 15 dias de su
vencimiento, por lo que el crecimiento de la
morosidad si bien tiene un componente ciclico de
recuperacion normal, la coyuntura macroeconémica
podria afectar la calidad de este tipo de cartera.
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Por otro lado si bien el nivel de cobertura con
provisiones ha bajado de 1.23 veces en mar-2015 a
1.10 en mar-2016, consideramos que es adecuada
para el nivel de riesgo de la entidad. La cobertura
desmejora trimestralmente debido en primer lugar
a un crecimiento del 32.9% de la cartera en riesgo y
un menor gasto de provisiones. No obstante esta se
sigue comparando favorablemente tanto con el
segmento 1, como con el segmento 2.

Una parte de las provisiones de cartera (33%)
corresponde a provisiones genéricas por tecnologia
crediticia, solicitada por la Superintendencia de
Bancos, y provisiones no reversadas por
requerimiento normativo; por lo que no podrian ser
reversadas sin que se mejore el riesgo operativo
potencial estimado y podrian mantenerse en el
mediano plazo.

Riesgo de Mercado: Consideramos que bajo un
régimen de control de tasas como el que rige en el
pais, existe un estrecho margen de variacion tanto
de las tasas activas como pasivas referenciales, y
las instituciones financieras se han acercado
paulatinamente hacia las maximas legales vigentes.

En el caso de la Cooperativa PJL, se mantiene tasas
activas alrededor del promedio del sistema
financiero en todos los segmentos de crédito.
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El analisis de riesgo de mercado cumple con la
realizacion de los reportes exigidos por la SEPS y los
requerimientos legales, no obstante, no se advierte
aun un analisis de este riesgo y su influencia sobre
el movimiento de tasas activas o pasivas de la
cooperativa.

La exposicion por riesgo de tasa del margen
financiero es +0.53%y de +1.45% la sensibilidad de
recursos patrimoniales; sin embargo, se estima que,
en un escenario de estrés y mayor control de tasas,
la capacidad de la Cooperativa para afrontar la
fluctuacion de las tasas de interés es baja dada la
alta competitividad en el mercado.

Riesgo de Liquidez y Fondeo:

El entorno econémico actual del pais ha impulsado a
las instituciones financieras del sistema a tener
especial cuidado con el manejo de la liquidez, y
orientar las estrategias hacia mantener activos
liquidos suficientes para cubrir de forma adecuada
los depositos de corto plazo, que en general han
mostrado una contraccion importante en los ultimos
trimestres.

Los depositos del publico son su principal fuente de
fondeo pues representan el 92.1% del total del
pasivo. Estos crecen 9.3% anual y los principales
rubros de esta cuenta son: 67.3% en depositos a
plazo fijo y 30.6% en depositos a la vista. En el
siguiente grafico se presenta la estructura del
fondeo de la cooperativa de manera histérica.

Composicion del fondeo
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Los depositos a plazo son ademas el rubro mas
expansivo (15.9% anual), lo que implica un mayor
costo del fondeo y como consecuencia, un menor
margen de interés.

En 2015 se disefaron algunas estrategias para
incentivar las captaciones las cuales permitieron
obtener hasta fin de afo un crecimiento anual de
7,2%. Ademas en 2016 y segun las estrategias de
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mercado de la institucion, se pretenden crear
nuevos productos financieros de captaciones con
bajo costo de fondeo. Innovar las captaciones con
productos acorde a las necesidades insatisfechas del

mercado como Ahorro Infantil y Ahorro Programado.

Es importante recalcar que en el presente
estamos en una industria donde la tendencia es el
decrecimiento de depositos, ademas debido a la
coyuntura actual de la economia se ha tenido que
disminuir el volumen de «créditos vy las
instituciones han sido mas selectivas con los
prestatarios. Es adecuado que la cooperativa
enfoque sus esfuerzos en la gestion de cobranza
asi como al incremento de las captaciones como
se ha evidenciado en los primeros meses del 2016.
Lo anterior con el fin de precautelar la liquidez y
prevenir posibles inconvenientes en la colocacion
y recuperacion de cartera.

Por su lado las obligaciones financieras representan
la segunda fuente de fondeo de la institucion,
representan apenas el 4.1% del pasivo vy
corresponden a una linea de crédito con CFN (de
USD 5MM). Dicha obligacion es mayore a 1 afo y le
ayuda a mitigar el descalce de plazos que mantiene
en su balance ademas de que le permite continuar
con su presupuesto de colocaciones y mejorar la
generacion  operativa de la  cooperativa.
Adicionalmente el grado de utilizacion de dichas
fuentes es bajo: 14.7% (CFN) de manera que tiene
un amplio cupo remanente.

Segln la cooperativa se esta trabajando en la
consecucion de nuevas obligaciones financieras con
bancos locales.

A dic-2015, los 25 mayores depositantes representan
el 13% del total de depdsitos y el 55.2% de los
activos liquidos, de manera que COAC PJL mantiene
importantes niveles de concentracion en sus
captaciones.  Adicionalmente, el 47.4% de los
depositos del publico vencen hasta 90 dias.

En consecuencia, la concentracion de depositos y el
plazo de los mismos son un factor de riesgo de
liquidez que podria afectar a la cooperativa en una
coyuntura de iliquidez del sistema y de la economia
en general.

Los requerimientos de liquidez estructural en los
Ultimos trimestres fueron menores a 7.5% ademas
que a la fecha de corte presentan una mejora con
respecto a los anos anteriores. Consideramos que

dicha cobertura mantiene niveles adecuados
especialmente desde 2015.
Los activos liquidos aumentan a mar-2016,

presentando el saldo mas alto en los Ultimos 7
trimestres; si bien los indicadores de primera y
segunda linea mejoran tanto trimestralmente como
anualmente. No obstante, tomando en cuenta la
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calidad de la liquidez existen ciertos certificados de
inversiones de corto plazo enfocados en el sector
popular y solidario, cuyos emisores tienen
calificaciones menores a AA. De acuerdo con la
normativa legal vigente deberian ser excluidos de la
liquidez de primera linea y la institucion no los ha
excluido. Con esta sensibilidad la liquidez de
primera linea se reduce aproximadamente de 36.3%
a 29.8%, no obstante igual se cubre el
requerimiento minimo de liquidez.

Dichos valores si bien podrian ser liquidos por ser de
corto plazo de vencimiento, su mayor riesgo de
contraparte podria limitar la disponibilidad de los
fondos en un escenario de estrés sistémico.

Por otro lado el principal riesgo de liquidez se
origina por la naturaleza de su fondeo de corto
plazo y el mayor plazo de su cartera, generandose
brechas acumuladas negativas en la segunda y
Gltima banda en el escenario contractual. Con base
en los informes del CAIR el 47.5% del total de
depositos vencen en hasta 90 dias y el 74.1% vence
hasta 180 dias. A marzo-2016 la mayor brecha
acumulada negativa (8 banda) representa el 25.5%
de los activos liquidos.

El plan de contingencia de liquidez, que mantiene
la Cooperativa, incorpora herramientas de
monitoreo e indicadores que disparan las diferentes
acciones para restringir las colocaciones y planificar
la renovacion de depositos. En caso de requerirlo
disponen una linea de crédito aprobada con
FINANCOOP.

En los reportes de liquidez de los diferentes
escenarios contractual, esperado y dinamico, que
incorporan supuestos basados en el analisis
estadistico, no se presentan posiciones de liquidez
en riesgo en ninguna de las bandas de tiempo.

Si bien los riesgos de liquidez mencionados se
mitigan con la diversificacion de activos y pasivos,
la contraccion de las fuentes de financiamiento del
mercado, no exigencia de encaje, ni de aportes y
garantias al Fideicomiso de Garantia del Fondo de
Liquidez, preocupa en un sistema menos liquido, y
en escenarios de estrés. No obstante es clara la
mejora y la posicion de precautelacion de liquidez
que ha tenido COAC PJL en los primeros meses del
ano. Habria que analizar la evolucion de estos
indicadores en los proximos meses.

Riesgo Operativo

La institucion cumple los requerimientos de analisis
y gestion de riesgo operativo que estan acorde al
nicho de negocio y al volumen de operaciones que
maneja. Si bien cumple con la mayor parte de
regulaciones vigentes, algunas estan en desarrollo y
se espera fortalecer el area.

Instituciones Financieras

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

COAC PJL como parte de su desarrollo institucional
ha realizado inversiones en tecnologia y
capacitacion del personal en las diferentes areas de
la cooperativa para mejorar la gestion de riesgo
operacional, recogiendo los eventos de riesgo a
través de la utilizacion de un interface de riesgo
operativo. Sin embargo estan pendientes las
capacitaciones del personal administrativo y de
talento humando que segin el oficial de
cumplimiento lo planean durante el 2016.

Con base en los informes CAIR, el informe trimestral
de auditoria interna y externa se detectaron temas
especificos que requieren mejoras. Al mes de marzo
2016, se tiene 64 eventos de riesgo identificados, 13
eventos de riesgo que ocurren en el factor procesos,
en el factor personas se tiene 20 eventos, 13
eventos de tecnologia, 17 eventos externos y 1
evento de riesgo legal.

Por otro lado no se ha cumplido con la
implementacion total del SOFTWARE Institucional
para la prevencion y control de Lavado de Activos
(SIPLA), prevista una segunda fase para dar
cumplimiento a requerimientos normativos de la
Superintendencia de Bancos y Seguros.

El cumplimiento de los objetivos estratégicos
planteados en el POA a dic-2015 fue de 94.63%, sin
embargo en el POA 2014 existen actividades
pendientes relacionadas al Area de Sistemas. Con
respecto a las Cuentas de Orden no se encuentran
automatizados al 100% cuyos anexos se manejan de
forma manual a través de Excel.

Entre las estrategias asumidas por la Cooperativa
para enfrentar las deficiencias de control Interno ha
implementado una herramienta de control interno
que le permita mejorar la gestion, obteniendo una
evaluacion de efectivo referente al manejo de
control interno en la aplicacion del método COSO.
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Suficiencia de Capital
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COAC PJL mantiene niveles de solvencia adecuados
para los riesgos propios del negocio; a mar-2016 la
relacion patrimonio técnico a activos ponderados
por riesgo es 25.96%, superior a la media del sistema

y a los requerimientos legales (9%).

La institucion mantiene un patrimonio de buena
calidad, con el 100% del PT colocado en patrimonio
primario, especialmente por los aportes de los
socios. Por otro lado, mantiene un margen de
capital libre para absorber pérdidas potenciales no
evidenciadas aun en su balance y por tanto no

provisionadas.

En los dos ultimos ahos la cobertura con capital
libre se presiona, como resultado del crecimiento

de activos productivos particularmente de

colocaciones, el mayor dinamismo de la cartera
logré una mayor ocupacion de su capital libre sin
embargo mantiene una cobertura adecuada para sus
activos productivos. Los niveles de capital libre de
la COAC son superiores al promedio del Sistema del
segmento 2 (5.4%), e inclusive del segmento 1 que

en la misma fecha es de 10.6%.

Dada la estructura legal de capitalizacion de este
tipo de instituciones, se mantienen limitaciones
para elevar el capital social rapidamente, por lo
que es muy importante que la institucion cuente
con un soporte de capital que sustente el
crecimiento planificado de sus activos, y el riesgo
potencial aln no observado en sus activos

productivos actuales.

Presencia Bursatil La instituciébn no mantiene
ninguna emision en el mercado de valores

Instituciones Financieras
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PADRE JULIAN LORENTE LTDA.

($ MILES)

Depositos en Instituciones Financieras
Inversiones Brutas

Cartera Productiva Bruta

Otros Activos Productivos Brutos
Total Activos Productivos

Fondos Disponibles Improductivos
Cartera en Riesgo

Activo Fijo

Otros Activos Improductivos

Total Provisiones

Total Activos Improductivos

TOTAL ACTIVOS

Obligaciones con el Publico
Depésitos a la Vista
Operaciones de Reporto
Depositos a Plazo
Depdsitos en Garantia
Depositos Restringidos
Operaciones Interbancarias
Obligaciones Inmediatas
Aceptaciones en Circulacion
Obligaciones Financieras
Valores en Circulacion
Oblig. Convert. y Aportes Futuras Capitaliz
Cuentas por Pagar y Otros Pasivos
Provisiones para Contingentes

TOTAL PASIVO

TOTAL PATRIMONIO

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO
CONTINGENTES

Intereses Ganados

Intereses Pagados

Intereses Netos

Otros Ingresos Financieros Netos
Margen Bruto Financiero (lO)

Ingresos por Servicios (I0)

Otros Ingresos Operacionales (lO)
Gastos de Operacion (Goperac)

Otras Perdidas Operacionales

Margen Operacional antes de Provisiones
Provisiones (Goperac)

Margen Operacional Neto

Otros Ingresos

Otros Gastos y Perdidas

Impuestos y Participacion de Empleados

TOTAL
SEGMENTO2

dic-12

Instituciones Financieras

dic-13 dic-14 mar-15 dic-15 mar-16

92,014 1,275 1,360 1,392 1,708 1,433 2,336
96,725 1,968 4,000 2,338 2,044 1,672 2,395
900,211 23,879 25,143 28,049 27,994 30,284 29,617
2,984 63 69 72 73 77 82
1,091,934 27,185 30,572 31,851 31,819 33,466 34,429
40,818 2,207 2,263 2,161 2,336 2,331 2,482
2,090 1,956 1,675 2,206 1,685 2,239
143,649 937 1,014 1,439 1,476 1,990 2,002
43,851 1,042 1,076 1,132 1,126 1,106 1,050
(75,984) (27100 (2,822 (2651)  (2,755)  (2,547) (2,527)
282,047 6,276 6,309 6,407 7,143 7,112 7,773
1,297,997 30,752 34,059 35,606 36,207 38,031 39,676
PASIVOS
976,353 21,239 24,536 25,720 26,357 27,574 28,804
316,683 9,055 9,118 9,819 9,060 9,221 8,811
597,426 11,551 14,829 15,332 16,734 17,785 19,395
2,216 - - - - - -
60,028 633 588 569 563 568 598
22 - - - - - -
50,754 1,817 1,529 1,475 1,368 1,214 1,285
44,578 836 868 1,024 1,027 1,074 1,189
15 - - - - - -
1,071,722 23,892 26,934 28,219 28,751 29,862 31,278
226,275 6,860 7,125 7,387 7,455 8,170 8,398
1,297,997 30,752 34,059 35,606 36,207 38,031 39,676
500 B = : s : s
RESULTADOS
41,900 4,032 4111 4,414 1,132 4,872 1,229
16,656 1,112 1,322 1,524 392 1,665 446
25,244 2,920 2,789 2,890 740 3,207 783
1 7 11 6 1 2 1)
25,246 2,927 2,800 2,895 741 3,209 782
1,036 M 49 59 17 70 26
292 16 23 5 1 8 1
21,959 2,161 2,369 2,544 602 2,873 718
16 - - - - - -
4,599 823 503 415 157 414 91
45528 725 471 413 108 342 198
71 08 33 2 49 72 (107)
6,523 448 276 356 43 229 294
1,034 75 128 145 72 21 28
911 186 79 99 7 126 54
4,649 285 103 114 13 154 106

RESULTADOS DEL EJERCICIO
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PADRE JULIAN LORENTE LTDA.
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60,028 633 588 569 563 568 598
22 - - - - - -
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44,578 836 868 1,024 1,027 1,074 1,189
15 - - - - - -
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RESULTADOS
41,900 4,032 4111 4,414 1,132 4,872 1,229
16,656 1,112 1,322 1,524 392 1,665 446
25,244 2,920 2,789 2,890 740 3,207 783
1 7 11 6 1 2 1)
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La reproduccion o distribucion total o parcial esta prohibida, salvo con permiso escrito de BANKWATCH
RATINGS. Todos los derechos reservados. En la asignacién y el mantenimiento de sus calificaciones,
BANKWATCH RATINGS se basa en informacion que recibe de los emisores y de otras fuentes que
BANKWATCH RATINGS considera confiables. BANKWATCH RATINGS lleva a cabo una investigacion
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de terceros con respecto a la emision en particular y una variedad de otros factores. Los usuarios de
calificaciones de BANKWATCH RATINGS deben entender que ni una investigacion mayor de hechos ni la
verificacion por terceros puede asegurar que toda la informacion en la que BANKWATCH RATINGS se basa en
relacion con una calificacion serd exacta y completa. En (ltima instancia, el emisor es responsable de la
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no es un prospecto de emisidn ni un substituto de la informacién elaborada, verificada y presentada a los
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BANKWATCH RATINGS. BANKWATCH RATINGS no proporciona asesoramiento de inversion de cualquier
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cualquier titulo para un inversor particular, o la naturaleza impositiva o fiscal de los pagos efectuados en
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con cualquier declaracion de registro presentada bajo la normativa vigente. Todos los derechos reservados. .
©® BankWatch Ratings 2016.

www.bankwatchratings.com 15


http://www.bankwatch/

