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Perfil

La Corporacion Financiera Nacional (CFN) es una
institucion financiera puablica, auténoma, con personeria
juridica, duracion indefinida y domicilio en la ciudad de
Quito. Fundada en 1964, tiene como objetivo estimular la
inversion e impulsar el crecimiento econdmico sustentable y
la competitividad de los sectores productivos y de servicios
del pais. Cuenta con siete sucursales en las principales
ciudades del pais, dos oficinas especiales y una ventanilla de
informacion.

Da financiamiento a clientes como banca de primer piso,
otorga crédito de segundo piso a través de instituciones
financieras, es emisor de titulos valores impulsando el
mercado de capitales, promotor en el pais y el exterior de los
sectores y productos nacionales con ventajas competitivas,
gestor de fondos administrados y colectivos, y prestador de
servicios financieros especializados, con el objetivo de
fomentar exportaciones de bienes y servicios y apoyar el
desarrollo de los sectores considerados estratégicos,
conforme los lineamientos del plan de Gobierno. Se somete
al control directo y supervision de la SBS y Contraloria
General del Estado en el ambito no financiero. Se regula con
base a la Ley Organica de la Corporacién Financiera
Nacional, reglamentos y resoluciones.

ESTADOS FINANCIEROS A: Septiembre 2009

» RAZONAMIENTO DE LA
CALIFICACION

El Comité de Calificacion de BankWatch-Ratings S. A.
luego de analizar la informacién sobre la gestién y estados
financieros no auditados al 30 de septiembre de 2009,
presentados por la CORPORACION FINANCIERA
NACIONAL, decidi6 mantener la calificacion en “A-”,
que de acuerdo con la Resolucién No JB-2002-465 de la
Junta Bancaria, contiene la siguiente definicion: "La
institucion es fuerte, tiene sélido récord financiero y es
bien recibida en sus mercados naturales de dinero. Es
posible que existan algunos aspectos débiles, pero es de
esperarse que cualquier desviacion con respecto a los
niveles historicos de desempefio de la entidad sea limitada
y que se superara rapidamente. La probabilidad de que se
presenten problemas significativos es muy baja, aunque de
todos modos ligeramente mds alta que en el caso de las
instituciones con mayor calificacion .

La calificacion global se sustenta en la estructura de los
activos, conformada en 87% de productivos, que son
generadores de renta y proyectan negocio futuro, cuyo
crecimiento anual del 100% lo efectu6 con diversidad de
productos, que tienen buena demanda en el mercado, para lo
cual contd con el soporte del Gobierno y sus acreedores. La
cartera de créditos es el rubro que potencializ6 tal
crecimiento, y su eficiente colocacion responderé al uso de
recursos estatales, de la seguridad social y de las IFIS
privadas.

El incremento anual de la cartera en riesgo (492% en non
accrual y 85% en vencida), se concentrd en el periodo de
hasta 90 dias, lo que evidencia mora de las ultimas
amortizaciones, cuya calificacion ya reconoce aumento del
riesgo potencial. La cartera y cuentas por cobrar castigadas
por USD 316MM, provenientes de la crisis bancaria de 1999,
no revelan gestion de recuperacion. El riesgo crediticio de
los activos y su tendencia en el corto plazo, lo sustentan el
gasto de provisiones, que creci6 312% anual (en cartera
757% anual), ademas del descuento al colocar los CPG’s, y
las provisiones que exigiran los CDR’s no garantizados.

La suficiencia patrimonial para sostener potenciales
crecimientos y acceder a nuevas fuentes de financiamiento,
presenta una contraccién permanente desde dic.07,
manteniéndose aun fuerte. En el 2009 se usaron las reservas
generales para los ajustes del convenio de dacidon de
certificados de dep6sito al Ministerio de Finanzas; y
resultados del ejercicio, para las provisiones inherentes al
deterioro de los activos y gastos operativos, que derivaron en
una pérdida en el 3T09. La solvencia se impactd por el
crecimiento de los activos ponderados por riesgo (152%),
que superé ampliamente el registrado en el PTC (10%). El
nivel de capital libre también se contrajo, reduciendo la
cobertura para afrontar futuros deterioros de activos
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productivos y disponibilidades al 26.4%, y eventuales
deterioros patrimoniales y de provisiones al 54.6%.

La calificacion considera situaciones que afectan al gobierno
corporativo, tales como: Directorio pendiente de integrarse
por falta de designacion y calificacion de algunos vocales;
retraso en el conocimiento de informacion fundamental para
la toma de decisiones y fijacion de politicas de mitigacion de
riesgo; e inestabilidad en las posiciones directivas y
gerenciales. No obstante lo sefialado, la administracion ha
logrado cumplir las metas presupuestarias e implementar las
metodologias de control de riesgo operativo y crediticio en
los principales segmentos. Debido a la naturaleza puablica de
la CFN, los cambios de personas en los diferentes
estamentos del Gobierno Nacional inciden en el gobierno
corporativo. La administracion es técnica, aunque dada la
naturaleza de banca publica, adolece de inestabilidad e
injerencia politica. La efectividad de las politicas emitidas
requiere de tiempo para cuantificar los resultados.

La gestion de intermediacion 'y servicios sigue
contribuyendo con ingresos que no alcanzan a cubrir los
gastos de operacidn y provisiones, equivalentes al 218% de
los ingresos operativos netos, por la mayor infraestructura
tecnoldgica y talento humano requeridos para atender el
aumento de crédito. El crecimiento de los depdsitos a plazo
impacta en los intereses causados y en el margen bruto
financiero. EI ROA Operativo y ROE Operativo registran
indicadores negativos desde mar.09, cuando el MON se
torna negativo, ascendiendo en sep.09 a USD -25.9MM.
Los intereses ganados, operaciones y servicios contribuyen
en 51%; mientras que los ingresos que no son operativos, ni
del giro normal del negocio, cubren el restante 49%. Esa
estructura de ingresos, sumada al MON negativo, torna
dificil la consecucion de utilidades a futuro. La eficiencia
microecondmica se reduce por mayores gastos de operacion,
inherentes al creciente volumen de activos que administra.

La CFN opina que la norma sobre volatilidad de las fuentes
de fondeo no le aplica, porque sus pasivos fluctian acorde a
un banco de desarrollo, su fondeo no siempre proviene de
captaciones, ni se comporta como en las IFIS privadas; por
ello sefialan que la SBS no observo su exposicion a riesgo de
liquidez, presentada en forma consecutiva desde sep.08.

El 3T09 no revel6 posiciones de liquidez en riesgo en los
escenarios contractual, dinamico ni esperado; mas presento
excepciones a la norma general de liquidez estructural, por la
volatilidad de sus pasivos y el grado de concentracion en los
mayores depositantes.

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

= ANALISIS FODA

FORTALEZAS

e Diversidad de productos en el segmento de crédito
de primer piso, amplia el nicho de mercado.

e  Certificado de calidad 1SO 9001-2000.

e  Crédito privilegiado y jurisdiccién coactiva para
fines de cobranza judicial.

e Nivel de solvencia y apalancamiento permiten
margen de crecimiento.

OPORTUNIDADES

e  Generacién de ingresos por varias lineas de
negocio  (intermediacion, servicios, fiducia,
programa de financiamiento bursatil, etc.).

e  Soporte del Estado con aportes de capital, sujeto a
situacion fiscal.

e Reformas legales para captacion le permiten
ventajas competitivas y fondeo de largo plazo.

e Alta demanda crediticia en programas de fomento
productivo, alineadas a estrategias del Gobierno.

e Brazo ejecutor de politicas del Estado, para
reactivacion del sector productivo.

e  Administraciéon de inversion doméstica del BCE
originada en la repatriacion de la Reserva
Internacional de Libre Disponibilidad, exige
eficiencia en su colocacion.

DEBILIDADES

e Rentabilidad originada en ingresos no operativos,
que no son del giro normal del negocio ni
recurrentes en el tiempo.

e  Margen operativo neto negativo se reflejaen ROA 'y
ROE operativos negativos.

e Ingresos operativos netos no cubren los gastos de
operacion y provisiones, que tienden a crecer.

e  Cartera en cobranza judicial no cubre volumen de
cartera en riesgo y castigada. La cartera castigada
incluye los créditos concedidos a las IFIS que se
sometieron a saneamiento en 1999 y a liquidacion.

e Ablandamiento en las politicas de concesion de
crédito, aumenta riesgo crediticio. Los clientes de
alto riesgo, deben cumplir condiciones de perfil
estrictas para acceder a una calificacion favorable.

e Negociacion de certificados de depdsito a traves de
mercado bursétil, venta o subasta de bienes
adjudicados, en dacién o embargados, requieren
mas agilidad, por su potencial de flujo futuro.

AMENAZAS

e  Contraccion de liquidez en la caja fiscal.

e La SBS no diferencia las normas sobre volatilidad
y liquidez estructural para la banca publica.

e El Banco del Afiliado comienza operaciones en
mar.10 y podria limitar captaciones del IESS.

e Disminucion de capacidad de pago del sector
productivo, debido a entorno macroeconémico.

e Laevolucion de medidas y politicas del Directorio
requiere de tiempo para dar resultados. Se afecta
por la inestabilidad en los puestos directivos.

e Problemas para negociar bienes inmuebles por
prohibiciones legales de otros acreedores.

¢ HECHOS RELEVANTES Y
SUBSECUENTES

INSTITUCION

e A partir de ago.09, con autorizacion del Directorio,
la CFN negocia a través de las Bolsas de Valores de
Quito y Guayaquil, los CPG’s que mantiene en su
portafolio, que pueden usarse en la cancelacion de
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operaciones pendientes de pago en la banca cerrada
que administr6 la AGD vy en obligaciones derivadas
de la compra de bienes de dichas IFIS, actualmente
en liquidacion, con un precio base de hasta el 85%
de su valor nominal.

La CFN como banco de desarrollo tiene como
objetivo fomentar el crecimiento de los sectores
productivos, invirtiendo en sectores que implican
mayor riesgo y que la banca privada no atiende, y
que en algunos casos se han visto afectados por la
crisis econoémica internacional, por lo que ha
volcado sus esfuerzos a reactivar al aparato
productivo nacional y generar fuentes de empleo.

SISTEMA

A septiembre 2009, la Reserva Monetaria de Libre
Disponibilidad alcanz6 USD 4,625MM vy contiene
una reducciéon de USD 1,478MM, debido a una
disminucion de los depositos del sector publico no
financiero en el BCE, asociada entre otros aspectos,

a la reestructuracion de la deuda externa publica. El

precio del crudo es un factor que incide en el

resultado de la Reserva Internacional de Libre

Disponibilidad (RILD).

En dic.09 el Directorio del BCE aprob¢ inversion

doméstica en la banca publica, sin exigir garantias.

La RILD repatriada servira para que ésta dé créditos

e inyecte liquidez en la economia. El Presidente

provisional del Directorio del BCE establecid que

los primeros beneficiarios fueron la CFN con USD
130MM, el BNF con USD 205MM vy el BDE con

USD 110MM. En adicién se destinaran recursos a la

construccion, a través del BEV que tendra acceso a

USD 200MM, un Bono Urbano del Ministerio de la

Vivienda de USD 200MM, y Banco del Pacifico

con USD 200MM, que no forma parte del sistema

de banca publica siendo propiedad del BCE.

Segun el plan de gobierno, el sistema financiero

debe asignar recursos eficientemente para todos los

sectores de la economia y apoyar al desarrollo, entre
otros, bajo los siguientes lineamientos:

1. Poner limites a las tasas de interés en base a
propuestas técnicas.

2. Repatriar los depodsitos de la banca en el
exterior y poner un impuesto a la salida de
capitales.

Las entidades del sistema financiero ecuatoriano, se

encuentran  inmersas en el proceso de

reconocimiento del riesgo de crédito y del riesgo

operativo, conforme los lineamientos de Basilea Il.

De acuerdo a la planificacion de la SBS., el plazo

méaximo de cumplimiento de la norma de gestion de

riesgo operativo fue el 31 de agosto de 2009 para
todas las instituciones financieras excepto para las
cooperativas y mutualistas cuyo plazo se extendid

hasta el 31 de diciembre de 2010.

En el mes de diciembre 08 se aprueba la Ley de

Creacion de la Red de Seguridad Financiera por

la cual 1) se crea el Fondo de Liquidez del Sistema

Financiero Ecuatoriano, en el cual las instituciones

financieras privadas deberdn mantener recursos por

el 3% de sus depdsitos sujetos a encaje y realizar
aportes adicionales anuales por 2.5 por mil de sus
depositos sujetos a encaje. El 12 de junio de 2009 el

Directorio del Fondo de Liquidez del Sistema

Financiero Ecuatoriano aprueba el Estatuto de
dicho Fondo, dentro del cual se definen sus
caracteristicas como prestamista de ultima
instancia ; 2) se crea la Corporacién del Seguro
de Depositos, 3) y se elimina el pago de impuestos
al otorgamiento de crédito en todas las
operaciones activas concedidas por las instituciones
del sistema financiero. Por otro lado, el
requerimiento de encaje disminuye de 4% a 2%.
Reformas tributarias a partir del 30 diciembre
2008: i) incremento del impuesto a la salida de
divisas del 0.5% al 1%; ii) creacién del impuesto a
los activos en el exterior, aplicable a los fondos
disponibles e inversiones que mantengan en el
exterior las entidades privadas controladas por la
SBS y las intendencias del Mercado de Valores de
la SCS; la tarifa del impuesto para los activos en el
exterior es del 0.084% sobre saldos promedios
mensuales.

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

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

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

El 22 de junio-09 la Junta Bancaria emite las
resoluciones JB-2009 -1315 y 1316 por medio de
las cuales se limita el cobro de servicios de las
IFIS. Este rubro histéricamente ha constituido un
ingreso importante para compensar la presion en el
margen financiero y la reduccién de las comisiones.
El 26 y 28 de agosto-09, el BCE emite las
resoluciones 197 y 198, respectivamente, las
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mismas que determinan que el directorio de dicha

institucion fijara la tasa pasiva efectiva maxima

en los siguientes casos:

1. Inversiones de IFIS publicas en IFIS privadas

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

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

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

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

= El 24 de septiembre -09, se emite la resolucion del
BCE NO0.200-2009 sobre la Inversion Doméstica de
ahorros publicos. Esta medida implica que toda
inversion del sector publico no financiero (no incluye
la seguridad social) tendra que ser retirada de la
banca privada en su vencimiento para colocar en el
BCE o en instituciones financieras publicas. El
objetivo es canalizar a la economia los excedentes de
ahorro publico a través de la banca publica.

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

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

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

ENTORNO ECONOMICO Y RIESGO
SECTORIAL

ENTORNO MACROECONOMICO

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

Frente al 2008 importante deterioro de la

balanza de pagos por la caida de |las

exportaciones petroleras (estimado -45%),

reduccion de remesas (estimado -10%) vy

menores exportaciones privadas (estimado -7%).

Se logra casi un equilibrio gracias a la restriccion

de importaciones.

o Durante los primeros meses del 2009, el precio
del petréleo se mantuvo en torno a USD 35 por
barril, el menor registrado desde el 2005. A
partir del mes de abril el precio del barril
cambia su tendencia y presenta un alza hasta
llegar a cotizarse en USD 65 en nov-09
(USD57.75 a junio 09).

o  Petroecuador incrementa su produccion pero la
produccion privada cae de manera importante
lo que generaria una reduccién total de la
produccién de -1.7%. Se esperaria que la
produccion de Petroecuador se mantenga para
el 2010 mientras que la produccién privada
seguiria declinando pero a menores tasas.

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

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

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

o Salvaguardia cambiaria con Colombia sera
reemplazada por aranceles.

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

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

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

El financiamiento del déficit proviene de la facilidad
petrolera otorgada por Petrochina por USD
1000MM, de un préstamo de FLAR, vy de la
Asignacion del FMI.

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

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

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

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

Se estima que para el 2009 la variacion del PIB sea

entre 1% vy -0.40%, influenciada por el

comportamiento del PIB petrolero que decreceria en

-490% mientras que la variacién del PIB no

petrolero seria de + 1.40%. Para el 2010 se esperaria
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que el PIB Global crezca en 1%, el PIB no petrolero

en 2.40% y el petrolero decline en -7.2%.

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

o En el 2009 en cambio declinan todas las
actividades. Este comportamiento estuvo
influenciado por la crisis mundial.

o Uno de los segmentos que se contrae con
mayor fuerza es el comercial que pasa de un
crecimiento del 8.35% a una reduccion de —
4.1%. Mientras que se preservé la demanda
interna para la oferta nacional, las
importaciones cayeron mas que el PIB por las
restricciones impuestas.

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

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

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

=  Labrecha entre el costo de la canasta basica familiar

y el ingreso familiar se ha reducido

significativamente. Frente al salario minimo la

brecha se ha reducido pero sigue siendo amplia.

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

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

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

= La brecha negativa en la balanza de pagos pudiera
causar una profunda recesion por falta de liquidez.

Si la crisis de liquidez se profundiza, el gobierno se

veria en la necesidad de introducir una nueva

moneda en la economia, lo cual seria muy dificil de
controlar. No se esperaria que esto se de en este o el
préximo afio.

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

SISTEMA FINANCIERO

Las estrategias del gobierno apuntan a canalizar recursos
hacia las &reas estratégicas y hacia la economia popular y
solidaria a través de la banca publica, cooperativas y
sociedades financieras. Este  objetivo del Gobierno
impulsara el protagonismo de la banca publica y es
consistente con sus politicas populares, a las que
contribuird la creacion del nuevo Banco del IESS que
captard una parte importante de los recursos de los
ecuatorianos. Tomando en cuenta la experiencia histérica
del manejo de las IFIS publicas y el control del gobierno
sobre dichas instituciones, se estima que el riesgo
operativo y de crédito de dichas IFIS es alto. Representan

una amenaza para los recursos que manejen las IFIS
publicas, los intereses politicos, que pudieran
sobreponerse a los critérios técnicos.

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

El sistema financiero privado ha pasado por una etapa
compleja el 2009, influenciado por la tensa relacién con
el gobierno, la aprobacién de leyes y las resoluciones del
Banco Central del Ecuador que han limitado su gestion.
Una de las Gltimas resoluciones emitidas en sep-09, en
cuanto a que los fondos publicos se manejen en la banca
publica y en el BCE, implicard que salgan del sistema
financiero privado alrededor de USD 1.086 MM segun el
BCE. Para compensar esa salida de recursos se han
activado distintas estrategias entre las que estan
incrementos de la tasa pasiva y mecanismos de
titularizacion para captar fondos, especialmente del IESS
que es el principal inversionista del mercado.

En el 2008, los dep6sitos con el pablico de los bancos
privados crecieron en 24%, mientras que las operaciones
de crédito aumentaron en 27%. La tendencia creciente
de depdsitos y colocacion de cartera que se mantuvo
durante el afio 2008 y que demostraba que la economia
ecuatoriana se mantenia con buenos niveles de liquidez,
cambié considerablemente. Entre septiembre-08 y
septiembre-09, los depositos del publico en los bancos
privados crecieron en apenas 1%, y estos en relacion a
dic-08 se redujeron en -1.9% la cartera de crédito de los
bancos privados, disminuy6 entre el 3T0O8 y 3T09 en
0.75%, y con respecto a dic-08, esta disminuy6 en -6%.
Tanto la cartera como las captaciones del publico
muestran un repunte entre el 2T09 y el 3T09.

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

La cobertura de la cartera total con provisiones se
incrementa con respecto al 3T08 pero en relacion a la
cartera en riesgo, la cobertura tiende a reducirse a pesar
de que se establecen en este afio mayores provisiones.
Esta situacion es el reflejo del deterioro de la cartera del
sistema de bancos privados.

Los resultados netos del sistema de bancos privados
presentaron a sep-09 una contraccion de 42.47% frente
a sep-08. Esto se reflejo en el ROA y ROE que pasaron
de 2.52% y 23.88% en el 3T08 a 1.32% y 12.32%
respectivamente. Los resultados del sistema siguen
viniendo principalmente de los ingresos operativos. Debe
tomarse en cuenta que los resultados netos de sep-08
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incorporaron ingresos no operativos extraordinarios que
no se repitieron en el 2009. El desempefio de los
resultados del 2009 es consecuencia de menores
ingresos por interés (menor rentabilidad de los activos-
control de tasas y activos productivos mas pequefios) y
menores ingresos operacionales, mientras que los gastos
de operacion y las provisiones crecen de manera
importante. Los gastos operacionales incluyendo
provisiones sobre ingresos operativos, pasan de 76.51%
en el 3T08 a 83.05% en el 3T09, ocasionando una
reduccion del 27.4% en el margen operacional neto.

A sep-09, el indice de patrimonio técnico /activos
ponderados por riesgo (13.97%) disminuye con respecto
al trimestre anterior pero se recupera ligeramente en
relacion al 3T08. Esto se debe principalmente a la
reduccion de los activos ponderados por riesgo. El
Capital libre como proporcién del patrimonio mas
provisiones (43.47%) muestra el mismo comportamiento.
En relacion a los activos productivos el patrimonio libre
es del 7.2%, similar al trimestre anterior y superior al
2T09, gracias a las utilidades del periodo que se registran
dentro del patrimonio hasta el momento; contribuyen
también las provisiones establecidas.

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

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

Siendo que las utilidades han constituido la principal
fuente de fortalecimiento patrimonial del sistema, y
considerando que esta fuente se esta contrayendo, sera un
reto para el sistema mantener los niveles patrimoniales

actuales que permitan enfrentar los riesgos esperados y
no esperados.

Pese a los avances realizados en cuanto a la
Administracion Integral de Riesgos, persisten
debilidades en cuanto al control, monitoreo y
cuantificacién de los riesgos tanto desde la perspectiva
interna como desde los entes de control. El sistema
financiero ecuatoriano muestra caracteristicas de
concentracion en muchas areas lo que incrementa su
vulnerabilidad a factores internos y externos. Entre otras,
las instituciones nacionales privadas del sistema
financiero presentan concentracién accionaria 'y
participacion de los accionistas mayoritarios en las
decisiones estratégicas del negocio, por lo cual las
administraciones carecen de independencia.

= ESTRUCTURA DE LA CFN
GOBIERNO CORPORATIVO

La CFN afrontd inestabilidad en el ejercicio de las
principales dignidades y plana gerencial. Cambios de
personas en los diferentes estamentos del Gobierno
Nacional, también inciden en el gobierno corporativo,
debido a su naturaleza publica, lo que limita la agilidad
en la toma de decisiones. La continuidad de los vocales
contribuye a un desempefio independiente, activo, y
comprometido en el tiempo; mientras que la injerencia
politica, podria retardar la aplicacion de los controles de
riesgo y metodologias de evaluacion.

El Directorio se conforma de 7 vocales, 5 de los cuales
son delegaciones efectuadas por el Gobierno y 2 los
nominan los colegios electorales de las Camaras de la
Produccion. Durante el 3T09 el Directorio no estuvo
totalmente integrado y afrontd inestabilidad, estando
pendiente la nominacidn del vocal principal y suplente de
las Camaras de la Produccion de la Sierra y Oriente, y los
vocales suplentes del representante de la Presidencia de
la Republica y de la Ministra de Turismo. Se produjeron
cambios de vocal principal y suplente del Ministerio de
Agricultura, y de la Cdmara de Produccion de la Costa y
Galapagos, estando pendiente la calificacion de
idoneidad de la SBS del vocal principal de dicha cdmara,
que ya ejercio como suplente desde mar.07. No se
presentd a BWR informacion que evidencie correctivos
para evitar el retraso en aprobar las actas y conocer los
informes de los Comités de Administracién Integral de
Riesgos (sep.09 en dic.09) y de la Calificacion de
Activos de Riesgo (sep.09 en nov.09), entre otros.

El Directorio trabaja conjuntamente con la Gerencia
General para cumplir los objetivos institucionales y
estrategias, sin tener estabilidad en el nivel ejecutivo,
porque el 3T09 se cambid al representante legal,
ingeniero Michel Doumet Chedraui, nominando al
ingeniero Jorge Wated Reshuan en su reemplazo.

ESTRUCTURA ACCIONARIAL Y SOPORTE

El Unico accionista de la CFN es el Estado ecuatoriano.
Durante el 3T09 aument6 el capital pagado y reservas, en
USD 33.3MM para el fondo de operacion general, y en
USD 16MM para reservas generales; mediante la
capitalizacion de otros aportes patrimoniales por USD
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25MM, vy de resultados acumulados por USD 24.3MM,
valores originados en ejercicios econdmicos anteriores.
Ademas mantiene aportes y resultados acumulados por
USD 68.7MM, que también se destinaran a incrementar
el monto del capital pagado, en al menos el nivel de
inflacion del ejercicio, y a constituir las reservas para los
fines que determine el Directorio al cierre del ejercicio
econdmico. La utilidad del ejercicio a sep.09 de USD
11MM, no podra tener otro destino que el de incrementar
el capital pagado. Cualquier fortalecimiento patrimonial,
abre opciones de crédito externo adicional y brinda
mayor operatividad y proyeccion de rentabilidad futura,
siempre y cuando exista una eficiente colocacién en
activos productivos, recuperables en los plazos previstos.

El soporte patrimonial del Estado ha sido una fortaleza
para la CFN, que en el actual Gobierno ha concretado
aportes patrimoniales de USD 173.8MM (2006-2008), y
ha previsto en el presupuesto del 2009 USD 150MM
adicionales, lo que estaria sujeto a la situacion fiscal. No
obstante la CFN recibié financiamiento de USD 130MM
de los recursos de la Reserva Monetaria Internacional de
Libre Disponibilidad, que se repatriaron en dic.09. La ex
Gerente General del BCE explicd que estos se
instrumentaron como depoésitos a plazo en la banca
publica con ese organismo, pagaderos a largo plazo.

ESTRUCTURA ADMINISTRATIVA

La Estructura Organizacional de la CFN en vigencia data
de oct.07, contemplando una organizacién por procesos,
donde las unidades que estan en la cadena de valor tienen
el aporte del 63% del personal y corresponden a las
Gerencias de Division de Fomento - Crédito, Comercio
Exterior, Finanzas - Administracion de Crédito, Coactiva
y Fiducia — Titularizacion. El total de colaboradores de
540 personas, también se distribuye en 24% a las
unidades habilitantes de apoyo, 12% a las de asesoria y
1% en el proceso gobernante.

La CFN tiene matriz en Quito, y como proceso
desconcentrado las sucursales ubicadas en: Guayaquil
(Sucursal Mayor), Cuenca, Ambato, Ibarra, Machala,
Manta, Esmeraldas, ademés las oficinas especiales en
Riobamba y Loja, y la ventanilla de informacion en
Latacunga. La CFN tuvo un crecimiento anual del
negocio de 104.8% a sep.09, que involucré incremento
de gastos de operacion de 43.5%, con varias lineas de
atencidn al cliente con cobertura nacional.

= DESCRIPCION DEL NEGOCIO Y
ESTRATEGIAS

El objetivo social de la CFN es estimular la inversion e
impulsar el crecimiento econémico sustentable y la
competitividad de los sectores productivos y de servicios
del pais. Su gestion se enmarca dentro de los
lineamientos de los programas del Gobierno Nacional,
dirigidos a la estabilizacion y dinamizacién econdmica.
Canaliza distintas modalidades de crédito, diversificando
su cobertura y penetraciéon a mayores sectores de la
economia, ya sea en forma directa al deudor, a través de
terceros en operaciones de segundo piso, mediante su
participacion en el mercado de valores, con inversion

accionaria, u otros mecanismos previstos en su ley
organica, segln se explica a continuacion:

e  Crédito de primer piso, destinado a financiar activos
fijos, capital de trabajo y asistencia técnica de las
pequefas, medianas y grandes empresas.

e Crédito Asociativo, destinado a la adquisicion de
activo fijo y capital de trabajo para actividades
productivas comunes, que asociadas busquen
obtener una mejora a su microempresa, su calidad
de vida y la de sus familias.

e  Crédito para renovar parque automotor, orientado a
financiar vehiculos de transporte publico.

e  Crédito de segundo piso, destinado a financiar las
necesidades de los sectores econémicos del pais;
adquisicion de vivienda nueva, construccion,
terminacion y ampliacion, a través de IFIS.

e Fondo de Garantia Crediticia, a cargo de otorgar
garantias parciales que solucionen parcialmente el
problema de acceso al mercado crediticio formal.

e Programa de Financiamiento Bursatil (PFB), que
consiste en la inversion de recursos en titulos
valores de renta fija, de empresas e instituciones del
pais, que ofrezcan expectativas de seguridad,
rendimiento y liquidez, interactuando con las Bolsas
de Valores de Quito y Guayaquil.

e  Socio empresa, medio en el que la CFN participa
como socio temporal en el capital social de una
empresa  productiva, desarrollando  actividad
mediante inversién accionaria, apoyando iniciativas
de empresarios 0 emprendedores.

e  Factoring, instrumento financiero a través del cual
los clientes que tienen facturas por cobrar pueden
venderlas a la CFN.

e Linea de comercio exterior, para financiamiento de
exportaciones FOPEX.

e Negocios fiduciarios y titularizacion, en calidad de
administradora fiduciaria del sector publico.

e  Servicios complementarios, como: asistencia
técnica, fomento  productivo, FOGAMYPE,
actividades de pre embarque, post embarque y pre-
post embarque, entre otros.

Las estrategias previstas en la planificacion para el 2009
se mantienen sin modificacion, y consisten en: apoyar al
desarrollo productivo y de servicios del pais, promover el
desarrollo del mercado de valores, fortalecer la estructura
organizacional con procesos eficientes, recursos
humanos calificados, adecuada infraestructura fisica y
plataforma informatica de punta, y efectuar una gestién
eficiente de procesos complementarios.

= PROYECCIONES Y
COMPORTAMIENTO DE LOS
PRINCIPALES OBJETIVOS

La ejecucion presupuestaria no la publica la CFN por
estar pendiente la aprobacion de la Proforma
Presupuestaria 2009 por parte del Directorio del BCE,
mas con base en la informacion aprobada por el
Directorio en dic.08, que cuenta con informe favorable
emitido por el Ministro Coordinador de la Politica
Econdmica en ago.09, se desprende que la CFN a sep.09
ha cumplido con el nivel de activos y pasivos estimados,
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y tiene el 58.16% del saldo de cuentas patrimoniales
previstas.

Las disponibilidades y las obligaciones con el publico
son los rubros que mas aportan para alcanzar tales
resultados, por el importante fondeo que ha dotado el
IESS e IFIS controladas por la SBS a la institucion,
existiendo metas de aproximacién respecto del saldo
proyectado a dic.09 exclusivamente en: inversiones
78.5%, cartera de créditos 83.5%, y otros activos 90.4%.
En cuando al nivel patrimonial, la CFN revalorizé los
bienes inmuebles a precio de mercado con abono a
superdvit por valuacién, pero le afectdé la mayor
constitucion de provisiones, y el uso de las reservas
generales y utilidades para registrar el convenio de
dacion de CDR’s, asi como la subasta de los Bonos
Global 2030, entre otros.

A sep.09 la gestion de desembolsos para crédito directo y
para renovacion de parque automotor, ha alcanzado las
metas previstas para el ejercicio econémico 2009, y la
inyeccion de USD 130MM de la inversion doméstica del
BCE efectuada en dic.09, aportara para que la ejecucion
presupuestaria de crédito cumpla con las perspectivas de
crecimiento.

245,7 39,3 15,6 24,9 19,3

EJECUTADO

241,2 45,8 212 242 215

™ Crédito Directo M Crédito Segundo Piso Asociativo

M Parque Automotriz M Financiamiento Bursatil

En el ambito de control de riesgo operativo, ha registrado
avances importantes, contando con directrices operativas,
ha delineado los procesos, caracteristicas y condiciones
de los productos y servicios al cliente, entre otros.

* POSICIONAMIENTO Y RIESGO DE
REPUTACION

En sep.09 la CFN se ha clasificado como banca publica
de primer piso para fines de control de la SBS, y
mantiene el ler. lugar en tenencia de activos del sistema
de banca publica, donde participa con el 39.2%. En el
2009 asciende dentro del ranking a esa posicion, al
duplicar el volumen de activos que tuvo en sep.08, para
lo cual conté principalmente con el soporte de recursos
del IESS e IFIS controladas por la SBS, y la diferencia
del 10.3% por capital y aportes del Estado.

En porcentajes

ACTIVOS PATRIMONIO RESULTADOS
ERTIDARES sep-08 dic-08 sep-09 sep-08 dic-08 sep-09 sep-08 dic-08 sep-09
CFN 276 301 392| 414 419] 358 1 1 2
BNF 389 38,0 31,4 30,9 30,7 36,2 4 4 3
BDE 27,3 25,6 24,2 214 20,7 21,5 2 2 1
BEV 6,2 6,3 52 6,3 6,7 6,5 3 3 4

En patrimonio participa con el 35.8%, ocupando el 2do.
lugar después del BNF, por el esfuerzo importante que

realizé al depurar cuentas originadas en la recepcion de
certificados de deposito de bancos en saneamiento en la
crisis bancaria de 1999, tal como registrar el diferencial
cambiario, intereses devengados, reconocer obligaciones
con organismos multilaterales, entre otros. Su relacién de
solvencia se contrajo de 76.9% en sep.08 a 45.04% en
sep.09, ubicandose en el promedio del sistema de banca
publica. En resultados del ejercicio también baja al 2do.
lugar, principalmente por el mayor volumen de
provisiones constituidas.

= RENTABILIDAD Y GESTION
OPERATIVA

La rentabilidad a sep.09 ha desmejorado respecto del
trimestre anterior y del nivel que mantuvo el afio pasado,
de manera que el ROA baja de 4.36% a 1.68%, y el ROE
de 8.15% a 3.50%. Desde mar.08 se evidencia una caida
permanente del ROA Operativo y ROE Operativo, y en
mar.09 comienza a registrar indicadores negativos, con
relaciones de -3.92% y -8.16% a sep.09, debido a que el
margen operacional neto es negativo en USD 25.9MM,
superior en 178% al trimestre anterior y en 517%
respecto de sep.08. Esta situacion se origina porque los
ingresos operativos netos cada vez son més insuficientes
para cubrir los gastos operacionales y las provisiones que
requiere la CFN.

DESAGREGACION DEL ROA OPERATIVO
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En forma similar al trimestre pasado, la acumulacion de
gastos operacionales equivale al 218% de los ingresos
operativos netos, de lo que se deduce que la gestion de
intermediacion y servicios sigue contribuyendo con
ingresos que no alcanzan a cubrir los gastos de operacion
y provisiones a sep.09, rubros que crecieron 44% vy 312%
anuales, respectivamente. Los ingresos originados por
intereses, operaciones y servicios contribuyen en el 51%,
en forma equitativa con los ingresos que no son
operativos, ni del giro normal del negocio, ni recurrentes
en el tiempo. De mantenerse esa estructura de ingresos a
futuro, se tornard dificil la consecucion de utilidades.

El 3T09 las utilidades se reducen en USD 6.2MM,
debido al incremento de USD 16.8MM en el gasto de
provisiones, entre otros movimientos que reducen dicho
impacto negativo. La contribucién de ingresos no
operativos de USD 39.2MM, proviene: en el 80.4% de
la reversion de provisiones por la valoracion de los
CPG’s que sacé al mercado de valores para que se usen
en el pago con descuento de las deudas de la banca
cerrada; y en el 17.5% por la recuperacion de activos
castigados.
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Los ingresos por intereses netos crecen en 26.5% anual,
sustentados en el mayor volumen de operaciones y en la
rotacion de las cuentas remuneradas. El margen de tasa
de interés se reduce respecto de sep.08, con una
contraccion del costeo de las fuentes y de los usos, al
bajar la tasa de interés activa promedio para los rubros de
cartera (9.42% a 7.30%), e inversiones (8.03% a 7.91%).
La tasa de interés activa promedio de cartera reportada
por la CFN, es menor a la tasa activa efectiva maxima
para el crédito productivo corporativo publicada por el
BCE a sep.09 de 9.33%, lo que le da opciones de
maniobra financiera, de manera que la incrementa en
oct.09. En cuanto a la tasa pasiva, la referencial del
sistema que publica el BCE es mayor a la tasa promedio
de los certificados de depoésito a plazo y del crédito
externo, mientras que la tasa pasiva utilizada en los
contratos de inversion y pago y en obligaciones supera
ese referente y el indice de inflacion anual. La CFN
incorpord pasivos costosos hasta el 3T09, situacion que
supera en dic.09, con la captacion de la inversion
doméstica del BCE, con tasa de interés efectiva anual
minima del 2% y maxima del 4%, intervalo que
comprende el 3.29%, que es el indice de inflacion anual.

El margen bruto financiero se reduce en 9.9% anual,
por la pérdida en la venta de inversiones y los intereses
causados en los titulos valores en circulacion. El
crecimiento anual de los depésitos a plazo en USD
544MM, de los cuales el 41% vence a mas de 360 dias,
impacta en los intereses causados y en el margen bruto
financiero, considerando que son exigibles a 90 dias en
promedio.

Los gastos de operacion presentan un incremento anual
del 44%, representando el 80.05% de los ingresos
operativos netos, que es el doble de la relacion que tenia
a sep.08 (47.48%). En su estructura, el 65% corresponde
a gastos de personal, el 14% servicios varios, y la
diferencia a depreciaciones, amortizaciones y otros. Los
gastos de operacion y provisiones constituyen el 7.25%
del activo neto promedio, lo cual es la relacion mas alta
desde dic.07, aunque similar al promedio de banca
publica. La relacion de eficiencia microeconémica se
redujo por el incremento de gastos de operacion,
inherentes al mayor volumen de activos que administra.
Los gastos de operacion se orientaron a conceder crédito,
mas el resultado de la evaluacion de su calidad, revela la
necesidad de reforzar controles internos para las etapas
de seguimiento y cobranza, considerando el origen de los
recursos, y asegurando un crecimiento sostenido a futuro.

Es de anotar que la CFN no aplicé en forma coherente
los principios contables, debido a que el registro de
gastos originados en el convenio de dacion de CDRs en
pago de las obligaciones subrogadas por el MF con los
organismos multilaterales de crédito lo hizo contra
reservas generales; mientras que la reversion de
provisiones de los CDRs garantizados por la AGD, la
abono a ingresos no operacionales, generando utilidades
que se arrastran desde el 2TQ9.

El margen operacional antes de provisiones vuelve a ser
positivo en sep.09, mas el volumen de provisiones para
el riesgo de cartera crece 756% anual, lo que le resta la

opcion de registrar un margen de operacion neto
positivo, y le expone a depender de ingresos no
operativos. El incremento anual de las provisiones para
la cartera de crédito se justifica con el aumento
importante de las colocaciones de crédito, la tendencia
de incremento de la cartera peor calificada en las
categorias CDE, y la duplicacién de la cartera de riesgo
que crece en 214.8% anual.

Debido al comportamiento de la rentabilidad, se reitera la
necesidad de efectuar una eficiente y efectiva gestion de
intermediacion, concretar ingresos adicionales a los
financieros, mejorar la gestion de cobranza extrajudicial
y judicial, realizar los bienes embargados y adjudicados,
prestar nuevos servicios financieros, administrar en
forma rentable el programa burséatil, entre otros. La
recuperacion de los intereses e ingresos financieros
devengados durante los periodos de gracia de la cartera, e
ingresos por servicios de fiducia e intermediacion
burséatil, debe ser efectiva, caso contrario podria
presentar pérdidas de operacion, comprometiendo los
recursos patrimoniales y de terceros.

= ADMINISTRACION DE RIESGOS

Al 3T09, la CFN revela desarrollos en los procesos de
control de riesgo operativo. En la arquitectura aplicativa
ha desarrollado funcionalidades del sistema COBIS para
dar soporte a las operaciones de crédito, permitiendo la
oferta de nuevos productos financieros. Existe un
proyecto en marcha para optimizar los procesos de
otorgamiento con tecnologia BPM, en busca de dotar
mayor agilidad a la operatoria de la CFN, dado el
crecimiento agresivo del negocio. La administracion de
riesgos cumple con la elaboracion de reportes y
actividades  establecidas en los manuales de
administracion integral de riesgos, identificando y
controlando los riesgos asumidos. El Plan de
Continuidad del Negocio tomé como referencia la
metodologia BMI, que incluye las etapas de preparacion,
andlisis de riesgos, definir la estrategia, desarrollar una
respuesta, probar y mantener, y desarrollar una cultura.

La banca publica ha solicitado someterse a normas
internacionales para banca de desarrollo. En sep.09
aplican normas de solvencia y prudencia financiera
generales, de manera que el riesgo crediticio, liquidez,
mercado y operativo se controlan en forma similar a la
banca privada. La diversificacion en productos de crédito
y servicios, asi como en clientes, usuarios y proveedores,
ha requerido el desarrollo de metodologia especializada
para el control de riesgo de crédito y liquidez. La SBS
resolvié aplicar desde el 2010 un nuevo sistema de
control, sustentado en el Manual Unico de Supervision y
la metodologia GREC, que abarca el desempefio con
enfoque a riesgos en los campos de Gobierno
Corporativo, Administracion de Riesgos, Evaluacién
Econémico - Financiera y Cumplimiento Normativo,
mas no ha difundido controles diferenciados para la
banca publica.

El informe de la Comisién Especial de Evaluacion y
Calificacion de Activos de Riesgo a sep.09 fue conocido
por el Directorio en nov.09 y remitido a BWR a finales
de dic.09. El informe de la Gerencia Nacional de Riesgos
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se presentd al Comité de Administracion Integral de
Riesgos a inicios de dic.09, el informe del CAIR al
Directorio y el acta en que lo conoce no fueron remitidos
a BWR, mas en oficio SR-SM-27614 de 29 de dic.09 se
indica sobre su disponibilidad. La demora en tramitarlos
dilata la toma de decisiones y las acciones para mitigar
los riesgos.

= ESTRUCTURA DEL BALANCE

La calificacion global de riesgo a sep.09 se basa en la
informacion y estados financieros no auditados
preparados por la CFN, sobre la base de las normas
contables de la SBS, la cual todavia no dispone aplicar
las normas internacionales de informacién financiera. La
CFN no ha notificado sobre el resultado de inspecciones
de la SBS, Contraloria General del Estado e informes
interinos de auditores externos, que permitan identificar
aspectos que podrian modificar la estructura de los
estados financieros a sep.09. Los ajustes contables contra
reservas generales del efecto del diferencial cambiario,
intereses pagados por el MF, intereses de mora,
comisiones, portes y otros, en vez de resultados
acumulados se mantienen sin variacién, conforme a la
legislacion interna que dispone que el Unico destino de
los resultados acumulados es la capitalizacion o
conformacion de reservas autorizadas por el Directorio.

Los activos brutos de la CFN tuvieron un crecimiento
anual del 90.3% a sep.09, con una mejor estructura de
negocio. De los activos brutos, el 80.4% constituyen
activos productivos (77.3% sep.08), donde la cartera
productiva bruta tuvo un incremento de USD 273MM y
representa el 60.7% del grupo. Los activos improductivos
equivalentes al 19.6% de los activos brutos (22.7% en
sep.08), tuvieron un crecimiento anual del 54.3%, por un
mayor volumen de fondos disponibles y el crecimiento de
cartera en riesgo. Las cuentas de valuacion han
aumentado en USD 13.5MM trimestrales, debido a que se
ha ido depurando el impacto de las reversiones realizadas
para la cobertura de activos de riesgo, por la valuacion de
la cartera e inversiones, castigos, recuperaciones de
activos castigados, subastas, entre otros.

El patrimonio de USD 405MM financia el 37% de los
activos a sep.09, mientras que en sep.08 ascendia a
387MM vy financiaba el 72% de estos, debido a la gestion
de captaciones que le ha dotado a la CFN de recursos
adicionales por USD 545MM. La disminucion trimestral
de USD 4MM se origina en la pérdida registrada el 3T09,
menos el efecto de la revalorizacion de los bienes
inmuebles. La CFN mantiene capital libre de USD
258MM, que presentd una reduccion de 20.4% anual.

La principal fuente de recursos durante 2009 constituyen
los depositos a plazo, los que a sep.09 ascienden a USD
551MM vy representan el 79% del pasivo. El pasivo
financia el 63.3% del activo, y ademas de las captaciones
instrumentadas hasta sep.09 proyecta crecer en USD
130MM por los recursos del BCE originados en la
repatriacion de la RILD. Dispone de obligaciones
financieras a favor de organismos multilaterales y
Ministerio de Finanzas 7% reincorporadas conforme al
convenio con el MF, fondos en administracion 3%, y
cuentas por pagar por operaciones con bancos en

liquidacion anteriormente administrados por la AGD 6%,
entre otros.

En algunos casos las captaciones han requerido la
constitucién de garantias, excepto en el caso de laRILD a
concretarse en dic.09, que por decision gubernamental
no las requieren. Los depdsitos a plazo tienen un
crecimiento significativo a partir de dic.08, habiendo
logrado una mejor estructura de plazos, que en un inicio
presionaban en el corto plazo, pero a sep.09 ya tienen un
componente del 41% de largo plazo:

Depdsitos a plazo dic-08 mar-09 jun-09 sep-09
De 1 a 30 dias 0% 3% 11% 0%
De 31 a 90 dias 25% 15% 45%| 24%
De 91 a 180 dias 0% 2% 2% 12%
De 181 a 360 dias 75% 44% 21% 22%
de mas de 361 dias 0% 36% 21% 41%
TOTAL USD 100.000 224.979 348.058 550.992

En dic.09 reportd6 que a sep.09 administraba 77

fideicomisos con patrimonios auténomos independientes
que sumaban USD 1.191MM, valor que disminuye
respecto de jun.09 de USD 1.226MM. Estos se clasifican
en 46 fideicomisos mercantiles de administracion, 13 de
garantia, 6 inmobiliarios, 2 de inversion y la
titularizacion de un Banco; mas 11 encargos fiduciarios
se reportan sin saldo de patrimonio auténomo.

= RIESGO DE CREDITO CALIDAD DE
ACTIVOS Y CONTINGENTES

Estructura de Calidad de Activos: (%
2006 2007 2008

2709

3T09

A Normal 64.43 82.23 86.61 85.81 84.04
B Potencial 1.19 2.90 523 6.98 8.03
C Deficiente 16.88 254 0.79 2.24 1.95
D Dudoso Rec. 0.84 0.29 0.77 1.13 2.54
E Pérdida 16.67 12.04 6.60 3.84 3.44
Tot. USD M 337.405 | 325.457 | 617.788 | 685.191 | 726.280
CDE USD M 116.011 48.393 50.420 49.404 57.572
CDE % 34.38 14.87 8.16 7.21 7.93

Los activos evaluados tienen un crecimiento anual del
74.4% a sep.09, inferior al dinamismo registrado en el
afio 2008 que representd el 90%; es decir que en los dos
Gltimos afios la CFN tuvo un crecimiento importante de
su actividad y por ende del volumen de activos de riesgo.
Este crecimiento se concentra en la cartera de créditos,
que constituye el 88% del valor calificado. Los activos de
riesgo evaluados a sep.09 de USD 726MM, no incluyen
inversiones de USD 223MM, de las cuales el 66.4% son
temporales vigentes, valoradas al precio de mercado; y
USD 70.8MM son inversiones vencidas, con el 1% de
provision, aunque revisten de mayor riesgo dada la poca
efectividad de su colocacidon en el mercado, y a pesar del
incentivo de usarlas para pagar obligaciones vencidas de
los deudores de la banca en liquidacion.

El Directorio dispuso como politica para mitigar el
riesgo de crédito el apoyarse en el CAIR, cuyo informe
sobre administracion integral de riesgos del 3T09 se
retraso y no estuvo disponible para analisis de BWR,
debido a que el documento base se elabord a inicios de
dic.09. No se dispuso de informacion sobre los resultados
de la colocaciéon de CPG’s a través del mercado bursatil,
mas el Directorio autorizd sacarlas con descuentos de
hasta el 15%, que supera el 1% de provisién constituida.
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El dltimo trimestre, los activos CDE ascendieron a USD
57.6MM vy sus provisiones aumentaron de 107.5% a
115.8%; debido al incremento de riesgo identificado en la
cartera de créditos. El gasto de provisiones que crecio
3.12 veces los dltimos 12 meses, y las partidas todavia no
reconocidas como los descuentos en la colocacion de
certificados de pasivos garantizados y el requerimiento de
provisiones para los certificados de pasivos no
garantizados, evidencian el riesgo crediticio de los
activos y su tendencia en el corto plazo.

El principal activo que es la cartera de créditos, debido a
los atrasos en el pago de las deudas, genera un aumento
anual de aquella con suspension del devengamiento de
intereses del 492% y de la cartera vencida del 85% a
sep.09, lo cual resulta elevado, considerando que arrastra
cartera e intereses originada en la crisis bancaria de 1999,
que se encuentra castigada y sin recuperar por USD
316MM. La administracion de la cartera de las IFIS en
liquidacion, requiere de la coordinacion y acuerdos con
los Liquidadores para la ejecucion de garantias,
aplicacion de las cobranzas, solucion de los litigios
judiciales y medidas cautelares cruzadas, entre otros
problemas originados en la mala calidad de los deudores.

Del formulario 231 sobre la calificacién de activos, se
desprende que los mas riesgosos CDE representan el
7.93%, relacion que se redujo por la influencia del mayor
volumen de nuevas colocaciones de los ultimos afios que
generan cartera por madurar calificada sin riesgo, castigo
de cartera morosa, presencia de nuevos deudores sin el
referente del sistema sobre su comportamiento crediticio.
Durante el 2009 la CFN registra un incremento neto de
castigos de activos por USD 5.6MM, con mayor
representacion de cartera y cuentas por cobrar.

La CFN ha desarrollado las metodologias de riesgo de
crédito de primer piso y de riesgo de microcrédito —
asociativo y transporte. Estas abarcan el modelo de
riesgo de concesion (aceptacion, cliente, beneficiario
final, alianzas estratégicas, grupo asociativo, transporte,
socio empresa), riesgo sectorial, modelo score
(operaciones menores y mayores a USD 300M), riesgo
post-concesion, limites de exposicion, politicas de perfil
de riesgo del cliente, parametros y procesos de seleccion
de los clientes para factoring, tratamiento de excepciones.

No se dispone del referente de la valoracion de los bienes
adjudicados, recibidos en dacion, embargados, mas se
estima que tienen un potencial mayor al saldo contable, lo
cual constituye una reserva de liquidez. Las provisiones
equivalentes al 89.2%, se originan en la aplicacion de un
36avo. mensual luego del plazo reglamentario para la
tenencia. El rubro més representativo calificado como E
por USD 2.216M es Tecfinsa — BancoPark, sociedad
financiera que se sometid a disolucion voluntaria
autorizada por la SBS, y que se ha provisionado al 100%.

La CFN no registra saldo en contingentes, mas las
estadisticas de gestion revelan sobre créditos aprobados
no desembolsados, estando en desarrollo un sistema
informatico que permitira su control contable en corto
plazo. En adicién se ha reportado sobre la existencia de
varios juicios penales, civiles y laborales pendientes de

resolucion, no incorporados como contingentes, y que
segin opinién de los asesores legales entrafian riesgo
econémico no factible de cuantificar al depender del
criterio de los jueces y de otro tipo de circunstancias
judiciales.

FONDOS DISPONIBLES

Los fondos disponibles de USD 191MM en sep.09,
representan 6.65 veces aquellos mantenidos en sep.08,
constituyendo activos productivos en el 92% al estar
remunerados. El incremento se origina en las captaciones
de USD 200MM ingresadas en ago.09, provenientes del
IESS, aquellas originadas en el encaje de las IFIS con
certificados de la CFN, y las renovaciones de contratos
de inversion que evitaron la salida de recursos a su
vencimiento. El 92% de los depositos en otras IFIS se
han realizado en bancos locales con calificacion local de
riesgo minima de A-, y el 8% restante en instituciones
financieras del exterior, recursos que se han obtenido con
una estabilidad promedio de 3 a 8 afios. Su saldo
representa el 17% del activo, 18% del activo productivo,
y 77% de los activos liquidos, permitiendo una cobertura
de 158% de los pasivos a corto plazo (sep.08 28%),
relacion que supera el promedio del sistema del 59%,
cuya tendencia fluctuante refleja la volatilidad de sus
pasivos. El plazo a la vista y la calidad de los
depositarios suponen un adecuado riesgo en este activo.

INVERSIONES

(En USD miles)

TIPO DE INVERSION Jun-08  Sep-08 Dic-08 Jun-09 Sep-09
Temporales vigentes 72.048| 70.609 | 65.990 [ 79.022| 137.223
Inversiones vencidas 59.740| 59.740| 59.740( 72.074| 70.828
Acciones y participaciones 50.661 | 51.425| 52.075| 53.543| 53.514
Inversiones de disponibilidad
restringida 13.074| 20.800| 39.562| 43535| 10.567
Derechos Fiduciarios 2.002 1.000 1.000 1.000 6.500
TOTAL 197.525 | 203.574 | 218.367 | 249.174| 278.633

La CFN registra una tendencia creciente del portafolio de
inversiones, el cual a sep.09 representa el 25.3% del
activo, con un saldo de USD 278.6MM, cuyo desglose y
evolucion consta en el cuadro. Las inversiones
temporales vigentes crecen en el 94% anual, mientras
que las inversiones temporales restringidas disminuyen
en 49%, manteniéndose relativamente estables las
inversiones vencidas y las permanentes en acciones y
participaciones.

Las inversiones vigentes se han realizado en titulos de
renta fija (7% a 10%), con vencimientos de 5 a 10 afios,
en USD que es la moneda de libre circulacion en el pais,
diversificadas por regiones, de emisores nacionales
privados calificados con riesgo local no inferior a BBB,
excepto las cuotas de participacion del Fondo Colectivo
Pais con calificacion local B. Segln la intencion de
tenencia se revela que el 89% estara disponible para la
venta, 7% es de disponibilidad restringida, 3% se
mantendra hasta el vencimiento, y 1% sera para negociar
y corresponde a un derecho fiduciario. Dicho portafolio
se valora a la cotizacion de mercado de USD 137MM.
En cumplimiento de disposiciones legales, y conforme a
las politicas del programa de financiamiento bursatil
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(PFB), la CFN no ha colocado por emisor méas del 10%
del PTC.

Las inversiones de disponibilidad restringida por USD
10.65MM, constituyen bonos emitidos por el Ministerio
de Finanzas por USD 10.6MM, con base en el Decreto
98-17, vencimiento en el 2010 y 2014, y tasas del 6.96%
y 9.35%, en garantia a la Universidad Agraria. Influy6 en
la reduccion anual del 49% de este rubro, la subasta de
los Bonos Globales 2030 y el cobro de los Bonos
Decreto 98-17 redimidos.

Las inversiones vencidas de USD 70.8MM se
originaron en el congelamiento bancario y la aplicacion
del Decreto Ejecutivo 1492 de nov.99. Se sustentan en
certificados de dep6sitos reprogramados CDR’s vy
certificados de pasivos garantizados CPG’s, emitidos por
varias IFIS actualmente en liquidacion, recibidos a su
valor nominal mas intereses devengados hasta su fecha
de recepcion. Los CPG’s tienen la garantia de la AGD y
se debieron recuperar durante el saneamiento de las IFIS,
por lo que la SBS dispuso una provision del 1%;
mientras que los CDR’s no son garantizados, asumen
mayor riesgo si las IFIS en liquidacién no cuentan con
los recursos para su pago, cumplen el orden de prelacion
si no se presenta otra solucion politica. El incremento
anual del 19% de las inversiones vencidas, se origin6 en
los titulos que no fueron aceptados en el convenio de
dacion por parte del Ministerio de Finanzas. La
disminucién trimestral de USD 1.2MM se vincula con la
colocacion en el mercado bursatil anunciada a fines de
ago.09, para la cual el Directorio autorizé un descuento
de hasta el 15% en el precio base, y la SBS viabiliz6 su
uso para pagar deudas en la banca cerrada que estuvo en
manos de la AGD, con el beneficio de rebajas en
intereses y gastos adeudados. En la calificacion del
activo, la comision de evaluacién consideré un 7.46% de
nivel de riesgo.

Las inversiones en acciones y participaciones por USD
53.5MM presentan un crecimiento anual de 4%,
registradas al valor patrimonial proporcional del mes
inmediato anterior, y se han realizado en un organismo
internacional, y compafiias y entidades de servicios
auxiliares del sistema financiero. La principal inversion
constituyen las acciones de la CAF de USD 51MM, en
garantia por un contrato de inversién y pago con
FONSOL; mientras que las realizadas en empresas
comerciales, industriales y de servicios, no exceden del
50% de participacion en el paquete accionario, y
corresponden a 6 entidades en operacion, 1 paralizaday 3
en liquidacién, donde las 4 Gltimas se encuentran 100%
provisionadas.

El portafolio de inversiones temporales vigentes tiene
adecuada calidad de crédito y liquidez, diversificado en
tipo de emisor, calificacion de riesgo, cotizacion de
mercado, gestion de plazos y riesgo cambiario, lo que
mitiga el riesgo sistémico y de concentracién. Las
inversiones de disponibilidad restringida, se mantendran
hasta su redencion o el pago de obligaciones
garantizadas. Las inversiones vencidas no tienen acogida
en el mercado bursétil, a pesar del descuento al 85% del
valor nominal e incentivo de premios y rebajas en el
pago de valores adeudados, sin opcidn de recuperacion

inmediata, ni redencién al valor en libros, por lo que
podrian requerir de provisiones adicionales.

CARTERA

A sep.09 la cartera de crédito bruta asciende a USD
630MM, tiene el 6% de cobertura de provisiones, y esta
clasificada por destino y vencimiento en: comercial
94.4% como linea principal, microcrédito con 5.5%
desde el 2007, e hipotecario con el 0.1% en el 2009. La
cartera bruta representa el 54% del activo y ha registrado
un incremento anual del 93.2%; con una porcién de 93%
de cartera vigente, y 7% de cartera en riesgo. La cartera
vigente es el 60.7% de los activos productivos, y el rubro
mas rentable dentro de las colocaciones, cuyo
crecimiento de USD 437MM en el actual Gobierno,
evidencia el soporte brindado para reactivar el sector
productivo a través de la banca publica. La cartera
castigada de USD 243MM estd vinculada con las
operaciones de redescuento concedidas a los bancos que
pasaron a saneamiento bajo administracion de la AGD,
actualmente en liquidacion, cuyos deudores morosos
tampoco cumplieron su obligacién. Los créditos
aprobados pendientes de desembolso a sep.09, todavia
no se controlan como contingentes. La cartera en riesgo
tiene un incremento anual de USD 31.8MM, de los
cuales el 52% se han reconocido en el 3T09, debiendo
anotar que la cartera vencida se concentra en el rango de
hasta 90 dias, lo cual resulta preocupante, al tratarse de
cartera a largo plazo concedida en los dltimos afios,
cuyos pagos iniciales se estan incumpliendo, registrando
un incremento del riesgo potencial. La cartera vigente se
concentra en el rango de més de 360 dias para todas las
lineas de negocio, inclusive en el segmento de
microcrédito. La cartera en demanda judicial de USD
7MM constituye el 15% de la cartera en riesgo, siendo
irrelevante frente a la cartera castigada USD 243MM.

Estructura de Calificacion de Cartera (%6):
2005 2006 2008

3T09
A Normal 53.6 78.4 82.7 90.2 87.9 85.1
B Potencial 6.2 1.0 37 3.0 6.4 8.3
C. Deficiente 0.0 0.8 13 0.1 0.3 2.0
D. Dudoso R 0.9 0.0 0.0 0.0 0.1 2.2
E. Pérdida 39.2 19.8 12.3 6.7 5.3 24
Total USDMM 183 200 244 335 416 637
CDE USD MM 735 41.2 33.1 22.8 235 41.7
CDE % 40.1 20.5 135 6.8 5.6 6.5

Del formato 231-A sobre la calificacion de cartera a
sep.09, se desprende que los riesgos de categoria A bajan
de 90.2% en sep.08 a 85.1% en sep.09, lo cual impacta
en riesgo potencial. Cabe anotar que en la evaluacion de
cartera de segundo piso, se consideran como riesgo
normal A las IFIS con calificacion global de riesgo de
AAA, AA, A, BBB, BBy C; como B las calificadas D y
E que no hubieren constituido garantias, al margen de la
mora de 8 y hasta 30 dias respectivamente. Los créditos
mas riesgosos CDE mantienen la relacion del 6%, que es
menor en porcentaje a la de afios pasados debido al
crecimiento del volumen de la cartera registrado durante
los dos ultimos afios, pero ya es similar en cuantia. El
dinamismo en la consecion crediticia representa un reto a
soportarse con el respectivo desarrollo tecnoldgico. Las
resoluciones sobre ablandamiento de las politicas de
concesion de crédito y la cuantia de cobranza judicial y

INSTITUCIONES FINANCIERAS

12

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



BANK WATCHRATINGSS.A.

CALIFICADORA DE RIESGOS
A\ 4

CFN

extrajudicial, han influenciado en los resultados, que
evidencian aumento del riesgo de crédito.

MOROSIDAD DE LACARTERABRUTA
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l —— Morosidad Simple —#— Morosidad Total l

El nivel de morosidad total ha comenzado ha ascender a
partir de mar.09, cuando registré la relacién mas baja, a
7.4% en sep.09, que si bien es bastante menor a la que
tenia en dic.06, no considera la cartera castigada e
intereses por cobrar en suspenso, Yy ya tiene el efecto de
la cartera reestructurada que representa el 63% de la
cartera en riesgo. Lod intereses en suspenso por USD
226MM, constituyen un potencial flujo de recursos para
la operaci6n institucional, siempre y cuando exista la
opcion de recuperarlos. La morosidad de la cartera
comercial es la mas baja respecto de los otros segmentos
del negocio en 6.4%.; mientras que la morosidad de la
cartera reestrucurada de 30.3% es la mas alta, guardando
en ambos casos similitud con el promedio del sistema. La
cartera reestructurada crece en 34% amual, y representa
el 63% de la cartera en riesgo, evidenciando el caréacter
de los deudores morosos, aln en nuevas condiciones
financieras.

La cobertura de provisiones para la cartera bruta es del
6%, con lo cual la cartera en riesgo alcanza el 80.6% de
cobertura, y la calificada CDE el 90%, que es el mayor
indicador histérico, mejorando su posicion. El esfuerzo
desplegado para aumentar la cobertura de riesgo, afecta
la rentabilidad transitoriamente, pero posiciona a la
entidad para afrontar eventuales deterioros, sin impactar
en la generacion de resultados futuros. La cobertura de la
cartera bruta se reposiciond en sep.09, y se encuentra
dentro del promedio del sistema. EI 3T09 se han
registrado provisiones genéricas de USD 6.888M, ante la
probabilidad de deterioro de la calificacion de la cartera
reestructurada, y se han incrementado las provisiones
para créditos de primer piso por el crecimiento en las
operaciones concedidas de USD 51MM.

La cobertura de garantias se ha analizado considerando
a los mayores deudores, quienes se reportan con
garantias valoradas en mas de 160% del valor adeudado,
con una participacion relevante de “Contratos a mutuo”.
En cuentas de orden constan activos de terceros recibidos
en calidad de garantia por USD 2.431MM, valor a
verificar y depurar de acuerdo a recomendaciones de
auditores externos.

La CFN ha logrado diversificar su cartera por tipo de
crédito y segmento de mercado, con mayor numero de
sujetos de crédito y mejor distribucién geografica. Los
25 mayores deudores por USD 115.7 MM, representan el
18% de la cartera bruta, lo cual es mas bajo que el

promedio del sistema, que tiene el 27.4% concentrado en
una muestra de esa magnitud.

= RIESGO DE MERCADO Y TASAS DE
INTERES

RIESGO DE MERCADO EN RELACION AL PATRIMONIO

Dic 08 Mar 09 Jun 0o Sep 09

El riesgo de mercado considera la variacion total de las
brechas de sensibilidad frente a un cambio porcentual de
tasas de interés con un delta de +1%, determinando la
probabilidad de ganancia o pérdida, o posicion en riesgo.
Los resultados a sep.09 revelan lo siguiente:

e  Que existen mas activos sensibles a tasa de interés
que pasivos, y que la sensibilidad hasta un afio es
positiva, pasando de USD 279MM en jul.09 a USD
404MM en sep.09, lo que implica que no se
presentan descalces en la repreciacion de las tasas
de interés activas y pasivas.

e Que la sensibilidad del Margen Financiero es de
+0.01% (+0.82% a jun.09), lo que representa USD
+4.114M en riesgo, siendo el punto mas alto
registrado en el 2009.

e Que la sensibilidad del Valor Patrimonial, es de
+0.144% (+0.163% a jun.09); lo que indica que
frente al cambio de un punto en la tasa de interés el
valor econémico de la institucion en el largo plazo
se veria afectado en USD_+590.3M (USD_+665M
en jun.09), con tendencia a disminuir.

Durante el 3T09 las tasas de interés activas y pasivas
referenciales del sistema se redujeron sin alcanzar el 1%.
La CFN incrementd el margen neto de tasa, al registrar
tasas activas mas altas hasta un promedio de 7.07% y
pasivas mas bajas con un promedio de 5.48%, siendo
para todas las fuentes mayor al indice anual de inflacion
de 3.29% a sep.09. Las tasas de descuento de los flujos
de sensibilidad corresponden a las tasas referenciales del
sistema financiero, cuya volatilidad impactar{a en los
valores actuales e indicadores de mercado.

El sistema no procesa reportes sobre el riesgo cambiario
u otro inherente a la politica monetaria. La CFN
mantiene obligaciones con organismos multilaterales de
crédito, pagaderas en la moneda contractual original, al
margen cambios de moneda local y cotizaciones. El
3T09 el tipo de cambio real del Ecuador frente a la
moneda de sus socios comerciales se deprecio,
favoreciendo su competitividad. La CFN al igual que el
sistema, no informa posiciones en divisas distintas al US
doélar. Tampoco opera con futuros (moneda, bienes o
valores), swaps u opciones, de manera que no requiere
cobertura contra ese tipo de riesgo en los mercados
internacionales, ni registra avales u otras operaciones que
pudieran requerir desembolsos no programados.
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= RIESGO DE LIQUIDEZ Y FONDEO

Durante el 3T09, los reportes de la CFN sefialan que no
tuvo posiciones de liquidez en riesgo en los escenarios
contractual, dindmico y esperado; y tampoco bandas de
liquidez negativas que requieran la cobertura de los
activos liquidos disponibles de USD 38.3MM. La CFN
mitig6 los riesgos de liquidez presentados en el periodo
de jun.08 a jun.09, con las siguientes gestiones:

e  Reformas del Reglamento de Inversiones del IESS,
para invertir en la banca publica hasta el 100% del
patrimonio técnico. En ago.09, la CFN capté USD
200MM adicionales, distribuidos en USD 50MM a
3 afios, USD 50MM a 5 afios, y USD 100MM a 8
afios plazo;

e Inversion doméstica del BCE en la CFN, producto
de la repatriacion de una parte de las Reservas
Internacionales de Libre Disponibilidad, por USD
130MM, a ingresadas desde dic.09;

e  Regulacion del BCE para que las IFIS encajen con
certificados de la CFN, que permitié captar USD
154MM a sep.09;

e Renovacion de la inversion de la Universidad
Agraria de USD 22MM a 5 afios plazo.

e Renovacion de la inversion del IESS de USD
75MM a un plazo de 8 afios.

e  Tramite de financiamiento por USD 100MM esté en
la etapa final, de los cuales USD 50MM se
colocaran a 1 afio y la diferencia a 5 afios.

LIQUIDEZ ESTRUCTURAL 3T09
60,00%
50,00%
40,00% ' et

30,00%
20,00%
10,00%

0,00%

& &2 P8
O M LU Y
W \a'f & _\_:E"‘ &

—+—REQUERM ENTOMINM® —s— LQUIDEZ DE 2DA. LINEA

VOLATILIDAD ZDA. LINEA |

El 63% de los activos se fondearon con pasivos, dentro
de los cuales los depositos a plazo representaron USD
551MM, que no han sido la fuente tradicional de fondeo
al originarse desde dic.08. El 37% de las captaciones
vencen hasta 180 dias, y un 41% se ha instrumentado a
mas de 360 dias, debiendo anotar que la mayoria de los
créditos se conceden a largo plazo (3 a 5 afios) y cuentan
con periodos de gracia.

La liquidez estructural se afecta por la volatilidad de
los pasivos, lo cual se ha mitigado con renovaciones a
largo plazo de los principales acreedores; y el grado de
concentracion en los mayores depositantes, que se ha
reducido gradualmente de 164.2% en dic.08 a 70.6% en
sep.09, por la norma de encaje bancario de las IFIS. En
jul.09 se presentaron mas de dos semanas consecutivas, y
en el primer semestre de 2009 mas de cuatro semanas no
continuas, en las cuales la CFN no cumplié con el
indicador de liquidez de 2da. linea frente a la volatilidad
absoluta de 2.5 desviaciones estandar, ni con el
requerimiento minimo de liquidez estructural, por lo que
aplico acciones para mitigar el riesgo de liquidez, que

constaron en un Plan de Contingencia. Con el ingreso de
inversiones del IESS en la cuarta semana de ago.09, la
liquidez de 2da. linea cubre el requerimiento minimo de
liquidez estructural y la volatilidad de 2da. linea. La CFN
no ha reportado las garantias instrumentadas en respaldo
de inversiones de terceros.

Segun la CFN, la norma sobre volatilidad de las fuentes
de fondeo no es aplicable, en razén de las fluctuaciones
de sus pasivos acordes a un banco de desarrollo, donde
las fuentes no son necesariamente captaciones, ni tienen
el comportamiento, ni esquemas del sistema financiero
privado. La SBS no observé los limites de exposicion al
riesgo de liquidez que presentd la CFN en forma
consecutiva. La Gerencia de Division de Finanzas y
Administracion de Crédito elabor6 escenarios posibles
sobre: fondeo, flujo de caja y resultados proyectados a
dic.09 y durante el 2010, los que fueron conocidos por el
Directorio en sep.09, conjuntamente con el informe del
CAIR del 2T09. El informe del CAIR del 3T09, recién se
estructura y somete a conocimiento del Directorio a fines
de dic.09.

= RIESGO OPERATIVO

La CFN ha cumplido con la implementacion de la
gestién de riesgo oeprativo, de conformidad con las
instrucciones de la SBS hasta ago.09. Ha implementado
la valoracion cualitativa de Riesgo Operativo, a través de
mapas y matrices de riesgo, valoradas por frecuencia e
impacto e identificando los factores y eventos de riesgo
opretivo, el mapeo respectivo por macroprocesos,
procesos y actividades por linea de negocio. Tiene
disefiado un Plan de Continuidad del Negocio, cuenta
con un Equipo de Continuidad y ha realizado una
primera fase de pruebas al Plan de Continuidad del
Negocio, en caso de un evento de desastre.

Con base en la norma 1SO 9000-2000, la administracion
esta impulsando la politica de actualizacion permanente
de los cambios de las politicas de crédito en los
manuales, procesos y procedimientos, considerando su
respectiva difusion. Se aprobd la actualizacion del
Manual de Procedimientos para la Medicion vy
Administracion del Riesgo Operativo — Riesgo Legal —
Riesgo Reputacional, y la actualizacion del Manual
Organizacional y de Funciones de Riesgo Operativo del
Directorio y del Comité para Administracion Integral de
Riesgo. Los procesos de negocio fundamentales y los
procesos de resguardo, se encuentran soportados por
sistemas informéticos, los que tienen el respectivo
mantenimiento acorde a las necesidades de las éreas
usuarias.

La CFN a través de sus diferentes lineas de negocio se ha
trazado como objetivos fundamentales, el mejorar los
niveles de atencion y satisfaccion de los potenciales
clientes que acceden a la institucién, proporcionando
productos y servicios crediticios en las mejores
condiciones de calidad, rentabilidad y riesgo; el
implementar estrategias, procesos y procedimientos que
permitan contribuir al mejoramiento continuo del riesgo
de crédito y operativo, minimizando la probabilidad de
pérdidas. La base de datos de riesgo operativo se
encuentra estructurada en el sistema PCIE, que genera
automaticamente los reportes. Luego de la renovacion de
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la infraestructura tecnoldgica, enfocada a racionalizar las
capacidades de procesamiento, y a fortalecer las
comunicaciones y seguridades para dar abasto al
crecimiento del negocio y de la red de sucursales, la CFN
considera que ésta se encuentra acorde al tamafio del
negocio, cuya capacidad es revisada permanentemente.

En la gestion de riesgo operativo, la Gerencia de Riesgos
efectlia varias recomendaciones con el objetivo de que la
CFN, a través de sus diferentes lineas de negocio,
cumpla con el mejoramiento de los niveles de atencién y
satisfaccion de los potenciales clientes, proporcionando
productos y servicios crediticios en las mejores
condiciones de calidad, rentabilidad y riesgo, e
implemente estrategias, procesos y procedimientos que
contribuyan al mejoramiento del riesgo de crédito y
operativo, minimizando la probabilidad de pérdidas. La
Gerencia de Tecnologia reporta desarrollos de las
aplicaciones PCIE-Riesgo Operativo, a través del cual
alimenta mensualmente las variables de factores de
riesgo operativo.

Del informe del Auditor Interno se desprende que de 540
recomendaciones para superar debilidades de control
interno u otras observaciones efectuadas por auditores y
supervisores, el 56% se han cumplido, el 20% se
encuentran en proceso de aplicacion, el 13% no se ha
cumplido y otras no aplicarian. Algunas observaciones
pendientes de corregir generan riesgo operativo,
comprometiendo recursos econdmicos. Estuvo pendiente
el informe con el aporte independiente orientado a la
identificacion de riesgos.

= SUFICIENCIA DE CAPITAL

A sep.09 el PTC representa el 45% de los activos
ponderados por riesgo, relacion que continta decayendo
desde dic.07 (103.5%), aunque siempre supera el minimo
legal exigible del 9%. El capital primario mantiene el
promedio histérico del 95% del PTC, mas baja al 44%
del activo neto promedio y al 42.6% de los APPR, es
decir por si solo cubre el requerimiento minimo de
solvencia.

La tendencia de contraccion de los indicadores de
solvencia se mantiene desde dic.07, debido a que el
crecimiento de los APPR riesgo equivalente al 152%,
superé ampliamente el registrado en el PTC de apenas el
10%. El capital primario incorpord los resultados
acumulados de USD 18MM, que debieron computarse en
el secundario por la salvedad de los auditores externos,
mas su reclasificacion no alteraria la solvencia total. A
sep.09 se estima que podrian afectarse por el convenio
de dacion de CPG’s al MF, y las provisiones necesarias
para los certificados de depdsito vencidos.

El apalancamiento financiero que registra el nivel mas
bajo de los ultimos afios, ligeramente mayor al promedio
del sistema, le da un potencial de crecimiento futuro,
aunque el soporte ha provenido del Estado sin obtener
lineas de organismos multilaterales de crédito, que fue su
nicho tradicional de fondeo, y le permitid costos
financieros mas bajos que los registrados hasta sep.09. El
fortalecimiento patrimonial proveniente de rentabilidad
es remoto por el registro de MON negativo, mientras que
la proyeccién de crecimiento de la cartera es segura

debido al fondeo obtenido del IESS y la RILD, lo cual
incrementara los APPR y presionara hacia abajo al PTC,
consumiendo gradualmente el excedente de la solvencia.

El 3T09 aumenta el capital pagado en USD 33MM vy las
reservas en USD 16MM, mediante la transferencia de
USD 25MM de aportes patrimoniales existentes y USD
24.4AMM de resultados acumulados. Adicionalmente se
incrementd USD 2.2MM por revalorizacion de bienes, y
se redujeron los resultados del ejercicio por la pérdida
trimestral de USD 6.2MM. El efecto patrimonial neto fue
de una reduccién trimestral del 1%.

La CFN registra un capital libre positivo de USD
257.7TMM a sep.09, que permite la cobertura de
eventuales deterioros en los activos productivos y
disponibilidades de 26% (sep.08 67%) y del patrimonio y
provisiones del 55% (sep.08 70%). El capital libre
también ha disminuido paulatinamente desde dic.07,
tanto en valor como en cobertura, por el crecimiento de
los activos productivos y disponibilidades.

La suficiencia patrimonial ha sido una fortaleza para la
CFN, tanto para sostener potenciales crecimientos, como
para acceder a nuevas fuentes de financiamiento, por lo
que debe revertir la tendencia de contraccion permanente.
Contribuye la acumulacién de utilidades durante los
Gltimos 5 afios, que permitieron cumplir con la
capitalizacion periddica en al menos el nivel inflacionario
anual y conformar reservas generales, Utiles para los
ajustes inherentes al convenio de dacién de certificados
de depdsito. No obstante, la participaciéon estatal es
superior a la que fluye del resultado de operacion.
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SISTEMA IFIS . . . . .

(USD MILES) PUBLICAS dic-05 dic-06 dic-07 sep-08 dic-08 jun-09 sep-09
Depositos en Instituciones Financieras 254.948 17.492 27.161 25.960 117.218 24.914 47.966 101.380 175.776
Inversiones Brutas 218.438 123.215 89.517 89.191 73.968 92.875 106.551 93.557 149.120
Cartera Productiva Bruta 1.840.377 93.840 109.834 160.778 213.564 311.178 380.800 562.580 583.899
Otros Activos Productivos Brutos 82.686 38.602 42.876 46.500 49.169 51.425 52.075 53.543 53.514
Total Activos Productivos 2.396.450 273.149 269.388 322.429 453.918 480.391 587.391 811.059 962.309
Fondos Disponibles Improductivos 93.793 61 83 237 88 114 90 130 15.675
Cartera en Riesgo 162.676 63.322 48.257 21.287 15.469 14.806 26.852 29.936 46.604
Activo Fijo 45.429 10.682 11.073 9.300 9.501 10.477 11.413 11.100 12.825
Otros Activos Improductivos 314.705 156.235 131.688 110.953 114.532 108.694 112.631 130.062 131.783
Total Provisiones -198.108  -163.827 -133.008 -93.083 -86.381 -76.170 -79.876 -53.477 -66.972
Total Activos Improductivos 616.603 230.300 191.101 141.777 139.590 134.092 150.986 171.228 206.886
Total Activos 2.814.944 339.622 327.481 371.122 507.128 538.312 658.501 928.811  1.102.223
Obligaciones con el Publico 1.107.578 25.475 - 22.000 - 6.418 115.188 348.058 550.992

Depoésitos a la Vista 332.185 - - - - - - - -

Operaciones de Reporto - - - - - 6.418 15.188 - -

Depésitos a Plazo 732.251 25.475 - 22.000 - - 100.000 348.058 550.992

Depositos en Garantia 43.142 - - - - - - - -
Depo6sitos Restringidos -

Operaciones Interbancarias - - - - - - - - -

Obligaciones Inmediatas 10.565 9 9 9 9 9 9 9 9
Aceptaciones en Circulacion - - - - - - - - -

Obligaciones Financieras 93.882 56 30 91.151 113.185 121.602 73.015 109.080 78.236
Valores en Circulacion 514 9.744 2.610 1.587 514 514 514 514 514

Oblig. Convert. y Aportes Futuras Capitaliz. - - - - - - o - -
Cuentas por Pagar y Otros Pasivos 471.650 124.824 120.752 22.531 21.376 22.528 29.744 62.169 67.540
Provisiones para Contingentes - - - - - o o - -

TOTAL PASIVO 1.684.189 160.108 123.401 137.278 135.085 151.071 218.471 519.831 697.291
TOTAL PATRIMONIO 1.130.755 179.514 204.080 233.843 372.043 387.241 440.031 408.980 404.932
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 2.814.944 339.622 327.481 371.122 507.128 538.312 658.501 928.811  1.102.223
CONTINGENTES 188.017 = o = - = = = =

Intereses Ganados 129.690 16.687 21.998 21.904 30.721 27.510 40.787 26.947 43.533
Intereses Pagados 26.079 4.993 5.978 5.271 6.991 6.027 8.434 10.804 16.352
Intereses Netos 103.611 11.694 16.020 16.633 23.730 21.483 32.353 16.144 27.181
Otros Ingresos Financieros Netos -4.021 14.606 -385 -880 746 -174 33 -8.121 -7.976
Margen Bruto Financiero 99.591 26.300 15.635 15.753 24.477 21.309 32.386 8.023 19.205
Ingresos por Servicios 1.089 767 901 800 852 877 1.169 797 1.089
Otros Ingresos Operacionales 35.778 3.530 3.900 3.931 3.354 4.794 5.447 1.580 1.773
Gastos de Operacion 82.288 12.056 11.026 11.867 13.652 12.254 19.917 11.491 17.589
Otras Perdidas Operacionales 394 437 180 406 309 1.173 1.176 28 95
Margen Operacional antes de Provisiones 53.776 18.104 9.230 8.211 14.722 13.553 17.909 -1.120 4.383
Provisiones 66.539 26.859 17.753 18.345 5.069 7.348 12.731 13.414 30.249
Margen Operacional Neto -12.764 -8.755 -8.523 -10.133 9.653 6.205 5.178 -14.534 -25.866
Otros Ingresos 63.520 26.529 33.714 30.896 15.527 9.199 13.408 33.207 39.609
Otros Gastos y Perdidas 10.543 4.669 5.791 457 332 205 231 1.012 2.422
Impuestos y Participacion de Empleados 1.460 262 388 406 497 - 367 353 226
RESULTADOS DEL EJERCICIO 38.753 12.843 19.012 19.899 24.351 15.199 17.988 17.307 11.094
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USDMILES) S'PSJBEmé /'QS dic-04  dic05  dic-06  dic-07  sep-08  dic-08  jun-09

Activos Productivos + Fondos Disponibles 2.490.243  273.210 269.472  322.666 454.006 480.505 587.481 811.189 977.983
Cartera Bruta total 2.003.053 157.162 158.091  182.064 229.033  325.984  407.653 592.515 630.504
Cartera Vencida 59.773 23.906 12.713 1.163 7.098 10.093 12.282  11.098  18.696
Cartera en Riesgo 162.676 63.322 48.257 21.287 15.469 14.806 26.852  29.936  46.604
Cartera C+D+E 154.254 94.313 73.531 41.167 33.123 22.837 23.458 31.366  41.694
Provisiones para Cartera -134.845 -70.400 -55.029 -28.344 -24.131 -19.007 -20.898  -21.412  -37.557
Activos Productivos * / Total Activos (Brutos) 76,2% 53,8% 56,1% 69,2% 75,4% 77,3% 76,1% 80,2% 80,4%
Activos Productivos* / Pasivos con Costo 195% 768% 9784% 280% 394% 370% 298% 172% 149%
Cartera Vencida / Total Cartera (Bruta) 2,98% 15,21% 8,04% 0,64% 3,10% 3,10% 3,01% 1,87% 2,97%
Cartera en Riesgo / Total Cartera (Bruta) 8,12%  40,29%  30,52%  11,69% 6,75% 4,54% 6,59% 5,05%  7,39%
Cartera C+D+E / Total Cartera (Bruta) 7,70% 60,01%  46,51%  22,61% 14,46% 7,01% 5,75% 529%  6,61%
Prov. de Cartera+ Contingentes/ Cartera en Riesgo 82,9% 111,2%  1140%  133,2% 156,0%  128,4% 77,8% 71,5% 80,6%
(Prov. de Cartera +Contingentes) / Cartera CDE 87,42% 74,64% 74,84% 68,85% 72,85% 83,23% 89,09%  68,27%  90,08%
Prov. de Cartera / Total Cartera (Bruta) 6,73% 44,79% 34,81% 15,57% 10,54% 5,83% 5,13% 3,61% 5,96%
Prov. con Contingente sin invers. / Activo CDE 102,2% 151,4% 155,3% 79,9% 177,5% 188,8% 157,1% 1075% 115,8%
25 Mayores Deudores /Cartera Bruta y Contingente 27,38% 25,75% 24,08% 16,42% 14,50% 13,49% 12,48%  17,82%  18,35%
(Cartera CDE+ Castigos periodo +Venta y/o

transferencia cart E) / (Cartera Bruta promedio) 20,4% 384,4%  185,6%  165,9% 133,0% 95,5% 83,0% 55,3% 54,8%
Recuperacion Ctgos. periodo / Ctgos. periodo anterior 5,21% 3,42% 4,70% 1,73% 0,61% 1,49% 1,17% 2,21%

(Ctigos. periodo + venta o transf. de cartera E periodo -
provision inicial de Cartera) / MON antes de

provisiones 1610% 2266% 1439% 1609% 1210% -20026%  5061%
Ctgo. total periodo / MON antes de provisiones 616% 1412% 2975% 3741% 2066% 2293% 1720% -28206%  7220%
Ctigos. Cartera (Anual) / Cartera Bruta Promedio 17% 264% 139% 142% 117% 116% 76% 98% 62%
PTC / APPR * 43,95% 88,61% 84,19% 77,37% 103,53% 76,90% 72,19%  49,74%  45,04%
TIER I/ APPR 40,10%  79,72%  74,20%  69,31% 9539%  73,14%  68,68%  47,30% 42,65%
PTC / Activos y Contingentes* 3502%  52,34%  61,79%  62,95% 7343%  7177%  66,64% 43,83% 37,09%
(Activos Fijos +Activos Fijos Fideicom.) / PTC 5,20% 6,01% 5,47% 3,98% 2,55% 2,71% 2,60% 273%  3,14%
Capital libre (USD)** 703.902 109.683 134.684  183.675 312.172  323.683 342.950 268.161 257.710
Capital libre / ( Activos Productivos + Fondos Disponibl 28,3% 40,1% 50,0% 56,9% 68,8% 67,4% 58,4% 33,1% 26,4%
Capital Libre / Patrimonio + Provisiones 52,98% 32,06% 39,98% 56,25% 68,17% 69,92% 66,05%  58,03%  54,65%
TIER |/ Patrimonio Tecnico* 91,25% 89,97% 88,13% 89,58% 92,14% 95,12% 95,13%  95,08%  94,70%
Patrimonio/ Activo Neto Promedio (Apalancamiento) 40,17%  105,71% 61,18% 66,95% 84,72% 74,08% 75,50%  51,53%  46,00%
TIER | / Activo Neto Promedio 34,09%  94,19%  53,47%  59,91% 78,14%  70,30%  71,63%  48,78%  43,97%
Comisiones de Cartera 725 - - - - - - - -
Ingresos Operativos Netos 136.064 30.160 20.256 20.078 28.373 25.807 37.827 10371 21972
Resultado antes de impuestos y participacion trabajadc 40.213 13.105 19.400 20.305 24.848 15.199 18.355 17.661  11.320
Margen de Interés Neto 79,89%  70,08%  72,82%  7594% 77,24%  78,09%  79,32%  59,91%  62,44%
ROE*** 4,57% 14,31% 9,91% 9,09% 8,04% 5,34% 4,43% 8,15% 3,50%
ROE Operativo -1,51% -9,75% -4,44% -4,63% 3,19% 2,18% 1,28% -6,85%  -8,16%
ROA*** 1,84% 7,56% 5,70% 5,70% 5,55% 3,88% 3,09% 4,36% 1,68%
ROA Operativo -0,60% -5,16% -2,56% -2,90% 2,20% 1,58% 0,89%  -3,66% -3,92%
Inter. y Comis. de Cartera Netos / Ingreso Operativo

Neto 76,7% 38,8% 79,1% 82,8% 83,6% 83,2% 855%  1557% 123,7%
Intereses y Comis. de Cart. Netos / Activos 6,06% 8,63% 6,05% 5,74% 6,17% 6,21% 6,41% 478%  4,83%
M.B.F. / Activos Productivos promedio 5,79% 19,41% 5,91% 5,44% 6,37% 6,16% 6,42% 2,38%  341%
Gasto provisiones / MON antes de provisiones 123,7% 148,4%  1923%  223,4% 34,4% 54,2% 71,1% -1198,1%  690,2%
(Gastos de Operacion + prov.) / Ingr. Operativos

Netos 109,38%  129,03% 142,08% 150,47% 65,98% 75,96% 86,31% 240,13% 217,73%
Gastos de Operacion / Ingr. Operativos Netos 60,48% 39,97% 54,43% 59,10% 48,11% 47,48% 52,65% 110,80%  80,05%
[Gastos de Operacién + prov. (Anual)] / Activo Neto

Promedio 7,05% 22,92% 8,63% 8,65% 4,26% 5,00% 5,60% 6,28%  7,25%
Fondos Disponibles 348.741 17.553 27.245 26.197 117.306 25.028 48.055 101509 191.450
Activos Liquidos (BWR) 454.632 17.553 27.245 26.197 117.725 18.610 35.860 101.534 247.239
25 Mayores Depositantes**** N/D 143314 105479  113.331 102.309 122559  189.161 400.103 389.063
100 Mayores Depositantes**** N/D 143.314 105479  113.331 102.309 122559  189.161 407.903 393.386
Indice Liquidez Estructural 1ra Linea (SBS) 59,51% 16,2% 27,3% 66,1% 1176,9% 28,0% 78,2% 46,2%  157,8%
Indice Liquidez Estructural 2nda Linea(SBS) 34,32% 28,42% 21,78% 47,45% 204,31% 15,17% 2591% 24,94% 42,48%
Requerimiento de Liquidez 2nda Linea N/D 7,17% 9,05% 8,29% 53,46% 48,85% 187,49%  34,65%  44,45%
Mayor brecha acum de liquidez / Act. Liquidos N/D 4137%  60,00%  44,11% 0,00% -92,11% -164,13% -37,56% -19,20%
Activos Liquidos (BWR) / Pasivos corto plazo (BWR) 59,51% 16,2% 27,3% 66,1%  1176,9% 28,0% 78,2% 46,2%  157,8%
Fondos Disponibles / Pasivos Corto Plazo (BWR) 4565%  16,16%  27,34%  66,07% 1172,74%  37,69% 104,81%  46,18% 122,21%
25 Mayores Depositantes*** / Obligaciones con el

Publico N/D 562,6% 0,0% 515,1% 0,0% 0,0% 164,2%  115,0% 70,6%
25 Mayores Depositantes**** / Activos Liquidos

(BWR) N/D 816,4% 387,2% 432,6% 86,9% 658,6% 527,5%  394,1%  157,4%

* El indice considera el Patrimonio Técnico del Balance Consolidado de IFIS publlicas
** Patrimonio + Provisiones - (Activos Improductivos sin Fondos Disponibles)

** |a utilidad de marzo, junio y septiembre es neta

*++ E| dato del sistema es referencial
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