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Fundamento de la Calificacion

El Comité de Calificacion de BankWatch Ratings S.A., con
base en los balances y demas informacion al 30 de Septiembre
del 2006, decidié mantener la calificacion de “AA +” a Diners
Club del Ecuador S.A. La descripcion de la calificacion
otorgada de acuerdo a la Resolucion JB-2002-465 de julio 5
del 2.002 es la siguiente:

"La institucion es muy sélida financieramente, tiene
buenos antecedentes de desempefio y no parece tener
aspectos débiles que se destaquen. Su perfil general de
riesgo, aunque bajo, no es tan favorable como el de las
instituciones que se encuentran en la categoria mas alta de
calificaciéon".

La calificacion refleja la fuerte posicion de Diners Club del
Ecuador en el mercado de tarjetas de crédito, sus altos niveles
de rentabilidad, que responden a las estrategias de negocios
enfocadas en el crecimiento y diversificacion de los ingresos,
acompaiiada de un control adecuado de riesgos, que sostiene
una estructura de alta calidad de sus activos.

Se reconoce el profesionalismo y la proactividad de la
Administraciéon de la Institucién, la misma que toma sus
decisiones en base a informacién e instrumentos técnicos
especializados.

Su rentabilidad se sustenta en ingresos financieros netos,
especialmente en Otras Comisiones, las que mantiene con sus
establecimientos afiliados, lo cual es consistente con la
naturaleza del negocio.

El incremento de ingresos responde a una estrategia integral de
negocios que incorpora: la gestion de crecimiento de ventas,
estrategias para alcanzar una mayor inclinacion de las
preferencias del cliente hacia las compras con crédito diferido,
el incremento del financiamiento proveniente de las cuentas
por pagar a los establecimientos, y la negociacion persistente
con los establecimientos, ya que los porcentajes de las
comisiones mostraron una tendencia a reducirse por la presion
del mercado. A Sep-06 los ingresos financieros netos
presentan un crecimiento de 20.9% anual.

Paralelamente, se dio impulso a la generacion de ingresos
operacionales que adquieren una participacion cada vez mayor
en la estructura de ingresos, especialmente a través de la oferta
de servicios adicionales a sus clientes. Los gastos
operacionales muestran a Sep-06 un crecimiento importante

Las calificaciones de riesgo que realiza BankWatch-Ratings se fundamentan en la informacién que obtiene de los emisores y sus estados financieros auditados. En el caso de Grupos
Financieros, el analisis se realiza sobre los estados financieros consolidados de la institucion y sus subsidiarias. Contribuyen al proceso, la informacion publica disponible, informacion
obtenida en las reuniones y conversaciones sostenidas con los ejecutivos de la institucion, asi como de otras fuentes que BankWatch-Ratings considera que son confiables. BankWatch—
Ratings no audita ni verifica la informacién proporcionada. Las calificaciones de riesgo pueden modificarse, o dejarse sin efecto, como resultado de ausencia de informacion, cambios en
la situacion de la entidad u otros motivos. La calificacion de riesgo no constituye una recomendacion para comprar, vender o mantener algun tipo de valores. Las Calificaciones de riesgo
no constituyen un comentario respecto de la suficiencia del precio de mercado, la conveniencia para un inversionista en particular o la naturaleza de una posible exencion tributaria, o de
imposiciones tributarias que afecten al instrumento calificado.
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que es compensado con la mayor generacion de ingresos
operacionales provenientes de la gestion interna de DCE y
de otros ingresos provenientes de las Inversiones que
mantiene Diners en otras empresas. Por lo que se obtiene
un crecimiento del 60.9% en el Margen operacional neto.

Los niveles de eficiencia son superiores a los reportados
por el sistema a pesar de que realiza margenes de
provisiones mayores a los requerimientos legales dado su
metodologia de analisis de riesgo de crédito. A Sep-06
estos resultados no se reflejan en la tendencia de los
indicadores ROA y ROE debido a que en este afio se
realizaron trimestralmente las provisiones para impuestos y
participaciones, que anteriormente se las realizaba en el
cuarto trimestre.

La estructura de calidad de la cartera, principal rubro del
activo, mantiene su buena calidad. Paralelamente se
conservan altos niveles de cobertura para la cartera en
riesgo y para la cartera C, D y E, los mismos que responden
a la politica adoptada por Diners Club del Ecuador que
considera que el incumplimiento o el deterioro de la calidad
crediticia no responden exclusivamente a la actual posicion
financiera del cliente o a su riesgo de crédito historico, sino
también a efectos sistémicos relacionados con la situacion
econdmica del entorno los cuales no estan recogidos en la
probabilidad de no pago.

Como parte de la planificacion operativa DCE mantiene la
trayectoria de crecimiento y diversificacion de las fuentes
de fondeo. A Sep-06 el fondeo de Diners alcanzé a USD
378.318M con un crecimiento de 39.7% entre Sep-05 y
Sep-06 (26.8% entre Dic-05 y Sep-06). Esta estrategia
explica la tendencia de los depdsitos a plazo, que si bien
constituyen el principal componente del fondeo (43.3% a
Sep-06), reducen paulatinamente su participacion (58.9% a
Sep-05). Los recursos provenientes del Mercado de Valores
presentan un crecimiento significativo respecto de Sep-05
(278%) y constituyen el 27% del fondeo (10% a Sep-05).

Los depositos mantienen un alto grado de concentracion
que se conserva superior al promedio del Sistema
Financiero, situacion que se explica por la imposibilidad
legal de realizar captaciones a la vista. Sin embargo, este
factor se mitiga por dos elementos: uno debido a que
independientemente del cliente esta muestra mantiene una
diversificacion de los plazos de vencimientos y; dos, ya que
adicionalmente han mostrado una ampliacion de los
mismos. A lo que se suma el peso cada vez menor que tiene
esta fuente en el fondeo total.

Por lo que si bien la concentracion de depdsitos a plazo
subsiste, la Institucion ha demostrado un margen de
maniobra por la diversificacion y ampliacién de los plazos
y la capacidad para obtener nuevas alternativas de fondeo
como el Mercado de Valores y la obtencion de lineas de
crédito de las Instituciones Financieras.

En cuanto a la Liquidez mantiene niveles de activos
liquidos que le permiten cubrir sus requerimientos de corto
plazo y no presenta posiciones de liquidez en riesgo. Las
brechas de liquidez negativas que se generan y que son

consistentes con los ciclos de pago del negocio, estan cubiertas
con los fondos disponibles que mantiene el Grupo. Sin
embargo, se mantiene la propension a disminuir el excedente
de liquidez para cubrir dichas brechas, en los diferentes
escenarios de analisis.

A pesar de lo anterior la posicion de liquidez de DCE ha
mejorado por el cambio en la estructura y diversificacion de
los plazos de vencimiento del fondeo.

La gestion operativa del Grupo ha permitido fortalecer su
posicion patrimonial, debido a la decision de los accionistas de
capitalizar la mayor parte de las utilidades generadas. Esto a su
vez, respalda de una manera sélida el crecimiento del negocio,
cubriendo adecuadamente los riesgos que muestra el balance y
los potenciales riesgos analizados al momento.

Diners Club del Ecuador y el Banco del Pichincha pertenecen
a un mismo grupo econdmico por compartir el accionista
mayoritario; en tal virtud ambas empresas aprovechan las
sinergias que la relacion ofrece. Debe comentarse que los
sistemas informaticos y de control, la administracion, sus
politicas y la toma de decisiones son independientes.
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ANALISIS FODA

Fortalezas

Profesionalismo y experiencia en la administracion.
Estrategia, metas y politicas altamente definidas.
Modelos y sistemas adecuados de administracion de
11esgos.

Lider en el mercado local de tarjetas de cargo y
crédito.

Flexibilidad e innovacion de productos.

La rentabilidad es recurrente y se sustenta en la
generacion de ingresos operativos de buena calidad.
Niveles de provisiones que reflejan la capacidad de
generacion del negocio y evidencian la existencia de
una politica conservadora dentro del Grupo.

Activos de riesgo de buena calidad.

Estructura de fondeo menos vulnerable a situaciones
de shock en el corto plazo.

Aceptacion en el mercado de valores para captacion de
fondeo.

Su fondeo incluye un componente sin costo importante
proveniente de los establecimientos afiliados.
Adecuado nivel patrimonial.

Oportunidades

Incremento en la tendencia de mercado a realizar sus
pagos con tarjeta de crédito.
Desarrollo de e-business.

Debilidades

Aceptacion a nivel internacional de la tarjeta, al
compararse con su competencia, a pesar de su mejor
posicion luego del convenio suscrito con Mastercard
Internacional a través del cual se acepta la tarjeta
Diners Club en todos los establecimientos a nivel
mundial a Mastercard.

Los depdsitos a plazo mantienen una alta
concentracion, a pesar de que en el ultimo afio los
niveles se recuden sustancialmente.

Por la naturaleza de su negocio tiene un limitante,
frente a los Bancos, para captar recursos del publico a
través de cuentas corrientes y de ahorro.

Amenazas

Contraccion en la capacidad de pago del sector de
consumo.

Incremento de la participacion de la competencia,
tanto del sistema financiero como de casas
comerciales que emiten sus propias tarjetas.

Mercado con un alto grado de penetracion de tarjeta de
crédito, especialmente en los segmentos de ingresos
medios y altos a los que se dirige su gestion de
negocios.

Descuentos por pagos
comerciales.

en efectivo en locales

ANALISIS FINANCIERO

RENTABILIDAD
Indices seleccionados del Balance

ROA 6.10 [ 473 | 7.13 | 3.86
ROE 4442 349 [ 48.90| 30.69
NIM./Ingresos Operativos 23.34| 20.72| 22.88[ 21.45
NIM / Act.Prod.Prom 5.76 5.06 5.48 5.48

MBF (USD Miles) 59.399| 66.846| 49.139| 57.812
MBF/Act. Productivo Prom 18.12| 19.59| 2045 22.18

Comisiones/Ventas 3.8 4.14 | 427 | 431

Gasto operac/ Ing. Operat. 69.16| 74.48( 73.06| 78.37
Gasto operac/ Act.Prom. 14.88| 1528 1456 15.08
Prov./Resol.+Prov 46.90| 52.46| 44.13| 58.20

*Indicadores anualizados antes de impuestos y participaciones.
+ Estos indicadores incorporan el efecto de la Resolucion N-JB-2002-500.
** Indicadores anualizados.

Diners mantiene su posicion de liderazgo en el mercado
ecuatoriano de tarjetas de crédito y pago gracias a un
crecimiento significativo de sus ventas. Las diferentes
estrategias de comercializacion le permitieron conducirse con
¢éxito en un mercado creciente y cada vez mas competido. Este
mercado se vio favorecido por el desarrollo de los habitos de
consumo y pago de los ecuatorianos que ha permitido una
mayor penetracion de este medio de pago. Segun especialistas
en el tema, el grado de penetracion de estos medios de pago es
del 34% en el Ecuador.

Diners mantiene su mercado objetivo en los segmentos de
mercado con ingresos medios y altos, la presion de la
competencia en el mercado no ha significado el deterioro de
las politicas de riesgo de la institucion. El lider del mercado
sigue siendo Diners Club, a pesar que su participacion ha
disminuido por la presencia de nuevos participantes.

Evolucion de las Ventas Totales de
Diners Club
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Las ventas de Diners mantienen una tendencia positiva y
estable, entre Dic-05 y Sep-06 alcanzan a USD 1.067 Millones
con una tasa de crecimiento de 23.1% respecto de Sep-05
(USD 866.46MM). La perspectiva para fin de afio es alcanzar
un crecimiento anual de 20% (USD 1.460MM), y lo
conseguido a Sep-06 constituye el 73.1% pero el cuarto
trimestre  historicamente registra mayores niveles de
facturacion.
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Los ingresos netos suman USD 84.422M., con un
crecimiento anual de 40%, y representan el 98% de los
ingresos netos del aflo 2005. El incremento de ingresos
responde a una estrategia integral de negocios que
incorpora: la gestion de crecimiento de ventas, estrategias
para alcanzar una mayor inclinacion de las preferencias del
cliente hacia las compras con crédito diferido, el
incremento del financiamiento proveniente de las cuentas
por pagar a los establecimientos, y la negociacion
persistente con los establecimientos, ya que las comisiones
mostraron una tendencia a reducirse por presion de la
competencia. Como resultado, el crecimiento porcentual de
los ingresos financieros provenientes de la generacion de
cartera es mayor que el de las comisiones.

En todo caso, el crecimiento de las ventas a los niveles
planificados, permitié6 tanto el crecimiento de las
comisiones como de los intereses netos en términos
absolutos. En relacion a los intereses ganados el interés
neto se mantiene dentro del rango histérico a pesar del
incremento del costo del fondeo, el cual se vio influenciado
por mayores tasas de captacion para promover mayores
plazos, tanto a través de depdsitos como a través de la
incorporacion de fuentes de fondeo provenientes del
mercado de valores.

Los ingresos financieros, es decir, intereses y comisiones,
se mantienen como el principal componente de los
ingresos netos totales con el 70.4% de participacion. No
obstante, el aporte de los ingresos operacionales
provenientes de servicios y de las inversiones en acciones
se eleva de 13.9% en Sep-05 a 25.4% en Sep-06.

Continua la estrategia de oferta de servicios a sus clientes y
como resultado se consigue el crecimiento sostenido de los
ingresos operacionales (155.5% respecto de Sep-05). El
incremento de los ingresos por servicios se explica por la
incorporacion de nuevos socios y el mantenimiento de los
socios anteriores, que generaron mayores ingresos por
afiliaciones y renovaciones, a lo que se integra un aporte
apreciable por la prestacion de otros servicios a través de
los nuevos convenios realizados.

Por otra parte, se mejora los Otros ingresos operacionales
que se originan en el ajuste del valor patrimonial
proporcional de las empresas en que mantiene acciones y
participaciones (Banco Del Pichincha, AIG Metropolitana,
Barred, Datafast, Inversora Pichincha etc.). Estos ingresos
representan el 7.19% del total de ingresos netos.

En consecuencia se sostiene la generacion de ingresos
operativos, que mantienen su participacion el los ingresos
netos totales 95.8% en Sep-06 (95.4% Sep-05).

Los gastos operacionales mantienen un crecimiento
importante (32.6% anual), que se sitlia especialmente en
gastos de personal y en servicios varios, éstos ultimos se
explican parcialmente por el incremento de las
transacciones realizadas. El incremento de gastos
operacionales absorbe una mayor parte del MBF generado
94.17% a Sep-06 (73.06% a Sep-05).

Sin embargo, como se analiz6 anteriormente el crecimiento de
gastos operacionales fue compensado con la generacion de
ingresos operacionales provenientes de los servicios a sus
clientes y con Otros Ingresos Operacionales provenientes de
Inversiones en Acciones y participaciones que si bien, no se
generan dentro de la gestion de Diners provienen de sus
activos. Por lo que a pesar del aumento de gastos, el margen
operacional neto se incrementa en 60.9% respecto de Sep-05, y
la relacion entre los gastos operacionales frente a los ingresos
operativos disminuyen generando un MON de 30.84%
(26.94% en 3T05) que representa un incremento del 60.9%
respecto de Sep.05 en términos absolutos.

Adicionalmente, en el trimestre se contabilizan ingresos
extraordinarios no operacionales que corresponden a reversos
de las provisiones constituidas en afios anteriores para las
acciones de una de las Instituciones que constan entre sus
Inversiones, las que deben ser valuadas a precios de mercado,
este precio de mercado en el afio 2006 se incrementd, en razoén
de lo cual no se requiere de constitucion de ese nivel de
provisiones. Los ingresos extraordinarios constituyen el 4.2%
de los ingresos netos.

La utilidad de la institucion antes de impuestos y
participaciones entre 3T05 y 3T06, incrementa en un 56%. Sin
embargo, el ROA y el ROE no muestran este comportamiento
puesto que a 3T06 se incorpora las provisiones para impuestos
y participaciones que anteriormente se las realizaba en el
cuarto trimestre.

La utilidad de la Institucién mantiene una tendencia positiva y
se sustenta en ingresos financieros y principalmente ingresos
por comisiones, lo cual es consistente con la naturaleza del
negocio. La importante participacion de las comisiones en los
ingresos del Grupo, hace que los resultados netos sean menos
vulnerables a variaciones en la tasa de interés, y por su
naturaleza las comisiones, que se originan particularmente en
la facturacion con establecimientos afiliados, no son
dependientes de la cartera que permanece en el balance sino de
las ventas. Sin embargo, en estos trimestres frente a la presion
del mercado por la reduccion de las comisiones a
establecimientos, DCE se enfoca ha modificar la configuracion
de su negocio con una mayor propension a la colocacion de
cartera, negocio en el cual tiene experiencia y ha demostrado
llevar con eficiencia y rentabilidad.

ADMINISTRACION DEL RIESGO

Diners Club del Ecuador ha disefiado e implementado un
sistema de Gestion Integral de Riesgos y cuenta con politicas,
manuales y herramientas de medicién y control de riesgos
alineados con Basilea II. Dicho sistema incluye la medicién
del valor de las pérdidas esperadas con el objetivo de
cuantificar los requerimientos de provisiones de la Institucion.

En lo que se refiere a la gestion del Riesgo Operativo y Legal,
la Organizacion ha desarrollado e implementado un sistema de
Gestion de Riesgos para identificar, cuantificar, mitigar y
monitorear los riesgos operativos y legales, que podrian afectar
a la Organizacion. Este sistema utiliza herramientas y
metodologias, entre las cuales se pueden destacar las
siguientes:
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1.- Inventario de procesos: detalla la informacion
relacionada con el tipo de proceso (Gobernante, Operativo
o de Soporte), su criticidad para la continuidad del negocio,
los niveles organizacionales de ejecucion y supervision, las
politicas que rigen el proceso, entre otros, con el fin de
focalizar la revision de éstos, en el marco de una adecuada
gestion de riesgo operativo.

La informacion obtenida le permite a Diners la
actualizacion de flujos y procesos del negocio, lo que
posibilitara completar las politicas de la organizacion,
actualizar el Plan de Continuidad Integral del Negocio,
definir los Acuerdos de Nivel de Servicios que falten, y
elaborara el Manual de Procesos de la Organizacion.

2.- Manual de Procesos de la Organizacion. Este manual
fue elaborado a partir de la informacion contenida en el
Inventario de Procesos, el cual esta siendo validado con el
modelo de negocios de la Organizacién y con metodologias
reconocidas a nivel internacional (COSO). El manual
presenta la clasificacion de los macroprocesos y procesos,
con su respectiva definicion

3.- Metodologia para la elaboracion de la Matriz de Riesgo
de la Organizacion. A partir de la Matriz de Riesgo de la
Organizacion, la revision de las nuevas metodologias
desarrolladas para la gestion del riesgo operativo y al Mapa
de Procesos definido, se elabordé una Metodologia para el
desarrollo de la Matriz de Riesgo, basada en las directrices
establecidas en los siguientes estandares internacionales: la
Norma Australiana AS/AZS 4360:1999, la metodologia
COSO vy el Nuevo Acuerdo de Capitales de Basilea.

Adicionalmente, se disefid un sistema de informacion de
Riesgo Operativo, basado en las recomendaciones de
Basilea, en el cual se registraran los eventos de riesgo que
se presenten con el fin de obtener informacién que permita
medir, controlar y mitigar los riesgos operativos, en la
actualidad este es el requerimiento de la SBS

1. ESTRUCTURA DEL ACTIVO

Indices seleccionados (%) = 3T06 2005 3T05 ‘ ‘ 2004
Act. Prod. / Activo Bruto 87.49 | 86.77 | 85.49 | 80.66
Act. Prod. / Pasiv. Costo 173.92 | 184.18 | 179.46 | 169.14

Act. Improd. — Fondos Disp. 4591 | 5048 | 5273 | 71.49

/ Pat. + Prov *

+ Estos indicadores incorporan el efecto de la Resolucion N-JB-2002-500.
~ Incluyen provisiones para contingentes y no consideran las provisiones
para inversiones.

Estructura de los activos productivos e improductivos:
Activos ctivos
Productivos % | Improductivos %

Bancos e IFI's 9.5 | Fondos Disponibles 15.9
Inversiones 1.1 | Cartera Venc.y no dev. | 46.6
Cartera x Vencer 85.0 | Cuentas por cobrar 12.6
Acciones y particip. 4.4 | Bienes Adj. por pago 0.47

Activo fijo 5.4

Otros activos * 19.1
Total en % 100 | Total 100
Total USD. mill. 484.2 | Total USD. Mill. 69.2

* Derechos fiduciarios sobre bienes inmuebles

Los activos productivos constituyen el 87.5% del total de
activos brutos y presentan un crecimiento de 24.2% en relacion
con Dic-05 (39% en relacion con Sep-05) explicado
basicamente por el crecimiento de la cartera y en menor
medida por la ampliacion de Depositos en Bancos y de
Inversiones en Acciones y participaciones.

El manejo adecuado de riesgos y el crecimiento de los activos
productivos, que suman USD 484.17MM a Sep-06, han
permitido mantener la buena calidad de los activos, ya que a
Sep-06 los activos calificados CDE constituyen el 2.65% de
los activos y Contingentes de riesgo (sin incluir Inversiones).

Sin perjuicio de lo anterior, en los dos primeros trimestres del
afio se observd un incremento del porcentaje de activos
calificados CDE, en relacién con Dic-05 (2.50%), trayectoria
que se revirtio a Sep-06, el mejoramiento se sostiene apoyado
también por el crecimiento de las colocaciones.

Los activos improductivos (USD 69.23MM) representan el
12.5% de los activos brutos, y respecto de Dic-05 crecen en
16.5%, por el incremento de la cartera en riesgo.

A pesar de lo anterior y debido al crecimiento del patrimonio y
al incremento de la cobertura con provisiones en mayor escala
que los activos improductivos, se eleva el capital libre de la
institucion. El indicador que relaciona los activos
improductivos brutos (sin considerar los fondos disponibles)
frente al valor patrimonial mas las provisiones, pasa de
50.48% a Dic-05 45.91% en Sep-06 que significa un
patrimonio libre de 54.09% a Sep-06.

1.1 Fondos Disponibles (USD 57.05MM)

A Sep-06 los fondos disponibles representan el 11.52% del
activo total. Parte de este rubro corresponde al capital de
trabajo que debe mantener el Grupo para cubrir sus flujos
operacionales, las necesidades de financiamiento de estos
flujos se originan y son consistentes con los ciclos de pagos y
la naturaleza del negocio.

El 61.93% de los fondos disponibles estan depositados en
Bancos e Ifi’s del Exterior y el 18.73% en Bancos ¢ Ifi's
Locales. Los del exterior en su mayor parte estan invertidos en
fondos de renta fija que estan administrados por SmithBarney
(Citigroup) y cuyo portafolio esta conformado por bonos del
tesoro, de agencias gubernamentales, de municipios y
empresas corporativas de los Estados Unidos de Norteamérica,
ademés mantiene inversiones en UBS Financial. Los fondos
depositados en el exterior son liquidos y de bajo riesgo. Las
colocaciones en instituciones financieras de su grupo
economico, se efectiian con fines operativos por convenios de
“Cash Management” que mantienen para varios servicios a sus
socios, y representan el 13.1% de Fondos disponibles.

A Sep-06 los fondos disponibles son el soporte de liquidez del
Grupo Diners y conservan una buena calidad y liquidez, que se
evidencia en la participaciéon mayoritaria de las inversiones
colocadas en el exterior que tienen bajo riesgo de crédito y alta
liquidez.
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1.2 Inversiones (USD 5.25MM)

A Sep-06 el portafolio de inversiones del Grupo representa
el 1.06% del activo, de acuerdo con las politicas de las
estrategias de la institucion se ubican en las categorias de
disponibilidad restringida, para negociar, y disponible para
la venta.

Las inversiones por tipo de papel se clasifican de la

siguiente manera:

- Bonos del Gobierno Nacional 0.04%

- Certificados Tributarios 16.85%

- Cuotas en fondos administrados que se encuentran
restringidos corresponden al fondo de liquidez y
representan el 49.8% de las inversiones del Grupo.

- Obligaciones de instituciones financieras nacionales con
calificaciones de bajo riesgo 33.3%.

El portafolio de inversiones es de buena calidad y a pesar
de que mantiene un riesgo de crédito menos conservador
que los fondos disponibles, tiene una participacion
marginal dentro la liquidez total.

El 28.55% (USD 1.520M) de las inversiones estan
colocadas en instituciones de su grupo econdmico, pero no
entran dentro del plazo considerado para activos liquidos
segun las disposiciones de la SBS.

1.3 Cartera (USD 386.97M)

A Sep-06 la cartera bruta asciende a USD 443.814M., que
representa el 80.20% del total de activos brutos.

Evolucién de la cartera
500.000 45,0%
e Al + 40,0%
400.000 : 3 4l 35,0%
. F 30,0%
300.000 . = L 25,0%
200.000 jir 20.0%
+ 15,0%
100.000 - il 10,0%
1, t 5,0%
0 ol Bt ‘l_ JJ am|| 0’0%
dic-03 dic-04 dic-05 jun-06 sep-06
— Cartera enriesgo — Cartera Vigente
EmT= Cartera Tot. =¥ % Crecim. Cart. Tot.

A continuacion presentamos la evolucion de los indicadores
que muestran el desempefio de la cartera del Grupo:

Indices seleccionados (%) 2005 \ 3T05
Cartera Bruta / Ventas 31.0* [ 29.55 | 28.8*% | 25.94

Cartera Neta / Activo Neto | 78.14 78.05 80.0 74.83

Cartera Vencida / Cart.Br. 1.93 1.72 2.16 2.30

Cart.en riesgo /Cartera Brute| 7.26 6.44 7.51 7.01

Cartera CDE/ Cartera Bruta | 2.67 2.45 2.76 3.59

Prov. Cart. / Cart. en riesgo | 176.6 | 179.53 | 148.5 | 142.93

Prov. Cart. / Cart. CDE 481.5 | 471.64 | 403.5 | 278.8

Castigos/Cartera Bruta Prom] 0.43* 0.93 0.72* 1.64

* Indicadores anualizados.

La cartera es el principal activo de Diners y mantiene su buena
calidad gracias a las politicas de control de riesgos
establecidas. Los créditos y contingentes calificados como A y
B representan el 97.4% de la cartera bruta. Las categorias de
calificacion A y B tienen una participacion individual del
92.7% y 4.6% respectivamente.

Entre Dic-05 y Sep-06 la cartera calificada como C, D y E
(USD 11.8MM) crece en 35.3%, que expresa el crecimiento de
la cartera en riesgo, sin embargo, su peso se diluye por el
crecimiento de la cartera total.

A Sep-06 la morosidad total (7.26%) se mantiene sobre lo
presentado a Dic-05 (6.44%), sin embargo, se advierte un
mejoramiento en los dos ultimos trimestres y respecto de lo
registrado a Sep-05 (7.51%) que constituye un ciclo completo
de evolucion anual. Por tanto, consideramos que la cartera de
Diners conserva su buena calidad.

De acuerdo con la politica conservadora de Diners se continta
con niveles adecuados de cobertura de la cartera. El nivel de
provisiones que se mantiene frente a la cartera C, Dy Eyala
cartera en riesgo responden a la politica adoptada por el Grupo
que adicionalmente a las pérdidas producto del
incumplimiento o el deterioro de la calidad crediticia que es
recogido en el Score de Crédito a partir del comportamiento
histérico de pago del cliente, considera también otros factores
por lo que se evalia los riesgos teniendo en cuenta la
exposicion potencial que tienen los socios que conforman la
cartera actual.

La evolucion de la calidad crediticia y la medicion del riesgo

se realizan sobre la base de tres analisis técnicos:

- lacalificacion de los clientes de acuerdo al Scoring,

- la migracion de la calidad crediticia de los clientes por
categoria de riesgo; y,

- Calculo de pérdidas esperadas.

Los modelos de pérdidas esperadas requieren que se defina un
porcentaje de severidad, exposicion y probabilidad de
incumplimiento, para lo cual ha desarrollado sistemas de
informacion cualitativa y cuantitativa de cada socio.

Adicionalmente, se toma en cuenta los posibles deterioros de
la cartera originados en eventos exdgenos con impacto
generalizado en todas las instituciones del sistema financiero,
desarrollando un modelo de riesgo sistémico, mediante el cual
se establecen pérdidas potenciales que podria asumir en el caso
de un escenario de crisis en el entorno econdmico, a partir del
concepto de Valor en Riesgo (VaR) bajo un nivel de confianza
y un horizonte temporal, como consecuencia de la volatilidad
del valor de una posicion.

Estos modelos estadisticos le han permitido determinar la
pérdida esperada por concepto de riesgo de crédito.

El nimero de socios titulares con tarjetas personales es de
151.104 clientes, que incorpora un crecimiento de 23.3% en
relacion con Sep-05. De los estudios de Scoring se advierte
que en el periodo anual, se incrementan los clientes calificados
AAA, y se reducen los de mas alto riesgo, la variacion de la
estructura de socios por categoria de riesgo muestra una
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reduccion del nivel de riesgo, por lo que la cartera de
crédito de consumo de Diners es de buena calidad y
muestra una evolucion favorable en el ultimo afio.

Del analisis de exposicion y probabilidad de
incumplimiento se deduce un incremento de la exposicion
al nivel de riesgo que se explica béasicamente por el
crecimiento de la exposicion de los clientes de bajo riesgo
AAA, AA y A que constituyen el 83.34% de la exposicion
de Diners, y el 65.88% corresponde a clientes AAA.

Del analisis de pérdidas esperadas aplicando el modelo
interno de DCE se estima de manera conservadora una
severidad del 79.1%, de acuerdo con las mejores précticas a
nivel internacional el pardmetro seria de 45%. Las pérdidas
esperadas estimadas de DCE, como parte de su gestion de
riesgo crédito, constituyen las provisiones requeridas, dadas
una probabilidad de incumplimiento, exposicion y
severidad de la cartera.

DCE califica el 100% de la cartera comercial e hipotecaria
de acuerdo con las disposiciones legales, y los créditos de
consumo y los considerados comerciales menores de
25.000 ddlares, de acuerdo con la antigiiedad de los saldos
pendientes de pago. De acuerdo con esta calificacion
estableci6 las provisiones legales correspondientes. En este
trimestre el Comité de calificacion consideré conveniente
elevar el porcentaje de provisiones de la cartera calificada
como A de 3% al 4%.

Adicionalmente, la Organizacion ha constituido provisiones
genéricas sobre la base de los modelos propios como el de
riesgo potencial y sistémico, dada su posicion
conservadora, los cuales recogen la posible evolucion que
tendria la cartera ante shocks externos negativos.

Se debe senalar que las provisiones genéricas constituyen el
49.1% del total de provisiones de cartera, y que los niveles
de cobertura analizados incluyen las provisiones genéricas.

Limites de Crédito:

El Grupo reporta un cliente comercial relacionado cuyo
crédito asciende a USD 1.339M., monto que representa el
2.61% del patrimonio técnico constituido. Este crédito tiene
un estatus de crédito vigente y en este trimestre se reviso su
calificacion incrementandole de B a A, y se disminuy¢ el
porcentaje de provision a 4% y tiene una garantia que
cubre en 11.7 veces el monto adeudado.

Mayores Deudores:

Dada su naturaleza, la cartera del Grupo no tiene riesgo de
concentracion, el monto de cartera que corresponde a los
veinte y cinco mayores deudores representa el 1.56% de la
cartera bruta total mas contingentes.

Dentro del monto que corresponde a los veinte y cinco
mayores deudores el 95.9%% corresponde a créditos
calificados como A, y el 4.1% restante a créditos
calificados como B.

Mavyores Vencidos:
La cartera en riesgo tampoco esta concentrada, el monto de
cartera que corresponde a los veinte y cinco mayores

créditos vencidos asciende a USD 1.236M., valor que
representa el 3.84% de la cartera en riesgo y el 0.28% de la
cartera bruta total.

RIESGOS DE MERCADO

La sensibilidad que tiene el margen financiero del Grupo
frente a la variaciéon en un punto porcentual de la tasa de
interés asciende a USD. + 1.62 MM., monto que representa el
1.60% del margen bruto financiero anualizado y el 2.59% del
Patrimonio Técnico constituido a la fecha, porcentaje
ligeramente superior al presentado en los trimestres anteriores,
que se origina por el mayor incremento de activos de menor
duracioén frente a los pasivos que tienen una mayor duracion.

El impacto que podria tener la variacion de la tasa de interés en
el margen bruto financiero, se atentia ya que el 68.16%
(74.15% a Dic-05 y 73.13% Sep-05) de este margen proviene
de las comisiones que cobra el Grupo a los establecimientos
afiliados las cuales, si bien se han reducido no tienen una
relacion directa con la tasa de interés.

Al igual que en meses anteriores los pasivos tienen una mayor
duracién que los activos, y por tanto, la institucion estaria
posicionada favorablemente frente a la subida de la tasa de
interés, debido a que en un plazo de 12 meses existe mas
activos repreciables que pasivos repreciables.

La sensibilidad que tiene el valor patrimonial frente a la
variacion en un punto porcentual de la tasa de interés
representa el 0.27% del patrimonio técnico.

2.  RIESGO DE FONDEO Y LIQUIDEZ

Indices seleccionados (en%)
3T06 2005 | 3T05 2004
Cartera Neta / Oblig. Publico| 236.4 | 191.14 | 183.03 | 149.6

25 mayores dep. / Total dep.| 42.75 | 55.41 53.26 53.7

25 mayores dep / Liq. estruct. 12075 | 18953 | 25248 | 1912
primera linea ) ) ) )

Fondos disp. / Pasivo de corts

M 3291 | 34.89 2426 | 35.67
plazo

Liq. estruct. Primera linea /

Pasivo de corto plazo * 3342 1 35.04 2438 36.0

* Incluye depositos, cuentas por pagar a establecimientos afiliados y valores
en circulacion, todos ellos hasta 90 dias.

Como parte de la planificacion operativa de los negocios DCE
dirigié sus esfuerzos al crecimiento y diversificacion de las
fuentes de fondeo. A Sep-06 el fondeo de Diners alcanzé a
USD 378.318M con un crecimiento de 39.7% entre Sep-05 y
Sep-06 (26.8% entre Dic-05 y Sep-06).

Conjuntamente con el crecimiento se advierte un cambio en la
estructura del fondeo. Si bien la principal fuente de fondeo son
los depositos a plazo, su participacion se ha ido reduciendo
frente al incremento de la participacion de valores en
circulacion. A Dic-03 los depositos representaban el 70.6% y a
Sep-06 constituyen el 41.72%% del fondeo total, en tanto que
los valores en circulacién han adquirido una participacion cada
vez mayor, a Dic-03 no tenia esta fuente de fondeo, a Dic-04
aportd el 4.5% del fondeo y a Sep-06 alcanza a 27%. Los
valores emitidos tienen una excelente aceptacion en el
mercado.
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Como parte de la naturaleza de su negocio Diners tiene el
fondeo de los establecimientos afiliados que a Sep-06
constituyen el 26.4% del fondeo total. Este fondeo
constituye un componente importante de pasivo sin costo y
apalanca la cartera que corresponde al crédito corriente y el
diferido propio. Las obligaciones financieras presentan un
crecimiento importante 69.7% en el periodo anual y elevan
su participacion en el fondeo total al 3.4%.

La dinamica del fondeo manifiesta la capacidad del Grupo
para obtener nuevas fuentes de fondeo, como la colocacion
de obligaciones y papel comercial en el Mercado de
Valores, asi como de lineas de crédito en el sistema
financiero.

La principal fuente de fondeo, los depositos del publico,
muestran un ligero crecimiento de 2.57% anual y reducen
sus niveles de concentracion debido a la sustitucion de
captaciones de depdsitos a plazo por papel comercial, no
obstante la alta concentracion subsiste en niveles sobre el
promedio reportado por el Sistema Financiero, situacion
que se explica por la imposibilidad legal de efectuar
captaciones a la vista.

El monto que corresponde a los veinte y cinco mayores
depositantes representa el 42.75% del total de depdsitos
captados del publico. Sin embargo, se mantiene una
diversificaciéon prudente en cuanto a los plazos de
vencimiento de estos depdsitos.

A Sep-06 se mantiene la concentracién de los mayores
depdsitos a plazo, sin embargo, sus vencimientos
programados les permite un margen de maniobra
técnicamente gestionado. Si bien el riesgo de concentracion
subsiste, se reconoce la capacidad del Grupo para obtener
nuevas alternativas de fondeo, e incrementar el plazo
promedio de sus pasivos con costo.

En cuanto a los activos liquidos se incrementan con la
finalidad de mantener un soporte adecuado a las
obligaciones de corto plazo que mostraron también una
tendencia creciente. Por lo que el indice de liquidez
estructural de DCE al 30-Sep-06 es de 42.97% en la
primera linea y 20.35% el de segunda linea, y el
requerimiento minimo legal es de 10.02% determinado por
la volatilidad de los pasivos derivada del incremento de
Papel Comercial y la sustitucion de las cuentas de depodsitos
a plazo, ya que los clientes de depdsitos a plazos prefirieron
la inversion en papel comercial.

Las brechas de liquidez negativas que se generan 'y que son
consistentes con los ciclos de pago del negocio, estan
cubiertas con los fondos disponibles. A Sep-06 la brecha
acumulada negativa en la banda de hasta 7 dias en los
escenarios contractual, esperado y en el dindmico es
cubierta por los activos liquidos. Esta brecha a Sep-06
representa el 44.68% (25.9% a Dic-05 y 33.81% a Jun-06)

de los activos liquidos en el escenario contractual. Observamos
que se mantiene la tendencia a disminuir el margen de
excedente de liquidez respecto de los que DCE ha mantenido
en periodos anteriores.

SUFICIENCIA DE CAPITAL

3T06 2005 3TO0S 2004
Act. Fijos*/ Patrim. 20.06 25.43 2534 | 35.70
Act./Patrim.(veces) 7.22 7.36 6.45 | 7.39
PT/APPR 14.84 13.94 15.64 13.30
PT/Act. + conting. 13.02 12.12 14.04 | 11.03
TIER I/ TIER IT 129.17 142.95 11598 | 162.13
TIER 1/ APPR 9.03 8.97 9.15 9.51

* Incluye los derechos fiduciarios sobre bienes inmuebles.
+ No incluye aportes para futuras capitalizaciones.

El patrimonio mas utilidad del Grupo (USD 68.56MM) se
incrementa en USD 13.7MM en relacion con Dic-05 (24.9%),
debido principalmente a los resultados del periodo y a la
contabilizacion de pago de dividendos anticipados, y reparto
del saldo de las utilidades como dividendos del afio 2005.

La Junta General Ordinaria de Accionistas y el Directorio de la
Organizacion en sesiones del 2 de marzo y 12 de abril del
2006, respectivamente, resolvieron aumentar el capital pagado
en USD 7.770.040, con lo cual éste alcanza la suma de USD
35 millones de ddlares.

Se mantiene la politica de fortalecimiento patrimonial que
resguarda la buena calidad del Patrimonio ya que el principal
componente del mismo es el capital pagado que constituye el
51.05% del patrimonio.

A Sep-06 el patrimonio técnico del Grupo suma USD 64.827M
con un crecimiento del 31.5% entre Dic-05 y Sep-06, el
60.86% corresponde a patrimonio técnico primario. El
patrimonio técnico primario se eleva por la capitalizacion de
USD 7.77MM y el secundario se incrementa por las utilidades
del periodo Dic-Sep que permanecen en el patrimonio técnico
secundario.

A Sep-06 el Patrimonio Técnico del Grupo representa el
14.84% de los activos ponderados por riesgo, superior al de
Dic-05 (13.94%) y por encima del promedio reportado por el
Sistema Financiero (12%).

La gestion operativa del Grupo ha contribuido a fortalecer su
posicion patrimonial, a través de la generacion de utilidades
que fueron capitalizadas, lo cual a su vez, respalda de una
manera sélida el crecimiento del negocio, cubriendo
adecuadamente los riesgos que muestra el balance y los que la
institucion estima podrian provenir de un deterioro del entorno
econdmico, especialmente a través de las provisiones
genéricas, lo que se refleja en el comportamiento del capital
libre que a Sep-06 es de 54.09%.
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DINERS CLUEB SISTERMA |
QuITO. ECUADOR GRUPOS
(3 MILES) FINAMCIEROS | dic-04 sep-05 dic-05 | jun-0D6 | Sep-06
ACTIVOS
Depositos en Instituciones Financisras 1187077 EFT.043 Ze.508 FRATE 1832 +E.014
Inwersiones Erutas 2.747.235 zz91 4. 724 3898 4307 5326
Cartera Froductiva Bruca 732328 245 366 F04.024 FEEA43 z62.332 ANET2
Otros Activos Productivas Brutos 120,808 v.898 13,014 13.301 14265 21262
Total Activos Productivos 10_7E7_ 449 29z S8 348 270 389 805 2412 836 484 1T
Fondos Disponibles S44. 934 F.oiE &80 5.8653 2.337 1037
Cartera en Riesgo 277.80% 13480 24603 zz.962 za.623 z2.z42
Activa Fijo 373.054 4132 3591 2413 3715 fcirat!
Otros Activos Improductivos 1064607 40515 =3.839 24210 =23.782 22241
Toral Frovisiones -LO0ZE.E35 -45. 395 -4z 245 -45.285 -55.059 -58.159
Toral Activos 12 301217 FNT 345 IEG_ 13T 403 957 424 205 495 244
PASIVOS 169737 186 560 206 501 229 25T ZE5 671
Dbligacionss son =l Fublico 9.436.371 158699 159585 154,954 129780 163583
Diepositos ala Vista 023279 421 4177 4329 5.551 5249
Operaciones de Reporto T2.073 - - - - -
Depositos a Flazo 3.293.581 154 457 155405 S0.E24 134229 157234
Depositos en Garantia 567 - - - - -
Depositos Restringidos 45871 - - - - -
Operaciones Interbancarias 500 - - - - -
Obligaciones Inmediatas 152487 8 1z 191 Tz 5&
Aceptaciones en Circulacion 41189 - - - - -
Obligacionss Financieras E45 261 ERETY 7500 EREES 2554 12724
walores en Circulacion 240897 Mn.o9s 25975 41545 FA4TT ALY E-EE]
Obliq. Conuertibles y Aporters para Futuras Capitalizaciones 121577 = = = = =
Cuentas por Pagar y Oros Pasivos 550358 101386 14301 137 A3 126,468 14a1z2
Tokal prowvisionss para contingentes 18.716 36 57 120 109 109
TOTAL PASIYVO M_Z10_ 356 274 403 308 531 349 086 F64_ 491 426 684
TOTAL PATRIMOMIO 1.090_ 861 42 043 SE_G06 sS4 871 sS9._ 713 62 _S60
TOTAL PASI¥YO ¥ PATRIMOMIO 12 301217 FTF_ 345 EToRE 403 957 424 204 495 244
COMNTINMGENTES 2 789193 1200 1890 2000 2. 725 2. 733
RESULTADOS
Intereses Ganados 634778 =5.080 20442 =7 461 18615 29.327
Intereses Pagados 199,379 1073 T.27E 10,207 5537 10,451
Intereses Metos 435399 14299 13 16T 17 254 12078 18 876
Otros Ingresos Financieros hlemos 222.657 43513 6972 49,583 28137 40522
mMargen Bruto Financieros (10) 657 956 s7 812 49139 66_846 40215 S9._399
Ingresos por Servicios [10] 184,277 s.105 4.741 1n.ze8 a.492 15,003
Otros Ingresos Operacionales (0] 17T 434 4250 4160 5.945 TED4 5927
Gastos de Operacion (Goperac) EEE.051 208 27.E20 43187 EL¥-TI a7.782
Otras Perdidas Operacionales ERFES 496 4393 L] 41 450
mMargen Dperacional antes de Provisiones Fas_ 282 FO_462 9. 927 A0_09F 28079 4F 097
Frovisiones [Goperac] 145 90 15044 14422 12,534 1985 15156
margen Operacional Meto 198 536 4 418 15 505 21259 16094 Z4 942
Otros Ingresos E4.547 2830 3345 FE1E 1953 4151
Otros Gastos y Perdidas EREES 762 594 s69 I87 18
Impuestos y Fartcipacién de Empleados s0.933 4983 - B.936 EREL] v.azs
RESULTADOS DEL EJERCICIO 202 958 ns24 18 256 17 06T 12534 Z20.553
CALIDAD DE ACTIVOS
Aotivos Froductivos - 0 TET 449 Z92 688 FAEEv0 FEE.H00 XN EEEN )
Cartera Vencida 131280 6074 v.o0s4 B3z 2.206 8.580
Cartera en Riesgo 277.80% 13480 24603 zz.962 za.623 z2.z42
Cartera C+0-E 299,754 9.avs s.089 2.741 n.562 1naze
Frovisiones para cartera 474471 41104 slasz SE.E41
Activos Productivas = ¢ T4 [Brutos] 80,795 86,77 86,135 arv.4a5
Activos Froductivos © ¢ Pasivos con Costo 102,89 134,150 173,585 17392
Cartera Vencida ¢ T. Cartera [Eruta)l 187> 172 =R 193
Cartera enriesgo ¢ T, Sartera (Brura) 39624 .26
Carters C+0+E ¢ T. Cartera [Bruta) 4,282z 2,452 3,035 2,673
Frow. de Cartera y Contingentes d Cartera en Riesqo 1w7r.53 IFE B3
Frovisiones de Cartera y Contingentesd Cartera COE 164,530 450,542 351,472
ones de Carterad T. Cartera [Brutal .7 .53z 1EE1 1251
ones con contingentes sininversiones # Activos de riesgo
inwersicnes 171825 413,592z 480,873 148165 462,725
26 Mancres deudores # Cartera Bruta u Contingentes 0,002 1592 179 14530 191 1562
Castigos de cartera anualizados ¢ Cartera Eruta Fromedio 0,540 154z 0,72 0,595 0,572 0,450
CAPITALIZACION
PTC ! PR - 15,6422 13,945 14,1952 14,845
PTC ! Sctivos y Contingentss = 122 12,250 13025
Activos Fijos + Activos Fideicomitidos ¢ Patrimonio 26,3450 26,430 23,355 20,06
Acrivos improductivos - Fondos disponibles ¢ Fatnimonio «
Frovisiones con contingentes sin inuersiones 45915
Capital Primaric ! Patrimonio Técnico =7 B0, FE5
Capital Pagado ¢ Patrimonio Tésnico 53,99
Fatrimoniol Pasivo + Contingentes [Apalancamienta] 15,8724
RENTAEBILIDAD
Gastos Operativas ¢ Ingresos Operativos TE.345 TS 72,935
Ingresos Intereses y Comisiones Cartera Metos # Ingresos
Operativos 2334
ROE = 44,425
ROA =" 4,732 ERLES
Ingresas Intereses y Comisiones Cartera Metos § Sctivos
Froductivos Promedio (R 5,050 5,76¢
MLEF. ¢ Activos Frodustivos promedic 131224
Frovisiones ¢ Resultados del sjercicio "™ + Provisiones 46,9032
Gastos Operacionales ¢ lnar. Operativos hlemos T4.a8m EEREES
Giastos Operacionales sin provisiones ¢ Ingresos Operativos Rletos 46T
Giastos Operacionales Anual ¢ Sctivo bruto promedio 14,885
LIQUIDE =
Activos Liquidos [BwR] 865531 44 567 I3E6T 43224 51.450 s7.949
26 Playores Depositantes” - s5.226 5000 21396 26,732 L2
100 Mayores Depositantes - - - - - -
Fondos Diso. ¢ Pasivos de Corto FlazolEwR) 24,333 34,885 32,323 34450
Liquidez Estructural [Frimera LinealiPasivos de Corto Plazo[SEBS) 34,405 35,0432 32,435 33,965
26 Payores Deposi =dObligacionss con el Fablico 0,002 55,415 50,975 42,75
26 Payores Depositantes""""tactivos Liquidos (W) 0,002 262 4800 159,53 185,01 120,75
Activos Liquidos (EWRIWF asivos de corno plazclEwR) 34,65 FE.0430 F2.430 F3.96%
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