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Fundamento de la Calificacion

Con base en los estados financieros al 31 de Marzo del 2007 y
en la informacién adicional presentada, el Comité de
Calificacion de BankWatch Ratings decididé mantener la
calificacion de Diners Club del Ecuador en “AA +” 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 soélida 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
calificacion".

La decision del comité es un reconocimiento al desempefio
estable de la Institucion a lo largo del tiempo
independientemente de los ciclos econdmicos del pais. Esta
calificacion incorpora el desempefio eficaz de la institucion y
la expectativa de un comportamiento positivo a corto y
mediano plazo a pesar de la incertidumbre en el entorno
macroecondémico y de la vulnerabilidad actual del sistema
financiero a las decisiones del gobierno y al giro de la
economia.

La calificacion reconoce el profesionalismo y la proactividad
de la Administracion, cuyas estrategias y procedimientos han
permitido enfrentar adecuadamente a la creciente competencia,
manteniendo su posicionamiento de lider en el mercado.

El crecimiento de las ventas de DCE le ha permitido sostener
los niveles de rentabilidad que se mantienen superiores al
promedio del sistema, son recurrentes y con tendencia
incremental en escenarios normales, a pesar de la presion en el
margen de interés. Esta se sustenta en ingresos financieros
provenientes principalmente de comisiones cobradas a los
establecimientos comerciales afiliados, lo cual le hace menos
vulnerable al comportamiento de las tasas de interés.

La estructura del Balance se mantiene saludable y se ha
fortalecido gracias al manejo profesional de los riesgos, y a
una adecuada administracion de activos y pasivos. Como parte
de su estrategia de corto y mediano plazo CDE esta
fomentando el crecimiento del crédito, lo cual fortalece los
ingresos por intereses.

Por el lado de los pasivos se ha esforzado por alargar la
estructura de plazos y diversificar las fuentes de fondeo, lo
cual si bien le implica mayor riesgo de tasa, le ofrece mas
estabilidad y posibilidad de manejo del fondeo.

Las calificaciones de riesgo que realiza BankWatch-Ratings se fundamentan en la informacion que obtiene de los emisores y sus estados financieros auditados. En el caso de Grupos
Financieros, el 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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Esto ultimo es importante considerando el riesgo de
concentracion que tienen los depoésitos, el mismo que
subsiste aunque se ha reducido respecto de sus niveles
histdricos. Se debe sefalar que a pesar del incremento de la
concentracion en este trimestre se mantiene la tendencia de
mediano plazo.

Debe mencionarse que a Mar-07 debido a la disminucién
de la liquidez la concentracion en los 25 mayores
depositantes es mayor a los activos liquidos de corto plazo.
A diferencia de lo que se alcanzé a Dic-06 en que la
cobertura fue mayor al 100%.

A Mar-07 los indices de liquidez cubren adecuadamente los
requerimientos  legales, sin embargo, se observa
nuevamente una reduccién importante, lo que ocasiona la
disminucion de los excedentes de liquidez que ha
mantenido respecto de su requerimiento legal minimo,
llegando al menor nivel de sus registros historicos.

En este trimestre no obstante el crecimiento de la cartera
CDE y de la cartera en riesgo, los indices de morosidad se
mantienen en niveles adecuados a su segmento de negocios
y los riesgos estan debidamente cubiertos con provisiones.

Los resultados positivos alcanzados en la gestion operativa
del negocio, permitieron fortalecer la posicion patrimonial
a través de la capitalizacion de las utilidades de cada
periodo y de esta manera respaldar el crecimiento sano del
negocio. La solvencia patrimonial actual de DCE cubre
apropiadamente los riesgos del balance y los que podrian
generarse del deterioro del entorno macroecondmico.

ANALISIS FODA

Fortalezas

=  Profesionalismo y experiencia en la administracion.

= Estrategia, metas y politicas altamente definidas.

=  Modelos y sistemas adecuados de administracion de
riesgos.

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

= Niveles de provisiones que reflejan la capacidad de
generacion del negocio y evidencian la existencia de
una politica conservadora dentro del Grupo.

=  Su fondeo incluye un componente sin costo importante
proveniente de los establecimientos afiliados.

Oportunidades

= Incremento en la tendencia de mercado a realizar sus
pagos con tarjeta de crédito.

= Desarrollo de e-business.

Debilidades

= Menor 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 reducen 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.

HECHOS RELAVANTES Y SUBSECUENTES
Entorno Econémico y Riesgo Sectorial

. El primer trimestre del 2007, debido a rumores
infundados sobre una iliquidez del sistema financiero, los
depositos del sistema mostraron un comportamiento
anormal. Si bien esta situacion fue desmentida por el
organismo de control, es evidente que los depdsitos no han
crecido en los margenes proyectados. Adicionalmente, la
economia decrecié en 0.12%, en igual periodo. Durante el
primer semestre del afio, se evidencia una desaceleracion de
la economia ecuatoriana  como consecuencia de la
incertidumbre reinante que ha limitado la inversion
extranjera y ha detenido la dindmica del sector productivo. A
esta situacion se suma la contraccion en la produccion de
petroleo.  En vista de las actuales circunstancias, el
estancamiento de la economia y del sector financiero podria
acentuarse en el segundo semestre del 2007.

. El Ejecutivo remitié al Congreso Nacional para su
aprobacion, la Ley para el control del costo efectivo del
crédito. El 14 de junio, fue aprobada y devuelta al Ejecutivo,
quien la vetd parcialmente. Esto confirma la intencion del
Gobierno de crear un régimen de control de precios atin mas
estricto que el aprobado por el Congreso, lo cual vuelve a la
capacidad de gestion de los bancos casi inflexible para
manejar temas estructurales internos y peor alin
circunstancias externas que no se pueden controlar, como
por ejemplo un incremento en las tasas internacionales. El
método de calculo de la tasa y de las comisiones de servicio
propuesto por el Ejecutivo, tiende a eliminar la dispersion de
las mismas, limitando atin mas el margen inicial que deja la
propuesta del Congreso y apuntando hacia una tasa fija por
segmento en el corto plazo, anulando la capacidad de
reaccion de las instituciones financieras. El otro tema de
importancia y que afectaria al sistema financiero es el
manejo de la liquidez, practicamente a criterio del Estado.
La propuesta del ejecutivo otorga poder exagerado de control
tanto a la Junta Bancaria como al Banco Central del
Ecuador, quienes pudieran cambiar las reglas del juego a su
discrecion dafiando el ambiente de seguridad que le ha
permitido al sistema financiero crecer y fortalecerse en los
ultimos afios.

A pesar del empefio de los participantes del sistema
financiero privado en impedir que pase la ley segin la
propuesta del Ejecutivo, la consecucion de su objetivo es
complicada por los 67 votos que se requieren para rechazar
el veto, pese a que la propuesta original del Congreso conto
con los votos necesarios para su aprobacion, pero tomando
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en cuenta la flexibilidad que historicamente han mostrado
los miembros del Legislativo en cuanto a su opinion.

En todo caso, cualquiera de las dos propuestas tendra
efectos relevantes en el sector financiero ecuatoriano; la
propuesta del Ejecutivo con mas profundidad que la
propuesta aprobada por el Congreso. En general, se
observara reduccion de margenes, desaceleracion en el
otorgamiento de créditos, menor posibilidad de cubrir
riesgos, ya sea con provisiones o patrimonio. La
capacidad de adecuarse a la nueva regulaciéon y la
magnitud de sus efectos seran distintas para cada
institucion, dependiendo de varios factores, entre esos los
mas importantes son: su segmento objetivo, su grado de
diversificacion de negocios, su estructura de ingresos, su
estructura de costos, la calidad de sus activos y el nivel de
cobertura de sus activos en riesgo, y el nivel de dispersion
de su tasa efectiva promedio en relacion a la del sistema.
De lo dicho queda claro que las instituciones financieras
mas vulnerables seran aquellas cuyo unico o mayor
objetivo sean el segmento de consumo y/o microcrédito y
dentro de ellas aquellas cuya tasa efectiva promedio se
aleje mas hacia arriba de la tasa promedio efectiva del
sistema.

Las circunstancias dificiles a las que tendran que
enfrentarse  puntualmente  algunas  instituciones,
incrementard el riesgo sistémico del sector financiero
ecuatoriano.

Consideramos que en el caso de Diners los efectos son
manejables, dado su mercado objetivo, su estructura de
ingresos, los niveles de las tasas activas y su estructura
financiera.

POSICIONAMIENTO Y RIESGO DE REPUTACION

El rubro principal de negocios y la fuente basica de
ingresos de DCE son los niveles de facturacion de ventas
que tienen una tendencia histéricamente positiva, sin
embargo, no se tiene informacion sobre la facturacion de
cada uno de los competidores en el mercado, a pesar de ello
en el resto de la informacion disponible se advierte que
Diners mantiene su posicién a pesar del incremento de
competidores en el mercado.

En el sistema de grupos financieros la participacion en el
total de activos y pasivos del sistema, se ha mantenido con
una ligera tendencia a crecer.

En cuanto a la imagen de la Institucion, desde 1968 fecha
de su constitucion, ha mantenido una trayectoria de
prestigio en el mercado nacional y ha ganado la preferencia
de sus clientes, por su constante proceso de mejoramiento y
diversificacion de los servicios, transparencia en la gestion,
y fortalecimiento institucional.

A Mar-07 cuenta con una red amplia de establecimientos a
nivel nacional e internacional, a través de alianzas
estratégicas con las instituciones financieras nacionales
(2159 cajeros) y su base nacional de establecimientos
afiliados, por lo que dispone de alrededor de 15 mil
terminales de captura electronica de las operaciones.

Su experiencia de 37 afios en el mercado le ha permitido
posicionarse como la tarjeta de crédito lider del mercado, con
mas de 25.000 establecimientos afiliados, y ha cubierto la
mayor parte del segmento de clientes de ingresos medios y
altos del mercado nacional, hacia los cuales dirige sus
estrategias de negocios buscando su fidelizacion y crecimiento,
a través de nuevos y mejores servicios.

PROYECCIONES Y COMPORTAMIENTOS DE LOS
PRINCIPALES OBJETIVOS

Las ventas de Diners mantienen una tendencia positiva y
estable, alcanzan a USD 1.480 Millones a Dic-06 y las
perspectivas para el ailo 2007 son conseguir un crecimiento del
20%, mismo que se alcanza con holgura a Mar-07 USD son
346.5MM que representa un 25% de crecimiento respecto de
mar-06

RENTABILIDAD
Indices seleccionados %

2006 1TO06*
ROA 6.42 5.77 6.52 4.73 3.86
ROE 40.95 [ 40.18| 47.03 [ 349 | 30.69
NIM./Ingresos Operativos 18.32 | 20.25| 21.57 | 20.72| 21.45
NIM / Act.Prod.Prom 4.55 5.02 5.82 5.06 5.48
Margen de Interés neto 56.49 | 60.35| 64.35| 62.83] 57.01
MBF (USD Miles) 24.108| 81.408] 19.443| 66.846| 57.812
MBF/Act. Productivo Prom 19.22 | 18.20| 19.87 | 19.59| 22.18
Comisiones/Ventas 5.35 4.02 4.97 4.14 431
Gst operac + Prov/ Ing 0235 6708| 6828 7448 7837
Operat
Gasto operac + Prov / 15220 y616| 17.77| 1720] 17.49
Act.Prom.
ROA Operativo 9.12 7.93 8.25 5.89 4.83
Prov./MON antes de Prov. 33.72 | 35.69| 39.18 | 46.98| 52.67

*Indices anualizados.

El crecimiento de las ventas permitio el aumento de los
ingresos financieros (24% respecto de mar-06), especialmente
a través de las comisiones a establecimientos, como también
de los intereses netos. Sin embargo el margen de interés se
contrae nuevamente por el incremento del costo de su fondeo
dado por un cambio en la estructura de pasivos que durante el
afio impulso depositos de mas largo plazo y financiamiento a
través del mercado de valores también a mas largo plazo.
Igualmente, influye en la contraccion del margen el
comportamiento de la tasa activa referencial y la competencia
de tarjetas de crédito que limita la posibilidad de incrementar
las tasas que se cobran.

Si bien la presion en el margen de interés ha sido comun a todo
el sistema financiero, este tema es menos critico para Diners
debido a que sus ingresos financieros provienen todavia,
principalmente, de las comisiones que se cobran a los
establecimientos afiliados (58.1% de los ingresos netos) y no
de los de interés (18% de los ingresos netos).

La tasa de las comisiones a los establecimientos se presiond
por la competencia, lo que ha fomentado el interés de Diners
en incrementar el crédito directo, debe sefialarse ademas que
Diners por su naturaleza no capta depoésitos a la vista, lo que le
afecta al margen de interés.
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Si bien los ingresos financieros son la principal fuente de
ingresos (76.2% del total de ingresos netos a Mar-07), la
participacion de ingresos operacionales mantienen un
aporte del 22.4%, sin embargo su participacion se reduce
respecto de los trimestres anteriores ya que disminuyo6 el
aporte de utilidades en acciones y participaciones, pero los
ingresos por servicios mantienen una tendencia positiva que
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.

Como resultado, se sostiene la generacion de ingresos
operativos que constituyen el 98.6% de los ingresos netos
totales y alcanzan un importante crecimiento (18%)
respecto de Mar-06 y representan el 28.1% de lo generado a
Dic-06.

Como se advierte en el cuadro siguiente los ingresos
operativos sobre activos netos representa el 24.34% y los
gastos operacionales absorben el 15.22%, quedando un
ROA operativo de 9.12%, que luego de las deducciones de
participaciones e impuestos, originan un ROA final de
6.42% que mejora los indicadores de rentabilidad de los
trimestres anteriores.

COMPOSICION DEL ROA (Utilidad del Ejercicio / Activos Netos Promedio - AHUALIZADO)

dic-04  dic-05 mar-06 dic06  mar-07

Ingresos por Intereses 4.79% 478% | S51% 4 B8% 4 46%
Ingresos por Comisiones 1454% | 1374% | 1355% | 1281% | 1435%
I Klidades Financieras 002% 0% | 0011% 0,01% 0,011%
Ingresos Financieros Hetos 19,05% | 1853% | 1918% | 17,70% | 1882%
Ingresos por Servicios 1.1% 312% | 454% 4 48% 4.10%
Ingresos Operacionales 1,28% 144% | 231% 131% 142%

Ingresos Operacionales Hetos |  297% 456% | 6,85% 6,30% 5,52%

Total Ingresos Operativos Netod 22,11% | 23,09% | 26,02% | 2409% | 24.34%

Gastos de Operacidn 1202% | 1138% | 1245% | 176% | 10558%
Provisiones 3,37% 354% | 9,35% 4 40% 4 %
Total Gastos Operacionales 1749% | 17.20% | 17,i1% | 1616% | 1522%
ROA Operativo 483% 589% | §,25% 793% 91%%
Impuestos y Patticipacion trabajadan 1 £6% 182% | 134% 258% 3.04%
ROA 3,86% 473% | 65% 51T 2%
Uitilidad del Ejercicio 1.524 | 11067 | 6.612 26,525 §.228

Los gastos operacionales mantienen un crecimiento de
8.38% y las provisiones realizadas son también mayores
(10%) a las realizadas a Mar-06. Sin embargo, el
crecimiento se compensd en su mayor parte por la
generacion de ingresos operacionales, y el margen
operacional neto se incrementa en 39.6% respecto del
primer trimestres del afio anterior, y los indicadores de
eficiencia mejoran, tanto en relacion con los ingresos
operativos netos, como con los activos.

La utilidad del periodo se incrementa en un 24% en
relacion con Mar-07 y se refleja en la tendencia positiva del
ROA y del ROE.

La utilidad de la Institucion 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, que no provienen de la
cartera, en los ingresos del Grupo, hace que los resultados
netos sean menos vulnerables a variaciones en la tasa de
interés, ya 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, debido a la presion de la competencia en el
mercado se experimentd la reduccion de las tasas de
comisiones a establecimientos, y DCE estimd conveniente
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, objetivo que tiene resultados positivos a Mar-07
que se reflejan en la relacion Cartera /Ventas que pas6 de 30%
a 34% entre Dic-06 y Mar-07.

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 medicion y control de riesgos
alineados con Basilea II.

Dicho sistema incluye la medicién del valor de las
pérdidas  esperadas cuyos modelos determinan
porcentajes de severidad, exposicion y probabilidad de
incumplimiento, utilizando sistemas de informacion
cualitativa y cuantitativa de cada socio. Adicionalmente,
se toma en cuenta los posibles deterioros de la cartera
originados en eventos exogenos con impacto
generalizado en todas las instituciones del sistema
financiero, desarrollando un modelo de riesgo sistémico.

Las politicas de control de riesgos se han ido implementando
paulatinamente, y se continta desarrollando los sistemas para
medir y gestionar el riesgo operativo.

1. ESTRUCTURA DEL BALANCE

Indices seleccionados

o 1T07‘ 2006 1T06 2005 2004‘
(%)

Act. Prod. / Activo Bruto | 86.75 | 87.45 | 85.86 [ 86.77 [ 80.66
Act. Prod. / Pasiv. Costo | 183.9 | 197.7 [ 174.7 [ 184.2 | 169.1
Capital Libre/Pat. + Prov | 56.3 55.5 48.5 | 49.52 | 28.51

Los activos productivos constituyen el 87% del total de activos
brutos y presentan un crecimiento de 27% en relacion con
Mar-06 ubicado basicamente en la cartera productiva, sin
embargo en este trimestre se frend el crecimiento de la cartera
productiva y se redujeron los saldos de Depdsitos en Bancos
para financiar parte del flujo de capital del negocio, que
requiri6 financiar las colocaciones de cartera y el Pago de
Cuentas por pagar a Establecimientos Afiliados, y Valores en
Circulacion, ya que a pesar del incremento de las captaciones
(11.5% trimestral), el fondeo total disminuyd en 3.1% en el
trimestre.
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Paralelamente, se mantiene la buena calidad de los activos,
los activos calificados CDE constituyen el 3.2% (2.8% a
Dic-06) de los activos y Contingentes de riesgo (sin incluir
Inversiones).

La estructura financiera expresada en la relacion de activos
productivos  sobre  los  improductivos  desmejora
ligeramente, debido al incremento ciclico de la morosidad
de la cartera que se presenta en este trimestre, a pesar de lo
cual mantiene su buena calidad.

A pesar de la disminucion de los indicadores de cobertura
para la cartera en riesgo, y en general para los activos de
mayor riesgo calificados C D y E, se mantiene la politica
conservadora de proteccion de activos con provisiones, que
se revela en los amplios margenes de estos indicadores.

Las provisiones realizadas en el periodo y el crecimiento
del patrimonio, elevaron el capital libre que a Mar-07 llega
a USD 84.4MM vy representa el 56.3% (55.5% a Dic-06)
del Patrimonio y Provisiones y el 16.6% de los activos
productivos y fondos disponibles.

2.- RIESGOS DE CREDITO —-CALIDAD DE ACTIVOS-

2.1 Fondos Disponibles (USD 40.3MM)

Los fondos disponibles se reducen en 38% en el trimestre y
representan el 7.9% (12.6% a Dic-06) del activo total.
Como se manifestd en le trimestre anterior una parte de este
rubro corresponde al capital de trabajo que debe mantener
el Grupo para cubrir sus flujos operacionales, que se
originan y son consistentes con los ciclos de pagos y la
naturaleza del negocio, lo cual explica la reduccién que se
observé a Mar-07 para financiar parte de su capital de
trabajo.

Se mantiene la calidad y liquides de estos fondos, que estan
depositados el 50% en Ifi's del Exterior, el 26.6%
corresponde a Depdsitos para encaje, y el 23.4% esta
depositado en Ifis locales. Los del exterior en su mayor
parte estdn invertidos en instrumentos de renta fija, son
liquidos y de bajo riesgo. Las colocaciones en instituciones
financieras locales se encuentran principalmente en su
grupo econdmico, y fueron utilizados para los fines
operativos que les corresponde.

Los fondos disponibles son el soporte de liquidez del Grupo
Diners y conservan una buena calidad y liquidez, por lo que
su disminucion en el trimestre significod evidentemente la
reduccion de los indicadores de liquidez.

2.2 Inversiones (USD 7.2MM)

El portafolio de inversiones del Grupo constituye el 1.4%
del activo, de acuerdo con las politicas de la institucién
constituyen reservas secundarias de liquidez y se ubican en
las categorias de disponibilidad restringida (Fondo de
Liquidez), Para Negociar, y Disponibles Para la Venta. El
portafolio de inversiones mantiene la buena calidad y tiene
una participacion marginal dentro la liquidez total.

2.3 Cartera (USD 409.538M)

A Mar-07 la cartera bruta asciende a USD 472.903M, que
representa el 82.25% del total de activos brutos.

En el cuadro siguiente se presenta la evolucion de los
indicadores que muestran el desempefio de la cartera del

Grupo:
Indices seleccionados (%) \ 1T07 2006 1T06 2005 2004
Cartera Bruta / Ventas 34.1%* 30.4 32% 29.55 25.94

Cartera Neta / Activo Neto | 80.48 | 76.02 | 77.0 78.05 | 74.83

Cartera Vencida / Cart.Br. 2.54 2.10 2.23 1.72 2.30

Cart.en riesgo /Cartera Bruta] 7.98 7.11 7.84 6.44 7.01

Cartera CDE/ Cartera Bruta [ 3.3 2.93 2.9 2.45 3.59

Prov. Cart. / Cart. en riesgo | 168.2 | 181.9 | 163.5 | 179.53 [ 142.9

Prov. Cart. / Cart. CDE 401.9 | 441.07 | 442.4 | 471.64 [ 278.8

Castigos/Cartera Bruta Prom| 0.60* | 0.19 0.0* 0.93 1.64

* Indicadores anualizados.

CALIDAD Y COBERTURA DE CARTERA
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—4— Cartera en riesgo / T. Cartera (Bruta)
—a— Cartera C+D+E/ T. Cartera (Bruta)
—&— Provisiones de Cartera/ T. Cartera (Bruta)

La cartera mantiene su buena calidad, aunque en este trimestre
se advierte un incremento ciclico de la morosidad. A mediano
plazo, se observa una tendencia mévil con un incremento leve
del riesgo, en los dos tltimos afios.

La cartera CDE crece en 51.6% en relacion con mar-06 y
19.6% en el trimestre, pero se diluye con el crecimiento de la
cartera bruta (31.5%). Igual sucede con el indice de morosidad
de la cartera.

Los créditos y contingentes calificados como A y B
representan el 96.7% de la cartera bruta. Las categorias de
calificacion A y B tienen una participacion individual del 92%
y 4.7% respectivamente.

En este trimestre debido al incremento de la morosidad y a
pesar de las provisiones realizadas, la cobertura para la cartera
C, Dy E (401.9%) y para la cartera en riesgo (168.2%)
disminuyen, sin embargo conservan margenes amplios que
responden a la politica conservadora adoptada por el Grupo,
cuyas caracteristicas hemos analizado con detenimiento en
informes anteriores.

A mas de las provisiones de cartera para cubrir el riesgo de
crédito esperado, DCE mantiene provisiones genéricas para
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cubrir otros riesgos potenciales propios o del sistema.
Estimamos que las provisiones totales establecidas
cubririan la evolucion que pudiera tener la cartera ante
shocks externos negativos.

Se debe senalar que las provisiones genéricas constituyen el
48.14% del total de provisiones de cartera, son provisiones
voluntarias seglin la normativa vigente, por lo tanto podrian
ser disminuidas en cualquier momento. Los niveles de
cobertura analizados incluyen estas provisiones genéricas.

Limites de Crédito:

El Grupo reporta un cliente comercial relacionado cuyo
crédito asciende a USD 1.096M., monto que representa el
1.52% del patrimonio técnico constituido. Este crédito tiene
un estatus de crédito vigente y mantiene una calificacion A,
y tiene una garantia que cubre en 15.95 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 1.32% de la
cartera bruta total mas contingentes.

Mayores Vencidos:

La cartera en riesgo tampoco esta concentrada, el monto de
cartera que corresponde a los veinte y cinco mayores
créditos vencidos representa el 2.7% de la cartera en riesgo
y el 0.22% de la cartera bruta total.

3.- RIESGOS DE MERCADO Y TASA

De acuerdo con los informes presentados a la SBS, la
sensibilidad que tiene el margen financiero del Grupo
frente a la variacién en un punto porcentual de la tasa de
interés asciende a USD. + 1.696M., monto que representa
el 2.22% del Patrimonio Técnico y el 1.60% del margen
bruto financiero proyectado para el 2007.

La sensibilidad que tiene el valor patrimonial frente a la
variacion en un punto porcentual de la tasa de interés
representa el 0.58% del patrimonio técnico, la disminucion
frente a Dic-06 se explica por el incremento del Patrimonio
Técnico Constituido que atentia el crecimiento de le
sensibilidad del activo y el pasivo.

En funcion de la estructura de plazos de DCE, el escenario
favorable al riesgo de tasa seria un incremento de la misma.

4.- FONDEO Y RIESGO DE LIQUIDEZ

Indices seleccionados (en%)

especialmente depodsitos a plazo, sin embargo, no fue
suficiente para cubrir los requerimientos derivados de la
maduracion de otras obligaciones como Valores en
Circulacion, y especialmente, los pagos de las Cuentas por
Pagar a Establecimientos Afiliados, por lo que se utilizd parte
de las lineas de crédito con Instituciones Financieras, el fondeo
total disminuy6 en 3.11%.

Los cambios en la estructura del fondeo originaron un
incremento de la volatilidad de las fuentes de fondeo que a su
vez significd el aumento de los niveles de requerimiento de
liquidez.

A Mar-07 el fondeo de Diners es de USD 425.27M vy tiene la
siguiente composicion:

Composicion del Fondeo
500.000
450.000
400.000
350.000
300.000
250.000
200.000 E
150.000
100.000 {—
50.000 -

i

dic-04 dic-05 dic-06 mar-07

@ Depositos a la vista
| Obligaciones Financieras
B Cuentas x pagar

B Depositos a Plazo
0O Valores Circulacion
O otros pasivos

Como se advierte en el grafico, en este trimestre se modifico la
estructura del fondeo, debido al vencimiento de una parte de
los Valores en Circulacién, y el pago de Cuentas por Pagar a
Establecimientos Afiliados.

A Mar-07 los depositos del publico constituyen el 36.4% del
fondeo, Valores en Circulacion el 23.5%, Establecimientos
Afiliados el 31.2%, y Créditos de Bancos 3.8%:

Una fortaleza del fondeo es el financiamiento importante que
mantiene de Establecimientos Afiliados, porque estd ligada
con el volumen de ventas y es un fondeo sin costo.

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
pmo de lineas de crédito en el sistema financiero que no ha
ilizado atn.

191.2La principal fuente de fondeo con costo, los depdsitos del

pliblico, reduce sus niveles de concentracion en relaciéon con
36.1 giis historicos no asi con lo alcanzado a Dic-06. No obstante se

njantienen niveles altos de concentracion, que se explica por la
nposibilidad legal de efectuar captaciones a la vista y por que

‘ 1T07 @ 2006 1T06 2005 2004_
25 mayores dep. / Total dep.| 37.0 33.8 52.7 55.41 53.7
25' mayores dep / Liq. estruct] 138.6 743 1207 | 189.53
primera linea
Fond. Disp. / Pasivo de corto| 20.9 335 357 34.9
plazo *
Liq. Estruct. Ira. linea / 31.9
Pasivo corto plazo 359 312 40 | 5284
Act. Liq. /Pasivo Corto Pzo*| 21.5 33.6 359 35.0

36.5 hay un numero limitado de inversionistas a plazos mayores en

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

se observd un
depositos  del

En el primer trimestre
crecimiento  (11.5%) de

importante
publico,

el mercado.

El monto que corresponde a los veinte y cinco mayores
depositantes representa el 37% (34.8% a Dic-06) del total de
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depositos captados del publico. Sin embargo, se mantiene
una diversificacion razonable en cuanto a los plazos de
vencimiento de estos depositos.

Por tanto, si bien el riesgo de concentracion subsiste, sin
embargo se reconoce la capacidad del Grupo para gestionar
técnicamente y mantener un margen de maniobra, a través
de la programacion y diversificacion de los vencimientos
de los mayores depositantes. Adicionalmente, como ha
sucedido en este trimestre DCE ha demostrado la capacidad
de obtener nuevas fuentes de fondeo.

Adicionalmente a lo analizado en los parrafos anteriores,
los activos liquidos disminuyen (36.37%) en el trimestre
para completar el financiamiento del capital de trabajo, lo
cual llevd consigo una reduccién de los niveles de
cobertura para sus pasivos de corto plazo. La liquidez de
corto plazo expresada en la relacién Activos Liquidos para
Pasivos de Corto plazo se redujo de 33.6% (Dic-06) a
21.5% (Mar-07), y la Liquidez estructural de primera linea
pasoé de 53.93% a 31.03% segun la informacion reportada a
la SBS.

El indicador de segunda linea muestra también una
disminucion importante, como se aprecia en el grafico.
Paralelamente, debido al incremento de los depdsitos se
elevo la volatilidad y el requerimiento respectivo, por lo
que el excedente de liquidez, entre el requerimiento legal
minimo y los niveles de cobertura con activos liquidos, se
reduce también a niveles menores que los presentados
histéricamente como se observa en el grafico siguiente.

5.- RIESGO OPERACIONAL

En lo que se refiere a la gestion del Riesgo Operativo y Legal,
la Organizacion ha desarrollado e implementado un sistema de
gestion integral de riesgo operativo que se fundamenta en dos
metodologias complementarias: la cualitativa y la cuantitativa.

Durante este trimestre se realizaron diversas actividades
inherentes a la gestion cualitativa y cuantitativa del riesgo
operativo, como la revision del mapa de procesos, y se propuso
un nuevo esquema en funcion de los procesos definidos.

Se continud con la elaboracion de la Matriz de Riesgos, en
algunos subprocesos ligados a Canales de Establecimientos y
Canales Call Center. Adicionalmente se elabor6 la Matriz del
area de Riesgo Legal.

Se continué con la elaboracion y actualizacion de las Politicas
de la Organizacion de acuerdo con las disposiciones del
Directorio contenidas en la metodologia para la elaboracion de
Politicas.

6.- CAPITAL

1T07 | 2006 | 1T06 | 2005 2004
Act. Fijos*/ PTC 210 | 198 | 266 | 283 | 436

Act./Patrim.(veces) | 6.09 [ 6.69 7.07 736 | 7.39

PT/APPR 16.3 153 14.5 13.94 | 13.30

PT/Act. + conting. 150 | 132 12.4 12.12 | 11.03

Capital Prim. / PTC | 74.6 61.9 76.3 64.3 71.5

Cap.Libr/Patr+Prov | 56.3 [ 55.5 48.5 495 | 28.5

LIQUIDEZ ESTRUCTURAL
30%

25,8%

w1y 248%

25%

20%
5,6%
- 14,46% 13,83%
.

10,02%

10% - — — — — - NN - - — - - - — AN — — FRor — — 7,55% —
5% - - \77;/77:77,
~
0% . . . . .
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—— LIQUIDEZ ESTRUCTURAL 2DA LINEA / PASIVOS CP 2DA LINEA (SBS)
o= REQUERIMIENTO LIQUIDEZ ESTRUCTURAL (SBS)

— — PORCONCENTRACION

— — PORVOLATILIDAD

Cap. Pagado/PTC 45.7 | 513 53.5 552 | 63.3

TIER I/ APPR 12.1 9.5 11.1 8.97 9.51

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 Mar-07 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 Mar-07
representa el 60.6% (22.24% a Dic-06) de los activos
liquidos en el escenario contractual.

* Incluye los derechos fiduciarios sobre bienes inmuebles.

El patrimonio del Grupo es (USD 83.6MM) incluido el
resultado del trimestre. Los principales cambios contabilizados
en el periodo son USD 2.9MM en Valuacién de Inmuebles, el
Pago de USD 4.5MM de dividendos anticipados.

Adicionalmente, se debe sefalar que la Junta General de
Accionistas decidio constituir una reserva especial para futuras
capitalizaciones por USD 15 millones, con lo cual una vez que
éste valor se capitalice, el capital suscrito y pagado de la
compaiiia serda de USD 50 millones. Con la diferencia de las
utilidades del afio 2006 (USD 4.291.229,72 ) La Junta decidiod
conformar una reserva especial para entregar dividendos en
efectivo a los accionistas luego de que el Organismo de
Control apruebe la distribucion.

DCE mantiene su politica de fortalecimiento patrimonial, en
base a los resultados positivos de la gestion operativa, a través
de la generacion de utilidades que fueron capitalizadas cada
afio (45.5% a Dic-06), lo cual a su vez, respalda de una manera
solida el crecimiento del negocio, cubriendo adecuadamente
los riesgos que muestra el balance y los que la institucién
estima podrian provenir de un deterioro del entorno
econdémico. La posiciéon patrimonial y el respaldo de los
activos con provisiones, se refleja en el comportamiento del
capital libre que a Mar-07 es de 56.3%.
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GCRUPO DINERS

SISTERMAO
(¥ MILES) GRUPDS dic-04 dic-0% mar-0E dic-06 mar-oF
ACTIVOS
Depositos en Instituciones Financieras 1.27a. 729 FTF.0432 29473 432784 540439 Z9.5652
Inversiones Erutas Z2.524.155 z.za F.539 4153 E.ZE0 7244
Cartera Froductiva Bruta FE3I0.333 245 358 333431 3313208 413 465 436163
Orros Activos Productivos Brutos 211920 F.eaog 12201 25218 ZE.223
Total Activos Productivos 11546 238 Z3Z HEE FIEI_B0D IDIF 128 S04 GEED 498 T4
Fondos=s Disponible s Improductivos S4z.201 v.olE 8853 2929 10529 10735
Cartera en Riesgo 2F1.427 1430 22 982 =5154 32016 ST T34
Activo Fijo 423.TEE L bed e & b 2210 Z.E49 2541
Orros Activos Improductivos 1.030.357 40.515 Z4.210 24422 25,305 Z4.147
Total Frovisiones -1.055. 200 -45.392 -45.225 -s0.e20 -EQ9=22 -EE.0397
Total Activos Improductivos 2 638 341 FO_ 155 SO 43T 4. T44 T2Z_ 400 TE_ 156
Total Activos 13 129 979 1T 345 40F 957 407 _ 192 S16. 098 S08_ 853
PASIYOS
Diblig iT=Tul N el Fabli 9.226.07E 192699 154,954 17 7F.ez20 122942 154 9632
Depdsitos ala Wista EIES.321 +.21 4.329 5.043 5.071 G064
Operaciones de Feporto 46014 = = = = =
Depasitos a Flazo Z 492502 154 427 1E0EZS 1Fz.671 122877 142293
Depdsitas en Garantia 550 = = = = =
Depdsitas Restringidos 174.559 = = = = =
Operaciones Interbancarias 1n.250 = = = = =
Obligaciones Inmediatas 1465721 = 191 TE 5 5
Acepraciones en Circulacidn 55 645 - - - - -
Obligaciones Financicras 204693 2124 51432 B.F25 142 111
“Walores en Circulacicn ZE4. 450 .03z 41.545 H1LEZS MOEZET 100,075
Oblig. Conuert. y Aportes Futuras Capitaliz =22 = = = . =
Cusntas por Pagar y Otros Pasivos 590,395 101,326 12713 124442 122453 154.014
Frovisiones para Contingentes 23183 36 1z0 ne 104 1086
TOTAL PASIVO 11899 558 274 403 F49 086 F49_603F 438 _9F0 A2S FFe
TOTAL PATRIMORMIO 1.230_420 42 943 54 871 5. 590 T AG6E B3I 57D
TOTAL PASIVO ¥ PATRIMOMIO 13129 9793 F1F. 349 A0F 95 F 40F 192 S16._ 098 SO08 53
CONTINGERNTES 2_908 666 1.200 F 000 2_888 Z_ 590 2 &40
RESULTADOS
Intereses Ganados 250154 z25.0=20 2741 =244 FFATe 1noam
Intereses Fagados 54262 o7 10207 31532 14731 4400
Intereses Metos 165 _886 14 299 1F 254 5 691 22 443 5 F12
Orros Ingresos Financieros fletos 0942 426512 49.593 12,762 529G 12,29
Margen Bruto Financiero [10]) 256 834 ST B12 B6_ 46 13 _443F 1. 408 24 _ 108
Ingresos por Servicios [10] E4.341 510 nzesz 4503 z20.e10 5.253
Orros Ingresos Operacionales (10] ET.EZ29 4.250 5.945 24232 2,413 2045
Gastos de Operacion [Goperac) 21z.954 FE.Z03 43137 12623 S54.031 13562
Otras Ferdidas Operacionales 43239 4496 FEQ =L EZ0 zz0
Pro iones 132 452 I 462 40.033F 1F. 761 SE_T16 1F . EZ23F
Frovisiones [GEoperac] S0.EST 15044 .29 20242 5943
Margen Dperacional Meto B1.79% 14_419 8_370 I6. 474 mt:li]
Orrros Ingresos 25054 Z.a830 417 3313 TZE
Orros Gastos y Ferdidas E.023 TEZ Z07 222 Z224
Impuestos y Farticipacion de Empleados Z2z.350 4353 13965 12,385 3534
RESULTADOS DEL EJERCICIO H#1_386 11.524 & 612 269525 L : g
CAaLIDAD DE ACTIVOS
Aot Froductivos + F.Oisponibles 122890322 ZO99.E0E FO2.EET 40Z.057F [SI=R-E) B09.EZ3
Cartera BEruta total F.E01LTE ZEZ.546 F06.393 S53.433 450,472 47z.803
Cartera Wencida 127.229 E.O074 E.1322 =003 9.4 12,0132
Cartera en Riesgo 271.427 15,490 Zz.952 28124 Iz.01e IT.7I4
Carrtera C-0O+E - 4TS 5741 10416 1z 206 15730
Frovisiones para Cartera -493.520 -2E.zal -41.104 -45.9EE -52.14E -EZ.ZER
Activos Froductivos = /¢ T4, (Brutos] SH.SEX S7¥.45T SE. 75
Activos Productivos” f Pasivos con Sosto 174,722 197 . EE22
Cartera YWencida # T. Cartera [Erutal 2,23 2,102
Cartera en FRiesgod T Cartera (Eruta) T.E43C Tz
Cartera C-0+E 4 T. Cartera [Erutal 2,902 2,930
Frow. de Carteras Contingentesd Cart en Riesgo 18z.502 163,502 1519432
Frow. de Cartera «Contingentes darkera CDE 442,412 441,072
Prow de Cartera # T. Cartera [Erutal B, 4022 12,79 12,91
Frow con Conting sin inwers ¢ Activo COE 446,513 440,455
26 Maycres Deudores Mart. Eruta y Conting. 0,002¢ ERIE 1,232
Cart COE+ Castigos periodo +Wenta ydo
transFerencia cart E /M artera Er prom FETR 2,912 AT
Fecuperac. Ctgos periodo § ctgos pericodo ant 2,032 26,0122
Ctigos periodo + wta o transf de cart E periodo -
provisidn inicial de Cartera ¢ F0OM antes de prow 298,70 =711
Crgo total perioda ¢ F1I0OM ante s de provisiones a5, 1422 0,00 1,382
Castigos Cartera [(Snual)! Cartera Bruta Prom. 30,693 0,003 0. 13
CAFRFITALIZACIORN
FTC ! AFFF - #HjDlw ! 14,5021 15,3022
TIER I/ &FFFR HjOw o n0E2 R
PTC ¢ Activos y Contingsntes" 0,002 12,412 13,162
Activos o= «Activos Fijos Fideicomd FTC ZE.E51 13,73
Capital libre [US0 177 52492 TEEZZ
Capital libre ¢ Activos Productivos -« F.Oisp hEch o 14,922
Capital Libre ¢ Fartrimonio +« Frovisiones 45,4750 55 45
TIER I! FPatrimonio Tecnico” TE2T E1,902
Fatrimoniod Activo Rleto Fromedio [(Spalancam) 14,2021 15,77
TIER | activo Meto Promedic 9,57 9,120 111422
RENTAEBILIDAD
Comisiones de Cartera - - -
Ingresos Operativos Retos 2E.3284 10207 2188
Fiesult. antes de impusst, g particip. trab. o500 ag.an 12123
Mlargen de Interés lerao B4 355 EO37C 56,433
ROE""" 47031 40,12 40,9622
FOE Operativo 53.5421 55,2522 5513
RoOas .52 BFT
FOA Operativo 2,252 o3
Inter. y Comis. de Care. Rero=s dAngr Operat e 2157 202552
Intereses y Somis. de Cart. Rletos ASctivos
Froductivos Fromedio (RIF1) 552 5.02:2
rLE.F. ¢ activos Froductivos promedio 19,272 12,202
Gasto provisiones § F0OM antes de provisiones Z919 pelaop=ss o
Giastos de Olper + prow ¢ Ingr. Operativos letos BE.ES BY.0S
Giastos de Operacidn f Ingr Oper Rletos 47,2450 Az 22
Gastos de Oper « prow [(Anual])! Aot BMeto Prom 17,202 17, 7Fres 15,1652 15,222
LIGQINOEF
Fondos=s Disponible=s 44061 42,02 52.712 E4 272 40,2932
Activos Liguidos [BWR] Z.503.651 44 5657 45.224 S5z.9z7 ES.05Z 41.334
25 Maycores Depositantes" - 21398 DEE1Z 453220 573652
100 Playores Depositantes™"" = = = = =
Indice Liquidez Estructural Ira Linea [SES) 54 0122 51163z 55,835
Indice Liquidez Estructural 2nda Linea[SES) 24,122 24,2300 25,202
Fiequerimisents de Liquidez Segunda Linea 10,08 5,70
Mlayar brecha acum de liquidez ¢ Scr. Liquidos 0,002 0,003 0,002z
Activos Lig. [BEwWRIPasivos corto plaza[BwR] 26,952¢ 23,69
Fondo=s Disp. f Fasivos CRBEWR] F4.5951 F5. 71 FE.49T
26 MMay. Deposit.”""?*Oblig con =1 Fdblico 53,702 55,4122 52,70 34,70
25 FMay. Deposit Stoctivos Ligquidos (EWwWH1 191,232 129,531 1IFE,S7 F4.2027 128,562
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