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Perfil 
Mutualista Azuay (MA), institución financiera privada, 
que opera en el país desde el 22 de Julio de 1963.Su 
actividad principal es la captación de recursos del 
público para destinarlos al financiamiento de vivienda, la 
construcción y el crédito de consumo a sus asociados.  
La Mutualista se rige por la Ley General de Instituciones 
del Sistema Financiero.  
 
Mutualista Azuay es la segunda Mutualista en cuanto al 
tamaño de sus activos y durante sus 45 años de 
funcionamiento ha acumulado una amplia experiencia y 
conocimiento técnico de sus negocios. Lo que le ha 
significado una imagen institucional sólida y la confianza 
de sus clientes.   
 
  
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 FUNDAMENTO DE LA 

CALIFICACION 
 
Con base en los estados financieros al 30 de Junio del 
2008 y en la información adicional presentada, el Comité 
de Calificación de BankWatch Ratings decidió otorgar la 
calificación a MUTUALISTA AZUAY de  “A-” (A 
menos), luego de su apelación a la calificación original. 
La descripción de la calificación otorgada de acuerdo a la 
Resolución JB-2002-465 de julio 5 del 2.002 es la 
siguiente: 
 
“La institución es fuerte, tiene sólido record 
financiero y es bien recibida en sus mercados 
naturales de dinero. Es posible que existan algunos 
aspectos débiles, pero es de esperarse que cualquier 
desviación con respecto a los niveles históricos de 
desempeño de la entidad sea limitada y se superará 
rápidamente. La probabilidad de que se presenten 
problemas significativos es muy baja, aunque de 
todos modos ligeramente más alta que el caso de 
instituciones con mayor calificación”. 

Esta calificación reconoce el mejor posicionamiento de 
esta institución frente al resto de competidores en el 
segmento de Mutualistas, pero también el mayor riesgo 
de este segmento dentro del sector financiero. Este riesgo 
adicional proviene del negocio inmobiliario que manejan 
las Mutualistas, los cuales están financiados como el 
resto de los activos con las captaciones del público.  

A junio 08, el negocio inmobiliario representado por los 
proyectos al costo representan alrededor del 7% de los 
activos de la institución. 

Se considera en esta calificación, la  estabilidad y 
experiencia de la institución en el mercado. Se reconoce 
la consistencia y profesionalismo de la Administración 
que ha promovido una gestión moderadamente rentable 
con activos de riesgo bien manejados y de baja 
morosidad. Adicionalmente incorpora los niveles de 
patrimonio y provisiones que aunque frente a las otras 
Mutualistas son excepcionales, todavía no muestran un 
patrimonio libre adecuado, lo que limita la capacidad de 
reación frente a circunstancias adversas que pudieran 
afectar a los activos de la institución.  La Mutualista 
Azuay ha manejado niveles de liquidez superiores a los 
requeridos, lo cual también es considerado positivamente 
por el comité de calificación, sin embargo tanto el 
patrimonio libre como la liquidez están  por debajo de lo 
que muestran los otros segmentos financieros.  

El crecimiento del negocio se ha reducido durante este 
año debido a la decisión de MA de frenar el avance de 
los proyectos frente a  la incertidumbre provocada por el 
incremento de costos en el sector de la construcción, y de 
la falta de certeza sobre la capacidad real de pago del 
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sector al que están orientados los proyectos. Por esta 
razón se decidió realizar una evaluación profunda del 
mercado en la zona de influencia de MA, tanto de la 
demanda como  de los precios a los que se podría ofertar, 
en base a lo cual se redefinirá las características de los 
proyectos nuevos y de los precios de las viviendas. 

En este semestre, por el lado de los pasivos se sintió el 
efecto de la competencia, que contrajo ligeramente las 
captaciones del público de MA. Las tasas activas de las 
cooperativas (crédito de consumo) son mayores a las del 
sector de las Mutualistas por lo que pueden mantener 
tasas pasivas más altas que incentivan el incremento de 
captaciones. 

La generación operativa del negocio ha sido absorbida en 
un 86% por los gastos operacionales. El  resultado 
operativo generado por MA, es superior al de otras 
Mutualistas pero pequeño frente al resto del sistema 
financiero, de no haber sido por los ingresos 
extraordinarios el ROA antes de impuestos y 
participaciones habría sido de 0.43%, también es inferior 
al indicador de junio y diciembre del 2007, de la misma 
MA. La administración emprenderá en nuevas estrategias 
para mitigar la presión en la rentabilidad, lo cuál tendría 
que mostrarse en el mediano y largo plazo.   

Por otro lado, se mantiene como un reto para MA, al 
igual que para el resto de instituciones del sector, la 
integración de la Administración de Riesgos a la gestión 
de Mutualista. 
 
  ANALISIS FODA 

FORTALEZAS 
• Administración estable, profesional y conservadora. 
• Experiencia en el mercado 
• Buenos niveles de capitalización y provisiones. 
• El negocio central de la mutualista presenta niveles 

bajos de morosidad. 
• Los negocios inmobiliarios no representan una parte 

importante del activo. 
• Presenta altos niveles de liquidez. 
• Fondeo diversificado y de bajo costo. 

 
OPORTUNIDADES 

• Orientación social del Gobierno. 
• Financiamieto del IESS para vivienda 
• Diversificación de la cartera al segmento de 

consumo. 
DEBILIDADES 

• Sistemas de información para la originación y 
control del crédito. 

• Estructura pesada de gastos que limita la generación 
de utilidades, aunque se están controlando y son 
menores a los de otros participantes del segmento. 

• Naturaleza del patrimonio que no admite inrementos 
de capital excepto a través de las utilidades.  

• Gestión Integral de Riesgos en desarrollo 
 

AMENAZAS 
• Competencia alta tanto por el lado de los activos 

como de pasivos. 
• Disminución de la capacidad adquisitiva del 

segmento objetivo (desempleo, menores remesas, 
incremento de precios). 

 ESTRUCTURA DE LA INSTITUCIÓN 

GOBIERNO CORPORTATIVO 

La Administración se guía por objetivos institucionales 
de mediano y largo plazo. Se  han definido políticas  para 
el manejo de las diferentes áreas del negocio, 
especialmente en cuanto a la originación, el control y 
protección de sus activos. Dentro de las políticas se han 
establecido niveles mínimos de cobertura con 
provisiones y de soporte patrimonial.  

Por su naturaleza las mutualistas no tienen una estructura 
accionaria, y responden a las decisiones que asume y 
aprueba la Junta General de Socios que está conformada 
por los depositantes, en función de sus aportes. 

El Directorio, nombrado por la asamblea, por la calidad 
de sus miembros, ha sido un aporte técnico importante 
para la marcha de la institución. Al mismo tiempo, ha 
contribuido en el control del cumplimiento de las 
decisiones institucionales por parte de la Administración. 

La Administración cuenta con capacidad profesional y 
experiencia en las áreas de su competencia. 
Adicionalmente, la estabilidad de los principales 
administradores ha permitido la profundización en 
cuanto al  conocimiento de los negocios del segmento al 
que se dedican, y la consistencia en las políticas y 
estraegias definidas. 

ESTRUCTURA ACCIONARIAL Y SOPORTE 

De acuerdo con la normativa vigente en el país, la 
Mutualista Azuay no tiene accionistas, su patrimonio está 
constituido por reservas generales que se forman con el 
aporte inicial del grupo de fundadores, que buscan el 
desarrollo de un proyecto, y que luego se incrementa con 
los resultados de la gestión en cada período.    

Los aportes de los asociados en ningún caso pueden ser  
devueltos a los promotores o fundadores, cuando ello 
implique que los aportes queden reducidos por debajo del 
monto con el cual se organizó la institución o que estén 
por debajo de la normativa de solvencia y límites de 
crédito de Ley del sistema financiero. 

Posteriormente, se considera que las personas que 
mantengan depósitos de ahorro en la institución tienen el 
carácter de asociadas de la misma, y entre sus potestades 
está nombrar a  los miembros del Directorio, en la Junta 
General de Socios.  
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ESTRUCTURA ADMINISTRATIVA 

La plana gerencial de la institución cuenta con formación 
profesional acorde a las actividades que desarrollan en la 
institución. 

Los principales administradores cuentan con amplia 
experiencia y mantienen estabilidad en la Institución lo 
que garantiza la permanencia de la planificación 
institucional en el mediano y largo plazo. El Gerente 
General está en sus funciones desde hace 20 años. 

 

 
 

 DESCRIPCION DEL NEGOCIO Y 
ESTRATEGIAS  

Mutualista Azuay desarrolla sus actividades en las 
provincias de Azuay y Cañar, para lo cual cuenta con su 
Matriz en la ciudad de Cuenca, además opera con cinco 
Agencias en la ciudad de Cuenca y una en la ciudad de 
Azogues. Los negocios de la MA se dirigen al segmento 
de ingresos medio y medio bajo. 

Adicionalmente, la Mutualista Azuay ha firmado un 
convenio con el Banco de Guayaquil (BG) para la 
instalación de cajeros automáticos y la emisión de 
tarjetas de débito.  Se  instalarán cinco cajeros en las 
oficinas de la MA, los mismos que son de propiedad del 
BG. Al momento se ha instalado ya el primer cajero en la 
oficina Matriz de la MA y está en proyecto la instalación 
en las demás Agencias. 

El principal sector de su negocio es el financiamiento de 
la construcción de vivienda, especialmente a través de 
sus proyectos de vivienda desarrollados como 
urbanizaciones o condominios. Estos proyectos están 
fundamentados en estudios técnicos y de mercado. MA 
es el mayor participante en el financiamiento de casas 
con un 60%  del mercado. 

Por política no intervienen en proyectos de construcción 
de terceros, pero si financian la compra de viviendas de 
otros proyectos. 

Los participantes y contratistas en la infraestructura y 
diseño de cada proyecto son elegidos por concurso, luego 
del análisis realizado por una comisión técnica. Todos 
los participantes deben cumplir con ciertos requisitos 
establecidos y calificar en cuanto a capacidad, 
experiencia, equipos, tecnología, etc. 

La MA solicita a los beneficiarios de los concursos 
garantías bancarias de fiel cumplimiento, buen uso y 
calidad de obra.  

  Cada proyecto debe ser aprobado por el municipio, 
situación que dilata el proceso y genera mayores costos. 

De acuerdo con las políticas que mantiene la Mutualista 
los proyectos empiezan a construirse cuando ya se ha 
logrado la venta de los terrenos y la firma de los 
contratos de financiación de las viviendas.  

Este proceso les ha permitido mantener un riesgo 
controlado de sus proyectos, de forma que no se incurra 
en gastos de construcción importantes sin tener el 
respaldo de la demanda de sus viviendas, y por otro lado, 
asegurar que una parte del costo total sea aportado por 
los clientes que van a ser los propietarios de las 
viviendas. 

 Adicionalmente, los principales productos de crédito, 
del activo son: 

Crédito Hipotecario:  
Dirigido tanto a las personas naturales como jurídicas, 
para el financiamiento a corto, mediano o largo plazo, 
con amortización mensual o trimestral, de acuerdo con la 
necesidad del cliente para la compra de vivienda, compra 
de terreno, construcción, ampliación, otros. Este es el 
producto que mayores ingresos genera.  
 
Dentro de este tipo de cartera el 40% corresponde al 
financiamiento de la venta de sus propios proyectos, el 
resto corresponde a créditos para la compra de viviendas 
individuales, o dentro de un proyecto realizado por otros 
constructores, e inclusive MA financia directamente la 
construcción de viviendas individuales, o la 
remodelación y ampliación de viviendas. 
 
Crédito Quirografario: 
Orientado al financiamiento de consumo tanto a nivel de 
consumo familiar o de negocios; el monto de este 
producto es desde USD1.000 hasta USD10.000 o de 
mayores montos con algunos requisitos adicionales y 
niveles de aprobación diferentes. 
   
Crédito a los Migrantes: 
Crédito dirigido a este sector de población que es 
particularmente importante en el área de influencia de la 
Mutualista. Financia necesidades de consumo familiar o 
de negocios, cuyo monto podrá ser desde $1.000 hasta 
$10.000; este producto tiene características especiales, 
como las garantías requeridas y el plazo de vencimiento. 
 
Tarjeta Visa: 
Cuenta adicionalmente con la tarjeta de crédito Visa 
Mutualista Azuay, que es también miembro de Visa 
Internacional y brinda todos los servicios, que la red de 
de esta tarjeta de crédito ofrece. 
 
Tiene tres categorías de tarjeta: VISA MUTUALISTA 
AZUAY: NACIONAL, INTERNACIONAL Y ORO 
  
Para la captación de recursos, de acuerdo con la ley,  
tiene la posibilidad de ofrecer productos como depósitos 
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de ahorro, depósitos a plazo y captaciones de depósitos 
con condiciones especiales para clientes de la tercera 
edad. Los depósitos del público constituyen la única 
fuente de fondeo de esta institución. El 63% de las 
captaciones representan depósitos a la vista. 
 
Las principales líneas de acción que se  establecen en el 
plan estratégico  son mantener la posición del mercado y 
fortalecer la calidad y el respaldo económico  de los 
activos, tanto a través de provisiones como de niveles 
patrimoniales que cubran holgadamente el volumen de 
negocios. Es así como se han establecido niveles 
mínimos de patrimonio técnico de 18% y cobertura de 
cartera en riesgo (vencida más aquella que no devenga) 
de 98%; a junio/08, esta cobertura alcanza a 71.29%.  

Adicionalmente, y considerando el descalce de plazos 
entre activos y pasivos, la institución se ha propuesteo 
mantener al menos al doble la liquidez requerida. Al 
momento  la institución está desarrollando  el nuevo plan 
estratégico y operativo para el 2009 y 2010. 

PROYECCIONES Y COMPORTAMIENTO DE 
LOS PRINCIPALES OBJETIVOS 
 
Durante el 2008, el sistema de mutualistas ha venido 
enfrentando mucha competencia, especialmente por el 
lado de los pasivos lo que ha limitado su crecimiento 
tanto en cuanto al desarrollo de proyectos inmobiliarios 
como al financiamiento de vivienda. 
En cuanto a las colocaciones de cartera se planificó un 
crecimiento de 21% y 15% para la cartera de vivienda y 
de consumo respectivamente, en relación con el año 
2007. El crecimiento previsto para el total de la cartera 
fue de 20%.  El cumplimiento de  esta meta  será difícil  
de alcanzar ya que a Jun-08 el crecimiento de la cartera 
bruta es del 4%. 
Otra de las líneas importantes del presupuesto es el 
crecimiento de las captaciones, tanto en los depósitos de 
Ahorro como en los Depósitos a Plazo. En estas dos 
cuentas se proyectó un crecimiento del 15% y del 5% 
respectivamente; en el caso de los depósitos a plazo a 
Jun-08 se alcanzó un crecimiento del 8% pero en los 
depósitos de ahorro se observa una disminución del 5%.  
La disminución de las colocaciones se debe a varios 
factores entre los que están: la decisión de la MA de 
frenar el avance de los proyectos de construcción en 
prevención de la incertidumbre generada por el 
incremento de los precios de la construcción, en la 
demanda del sector objetivo y en su capacidad de pago.  

Las proyecciones a dic-08, muestra una reducción de los 
bienes realizables en un 27% ya que  se consideró que la 
terminación de uno de los proyectos importantes que 
están detenidos por el momento. A la fecha estos 
muestran un crecimiento del 37% en relación al 2007 y 
se fundamenta en la adquisición de nuevos terrenos, en el 
avance de obra en las urbanizaciones y edificaciones. 

En los negocios inmobiliarios, en los últimos tres años se 
han construido 570 casas, de las cuales se han vendido 
555, faltan 15 casas que se encuentran listas. En este año 
se planificó inicialmente la venta de 100 casas de las 
diferentes urbanizaciones, sin embargo, por la decisión 
adoptada por MA de detener el avance de la construcción 

de los proyectos, hasta disponer de un estudio de 
mercado actualizado, especialmente de la demanda real 
de su sector objetivo, y de los precios a los que se 
necesita ofertar de acuerdo con la capacidad de pago del 
sector. Las casas que están disponibles corresponden a 
un excedente técnico producido, ya que se trabaja en 
base a módulos que optimizan los costos de 
construcción. 

Los ingresos por intereses de cartera alcanzarán un 90% 
de lo proyectado. La utilidad neta se cumplirá en un 
67%, incluyendo  un ingreso extraordinario. 

Este proceso le ha permitido mantener un riesgo 
controlado de sus proyectos, de forma que no se incurra 
en gastos de construcción importantes sin tener el 
respaldo de la demanda de sus viviendas, y por otro lado, 
asegurar que una parte del costo total sea aportado por 
los clientes que van a ser los propietarios de las 
viviendas. 

Para enfrentar la competencia en el segmento 
inmobiliario la MA ha incorporado a sus proyectos nueva 
tecnología importada para reducir su costo, lo cual se ha 
logrado en un 30%. También está implementando un 
sistema de construcción de vivienda progresiva que 
permitiría ir completando la construcción de la vivienda 
a medida de las posibilidades del cliente. Según 
encuestas realizadas esta opción tiene un 62% de 
aceptación. Tomando en cuenta estas nuevas estrategias, 
la institución considera como una oportunidad para 
vender sus proyectos,  los planes de financiamiento que 
el seguro social está ofreciendo a sus afiliados y en 
general la política social del gobierno.  

Para fondear sus activos piensa redescontar su cartera 
con otras instituciones. Al momento no ha utilizado pero 
tiene líneas de crédito aprobadas con algunas 
instituciones financieras del país. 

Por otro lado está en negociaciones para vender uno de 
sus terrenos, cuyo fruto se destinará a cartera de 
consumo.  

 POSICIONAMIENTO Y RIESGO DE 
REPUTACION  

 

A Jun-08 Mutualista Azuay tiene una participación del 
16.2% de los activos del sistema total de Mutualistas, 
ubicándose en el segundo lugar, lejos tanto del primer 
participante como del que le sigue. Se debe tomar en 
cuenta que existe una concentración importante en el 
primer  participante del sistema.  
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La posición de la Mutualista Azuay en cuanto a la 
calidad de sus activos, las políticas de protección de sus 
activos, y la posición patrimonial se ubican en niveles 
muy superiores a las mostradas por el promedio del 
sistema, como se analizará en cada unos de los temas del 
informe.  

 RENTABILIDAD Y GESTION 
OPERATIVA 

 

 

La rentabilidad de la Mutualista es de buena calidad se 
fundamenta en su generación operativa de ingresos 
especialmente en los ingresos de la cartera, que ha 
mantenido un fuerte proceso de crecimiento en los años 
anteriores. Además, cuenta con un aporte importante de 
intereses de los depósitos en bancos, que conserva como 
reserva de liquidez para dar cobertura a los depósitos de 
los clientes.  

A lo anterior de suma el aporte de ingresos 
operacionales, provenientes de los servicios prestados a 
sus clientes y de los negocios de la tarjeta de crédito. 
Tambíén contribuyen a los ingresos, aquellos generados 
por la  venta de vivienda que se registran una vez que se 
haya liquidado la venta en otros ingresos operativos. Es 
necesario señalar que estos ingresos no se han registrado 
en los últimos dos años y medio, debido a que los 
proyectos no se han liquidado en su totalidad (Cta. 
5502). 

 El total de ingresos operativos suma 89.4% a Jun-08 
(96.5% a Dic-07). Existe además un aporte de ingresos 

no operativos, provenientes de la valoración de un aporte 
que tenía la Mutualista en VISA es un ingreso no 
recurrente, que sin embargo, le permitió elevar la utilidad 
final del período. 

Los ingresos financieros netos mantienen un crecimiento 
explicado por el crecimiento de las colocaciones, y el 
bajo costo del fondeo. Con respecto a junio 07,  logran 
mejorar ligeramente el margen de interés, pero con 
respecto a diciembre 07 éste se presiona. La eliminación 
de las comisiones de cartera que está vigente desde 
agosto del año anterior, no pudo ser absorbida totalmente 
por el incremento del margen de interés, lo cual se refleja 
en la disminución del NIM (Int. y Com.Cart.Net/Act. 
Productivos Prom.) 8.44% a Jun-07 y  7.72% a Jun-08.  

Frente a la reducción de la generación de otros ingresos 
operativos, se observa un control de los gastos de 
operación y del gasto de provisiones, en comparación 
con igual período del año anterior y frente a dic-07. Sin 
embargo, el ROA operativo aunque se recupra frente a 
diciembre, se deteriora frente a junio 07. El ROA total 
expuesto  mejora por los ingresos no recurrentes sin los 
cuales éste habría alcanzado a 0.43% a junio 08, 
mostrando niveles inferiores a los del 2007.  

 

La utilidad neta a Jun-08 constituye el 51.3% del total 
proyectado para fin de año. 

Sin embargo, se advierte que la institución necesita 
elevar el gasto de provisiones con la finalidad de 
alcanzar el nivel de cobertura para la cartera en riesgo, lo 
que usualmente realiza en el último trimestre, por lo que 
se podría esperar que los niveles proyectados sean 
mayores que los reales de fin de año. Sin embargo, es 
necesario señalar que los niveles de morosidad de la 
cartera se reducen en relación con jun-07, y que en este 
año mejora paulatinamente los niveles de cobertura con 
provisiones (71.29%) aunque no alcanza aún la meta 
planificada para este año (98%), a pesar de ello la 
cobertura actual es mayor a la que muestra el total del 
sistema (58.96%). 

La rentabilidad operativa y la rentabilidad final de la 
Mutualista Azuay son mayores a los que muestra el 
promedio del Sistema (0.98% ROA y -0.08% ROA 
operativo). 
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 ADMINISTRACION DE RIESGOS 

La institución ha desarrollado varios procesos para la 
implementación de la gestión de riesgos, especialmente 
apegados al cumplimiento de las normas legales 
vigentes. 

Se estructuró la Gerencia de Riesgos que ha desarrollado 
varios manuales para el manejo u control de riesgos, 
entre los que están Riesgos de mercado, de liquidez, 
riesgo de crédito, riesgo operacional, de acuerdo con las 
exigencias de la SBS. 

El avance de la gestión de riesgos de mercado y liquidez 
le ha permitido iniciar una fase de incorporación de las 
decisiones de control de riesgos en las decisiones de la 
administración. 

Se ha desarrollado también un sistema de originación de 
crédito basado en  un proceso  de calificación de  cada 
aspirante, en función del cumplimiento de ciertos 
parámetros básicos establecidos. Se consulta la central de 
riesgos y se define la capacidad de pago a través de 
verificaciones telefónicas y con respaldo de documentos. 
Posteriormente la calificación se basa en el grado de 
cumplimiento de pagos del cliente o en la morosidad de 
los mismos.  

La experiencia y conocimiento de los clientes les permite 
mantener un  registro del comportamiento de crédito  de 
cada uno de ellos. Se encuentran en desarrollo un sistema 
de información y calificación más moderno y adecuado.  

En cuanto al manejo integral de riesgo de crédito se 
encuentran en una fase final de desarrollo del modelo, 
que luego deberá pasar a una fase de prueba y a la 
ejecución del mismo. 

En cuanto al riesgo operativo la Mutualista al igual que 
el resto de instituciones del sector, desarrolló un proceso 
de definición de los diferentes procesos y detección de 
los riesgos operativos, y se encuentran en la fase de 
recopilar la información necesaria para la cuantificación 
de la magnitud y frecuencia, y por tanto del costo que 
tendría para la institución. 

 ESTRUCTURA DEL BALANCE 

 

La Mutualista mantiene una estructura financiera 
adecuada a la naturaleza de su negocio, con la 
participación del 78.62% de activos productivos. Los 
pasivos con costo son utilizados casi en su totalidad en 
activos productivos. Aproximadamente un 3% de ellos 
más el patrimonio se utiliza para financiar activos 
improductivos. 

Los principales activos productivos son la cartera de 
créditos que representa el 79% de los activos 

productivos, y el 18.4% corresponde a activos líquidos 
constituidos por depósitos en instituciones bancarias. 

  

Los activos más importantes dentro de los activos 
improductivos son los proyectos de vivienda propios de 
la mutualista que representan el 32% de los activos 
improductivos y el 7% del total de activos. 
Adicionalmente. MA contabiliza la Inversiones del 
Fondo de Liquidez (USD 526M) como activo 
improductivo que constituye el 4% de los activos 
improductivos, las demás instituciones financieras lo 
contabilizan como parte de su portafolio de inversiones 
restringidas. 

Si bien los proyectos inmobiliarios de la MA no 
representan un rubro significativo dentro del activo, son 
importantes dentro del activo improductivo. La 
generación de estos activos se produce con la venta y 
liquidación de los proyectos. A junio 08 los proyectos 
registrados en el balance están registrados al valor del 
costo del terreno y de construcción.  

En todo caso, los activos improductivos están cubiertos 
casi en su totalidad por patrimonio o provisiones, tal 
como lo muestra en el cuadro anterior el indicador de 
patrimonio libre. Esto es extraordinario dentro del 
sistema de mutualistas que históricamente ha mostrado 
patrimonio libre negativo importante. MA llegó a generar 
patrimonio libre en diciembre 07, pese al crecimiento del 
activo fijo ya que este crecimiento se compensó con 
patrimonio proveniente de superávit por valuaciones de 
los mismos activos fijos. Para este análisis se considera 
que todos los proyectos inmobiliarios propios son 
improductivos, hasta que se liquide por completo cada 
proyecto. 

 RIESGO DE CREDITO CALIDAD DE 
ACTIVOS Y CONTINGENTES 

FONDOS DISPONIBLES 

A Jun-08 los fondos disponibles (USD 12.93MM) 
representan el 20.13% del activo, de los cuales los 
depósitos en Bancos son USD 9.4MM, el 72.9% de 
fondos disponibles. Estos fondos son manejados 
estratégicamente, con la finalidad de mantenerlos como 
reserva de liquidez para cubrir las demandas de sus 
clientes, y también se establecieron convenios con 
algunas instituciones para mantenerlos como depósitos 
monetarios pero con una mejor tasa de rendimiento.  

El informe de auditoría interna a Jun-08 da cuenta de que 
están depositados en 10 instituciones financieras 
nacionales, que cuentan con calificaciones de riesgo 
global superiores  a “A”. Por lo que se garantizaría la 
liquidez y seguridad de estos fondos. 
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INVERSIONES 

Por decisión de la Administración el portafolio de 
inversiones se redujo desde el año anterior, por la 
transferencia de los recursos hacia fondos disponibles 
que les permiten tener recursos líquidos que gracias a los 
convenios que mantiene con algunas instituciones 
financieras, les otorgan un mayor rendimiento.  

A jun-08 se mantiene USD 564M que representa el 
0.88% del activo total. Estos recursos están invertidos en 
certificados de depósito con plazos de vencimiento de 30 
y 60 días. En instituciones financieras que cumplen su 
política de tener una calificación de riesgo global mayor 
a A. 

CARTERA  

 

Tendencia de crecimiento de la Cartera por Segmentos 
de negocio
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A Jun-08 de acuerdo con el objetivo de la institución, la 
cartera de vivienda representa el 83.7% de la cartera 
bruta total, la cartera de consumo representa el 12.9% y 
la cartera contabilizada como comercial, según la 
definición de la SBS, representa el 3.7%. 

En el último año el ritmo de crecimiento neto de los 
diferentes segmentos de la cartera disminuye, a pesar de 
la gestión activa que mantiene en la oferta de proyectos 
al segmento objetivo como es el sector medio y medio 
bajo de ingresos. 

La gestión comercial de venta de viviendas y de la 
colocación de cartera se basa en la planificación 
institucional y en el crecimiento real de la demanda del 
sector de la vivienda en el Austro del país. La mayor 
parte de la cartera de vivienda es fruto del financiamiento 
de sus propios proyectos de construcción. Los clientes 
reciben beneficios especiales en cuanto al costo del 
crédito, como en la prestación de servicios relacionados 
en el proceso de contratación del crédito cuando se 
financia viviendas de los proyectos propios de MA.  

En este año mantiene también el impulso de colocaciones 
de cartera de consumo, con la finalidad de mejorar la 
rentabilidad promedio del portafolio y mejorar la 
liquidez de la cartera. Objetivo que se cumple 
paulatinamente con el incremento de la participación de 
este segmento, que pasó de 12.1% a 12.9% entre Dic-07 
y Jun-08.  

La experiencia institucional en las colocaciones y la 
aplicación de ciertas políticas de control de riesgo, tanto 
en el proceso previo de las colocaciones como en el 
proceso de recuperaciones le ha permitido mantener una 
cartera sana con bajos niveles de morosidad que son 
mucho menores a los que se presentan en el promedio del 
Sistema. Como se observa en el cuadro anterior. 

El sistema de calificación de cartera se basa en las 
normas legales vigentes, es decir en su mayor parte 
responden a los  días de morosidad. Sin embargo, en el 
proceso previo a la colocación y aprobación del crédito sí 
se realiza el análisis de la capacidad de pago de los 
clientes. 

Si bien la gestión de riesgos está presente en la gestión 
institucional y cumplen con los requerimientos mínimos 
exigidos por la legislación vigente y las exigencias del 
control de la SBS, todavía está en proceso una 
integración real de la opinión de las instancias de control 
de riesgos en la gestión comercial y en la orientación 
estratégica de los negocios de la Mutualista.  

La calidad estable de la cartera y de los activos en 
general se apoya ciertamente en el control y la 
experiencia de la administración, y en las políticas 
conservadoras que históricamente ha conservado la 
Mutualista en su trayectoria institucional.  

 

La estructura de calificación concentra el 98.06% de la 
cartera en la categoría de calificación, y la cartera 
considerada como subestándar (calificada con C, D, o E) 
mantiene una muy baja participación a Jun-08 constituye 
el 1.22%, que está cubierta con provisiones en el 
174.7%. 

En general todos los niveles de provisiones que conserva 
la Mutualista son superiores a los que presenta el Sistema 
en su conjunto, pero han disminuido frente a las 
coberturas alcanzadas en dic-07 

CONTINGENTES  

En la cuenta de contingentes registra básicamente los 
créditos aprobados y no desembolsados, especialmente 
de las tarjetas de crédito de consumo aprobadas a sus 
clientes, ya que por la naturaleza de sus negocios no 
tiene otras operaciones contingentes. 
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 RIESGO DE MERCADO Y TASAS DE 
INTERES 

La mutualista ha desarrollado los modelos estadísticos 
necesarios para el análisis y gestión de este tipo de 
riesgos, encontrándose en una fase adecuada con los 
requerimientos legales. 

Las operaciones de la Mutualista mantienen tasas 
reajustables, por lo que el riesgo de tasa tiene una 
período de riesgo de máximo 90 días de acuerdo con la 
normativa legal.  

A pesar de ello la reducción de los márgenes que se han 
producido en este año, luego de la vigencia de la ley de 
control y regulación de las tasas de interés, obligan a la 
institución a tomar previsiones para compensar el efecto 
negativo de la tasa de interés en el margen financiero y 
en el valor patrimonial de la institución. 

 Una de las estrategias conciste en fomentar el  
crecimiento de la cartera de consumo que es de corto 
plazo y más rentable.   Adicionalmente se impulsará el 
fondeo de corto plazo como son los depósitos de ahorro y 
depósitos de plazo de corto plazo. A lo dicho  se suma el 
control de gastos operacionales, que en conjunto le han 
permitido mantener la sensibilidad del margen financiero 
en niveles que son manejables para la institución. 

A Jun-08 la sensibilidad del Margen financiero ante 
variaciones de la tasa de interés se reducen en 
comparación con lo observado en el trimestre anterior, y 
representa el 3.11% del Patrimonio Técnico constituido y 
el 5.9% del Margen  financiero proyectado para fin de 
año. 

En cuanto a la sensibilidad del Valor Patrimonial que 
recoge el efecto total en la duración de los activos y 
pasivos se encuentra en 2.93% del Patrimonio Tecnico. 

 

 RIESGO DE LIQUIDEZ Y FONDEO 

 

Una de las fortalezas de la institución es su fondeo 
diversificado y de bajo costo, que le ha permitido 
mantener un alto margen de interés, y muy superior al 
promedio del Sistema.  

 

El 96.5% del fondeo se concentra en depósitos del 
público, tanto de depósitos de ahorro, como en depósitos 
a plazo, que muestran una tendencia estable de 

crecimiento, con excepción del último trimestre donde se 
observa una disminución del ritmo de crecimiento que se 
supera en los siguientes meses.  

A Jun-08 la concentración de los 25 mayores 
depositantes representa el 7.7% del total de depósitos del 
público, y el 31% de los activos líquidos. 

Como política de la institución se mantiene niveles 
conservadores de activos líquidos para atender las 
necesidades de sus clientes. 

Se mantienen  amplios márgenes de excedente sobre sus 
requerimientos legales mínimos, el índice de liquidez de 
segunda línea de la Mutualista Azuay es de 24.29% y su 
requerimiento legal mínimo, definido por la volatilidad 
de los depósitos es de 6.23%. 

De acuerdo con las disposiciones legales mantiene un 
Plan de contingencia de liquidez, basado en varias 
estrategias entre las que están :  

La disponibilidad de varias líneas de crédito contratadas 
con instituciones financieras nacionales, tanto públicas 
como privadas. Mantener un portafolio de inversiones de 
alta liquidez por la calidad del emisor.  

Manener excedentes de liquidez adecuados para 
enfrentar situaciones inesperadas de demanda de 
liquidez.  

 RIESGO OPERATIVO 

La institución al igual que el resto del sistema de 
mutualistas se encuentra desarrollando los procesos de 
recopilación de información necesaria para la definición 
y levantamiento de los procesos, que le servirán para la 
definición, cuantificación y control de este tipo de 
riesgos, de acuerdo con el cronograma  establecido. 

 SUFICIENCIA DE CAPITAL 

 

El carácter especial de la estructura patrimonial de la 
institución, que según la definición legal, no tiene capital 
pagado sino que se forma por las reservas constituidas 
anualmente con la utilidad del ejercicio, ha sido 
enfrentado de forma cautelosa por la administración y el 
Directorio de la Mutualista, que han adoptado como meta 
de la planificación estratégica de la posición patrimonial 
mantener al menos el doble del requerimiento legal 
mínimo de 9% exigido por la ley. 

Esta política es controlada continuamente por los 
diferentes niveles de control interno y administrativo, de 
modo que a Jun-08 el índice de Patrimonio Técnico es de 
24.3% frente a los activos ponderados por riesgo.  
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Debido al tipo de negocios de la Mutualista y 
particularmente al negocio inmobiliario existen riesgos 
implícitos en el balance que no siempre son soportados 
con las provisiones, como es el caso de los bienes 
realizables entre los que se encuentran los proyectos en 
construcción y en proceso de venta. Razón por la cual 
consideramos adecuada la decisión de la Mutualista de 
mantener el proceso de fortalecimiento de la posición 
patrimonial para hacer frente a los riesgos no previstos 
en el balance, y para soportar el crecimiento esperado de 
sus activos. 

A Jun-08 el índice de capital libre sobre activos 
productivos promedio es aún negativo lo que indica un 
pequeño déficit de cobertura. Este indicador revela la 
capacidad de la institución de absorber un deterioro 
eventual de sus activos productivos, luego de cubrir sus 
activos improductivos. 

Sin embargo, se debe señalar que esta posición es muy 
superior al nivel que mantiene el promedio del sistema 
que registra un déficit de cobertura de -15% (capital libre 
negativo) por lo que sus activos no están cubiertos ni con 
provisiones ni con patrimonio. 

Adicionalmente, se observa que el Patrimonio de 
Mutualista Azuay es de buena calidad ya que está 
compuesto en el 83.8% por patrimonio técnico primario, 
y el patrimonio primario representa el 20.3% de los 
activos ponderados por riesgo (2.5% en el caso del 
Sistema). 
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