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CALIFICACION
El Comité de Calificacion de BankWatch Rating S.A.,
con base en estados auditados y demas informacion con
corte a junio 2011, otorgd a Sociedad Financiera
Consulcrédito S.A., la calificacion de “B-” (B menos),
que de acuerdo con la Resolucion No JB-2002-465 de la
Junta Bancaria, contiene la siguiente definicién:
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Perfil

Sociedad Financiera Consulcrédito S.A., constituida en
1992 en la ciudad de Guayaquil, es una Sociedad
Financiera controlada por la SBS, clasificada por el ente
de control como una institucién de tamafio mediano
dentro del sistema de financieras, sin incluir Diners Club.

Desde diciembre 2003, el UGnico accionista de la
financiera es el Fondo de Cesantia del Magisterio
Ecuatoriano (FCME). A raiz de ello su mercado objetivo
principal son los profesores afiliados al FCME, seguido
por particulares. Financian principalmente operaciones
de crédito de consumo e hipotecario. La financiera
cuenta con una oficina y ocho ventanillas especiales en la
ciudad de Guayaquil.

En noviembre 2009, el ente de control requiri6 a
Consulcrédito iniciar un Programa de Regularizacion,
mismo que fue aprobado el 30 de julio de 2010,
actualmente se encuentra en proceso de implementacion.

FECHA COMITE: Septiembre, 2011
ESTADOS FINANCIEROS A: Junio 2011

“Aunque esta escala todavia se considera como
crédito aceptable, la institucién tiene algunas
deficiencias significativas. Su capacidad para
manejar un mayor deterioro estd por debajo de
instituciones con mejor calificacién”. El signo indica
la posicion relativa dentro de la respectiva categoria.

Las calificaciones otorgadas son calificaciones locales
que indican el riesgo de crédito relativo dentro del
mercado ecuatoriano, por lo tanto no incorpora el riesgo
de convertibilidad y transferencia. La calificacion
incorpora los riesgos del entorno econdmico y riesgo
sistémico que podrian afectar positivamente o
negativamente el riesgo crediticio de las instituciones del
sistema.

La Calificacion otorgada representa la situacion actual de
la Financiera y sera revisada de acuerdo a los avances
que sostenida y recurrentemente demuestren en el
tiempo.

El soporte recibido de su accionista el Fondo de
Cesantia del Magisterio Ecuatoriano (FCME), ha sido
hasta el momento, fundamental para la subsistencia de la
financiera. La calificacion de la Institucién se sustenta en
este soporte.

Consulcrédito se encuentra en un Programa de
Regularizacién el cual fuera notificado por la
Superintendencia de Bancos y Seguros en noviembre
2009 y aprobado la implementacién del programa en
julio de 2010.

La Institucion trabaja para su cumplimiento,
estableciendo politicas y procedimientos que se hallan en
marcha, que son trascendentales para la salud y
sostenimiento de la Financiera y que sus logros tendran
incidencia en la calificacion de riesgo.

Al momento Consulcrédito mantiene una estructura
financiera débil. Los niveles de eficiencia y
rentabilidad operativos, han sido histéricamente
negativos sin capacidad suficiente para generar
provisiones adecuadas al riesgo generado y tampoco
utilidades que alimenten el patrimonio.

La calidad del activo Cartera, que es el rubro mas
importante del activo, a pesar de las recuperaciones
realizadas en el semestre, mantiene altos niveles de

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 andlisis se realiza sobre los estados financieros consolidados de la institucion y sus subsidiarias. Contribuyen al proceso, la informacién publica disponible, informacion
obtenida en las reuniones y conversaciones sostenidas con los ejecutivos de la institucién, asi como de otras fuentes que BankWatch-Ratings considera que son confiables. BankWatch—
Ratings no audita ni verifica la informacion proporcionada. Las calificaciones de riesgo pueden modificarse, o dejarse sin efecto, como resultado de ausencia de informacién, cambios en
la situacion de la entidad u otros motivos. La calificacion de riesgo no constituye una recomendacién para comprar, vender o mantener algin 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. La reproduccion o distribucion total o parcial esta prohibida, salvo con permiso. Todos los derechos reservados.
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morosidad y bajas provisiones de respaldo. La
concentracion de crédito para el segmento que maneja es
moderada.

Es necesario prevenir, que la politica de tasas fijas en
crédito y mediano plazo, en un medio econdmico de poca
estabilidad puede resultar contraproducente y eleva el
riesgo de crédito, mas aun si cede a la presion de la
fuerte competencia en su mercado natural de negocios,
cuando es imperativo mantener un crecimiento continuo
de la cartera, hasta llegar al nivel de equilibrio.

La liquidez esta sostenida en un alto nivel de
renovaciones de sus clientes, sin  embargo,
estructuralmente es necesario que tenga un adecuado
calce de plazos. Disminuir la concentracion existente en
las captaciones serd un desafio ya que la actual
estructura del balance no favorece para promocionarse a
un mercado nuevo de captaciones.

El Patrimonio es limitado a pesar del incremento
realizado en este semestre, tomando en cuenta el
crecimiento que necesita en activos productivos y el alto
nivel de activos improductivos.

El Capital Libre tiene que ser fortalecido para que ayude
a cubrir eventualidades no planificadas, siendo necesario
mayor apoyo de su accionista hasta que la Institucion
pueda sostenerse por su propia generacion de utilidades.

La estabilidad del area administrativa con elementos
idéneos es primordial para que se lleven a cabo las
estrategias planteadas.

HECHOS RELEVANTES Y

SUBSECUENTES
Ver anexo 1.

ENTORNO ECONOMICO Y RIESGO
SECTORIAL

ENTORNO MACRO
Ver anexo 2.

SISTEMA FINANCIERO
Ver anexo 3.

= PERFIL

Posicionamiento en el Mercado: Sociedad Financiera
Consulcrédito S.A., constituida en 1992 en la ciudad de
Guayaquil, es una Sociedad Financiera controlada por la
SBS, clasificada por el ente de control como una
institucion de tamafio mediano dentro del sistema de
financieras, sin incluir Diners Club.

Participa en junio con el 11.5% y 11.9% de los activos y
pasivos del sistema financieras, contribucion que la ubica
en el tercer puesto de un total de nueve instituciones.

El posicionamiento de la financiera en el mercado esta
concentrado en la ciudad de Guayaquil y en los afiliados
del Fondo de Cesantia del Magisterio Ecuatoriano, por

ser un brazo ejecutor de servicios financieros que presta
el Fondo a sus clientes.

El crecimiento de la institucién ha sido muy variable y
con periodos bruscos. La intencién de la administracion
es mantener un importante aumento.

Estructura de la Financiera: Desde diciembre 2003 el
accionista mayoritario es el Fondo de Cesantia del
Magisterio Ecuatoriano (FCME). Entidad a nivel
nacional que se encarga de administrar el ahorro,
principalmente, de profesores activos y jubilados
ecuatorianos, y de terceros. A junio el FCME administra
activos por alrededor de USD 380 MM.

NO

ACCIONISTAS

ACCIONES

FCME 3,210,086 99.99%
INMOBILIARIA SOLVIVIENDA S.A. 0.01%
TOTAL 3,210,087 100.0%)

Fuente: Consulcrédito S.A.
Elaboracion: BWR

El soporte patrimonial de Consulcrédito se ha fortalecido
principalmente con aportes extraordinarios, y como una
fuente pequefia, la capitalizacion anual de los resultados.
Con ello han sostenido el importante y variable
crecimiento de la institucion, pero también son el soporte
necesario para enfrentar la menor calidad de los activos,
dado que el negocio no genera por si solo, provisiones
suficientes para atender el tema de calidad del negocio.

Debe mencionarse las otras formas de apoyo de FCME a
Consulcrédito, compra cartera sin recurso y asume gastos
de operacion.

Estrategias:

A criterio de la Calificadora cualquier estrategia
comercial, de corto y mediano plazo, establecida por
Consulcredito S.A., debe ser sustentada por una
organizacion fortalecida en todas sus &reas y con
infraestructura tecnolégica capaz de permitir
administrar adecuadamente todos los riegos del
negocio. Fundamentalmente cuando la planificacion
de crecimiento es fuerte como lo propone la
Financiera.

El principal nicho objetivo de clientes de Consulcrédito
son los profesores activos y jubilados, afiliados al Fondo
de Cesantia del Magisterio Ecuatoriano (FCME), entidad
que cuenta con 130.000 miembros a nivel nacional, y del
cual Consulcrédito ha captado un 6% de afiliados
(alrededor de 7.800).

La Financiera cuenta con una oficina en la ciudad de
Guayaquil y 70 personas para su gestion comercial. A
través de ésta atienden a 10.413 (entre afiliados a FCME
y particulares) depositantes a plazo, quienes proveen el
87% de los pasivos.

El proyecto de la actual administracion es crecer hasta el
2014 en cuatro oficinas en tres nuevas plazas y una mas
en la ciudad de Guayaquil, que sustente el crecimiento en
el mercado objetivo.
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En el activo el portafolio de crédito es el rubro mas
representativo  (68.5%). Financian principalmente
operaciones crediticias de consumo e hipotecario hasta
cinco y diez afios plazo, respectivamente, y han reducido
la proporcion de los créditos comercial y microempresa.
La intencion de corto plazo es mantener este esquema.

La proporcién de activos liquidos varia dependiendo de
la capacidad de colocacion de crédito. El portafolio de
inversiones es el activo liquido mas importante; se coloca
a nivel nacional, principalmente hasta 90 dias plazo.

No hay una estrategia especifica respecto de cerrar el
descalce de la estructura de sus negocios. Lo manejan
con politicas de liquidez.

En noviembre 2009 el organo de control pide a
Consulcrédito  someterse a un  Programa de
Regularizacion que asegure que la institucion sea
autosustentable y viable en el tiempo; vy, fortalezca la
administracion de los riesgos de crédito y operativo, sus
controles internos y el gobierno corporativo.

En agosto 2010 el plan de regularizacién presentado por
la institucion fue aprobado por la SBS. A la fecha se
encuentra en implementacion, los cambios son
impulsados por su accionista, con especial interés, ya que
aspira convertir a la financiera en Banco del Magisterio.

El Directorio de Consulcrédito S.A. en sesion de
noviembre 19 del 2010 aprobd el Plan Estratégico, para
el periodo 2011 al 2015, encaminado a fortalecer los
principales aspectos internos de gestion operativa,
administrativa tecnoldgica y estructura financiera, que le
permitan cumplir con las regulaciones establecidas por la
entidad de control dentro del programa de regularizacion.

A la fecha de este informe el avance principal ha sido la
re estructuracion del area de cobranzas, salida de
elementos perjudiciales para la organizacion, énfasis en
la recuperacion de cartera, andlisis de politicas de crédito
e inversiones, decision de adquirir software para riesgo
operativo y de crédito.

El cumplimiento y permanencia de estos cambios seran
observados y evaluados en el tiempo por la calificadora.

Gobierno Corporativo: El desempefio de Consulcrédito
esta estrechamente ligado a la estabilidad de la plana
administrativa y especialmente gerencial, que permita
continuidad en las estrategias institucionales y un
fortalecimiento de la estructura de gobierno corporativo.

El completar las &reas vacantes en el Directorio y
administracion es fundamental para apoyar el
crecimiento. De acuerdo a las hojas de vida de los
funcionarios, podemos indicar el afan de la institucion
por enrolar personal idéneo para fortalecer la
administracion.

Los miembros del Directorio y de la administracion de
Consulcrédito son profesionales con titulos de educacién
superior que registran experiencia previa en ramas afines
a las financieras. La estabilidad de los funcionarios ha
sido un problema que debe ser atendido inmediatamente.

También han existido cambios continuos en la firma
auditora externa con la cual trabajan.

La concentracion de acciones sugiere que el accionista
mayoritario mantendra su inversion en el largo plazo y
brindara el soporte necesario para mantener a la
Institucion en marcha.

= PRESENTACION DE CUENTAS

Este reporte se fundamenta en el analisis de los estados
financieros auditados de los periodos: 2008 BDO
Auditores, 2009 por HLB Consultores Moran Cedillo
Cia. Ltda., y 2010 auditado por PKF Accountants &
Business Advisers. Ademas se han analizado balances
interinos y demas informacion adicional con corte a junio
2011 entregada por la Institucion.

Los informes de auditoria externa para los afios 2008 y
2009 no presentan salvedades ni limitaciones, en el 2010
la auditora hace mencidn, a las cuentas Fondos
Disponibles y Otros pasivos, la primera por USD 243 M
estd regularizada, y la segunda son abonos de clientes
que no fueron identificados ni acreditados, estan
regularizando.

La informacidn analizada esta preparada de acuerdo a las
normas contables dispuestas por el Organismo de
Control contenidas en los catdlogos de cuentas y en la
codificacion de Resoluciones de la Superintendencia de
Bancos y Seguros y de la Junta Bancaria; en lo no
previsto por dichos catdlogos, ni por la citada
codificacion, se aplica las Normas Internacionales de
Informacidn Financiera NIIF.

= RENTABILIDAD Y GESTION
OPERATIVA

Ingresos Operativos Netos, Gastos Operacionales y
ROA Operativo
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Fuente: Consulcrédito S.A.
Elaboracién: BWR

El resultado neto de la Financiera es positivo pero
mantiene un comportamiento variable y dependiente de
ingresos extraordinarios. El MON antes de provisiones es
fuertemente presionado por el abultado incremento de los
gastos de operacién. Y el MON se vuelve positivo
debido a que no se hacen las provisiones necesarias.
Confirmando la débil generaciéon de ingresos de la
Financiera.

El 89.5% de los ingresos provienen de intereses
ganados, 1% por comisiones, 0.1% ingresos
operacionales, 9.3% ingresos extraordinarios.
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La rentabilidad operativa y final de la Financiera
continda por debajo a la del promedio del Sistema
Financieras excluyendo Diners Club.

Los intereses ganados son mayores a 2T10 en 16.6%
por la concentracion en el portafolio de crédito en
operaciones de consumo, y un importante crecimiento
del portafolio inversiones. La ampliacion de este ingreso
es menor al del sistema que creci6 en 20.6%, en razon a
que no ampliaron el portafolio productivo de crédito en
este afio, resultado de problemas en las é&reas de
operacion y cobranzas, cambio de directivos, baja
calidad de crédito después de un agresivo crecimiento del
2010.

Mejorar todas las condiciones requerira al menos de todo
el ejercicio 2011.

Los intereses pagados mostraron un crecimiento
conservador de 4.3%, muy por debajo del 18.7% de
crecimiento del sistema, gracias a una tasa pasiva
referencial todavia mas baja que el primer semestre del
ejercicio anterior (-0.27%) y el manejo interno de la tasa
dado el mercado cautivo que tienen. lgualmente por el
acortamiento de plazos en las captaciones a plazo.

Por lo antes expuesto el Margen neto de intereses y el
NIM se recuperan a nivel del promedio del sistema.
Consideramos posible que se mantenga mas estable en el
corto plazo dado su fortaleza en el manejo de la tasa
pasiva y debido al enfoque de la Financiera hacia el
segmento de consumo principalmente.

Las comisiones ganadas netas provienen de servicios
varios. La recurrencia de estos ingresos estara ligada a la
profundizacion de la venta de servicios de
intermediacion y operacionales.

Los Gastos de Operacion son altos para el nivel de
negocio generado (94% del Margen Bruto Financiero),
por lo que el MON antes de provisiones es variable y
débil, y no alcanza a cubrir un adecuado requerimiento
de provisiones. El principal rubro en los gastos
operativos es el de Personal, seguido servicios varios e
impuestos y contribuciones.

En este afio los gastos de operacidn crecieron en 80.7%.
Las razones estan ligadas a los cambios que la Institucion
ha realizado, por lo que no esperamos que el tamafio de
estructura vuelva a reducirse. Ademas, quedan
pendientes inversiones importantes sobre tecnologia para
cumplir el Programa de Regularizacion, que
influenciaran en el tamafio de la estructura este afio.

El Gasto en Provisiones ha mantenido una tendencia
histérica creciente, pero que histéricamente no ofrecen
cubrir adecuadamente la cartera en riesgo. De otro lado,
este gasto es un fuerte peso para el MON, generalmente
lo convierte en un margen negativo.

Entre junio 2010 y 2011 las provisiones constituidas son
menores en 88%, a pesar de ello reduce el limitado MON
antes de provisiones en un 66%.

Debemos tomar en cuenta que los niveles actuales de
provisiones, son los minimos requeridos por Ley, pero
inferiores a los del Sistema, por lo cual se esperaria que
estos gastos continGen en los proximos periodos, mas
aun con la nueva regulacién de calificacion de activos
que entrara en vigencia en dic.11.

Los Otros Ingresos no operativos netos (USD 81M),
provienen de recuperacion de intereses de ejercicios
anteriores y reversos de provisiones. No son recurrentes
ni producto del negocio regular de la Institucion.

Consideramos un reto de Consulcrédito seguir generando
ingresos operativos respaldados en cartera de buena
calidad y manejar una politica de control del gasto
operativo que le permita aumentar los niveles de
rentabilidad actuales.

= ADMINISTRACION DE RIESGOS

Consulcrédito decidid reestructurar a la Unidad de
Riesgos en su afan de darle un nuevo enfoque al proceso
de administracion integral de riesgos. EIl organigrama
estructural contempla al departamento de riesgos como
un area independiente que se encarga de administrar los
riesgos de crédito, operativo, tecnolégico, mercado y
liquidez. La institucion cuenta con un Comité de
Administracion Integral de Riesgos (CAIR) y en el que
participa un miembro designado por el Directorio, la
Gerencia General y la Unidad de Riesgos.

La institucion no cuenta aun con una cuantificacion
periodica de las pérdidas que pueden provocar los
diferentes eventos de riesgo a los que estd expuesto,
actualmente esta en proceso de implementar un sistema
de almacenamiento de datos que le permitird levantar
informacion historica para estimar dichas pérdidas.

El principal riesgo al que se expone Consulcrédito es el
de crédito, especialmente considerando que la
implementacion de un sistema de score que cubra todos
los segmentos de crédito, esta todavia en desarrollo. De
acuerdo a las observaciones de auditoria interna, estan
aprobados los manuales de crédito, lo que consideramos
seria el primer paso para gestionar el riesgo crediticio.
La Institucion cuenta con politicas de administracion de
su portafolio de crédito en donde se establecen limites de
exposicion por producto y actividad econdmica,
margenes de tolerancia en cuanto a morosidad y
margenes de cobertura minimos respaldados en garantias
reales.

Especial atencion se debe poner a la actual politica de
crédito, de financiar consumo con tasa fija y plazos hasta
cinco afios, que resulta beneficioso para la Financiera
cuando hay estabilidad o tendencia a la baja en tasas,
pero en caso de una reversion en el mercado podria
resultar negativo, dada la concentracion que se registra
en consumo.

Todavia no ha culminado el redisefio de procesos de la
Institucion.

Consideramos
instancias

importante que se fortalezcan las
operativas que gestionan los riesgos,
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principalmente los de crédito, en vista de la estrategia de
profundizar su participacion en el segmento de consumo,
que si bien genera mayor rentabilidad también involucra
mayores riesgos.

Fondos Disponibles (USD 1.460M)

La participacion de este rubro se reduce en el trimestre
hasta 4.24% del activo bruto, no obstante continlla como
el tercer rubro mas importante para la institucion. Esta
distribuido 37% en depositos para encaje en el BCE,
62% en Bancos locales, y 0.5% en Caja.

La contraccion importante del rubro sucede por la salida
de captaciones de clientes, y redistribucion hacia
Inversiones.

El rubro mantiene una adecuada diversificacion en
bancos locales de primer orden, cuyas clasificaciones de
crédito local va desde “AA+”a “AAA-".

Las cuentas corrientes estan contratadas en dolares
norteamericanos, por lo que no existe riesgo cambiario.

De acuerdo a la Administracion los fondos disponibles
son cuentas a la vista no comprometidas en garantia, por
lo que estan disponibles como liquidez inmediata.

Inversiones (Saldo bruto USD 5.211M)

El portafolio de inversiones constituye el segundo activo
productivo de mayor importancia en balance. A junio
constituye el 15% del activo bruto y estd invertido
béasicamente en certificados de depdsito de bancos
locales (94%), corto plazo (78% a 90 dias, 10% hasta
180 dias), adecuada diversificacion (11 emisores), en
emisores con calificaciones que van desde “A+” a
“AAA-" local.

Al igual que las cuentas bancarias, este rubro esta
contratado en dolares por lo que no tiene riesgo
cambiario. El riesgo de valuacién es mitigado por el
plazo corto de los instrumentos y la calidad de los
mismos.

Consulcrédito cuenta actualmente con politicas y limites
de exposicion por inversiones. Cumpliendo con la
Resolucion de la Junta Bancaria (JB-2010-1799), el
Departamento de Riesgos redactd el “Manual de
Politicas y procedimientos para la gestion de
inversiones”, el cual se encuentra en etapa de revision
interna para posterior envio al ente de control.

Cartera de Crédito (Saldo bruto USD

23.565M)

La cartera de crédito se mantiene como el activo de
mayor representacion sobre el activo total y sobre la
porcion productiva, 68.4% y 75.3% respectivamente.

En el 2010 el portafolio de crédito crecio 48.95%,
rebasando en 6% las estimaciones programadas para ese
afio y con especial énfasis en el incremento de créditos
de consumo (139%) y disminucién participativa de los
otros tipos de cartera. Ampliacion que no fue
correctamente atendida por la Institucion, provocando el

deterioro de la calidad del activo y de las coberturas con
provisiones para cartera en riesgo.

En el trimestre el activo aumentd en 0.5%, con lo cual el
crecimiento acumulado semestral es 2%, cercano al 3.3%
del sistema, siendo la diferencia con éste, la distribucién
del crecimiento entre cartera productiva y en riesgo;
Consulcrédito mantiene una morosidad mayor al
Sistema.

La distribucion actual de la cartera de crédito es:
72.8% comercial, 22.8% hipotecaria, 4.9% comercial,
0.1% microempresa.

Debido a las condiciones de otorgamiento de plazo de
las operaciones, es un activo de mediano plazo, alrededor
de 72% mas de 360 dias, 13% de 181 a 360 dias, 7% de
91 a 180 dias, 8% de 1 a 90 dias.

Geograficamente sus clientes estan localizados en doce
ciudades, principalmente de la region costa del pais,
siendo la méas importante la ciudad de Guayaquil con un
43%.

La concentracion por cliente, medida en la
representacion de los 25 principales deudores, frente a la
cartera bruta y contingentes, a junio 2011, se reduce a
8.04%, por la reduccion de créditos del segmento
comercial. Frente al patrimonio representan 1.18 veces.
Se esperaria que esta tendencia continle con el
crecimiento del crédito de consumo.

La morosidad de la cartera, a pesar de la reduccion
nominal de cartera en riesgo en el trimestre, continua
siendo alta frente a su historia y con respecto del Sistema
de Financieras (4.41%). En junio este indicador en
Consulcrédito asciende a 9.41% (fue 11.55% en marzo,
12.7% a diciembre 2010, 4.33% en diciembre 2009). La
reduccion del riesgo ha sido en todos los segmentos de
crédito que atienden.

Se preveé que la recuperacion de cartera morosa continde
debido a la re estructuracién del area de cobranzas, el
cambio de politicas de recuperacion y otorgamiento, y
venta de cartera sin recurso a su accionista.

Los adelantos en cuanto a controles y mejora en la
generacion de cartera se verian en el mediano plazo con
la maduracion de las operaciones.

A la fecha de andlisis, la mayor morosidad nominal esta
en el segmento comercial, seguido por vivienda,
comercial y microempresa; la cartera mas deteriorada es
en la rama de microcrédito (55.9%, Jun-11).

Las provisiones de cartera han tenido incrementos de
acuerdo a las posibilidades de la institucion, las cuales
han sido apretadas, por lo que la cobertura existente para
la cartera en riesgo (cartera vencida + cartera g no
devenga intereses), es limitada para cubrir los actuales y
potenciales riesgos a los que esta expuesta la cartera de
crédito. Dada la estructura financiera actual de la
Financiera, no se esperaria que fortalezca las provisiones,
al menos en el corto plazo.

La cobertura con provisiones especificas y generales
para cartera en riesgo es 56.51% en junio.

A junio 2011 sigue incrementandose  las
reestructuraciones de cartera, principalmente en
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cartera hipotecaria. La reestructuracion es una practica
historica, que si bien no tiene una representacion
importante en el balance (1.3% de la cartera bruta),
nominalmente tienen una tendencia incremental.

CONTINGENTES

Esta cuenta no ha tenido relevancia en la historia de la
Financiera, corresponde a operaciones Fianzas vy
Garantias. No prevemos cambio en este negocio.

e RIESGO DE MERCADO Y TASAS DE
INTERES

De acuerdo a la informacién obtenida de la Financiera y
los reportes entregados a la SBS, la estructura
mencionada les representa baja sensibilidad al Margen
Financiero y al Valor Patrimonial ante el cambio de 100
puntos bésicos en las tasas. El primero representa un
riesgo bajo de 0.35% del Patrimonio Técnico y el
segundo un riesgo moderado de 3.11%, generado por el
amplio descalce de plazos de reprecio entre activos y
pasivos. Riesgo que podria profundizarse por la
administracion de tasa fija en sus operaciones activas.

No tienen exposicion a tipo de cambio ni a derivados.

e RIESGO DE LIQUIDEZ Y FONDEO
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----- POR VOLATILIDAD

Consideramos que el descalce de plazos, el riesgo de
volatilidad y la concentracion de los depdsitos
constituyen factores que demandan de la institucion
mayores esfuerzos por mantener los indicadores de
liquidez por encima del promedio del sistema. BWR
evaluaria positivamente que la institucién cuente con un
plan de contingencia del riesgo de liquidez actualizado,
si bien se conoce que esté en proceso de implementacion.

Una amenaza general para el sistema financiero
ecuatoriano en cuanto a liquidez, proviene de la
incertidumbre de una mayor intervencién del Gobierno
en sus recursos liquidos. La posibilidad que se obligue a
las instituciones financieras a direccionar su liquidez
hacia inversiones de calidad inferior en términos de
solvencia o liquidez.

Las proyecciones de crecimiento en captaciones son
bastante optimistas, (60% en el 2011), apoyadas en el
desarrollo del Fondo de Jubilacién del Magisterio y a la

jubilacién obligatoria y anticipada propuesta por el
gobierno. En el primer semestre 2011 las captaciones del
publico han reducido -3.3%, el crecimiento de junio a
junio ha sido 9.1%. En iguales periodos el pasivo total de
la  Financiera ha sido 1.7% y 12.5%,
correspondientemente.

Consulcrédito mantiene una estructura de fondeo
concentrada en Depdsitos de Plazo (dada su condicion de
Sociedad Financiera), que representan el 87% a junio, la
segunda fuente de fondeo constituyen las obligaciones
financieras con una participacion de 4.3%, finalmente
4.5% correspondiente a la linea de crédito de la CFN por
USD 3.0MM, de la cual se ha utilizado aproximadamente
el 42%. Si bien las condiciones de esta linea son a largo
plazo, lo cual contribuye a mejorar el calce de plazos, su
representatividad es bajo dentro del pasivo.

La composicion de los depositos a plazo, histdricamente
mantienen una concentracion alta por tipo de cliente
especificamente en el Fondo de Cesantia del Magisterio
Ecuatoriano, asi tenemos que los 25 mayores
depositantes tienen una alta participacion versus total de
depositos de 44.34%, siendo el mayor depésito el de su
accionista FCME vy sus afiliados.

Siendo esta una debilidad estructural, al ser depositos de
su Unico accionista, reduce el grado de riesgo que la
concentracion por si solo conlleva, dado la relacién
directa accionista — institucion, sin embargo es de gran
trascendencia para Consulcrédito, buscar diversificar su
fondeo con fuentes que le den mayor independencia y
seguridad.

Los plazos de los depdsitos el 46 % estan ubicados hasta
180 dias, hasta 360 dias 16% VY el restante 38% a plazos
mayores de 360 dias, plazos que se redujeron respecto al
trimestre anterior.

El promedio ponderado trimestral de renovaciones fue de
83% vy de pre cancelados 16.8%. En este trimestre las
nuevas captaciones cubrieron en menor proporcion las
cancelaciones totales, 72% versus 76% del anterior
trimestre.

A marzo 2011, en el reporte estatico sostiene brechas
acumuladas de liquidez negativas debidas al descalce de
plazos entre activos y pasivos, con posicién de liquidez
en riesgo de 91 a 360 dias, debido a los depdsitos a
plazos de los jubilados.

Estas posiciones de liquidez en riesgo son superadas en
los escenarios Esperado y Dindmico, si aceptamos las
estimaciones de renovaciones del 83% como se dio en
este trimestre.

En junio la mayor brecha negativa en el escenario
contractual esta ubicada en la séptima banda (180 a 360
dias), fue USD 5.628 M, vy representa 1.97 veces los
activos liquidos.

Es importante la atencién que la Institucion debe poner
en reducir el riesgo en los plazos anteriormente
mencionados hasta alcanzar un adecuado calce entre
activos y pasivos.
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La perspectiva de la Financiera en el corto y mediano acuerdo al plan estratégico estarian pendientes aportes
plazo es que estas brechas se vayan reduciendo frescos de capital por USD 1.300M en marzo 2012 y
paulatinamente, de conformidad con los supuestos junio 2012.

empleados en los escenarios esperado y dinamico.

De acuerdo a la Administracion, estos reportes se
realizaron considerando metas de captaciones Yy
colocaciones que fueron aprobadas por el Directorio.

RIESGO OPERATIVO

Consulcrédito se enfrenta a un mayor nimero de eventos
de riesgo asociados con la tecnologia de la informacion.
Auditoria interna recomienda incorporar actividades que
tiendan a aumentar el control y seguridad de la
informacion. La institucion cuenta con un area de riesgo
tecnolégico y estd en proceso de desarrollar un plan
operativo en donde se especifique a las personas
involucradas en los procesos, fechas de cumplimiento,
costos presupuestados, entre otros.

De acuerdo a la Auditoria Interna, el avance del Plan de
accion de Riesgo operativo, ha sido de un 87% en
general. Los siguientes procesos son los més atrasados:
Eventos externos en un 60%, Administracion de Riesgo
Operativo en 68%, Continuidad del Negocio en 82%.

En Riesgo Tecnoldgico, hasta diciembre 2011, tienen
proyectado implementar todas las mejoras necesarias
para cumplir con las observaciones hechas por el
organismo de control.

En relacion con la razonabilidad de los estados
financieros y registros contables, observa la auditoria
interna que falta por revisar y corregir précticas contables
mal utilizadas.

SUFICIENCIA DE CAPITAL

BWR considera importante que el patrimonio continle
fortaleciéndose para apoyar el crecimiento del negocio
sin presionar los indicadores de capital.  Resulta
conveniente que el capital libre crezca a la par que los
activos productivos de modo que la institucion posea
capacidad suficiente para afrontar riesgos no previstos y
frente a situaciones econémicas menos favorables.

Consulcrédito cumple con los requerimientos legales en
cuanto al Patrimonio Técnico (18.6% Incluye USD
1.300M de reservas para capitalizacion), pero su
estructura frente a los riesgos que la institucion afronta,
reclama un mayor fortalecimiento que este acorde con el
crecimiento y las debilidades actuales.

Debido a los resultados limitados generados, no se tiene
una fuente de recursos que alimente el fortalecimiento
del Patrimonio a no ser los aportes de su duefio, quien
para este periodo mantiene en aportes para futuras
capitalizaciones USD 1.300M que han ayudado a
mejorar la posicion de la Financiera.

Si bien en el trimestre redujeron la brecha negativa de
capital a USD 15 M, todavia la mantienen.

La calidad del patrimonio esté constituido por 85.3% por
capital primario y 14.7% por capital secundario. De
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CONSULCREDITO

SISTEMA FIN

NO DINERS dic-07 dic-08 dic-09 jun-10 dic-10  jun-11

($ MILES)

Depositos en Instituciones Financieras 17,766 207 1,447 1,561 795 1,815 910
Inversiones Brutas 33,124 2618 1,659 8692 3993 4514 5211
Cartera Productiva Bruta 197,852 11,019 14287 14836 21388 20,168 21,346
Otros Activos Productivos Brutos 7,673 - - 630 72 756 879
Total Activos Productivos 256,435 13,844 17392 25719 26,887 27,253 28,347
Fondos Disponibles Improductivos 6,618 484 584 470 590 891 549
Cartera en Riesgo 12,763 350 615 672 554 2,933 2,218
Activo Fijo 4,361 996 1,011 993 988 972 961
Otros Activos Improductivos 14,061 930 1,308 1,972 1,813 1,788 2,348
Total Provisiones -10,736 -338 890 -1,028 -1,380 -1616 -1,660
Total Activos Improductivos 38,003 2,760 3,518 4,106 3,945 6,583 6,077
Total Activos 283,702 16,268 20,221 28,797 29472 32221 32,764
PASIVOS
Obligaciones con el Pablico 226,363 9373 13165 22384 230684 26,007 25,160
Depésitos a la Vista 577 - 2092 a1 50 - -
Operaciones de Reporto 127 - - - - - -
Depositos a Plazo 225485 9373 12874 22303 23015 26,007 25,160
Depésitos en Garantia - - - - - - -
Depdsitos Restringidos 174 - - - - - -
Operaciones Interbancarias - - - - - - -
Obligaciones Inmediatas 4 - - - - - -
Aceptaciones en Circulacion - - - - - - -
Obligaciones Financieras 3,775 2560 2622 1,692 1,527 1,362 1,251
Valores en Circulacion 1,005 - - - - - -
Oblig. Convert. y Aportes Futuras Capitaliz 1,493 - - - - - 1,300
Cuentas por Pagar y Otros Pasivos 11,149 415 509 798 1,097 1,069 1,200
Provisiones para Contingentes 30.2 51 85 6.6 15 12 -
TOTAL PASIVO 243,818 12,353 16,305 24,881 25690 28,439 28,912
TOTAL PATRIMONIO 39884 3915 3916 3916 3,782 3782 3,852
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 283,702 16,268 20,221 28,797 29472 32221 32,764
CONTINGENTES 1,817 508 851 177 154 24 -
Intereses Ganados 15,054 1,356 1,791 2,123 1,443 3,018 1,682
Intereses Pagados 7,597 663 878 1,032 703 1,409 733
Intereses Netos 8,357 693 913 1,091 740 1,609 949
Otros Ingresos Financieros Netos 885 181 30 2 37 78 1
Margen Bruto Financiero (10) 9,242 873 944 1,094 777 1,686 950
Ingresos por Servicios (10) 206 922 1321 0.3 1.3 16 07
Otros Ingresos Operacionales (10) 176 - - - - - 2
Gastos de Operacion (Goperac) 7,558 895 834 844 495 1,088 894
Otras Perdidas Operacionales 3 0.1 06 1.0 - 10 01
Margen Operacional antes de Provisiones 2,062 70 241 249 284 599 59
Provisiones (Goperac) 972 74 432 366 329 672 39
Margen Operacional Neto 1,090 -4 -182 117 -46 -713 19
Otros Ingresos 1,861 37 233 177 69 104 175
Otros Gastos y Perdidas 267 22 35 57 21 26 94
Impuestos y Participacion de Empleados 842 7 6 2 - 2 30
RESULTADOS DEL EJERCICIO 1,842 3.8 0.7 0.4 1.8 23 70.2
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CONSULCREDITO

SISTEMA FIN
NO DINERS

($ MILES) dic-07 dic-08 dic-09 jun-10 dic-10  jun-11

CALIDAD DE ACTIVOS

Act. Productivos + F. Disponibles 263253 14328 17976 26189 27476 28144 28896
Cartera Bruta total 210,616 11,369 14902 15508 21,942 23101 23,565
Cartera Vencida 2511 86 141 205 280 342 324
Cartera en Riesgo 12,763 350 615 672 554 2933 2,218
Cartera C+D+E 6,541 183 256 500 - 925 1,002
Provisiones para Cartera -9,286 -272 -355 -690 993 1224 -1,254
Activos Productivos */ T.A_ (Brutos) 67.1% 834% 832% 862% B72% B05% 82.3%
Activos Productivos™ / Pasivos con Costo 110.94% 116.02% 110.16% 106.83% 109.33% 99.58% 107.33%
Cartera Vencida / T. Cartera (Bruta) 119% 076% 094% 132% 128% 148% 1.37%
Cartera en Riesgo/T. Cartera (Bruta) 606% 308% 413% 433% 252% 1270% 9.41%
Cartera C+D+E / T. Cartera (Bruta) nd 161% 172% 322% nd 4.00% 4 25%
Prov. de Cartera+ Contingentes/ Cart en Riesgo 72.99% 7921% 59.00% 103.59% 179.46% 41.78% 56.51%
Prov. de Cartera +Contingentes /Cartera CDE 142 42% 151.37% 141.82% 139.21% nd 132.49% 125.16%
Prov de Cartera / T. Cartera (Bruta) 441% 239% 238% 445% 452% 530% 532%
Prov con Conting sin invers. / Activo CDE 471.88% 20593% 28161% nd 122 41% 118.72%
25 Mayores Deudores /Cart. Bruta y Conting. 0.00% 2765% 2052% 1826% nd 11.40% 8.04%
Cart CDE+ Castigos periodo +Venta y/o

transferencia cart E /Cartera Br prom 316% 180% 195% 333% nd 511% 4 43%
Recuperac. Ctgos periodo / ctgos periodo ant

25 Mayores Deudores / Patrimonio 000% 8387% 8253% 7314% nd 69.70% 49 18%
Ctgo total periodo / MON antes de provisiones 000% 000% 000% 000% 000% 000% 0.00%

Castigos Cartera (Anual)/ Cartera Bruta Prom. 000% 000% 000% 003% nd 0.31% 0.00%

CAPITALIZACION

PTC/AFPR™ 28.49% 26.06% 16.70% nd 14.90% 18.61%
TIER |/ APPR 2382% 2181% 13.98% nd 12.30% 15.88%
PTC / Activos y Contingentes™ 2302% 1833% 1333% nd 12.15% 16.22%
Activos Fijos +Activos Fijos Fideicom/ PTC ) 2580% 2617% 2570% nd 24 80% 18.09%
Capital libre (USD M)™ 19,356 1979 1679 1315 1,788 -293 15
Capital libre / Activos Productivos + F. Disp 0.14 0.09 0.05 0.07 -0.01 -0.00
Capital Libre / Patrimonio + Provisiones 38.30% 4652% 3639% 2656% 3476% -543% -0.28%
TIER |/ Patrimonio Tecnico™ 84.47% 8360% B8369% B83.70% nd 82.53% 85.33%
Patrimonio/ Activo Neto Promedio (Apalancam) 14.64% 2476% 2146% 1598% 1298% 1240% 11.86%
TIER |/ Activo Neto Promedio 1263% 2042% 1771% 1319% nd 1060%  13.95%
RENTABILIDAD

Comisiones de Cartera 13.0 132.5 21.9 324 1.0 21 1.5
Ingresos Operativos Netos 9,621 966 1,075 1,094 778 1,687 953
Result. antes de impuest. y particip. trab. 2 685 1.0 6.4 27 18 48 100.2
Margen de Interés Neto 524% 511% 510% 514% 513% 533% 56.4%
ROE** 947% 010% 002% 00M1% 009% 0.06% 3.68%
ROE Operativo 560% -010% -490% -298% -238% -189% 1.01%
ROA™™ 1.35% 002% 000% 000% 001% 001% 0.43%
ROA Operativo 0.60% -002% -1.05% -048% -031% -024% 0.12%
Inter. y Comis. de Cart. Netos /Ingr Operat Net. 87.00% 8547% 86.99% 102.71% 9516% 9549% 99.79%
Intereses y Comis. de Cart. Netos /Activos

Productivos Promedio (NIM) 6.78% 6.04% 599% 521% 563% 6.08% 6.84%
M.B.F. / Activos Productivos promedio 749% 639% 604% 508% 591% 637T% 6.83%
Gasto provisiones / MON antes de provisiones 47.15% 105.38% 179.64% 146.83% 116.11% 112.15%  67.18%
Gastos de Oper + prov/ Ingr. Operativos Netos 86.67% 100.39% 117.83% 110.68% 105.87% 104.32%  97.98%
Gastos de Operacion / Ingr Oper Netos 78.56% 9272% 7761% 77.19% 6355% 6448% 93 84%
Gastos de Oper + prov (Anual)/ Act. Neto Prom 626% 613% 694% 494% 566% 577% 5.75%
Fondos Disponibles 24,604 691 2031 2031 1384 2706 1,460
Activos Liguidos (BWR) 43602 2854 2868 4785 2874 4706 5,568
25 Mayores Depositantes™™* 105778 2816 5414 6881 - 10,767 11,157
100 Mayores Depositantes™™* 142922 3915 6,746 8380 - 12,356 -
Indice Liquidez Estructural 1ra Linea (SBS) 462% 1082% 851% 865% 533% 704% 90.4%
Indice Liquidez Estructural 2nda Linea(SBS) 2407% 3299% 2637% 2938% 1544% 2542%  2408%
Requerimiento de Liquidez Segunda Linea 513%
Mayor brecha acum de liquidez / Act. Liquidos -90.60%
Activos Lig. (BWR)/Pasivos corto plazo{BWR) 46.20% 108.23% 8507% 8651% 53.34% 70.36% 88.43%
Fondos Disp. / Pasivos CP(BWR) 2607% 2621% 6024% 3672% 2569% 4046%  23.18%
25 May. Deposit ***/0Oblig con el Publico 46.73% 3004% 4112% 3074% 000% 41.40% 44 34%
25 May. Deposit. ™ */Activos Liquidos (BWR) 242 60% 9869% 188.80% 143.79% 0.00% 228.78% 200.39%
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