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Significado de la Calificacién de Riesgo segtin el Organo de Control

Calificacion:

La institucion es fuerte, tiene un sdlido récord financiero y es bien recibida en sus

mercados naturales de dinero. Es posible que existan algunos aspectos débiles, pero es de

A esperarse que cualquier desviacion con respecto a los niveles historicos de desemperfio de

la entidad sea limitada y que se superard rdpidamente. La probabilidad de que se

Perspectiva: Positiva presenten problemas significativos es muy baja, aunque de todos modos ligeramente mds
alta que en el caso de las instituciones con mayor calificacion.

Analista: Evrim Kirimkan
Miembros del Comité: Ivan Sannino, Giorgia Carloni, Aldo Moauro, Evrim Kirimkan

Calificaciones anteriores: A (sep-16, vigente hasta el 31/03/2017), A (jun-16), A (mar-16), A (dic-15).

La informacién utilizada en la presente calificacion es proporcionada por la institucion evaluada y complementada con informacion obtenida durante las
reuniones con sus ejecutivos. El analisis se realiza en base a los estados financieros auditados y otras fuentes oficiales. Sin embargo, MicroFinanza Rating no
garantiza la confiabilidad e integridad de la informacidn, considerando que no realiza controles de auditoria, por lo que no se hace responsable por algtn error
u omisién por el uso de dicha informacién. La calificacién constituye una opinién y no es recomendacion para realizar inversiones en una determinada
institucion.

Vigencia de la calificacién: 30/06/2017
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FUNDAMENTO DE LA CALIFICACION

La COAC Jardin Azuayo mantiene adecuados niveles de rentabilidad y sostenibilidad, que mejoraron al

ANALIsts cierre del 2016 pero no alcanzan adn no niveles registrados en afios anteriores. El rendimiento de la
FINANCIERO Y cartera y la estructura de gastos mantienen una relativa estabilidad respecto a periodos anteriores,
SUFICIENCIA confirmando buenos niveles de eficiencia operativa, ademas la productividad registra un incremento en
PATRIMONIAL 2016. La calidad de la cartera es adecuada y se mantiene en linea con el Ultimo trimestre analizado,

ademas se incrementaron los niveles de cobertura. La estructura del pasivo presenta una concentracion
importante en depdsitos del publico; adicionalmente, existe cierta concentracidn en mayores
depositantes. La Cooperativa mantiene adecuados niveles de liquidez y de respaldo patrimonial.

La estructura de gobierno y los procesos de gobernabilidad son adecuados. La estructura de gobierno
de la COAC Jardin Azuayo y el sistema de capacitacion continuo que brinda a sus socios permiten
mejorar los procesos de gobernabilidad dentro de la institucion. El equipo gerencial es competente, con

GOBERNABILIDAD
ADMINISTRACION DE

RIESGOS Y ANALISIS experiencia y un alto nivel de compromiso con los objetivos institucionales; existe un adecuado nivel de
CUALITATIVO DE LOS delegacion de funciones hacia el equipo gerencial. La cultura institucional de administracién de riesgos
RIESGOS es adecuada, mientras que la Unidad de Riesgos cumple con un buen monitoreo de los principales

riesgos. La capacidad de la Cooperativa de enfrentar los factores de riesgo relacionados al contexto
econdémico del pais y las expectativas a 2017, constituyen aspectos por monitorear.

RESUMEN DE LAS PRINCIPALES AEREAS DE ANALISIS

GOBERNABILIDAD Y ADMINISTRACION DE RIESGOS

La estructura del gobierno y los procesos de gobernabilidad de la COAC Jardin Azuayo son adecuados, contando con politicas
formalizadas y un proceso de capacitacién continua para los miembros del Consejo de Administracion. En general, se percibe una
buena cultura institucional de administracién de riesgos. La Unidad de Riesgos cumple con un buen monitoreo y reporte de los
principales riesgos (riesgo operativo, riesgo de crédito, riesgo de liquidez y riesgo de mercado); cuenta con herramientas
especializadas y cumple con los reportes y limites requeridos por el ente de control.

SUFICIENCIA PATRIMONIAL

El nivel de respaldo patrimonial de la COAC Jardin Azuayo es adecuado. A dic-16, la Cooperativa registra un patrimonio técnico
sobre activos y contingentes ponderados por riesgos de 15,7% y sobre activos totales y contingentes de 12,9%, cumpliendo con los
minimos establecidos por el ente de control. Cabe indicar que la Cooperativa registra una razén deuda-capital de 6,4 veces en el
2016. Las estrategias de capitalizacion de la COAC Jardin Azuayo se basan en la generacion y capitalizacién anual de excedentes, asi
como en los certificados de aportacidon de los nuevos socios y las aportaciones de los socios activos, tanto en el desembolso de
créditos como en la captacién de depdsitos a plazo fijo.

ANALISIS FINANCIERO

La COAC Jardin Azuayo registra adecuados niveles de rentabilidad y sostenibilidad, alcanzando en el 2016 un ROE de 10,9%, un
ROA de 1,4% y una autosuficiencia operativa (0OSS) de 116,2%, evidenciando una disminucidn respecto a periodos anteriores. La
tasa de gastos operativos sobre cartera bruta registra 4,9%, la tasa de gastos financieros 6,8% y la tasa de gastos de provisiéon
2,0%, mientras que el rendimiento de la cartera registra 14,5%. Los activos improductivos se encuentran en niveles moderados y
mantienen una tendencia creciente, alcanzando 15,2% a dic-16. La cartera neta de crédito representa el 72,6% del activo total a dic-
16; mostrando una disminucién respecto a periodos anteriores. A dic-16, la cartera bruta de la Cooperativa alcanza USD 495,8
millones con 80.540 prestatarios activos, evidenciando una disminucion en el ritmo de crecimiento de la cartera (7,4% en enel6-
dic16) debido a la desaceleracion econémica en el pais durante el 2016. La COAC Jardin Azuayo mantiene una adecuada calidad de
cartera, con una mejoria en el Ultimo trimestre, registrando a dic-16 una cartera improductiva de 3,3% y una limitada tasa de
cartera castigada (0,4%). No obstante, bajo la clasificacion anterior la cartera improductiva alcanzaria 4,8%, en linea con el
trimestre anterior. Por otra parte, la Cooperativa mantiene la politica de no reestructurar créditos. La cobertura de la cartera
improductiva es buena, alcanzando 194,1% en el 2016, cumpliendo con los niveles prudenciales de provisién. La Cooperativa
presenta un riesgo de liquidez limitado y cumple con los requerimientos de liquidez estructural del ente de control, registrando en
el 2016 un indicador de liquidez de primera linea de 22,9% y de segunda linea de 29,3%. El pasivo presenta una concentracién
importante en depdsitos del publico (89,3% del pasivo total; ademas, se evidencia cierta concentracion en depositantes,
considerando que los 100 mayores depositantes representan el 9,1% del total de depdsitos a dic-16, aunque su cobertura es buena
(159,2%). A dic-16, la Cooperativa presenta un riesgo de mercado con relevancia media, registrando una sensibilidad del margen
financiero de USD 2,4 millones (+/- 2,9%) y una sensibilidad del valor patrimonial de USD 7,6 millones (+/- 9,3%) frente a una
variacion del +/- 1% en la tasa de interés. Por otro lado, Cooperativa no registra ninguna posicién en moneda extranjera por lo cual
no existe riesgo cambiario.
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Principales Factores de Riesgo

1. Contexto

Factores de riesgo Relevancia* Aspectos sobresalientes

Factores de mitigacion

Adiciembre 2016, el indicador de riesgo
EMBI llega 647 bp (845 bp a sep-16).
Calificaciones de riesgo soberano en
niveles bajos. Previsiones de
decrecimiento econémico para 2016
(-1,7% segln el BCE)y 2017. Tensiones
politicas e incertidumbre electoral;
disminucion del precio del petréleo e
incremento de endeudamiento (por
nuevas emision de bonos).

Contexto econémicoy
politico

Media-alta

La eleccion del nuevo gobierno en
2017 conlleva necesariamente un
periodo de ajuste de la economia.

Debido a ciclo econdmico, el Sistema
Financiero Nacional presenta una
disminucion de la demanda enla

colocacidn de cartera, frente a un fuerte
crecimiento de liquideza nivel general. La
creciente oferta crediticia para los nichos
de microfinanzas y consumo en los ultimos
afios ha generado unriesgo de
sobreendeudamiento. Los niveles de
morosidad de todo el sistema se
mantienen altos.

Riesgo sectorial Media-alta

La institucion utiliza el buré de
créditoy el CdAy equipo gerencial
muestran buena conciencia del
riesgo de sobreendeudamiento.

Incertidumbre respecto a la regulacién del
sector de cooperativas; la Asamblea

Riesgo regulatorio Media aprobd el 19 de febrero 2017 el proyecto -
de la Ley Reformatoria a la Ley Organica
de Economia Populary Solidaria.
2. Las posibilidades de la COAC Jardin Azuayo
Gobernabilidad y de recibir capital en caso de una crisisson  La Cooperativa tiene una amplia
Estrategia X . . reducidas, limitando sus estrategias de base de socios y cuenta con una
Propiedad Media-baja L . . . . .
crecimiento patrimonial a certificados de adecuada capacidad de incrementar
aportacion de los socios y la capitalizacion su capital social.
de los excedentes.
Se mantiene la Escuela de Educacién
El nivel de especializaciény manejo Cooperativa para la capacitacién de
especifico en administracidn de riesgos de los miembros del CdAactualesy
los miembros del CdAes mejorable. potenciales. Una parte de las
. . . Actualmente, la COAC Jardin Azuayo no politicas y procesos de
Gobernabilidad Media-baja . .
cuenta con un Manual de Buen Gobierno gobernabilidad se encuentran
Corporativo, evidenciando un aspecto formalizados en diferentes
mejorable enlinea con las buenas documentos. La estructura de
practicas de internacionales. gobierno ha contribuido a mejorar
los procesos de gobernabilidad.
La Cooperativa no cuenta con
. ) . El presupuesto anual cuenta con una
. . . . . proyecciones financieras a medianoy o
Proyecciones financieras Media-baja . L, proyeccién detallada del balance
largo plazo, evidencidndose como un
K general y estado de resultados.
aspecto por mejorar.
3. Organizaciony La Cooperativa se encuentra en proceso . Ulat loeia d
;i . . L . n general, la tecnologia de
Operaciones Tecnologia de la . de implementacién de susitio alterno, lo . g o . g
Baja informacion se evidencia como

informacion que representa un aspecto por

monitorear a futuro.

adecuada.
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4. Estructura y
Calidad del
Activo

ReSUMEN EJECUTIVO

Factores de riesgo

Relevancia*

Aspectos sobresalientes

Factores de mitigacion

Estructura del activo

Media-baja

La cartera neta de crédito representa el
72,6% del activo total a dic-16; mostrando
una disminucion respecto a periodos
anteriores. Los activos improductivos se
encuentran en niveles moderados, sin
embargo con tendencia creciente.

La cartera bruta presenta un
incrementode 7,4%en el 2016.

Riesgo de concentracién

Media-alta

Concentracion geografica en la provincia
del Azuay (57,5%). Concentracién de la
cartera en el producto de consumo
prioritario (72,9% de la cartera a dic-16).

La COAC Jardin Azuayo tiene un buen
conocimiento de las zonas en las que
opera. Leve tendencia al aumento de
la cartera de Microempresay
disminucién de la cartera de
Consumo Prioritario en los ultimos
afos.

Calidad de la carteray
riesgo de crédito

Media-baja

Tendencia al deterioro de la calidad de
cartera en los ultimos afios. Si bien la
cartera improductiva se mantiene en

(3,3%). La cartera castigada registra 0,4%
en a dic-16. El producto Comercial
Prioritario presenta una cartera
improductiva elevada y muy por encima
del promedioinstitucional (8,6% a dic-16).

La Cooperativa todavia mantiene
una adecuada calidad de cartera. La
contribucién de créditos comerciales

al riesgo total es limitado debido a
su baja representacion dentro de la
cartera total.

5. Estructura del
Pasivo y Gestion
Financiera

Solvencia yadecuacion de
capital

Media

Adic-16, la Cooperativa registra un
patrimonio técnico sobre activos y
contingentes ponderados por riesgos de
15,7%.

La COAC Jardin Azuayo cuenta con un
adecuado nivel de respaldo
patrimonial, logrando fortalecer sus
niveles de solvencia en los Gltimos
periodos.

Endeudamientoyriesgo de
concentracién

Media-alta

Concentracién importante en depdsitos
del publico (89,3% del pasivo), de los
cuales 40,7% corresponden a depdsitos a
la vista, lo que se evidencia como un
aspecto por monitorear. Los 100 mayores
depositantes representan el 9,1% de los
depdsitos.

Adecuado balance en la estructura
de depdsitos yaumento de las
obligaciones financieras en los

ultimos periodos. Adecuada
diversificacidn de las obligaciones
financieras y limitada volatilidad de
las fuentes de fondeo.

Necesidades financierasy
plan de fondeo

Media-baja

Elevada dependencia de depdsitos del
publico. La consecucién del fondeo
necesario para alcanzar el crecimiento
proyectado constituye un aspecto por
monitorear considerando la actual
situacion econdmica del pais.

Histéricamente la Cooperativa ha
presentado una buena capacidad de
captar ahorros del publico. Buena
capacidad de atraer fondeo tanto
nacional comointernacional.

Riesgo de liquidez

Baja

Se evidencian espacios de mejora en la
consecucion de fuentes de liquidezde
emergencia, incluso del exterior, para
poder enfrentar contingencias de liquidez,
especialmente en el caso de una crisis
sistémica.

La Cooperativa cuenta con lineas de
crédito pre-aprobadas con varios
financiadores locales y del exterior,
ademds de sobregiros con entidades
financieras locales.

6. Resultados
Financierosy
Operativos

Resultados financieros

Media-baja

Potenciales presiones sobre los margenes
de la Cooperativa frente al aumento del
nivel de sobreendeudamiento enel
sector, asi como la desaceleracion
econdmica en el pais ylos elevados
niveles de competencia.

La Cooperativa logra cubrir su
estructura de costos con el solo
rendimiento de la cartera;
considerando los ingresos
adicionales, presenta una buena
capacidad de generar un colchén
financiero.

* La relevancia se refiere al impacto que los eventos negativos asociados a cada factor de riesgo podrian produciry a la probabilidad que estos
eventos negativos efectivamente ocurran.
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Benchmarking®
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Total Segmento 1
SAN FRANCISCO
COOPROGRESO

29 DE OCTUBRE

JEP

JARDIN AZUAYO

qﬂ“

0 500 1.000 1.500

Cartera improductiva

Total Segmento 1
SAN FRANCISCO
COOPROGRESO
29 DE OCTUBRE

JEP

JARDIN AZUAYO

i

0% 2% 4% 6% 8% 10%

Resultados sobre patrimonio

| | |
Total Segmento 1

SAN FRANCISCO
COOPROGRESO

29 DE OCTUBRE

JEP

JARDIN AZUAYO

T T T T T T

0% 2% 4% 6% 8% 10% 12%

Solvencia Patrimonial

Total Segmento 1
SAN FRANCISCO
COOPROGRESO
29 DE OCTUBRE

JEP

JARDIN AZUAYO

i

0% 5% 10% 15% 20%

1 Para detalles relacionados a los indicadores de la SEPS utilizados
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Actualizacion de Areas Cualitativas

Las dreas cualitativas “Gobernabilidad y Estrategia”, “Organizacion y Operaciones” y “Politicas y Procedimientos de Crédito y Gestion
de Operaciones Crediticias” se basan en un andlisis profundizado que se realizé en junio 2016 (referirse al informe de Calificacion de
Riesgo con corte a marzo 2016). En esta seccion, se detallan los cambios y comentarios principales por drea respecto al informe
elaborado en junio 2016, basdandose en informacion recibida por la institucion evaluada y en las entrevistas con sus ejecutivos.

GOBERNABILIDAD Y ESTRATEGIA

En nov-16 el CdA aprobd contraer una obligacion financiera con Lenka Capital por USD 2 millones a 3 afios plazo a manera de linea de
crédito abierta, ademas tomd conocimiento de las negociaciones con el organismo de control y aprobo el estudio de factibilidad para
la apertura de una agencia en Guayaquil.

En dic-16 se puso en conocimiento el Informe de cumplimiento de Planificacién Estratégica y Operativa que de manera general
evidencia un buen cumplimiento de las metas planteadas de acuerdo a los objetivos en cada una de las perspectivas (financiera,
aprendizaje y talento humano, procesos internos, y socios, clientes y comunidad) sin embargo se han detectado espacios de mejora en
aspectos como tecnologia de informacion y modelo de gestion, los cuales han sido considerados en el POA 2017. En cuanto al
cumplimiento del presupuesto 2016 (reformado en jul-16) se evidencia una buena ejecucidn: activos (102,6%), cartera de créditos
(98,8%), pasivos (103,1%), obligaciones con el publico (102,9%), obligaciones financieras (103,6%), ingresos (99,3%), gastos (99,4%) y
resultados (98,4%).

Ademas, el CdA aprobd el POA y presupuesto 2017. El POA 2017 plantea 9 proyectos estratégicos enfocados al fortalecimiento de la
metodologia de crédito, reforzamiento del proceso de cobranzas, fortalecimiento de los canales virtuales, gestion documental y data
warehouse, ajustes a la estructura organizacional, implementacion del sistema de seguridad integral, y varias iniaciativas para
contribuir a la economia popular y solidaria. Respecto al presupuesto 2017, se espera un crecimiento en activos del 14% (USD 722,5
millones), cartera de crédito 10% (USD 511,8 millones), pasivos 14% (USD 622,2 millones), obligaciones con el publico (USD 557,2
millones) y se proyecta un decrecimiento de los resultados de -4,0% (USD 7,4 millones).

ORGANIZACION Y OPERACIONES

La Cooperativa recibid el informe de resultados de la supervision realizada por la SEPS, el cual evidencia la necesidad de adopcion de
medidas de fortalecimiento que contribuyan a administrar eficientemente los riesgos inherentes a los que estd expuesta la entidad,
aungue las deficiencias sefialadas no afectan su estructura financiera o su indicador de solvencia.

En octubre de 2016, el CdA tomd conocimiento y resolvié aprobar reformas y actualizaciones al Manual Integral de Riesgos
especificamente en Riesgo de Liquidez, actualizando el limite inferior del indicador de fondos disponibles sobre pasivos de corto plazo
(no menor a 10%), ademas del Plan de Contingencia de Liquidez, actualizando los tiempos de cada actividad planteada en el plan
segun el nivel de riesgo ademas de la implementacion de nuevas estrategias de acuerdo a los niveles de activacion del plan de
contingencia. Ademas en dic-16 se aprobd la actualizacidon del Riesgo operacional con disposiciones emitidas por el organismo de
control.

Dada la situacién econdmica actual, la Cooperativa estd considerando varias estrategias para resguardar su presencia en el mercado:
reducir el porcentaje de aportacidn? en los desembolsos de los créditos a 1,5% o 1%, creacion de un nuevo producto de crédito para
vivienda por un monto maximo de USD 20 mil a 15 afios plazo, disminucién de tasas activas y pasivas para lo cual se plantea un analisis
por producto y banda de tiempo. Estas estrategias se analizaran dentro del primer semestre del 2017, por lo que las decisiones que se
tomen respecto a lo mencionado, constituyen aspectos por monitorear a futuro.

La Unidad de Riesgos se fortalecid con la incorporacion de personal, lo que permitié separar el monitoreo de los riesgos de liquidez y
de mercado, ademas el control de estos riesgos sera fortalecido con la adquisicién de dos sistemas para crear modelos y simulaciones,
se prevé la adquisicion de las licencias de los programas durante el primer trimestre del 2017.

POLITICAS Y PROCEDIMIENTOS DE CREDITO Y GESTION DE OPERACIONES CREDITICIAS

En dic-16 se aprueba la modificacion de la tabla de créditos con los siguientes cambios: aumentar la linea de crédito productiva de USD
12 mil a USD 20 mil, apertura de una linea de crédito de consumo con las mismas condiciones de un microcrédito, en los dos casos se
amplia el plazo a 5 afios. En cuanto a crédito comercial, se elimina el trabajo previo con la cooperativa en aquellas instituciones con las
que se tengan convenios.

En feb-17 se modificaron las politicas de garantias, de tal forma que los créditos hasta USD 25 mil requieren garantia quirografaria,
mientras que los créditos mayores a USD 25 mil (antes USD 20 mil) requieren garantia hipotecaria.

En funcion del contexto econdmico actual, se estd analizando la posibilidad de otorgar refinanciamientos y novaciones de créditos a
partir del mes de junio del 2017. Podran accede a refinanciamientos con la condicion que el socio tenga una calificacién minima de B2
y se aplique el mismo monto y tasa del crédito vigente; mientras que para accede a una novacion, el socio debe tener cancelado al
menos el 60% del crédito. La aprobacién y operatividad de estos créditos serdn monitoreados a futuro.

2 Actualmente se destina un 2% del desembolso del crédito: 1% para el fondo irrepartible de reserva legal y 1% para certificados de
aportacion.
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1. Contexto

. ré 3.
1.1 Riesgo Pais™: El Ecuador presentd en el 2016 un déficit fiscal en incremento, mayor endeudamiento

Contexto Politico publico, asi como perspectivas de crecimiento econdmico deterioradas para este 2017.
y Segun el Banco Central del Ecuador (BCE), el producto interno bruto (PIB) nominal
Macroecondmico alcanz6 a diciembre 2016 USD 96.217 millones, previendo un decrecimiento de la

economia nacional del -1,7%* debido a los choques externos que ha enfrentado el pais,
como la caida del precio del petrdleo, la revalorizacién del délar®, la devaluacién
monetaria en paises vecinos y el terremoto de abril; con este, ya son cinco trimestres
seguidos de registro de crecimientos negativos interanuales (desde el tercer trimestre
del 2015). Para el afio 2017, segln el BCE se prevé un crecimiento del 1,4%. Por su parte,
el Fondo Monetario Internacional (FMI) prevé un decrecimiento del -2,7% en 2017. La
CEPAL (Comisidon Econdémica para América Latina y el Caribe) cuenta con perspectivas
mas alentadoras para el Ecuador, previendo revertir el decrecimiento del -2,5% del afio
2016 hacia un crecimiento del 0,7% en el 2017.

El Fondo Monetario Internacional estima un crecimiento negativo para las economias de
América Latina y el Caribe, estableciendo un -0,6% para el 2016 y 1,6% para 2017. Los
paises emergentes mantienen una desaceleracién de su crecimiento, especialmente con
perspectivas débiles para los paises exportadores de petréleo y materias primas entre
los que estdn algunos paises de América Latina. Se estima que la mayor parte de paises
de América Latina experimenten crecimientos para este 2017, mientras para los paises
ademads de Ecuador que se prevé una contraccion econémica: Venezuela (-8,0%), Brasil
(-3,8%) y Argentina (-1,0%).

El déficit fiscal que el estado ecuatoriano presento en el afio 2016 fue de USD 6.082
millones, representando el 6,3% del Producto Interno Bruto (PIB), sobrepasando en casi
USDO 2.000 millones el déficit fiscal del 2015. Ademas de las causas antes mencionadas,
suma también los pagos imprevistos que debid realizar a Chevron y Oxy por fallos y
procesos judiciales. Con un incremento interanual del 16,4% el endeudamiento publico
alcanzé a diciembre 2016 un total de USD 38.136 millones, representando el 39,6%
respecto al PIB. En el ultimo afo el incremento de este rubro, aumentd gracias a la
decision de endeudamiento mediante la emisién de bonos, registrando un
endeudamiento de USD 7.250 millones a través de 6 emisiones desde el afio 2014. La
ultima emisién de bonos, se llevd a cabo en el primer mes del 2017 por USD 1000
millones con una tasa de interés de 9,125%. Debido al fortalecimiento del sistema
financiero debido al incremento de estos recursos, éste esta intentando colocar el
exceso de liquidez; no obstante, la demanda de crédito por parte de los consumidores
financieros se ha contraido debido a la desaceleracion de la economia nacional, la
disminucion en ventas por parte de las empresas, menor capacidad de pago,
incremento del desempleo e incertidumbre electoral.

La elecciéon del nuevo gobierno en Febrero del 2017° conlleva necesariamente un
periodo de ajuste de la economia dependiendo de las corrientes econémicas del
candidato ganado. Queda por evaluar el periodo de transicidn entre la salida del

3Escalas utilizadas:

MOODY'S: Long term - AAA, AA1, AA2, AA3, Al, A2, A3, Baal, Baa2, Baa3 (Investment grade), Bal, Ba2, Ba3, B1, B2, B3, Caa, Ca, C
(Speculative grade); Short term - Prime-1, Prime-2, Prime-3 (Investment grade); Not Prime (Speculative grade);

S&P: Long term - AAA, AA, A, BBB (Investment Grade); BB, B, CCC, CC (Speculative grade); SD (Selective Default); D (Default) - Rating
from AA to CCC may be modified by a + or -; Short term - A-1(+), A-2, A-3 (Investment Grade); B, C (Speculative Grade); SD
(Selective Default); D (Default)

Fitch: Long term - AAA, AA, A, BBB (Investment Grade); BB, B, CCC, CC, C (Speculative grade); DDD, DD, D (Default) - Rating from AA
to CCC may be modified by a + or -; Short term: F1, F2, F3 (Investment grade); B, C (Speculative grade); D (Default)

4 Segun el FMI, estimd a sep-16 una contraccion del -2,3% de la economia ecuatoriana para el afio 2016.

5 Para mayo 2017 se anticipa que la FED continte elevando las tasas de interés referenciales en EE.UU., lo que puede derivar en
una nueva apreciacion del délar que afecte a la competitividad de los productos nacionales.

6 Presidente de la Republica, Asamblea y Parlamento Andino.
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gobierno actual, frente al ingreso e implemento de las politicas propuestas el candidato

electo.
Ecuador
Riesgo Moneda extranjera Moneda local )
Perspectiva
Soberano Corto plazo Largo plazo Largo plazo

MOoOoDY'S - B3 - Estable
S&P B B B Estable
FITCH RATINGS B B B Negativa

Fitch Ratings considera que el endeudamiento crecientes un factor de deterioro de
flexibilidad fiscal, terminando por perjudicar la solvencia del Ecuador. Con estos
antecedentes, Fitch otorgd a Ecuador la calificacion de B con perspectiva negativa el 25
de agosto 2016. Por otro lado, Moody’s ratificé la calificacion de B3 de Ecuador el 23 de
noviembre 2016, con perspectiva estable, manifestando que la fortaleza econdmica de
Ecuador es moderada y la fortaleza fiscal es alta. Ademas, la agencia considera que las
politicas del gobierno para ajustar los gastos en respuesta a los menores ingresos del
petréleo mantendran la deuda publica en niveles moderados. La calificacion de Standard
& Poor's para Ecuador se mantiene en B con perspectiva estable.

Riesgo pais, Ecuador

En basis points (bp) Dic13 Dic14 Dicl5 Sep16 Dic 16

Ultimo dia del mes 531 881 1.266 845 647

La calificacion de riesgo pais es consecuencia de la moratoria de Ecuador a inicios del
gobierno de Correa, resultando en una alta tasa de interés para la colocacion de bonos
(10,75%)’. El indicador EMBI+® presenta una tendencia a la baja desde el primer
trimestre 2016, registrando a dic-16 en 647 bp. El objetivo del gobierno es reducir el
riesgo pais para mejorar su acceso a fuentes de financiamiento.

Ecuador

Dic14 Dic15 Sepl6 Dic16
PIB per capita en USD (precios corrientes) 6.270 6.196 5.997 5.997
Precio petrdleo WTI por barril (USD) 49,8 37,0 45,2 53,7

Tasa de desempleo 4,5% 4,8% 6,7% 5,3%

Tasa de inflacién (fin de periodo, anualizada) 3,8% 3,4% 1,3% 1,1%

Tasa maxima efectiva microcrédito a.s* 27,5% 27,5% 27,5% 27,5%
Tasa maxima efectiva microcrédito a.a* 25,5% 25,5% 25,5% 25,5%
Tasa maxima efectiva microcrédito min* 30,5% 30,5% 30,5% 30,5%
Balanza Comercial (USD millones)** =727 -2.092 976 1.247

Fuente: Banco Central del Ecuador; INEC; Internacional M onetary Fund
*a.s=acumulacién simple; a.a=acumulacién ampliada; min=minorista
**| os datos a diciembre son anuales. Se toman datos parciales en los periodos intermedios.

Por otro lado, El precio del petréleo presenta varias fluctuaciones a lo largo del 2016,
debido principalmente al acuerdo con la OPEP para fijar cuotas de produccién y el
acuerdo con los productores externos al cartel en linea para reducir la oferta
(principalmente Rusia) y de esta forma estabilizar los precios del mercado petrolero y
acabar con el exceso de oferta existente. A diciembre 2016, el WTI se fijé en USD 53,7
por barril; segin el director ejecutivo de la Agencia Internacional de la Energia de
Estados Unidos (IEA), Fatih Birol, remarca que el primer semester del 2017 serd un
periodo de volatilidad para el precio del petréleo, pudiendo oscilar entre USD 50 y USD
55.

A dic-16, la balanza comercial muestra un superdvit de USD 1.247 millones,

7 Spurrier, W., & Acosta, A. (2016, Octubre 19). Para recuperar competitividad. Analisis Semanal, 42, 633-644
8 Medido segln indice EMBI (Emerging Market Bond Index).
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correspondiente a un desplome de las importaciones mas que un crecimiento en mayor
proporcion de las exportaciones. El 11 de noviembre, Ecuador y la Unidn Europea
firmaron la incorporacion de Ecuador al Acuerdo Andino-UE, el cual permitird exportar
productos sin aranceles, fortalecer las relaciones con los socios (Colombia, Peru, y la UE),
e impulsar el crecimiento del pais®. La tasa de inflacién anual registra 1,1% a dic-16 y se
ubica muy por debajo de la inflacién de América Latina (9,2% a oct-2016)%°, lo que refleja
la debilidad general de la demanda interna. La tasa de desempleo se ubica en el 5,3%,
mayor respecto a periodos previos (4,8% en 2015 y 4,5% en 2014); en cambio la tasa de
subempleo se ubicd a dic-16 en el 19,9%.

De acuerdo a los ultimos datos del BCE, hasta el tercer trimestre de 2016 la Inversion
Extranjera Directa (IED) registr6 un flujo de 341,2 millones, evidenciando una
disminucion del 37% en relacién al similar periodo del afio 2015 (USD 539,2 millones).
Las ramas de actividad en donde mas se ha invertido incluyen: Explotacion de minas y
canteras, Comercio, y Transporte, almacenamiento y comunicaciones. De acuerdo al
informe de competitividad 2016-17 del World Economic Forum (WEF), Ecuador se
encuentra en el puesto 91 entre 138 paises, mostrando una caida de 15 puestos en la
escala de competitividad respecto a la clasificacion 2015-2016; ademds, al comparar con
el informe 2006-2007 (puesto 90), se evidencia que el pais no ha mejorado en
competitividad en 10 afios, correspondiente al periodo del gobierno actual. Las
legislaciones laborales restrictivas constituyen el principal obstaculo para hacer negocios
en Ecuador, segun el WEF; las tarifas de los impuestos son el tercer obstaculo y la
reglamentacion tributaria el séptimo; al combinar ambos factores se evidencia que la
tributacién es un aspecto mds problematico que la reglamentacién laboral. Segun el
informe Haciendo Negocios 2016 del Banco Mundial, Ecuador se ubica en el puesto 117
de 189 paises en relacién a entorno empresarial, y en el puesto 166 en la categoria
“iniciar un negocio”. Por otro lado, el indice de corrupcion 2016 de Transparencia
Internacional ubica a Ecuador en la posicion 120° de 176 paises, aumentando la
percepcion de la corrupcion entre los ecuatorianos frente al afio anterior (107°).

Lo R'ESgo_ El sistema financiero nacional esta regulado por la Superintendencia de Bancos (SB)!' y
Regulatorio: por la Superintendencia de Economia Popular y Solidaria (SEPS)*2. Con la entrada en
Impuestos y vigencia del Cddigo Orgdnico Monetario y Financiero, el Sistema Financiero y el Sistema
Regulacién Popular y Solidario estan regulados por la Junta de Politica y Regulacion Monetaria y

Financiera'®. Segun la nueva regulacidn, el sector de las cooperativas de ahorro y
crédito se encuentra dividido en diferentes segmentos en base al tamafio de activos!®.
De acuerdo al nuevo Cdédigo Orgdnico Monetario y Financiero, las sociedades
financieras debian convertirse en bancos privados hasta el 12 de marzo del presente
afno; sin embargo, segun la Resolucion 217-2016-F, la SB podrd autorizar una
ampliacion de plazo hasta por 18 meses. La Junta Monetaria ha reformado la norma
para la segmentacion de las entidades del sistema financiero popular y solidario, y ha
establecido que las mutualistas seran parte del segmento 1 mientras se mantenga en
vigencia el plazo de 18 meses para que éstas resuelvan su permanencia en el sistema
financiero popular y solidario®® .

9 El Comercio (2016). Ecuador firma acuerdo multipartes con la Unidn Europea y se suma al suscrito por Colombia y Peru. En:
http://www.elcomercio.com/actualidad/ecuador-firma-acuerdo-unioneuropea-exportaciones.html

10 Seglin el FMI, se estima para finales del afio 2017 una deflacién del 0,2% (escenario conservador).

11 Supervisa a Sector Financiero Publico y Sector Financiero Privado.

12 Supervisa a las cooperativas de ahorro y crédito, instituciones asociativas o solidarias, cajas y bancos comunales y cajas de
ahorro, asociaciones mutualistas de ahorro y crédito para la vivienda, cajas centrales e instituciones de servicios auxiliares del
sistema financiero.

13 Encargada de formular y dirigir las politicas monetaria, crediticia, cambiaria y financiera, incluyendo la politica de seguros y de
valores, entre otras funciones. La Junta fue creada el pasado mes de septiembre de 2014.

14 La Junta de Politica y Regulacion Monetaria y Financiera expide la resolucién No. 038-2015-F el 13 de febrero de 2015, en la que
establece la norma para La Segmentacion De Las Entidades Del Sector Financiero Popular Y Solidario.

15 Resoluciéon 272-2016-F del 22 de agosto 2016
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El mayor desafio de la SEPS es montar una estructura de control y supervisién con
estandares adecuados; segun la Corporacion de Seguro de Depdsito (Cosede), entre el
2013 y el 2016 se liquidaron 200 Cooperativas, de las cuales 62 se han liquidado por
incumplimiento regulatorios?®, y las 138 restantes desaparecieron por consentimiento
de los socios o producto de fusiones. Rige ademas la moratoria para la creacion de
nuevas cooperativas (Resolucion 167-2015-F).

El seguro de depdsitos administrado por la Cosede en el sector financiero privado
cuenta con una cobertura de hasta USD 32 mil; mientras que para entidades del sector
financiero popular y solidario, la cobertura oscila entre USD 1 mil USD 32 mil
dependiendo del segmento en que se encuentre cada entidad financiera.

Equifax es un burd de crédito privado (autorizado por la SB) con informacion completa
que incluye informacion sobre historial de pago e historial crediticio de individuos en el
sistema financiero, su score y préstamos pendientes, entre otros. Segun el Cédigo
Organico Monetario y Financiero, el registro de datos crediticios estara a cargo de La
Direccion Nacional de Registro de Datos Publicos (DINARDAP), reemplazando otros
bureaus de crédito privados. La DINARDAP sera responsable de la consolidacion,
estandarizacion y administracion de la base uUnica de datos. El plazo para el
funcionamiento de la DINARDAP era hasta el 31 de diciembre 20147, aunque a la fecha
todavia no se encuentra operando y no estd definida la nueva fecha de funcionamiento.
El cambio de operaciones de un manejo privado a uno publico ha generado
incertidumbre en el sector, por lo cual la efectividad de las funciones de la DINARDAP
esta por evaluar.

La Junta de Politica y Regulacion fijo un porcentaje de operaciones obligatorias que
cada entidad del sistema financiero privado mantendra en funcién del patrimonio
técnico constituido'®. Incorporé la obligacién de mantener un porcentaje minimo
obligatorio en el segmento de vivienda de interés publico, sin embargo los objetivos de
cumplimiento trimestrales para la colocacién de estos créditos no se tomaran en
cuenta para el ejercicio econdmico 2015, pero si para el 2016%°; para el calculo del
porcentaje se computard los créditos otorgados y el financiamiento de proyectos
inmobiliarios en este segmento?’.

En marzo 2016 la Junta de Politica y Regulacidn Monetaria y Financiera emitié las
Resoluciones 217-2016-F y 234-2016-F para expedir la Norma general para la
constitucion, organizaciéon y emision de la autorizacion para el ejercicio de las
actividades financieras y permisos de funcionamiento de las entidades del sector
financiero, estableciendo que las entidades que en sus segmentos de crédito no lleguen
a los umbrales definidos para un banco especializado, serdn clasificadas como bancos
multiples. Ademas, la Superintendencia de Bancos no sustituird los certificados de
autorizacién por la autorizacidn para el ejercicio si las entidades financieras no realizan
los minimos de operaciones?! durante los Gltimos 6 meses

La Asamblea trabaja en una reforma de gran alcance a la Ley de Economia Popular y
Solidaria, con el fin de subsanar falencias de la normativa actual y redefinir algunos
criterios fundamentales para su funcionamiento; los cambios propuestos modificaran el
escenario para las cooperativas. Algunos de los cambios serian:

16 para mayor detalle: entrega de préstamos vinculados a tasas preferenciales al mercado, por incumplimiento al requerimiento
minimo de patrimonio y licitud de fondos

17 Registro Oficial No. 188, Suplemento, 20 de febrero 2014

18 Resolucion 058-2015F, del 1 de abril 2015

19 Resolucién 189-2015-M del 30 de diciembre 2015

20 Resolucion 058-2015F del 1 de abril 2015

211) Si el volumen de crédito colocado por la entidad financiera es inferior al 3% de la media movil del volumen de crédito colocado
por las entidades financieras de su grupo afin para el periodo de seis meses consecutivos. 1) Si el saldo promedio de cartera bruta
en los uUltimos seis meses es inferior al 40% del promedio del activo total de la entidad financiera en ese periodo.
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- Clarificacion del rol de los Consejos de Administracion y Vigilancia.
- Limitacion de las responsabilidades en base a los certificados de aportacion.

- Reduccion de la obligacién de aportacién al Fondo Irrepartible de Reserva
Legal del 50% de utilidades y 50% del total de excedentes anuales al 40% en
ambos casos.

- Obligacion de reparticidon entre los socios del 50% del saldo de utilidades y
excedentes luego de la constitucién de reservas legales; el destino del 50%
restante lo puede definir la Asamblea General.

En junio 2016 se emitid la Resolucidén 254-2016-F referente a la norma para la gestion
del riesgo de crédito en las cooperativas de ahorro y crédito y la Resolucién 255-2016-
F referente a las normas para la constitucion de provisiones de activos de riesgo en las
cooperativas de ahorro y crédito. Estas resoluciones establecen criterios menos
estrictos para la calificacion de cartera de crédito y contingentes, y la constitucion de
provisiones, lo cual afecta el calculo de la cartera improductiva y la cobertura de cartera
problematica.

Ante la renuencia de las empresas a tomar crédito, la Junta Monetaria establece que el
encaje de las entidades publicas y privadas podra mantenerse hasta 75% en titulos a un
plazo menor a 360 dias emitidos por el BCE??, por lo que las entidades con alta liquidez
podrian optar por esta alternativa para incrementar su rentabilidad. Ademas, la Junta
autorizd que los titulos emitidos por el Ministerio de Finanzas para financiar la
ejecucién de programas relacionados con la reconstruccidon del terremoto de abril,
puedan ser contabilizados dentro de la composicidn de las reservas minimas de liquidez
de las instituciones financieras?®. Por otro lado, se permitid invertir los recursos del
seguro de depdsitos Cosede en titulos del Estado y se elimind el limite para la inversidn
en titulos del Estado; para las instituciones financieras publicas el limite maximo es 25%
del patrimonio técnico constituido si tienen calificacion AAA, 20% si tienen AA, y si
tienen calificacidn A o inferior no podran invertir?*.

El pasado 19 de febrero, la asamblea aprobd el proyecto de la Ley Reformatoria a la
Ley Organica de Economia Popular y Solidaria, y ahora se espera la sancion de le
ejecutivo. La disposicidn transitoria decimoséptima del proyecto de ley, requiere a las
cooperativas que registren activos menores a USD 2 millones, podran dentro de 180
dias convertirse en cajas de ahorro?. En caso que no lo hagan, la Junta Monetaria
Financiera definira un procedimiento para su fortalecimiento, fusién o transformacion
en cajas de ahorro. Segun Financoop, se estima que esta decision afecte a mas de 500
Cooperativas a nivel nacional.

El 24 de noviembre 2016, la Junta Monetaria emitié la Resolucion 302-2016-F, segln la
cual el encaje bancario de las entidades financieras cuyos activos superen los USD
1.000 millones sera de 5% a partir del 15 de diciembre, considerando que existen altos
niveles de excedentes de liquidez de los bancos privados depositados en el BCE. Esta
medida apunta a los siete bancos grandes del Ecuador?® y, segin la Asociacién de
Bancos Privados del Ecuador, los recursos inmovilizados ascienden a USD 750
millones?’. El incremento en el encaje implica una restriccidn de la liquidez que los

22 Resolucion 273-2016-F del 22 de agosto 2016

23 Resolucion 270-2016-M del 5 de agosto 2016

24 Resolucion 244-2016-F del 5 de mayo 2016

25 Las cajas de ahorro se forman por voluntad y aportes de sus socios, siendo no sujetos de supervisidn, sino de acompafiamiento.
Contaran con su propia estructura de gobierno, administracion, representacion, control social y rendicién de cuentas. Las cajas de
ahorro ademds del ahorro y crédito, promoveran el uso de metodologias participativas (grupos solidarios, ruedas, fondos
productivos, fondos mortuorios, etc.).

26 pichincha, Pacifico, Guayaquil, Produbanco, Internacional, Bolivariano, y Austro

27 Revista Gestion. (2016, Diciembre 7). El incremento del encaje al 5% apunta a 7 bancos grandes. En:
http://www.revistagestion.ec/?p=23534&utm_source=rss&utm_medium=rss&utm_campaign=el-incremento-del-encaje-al-5-
apunta-a-7-bancos-grandes
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1.3 Riesgo
Sectorial: el
Sistema
Financiero y el
Sector de las
Microfinanzas

bancos pueden usar. Por otro lado, la Junta modificé el calculo del coeficiente de
liqguidez doméstica?®, lo cual implicara la repatriacién de entre USD 400 millones y 500
millones, segln estimaciones de la Asociacion de Bancos Privados del Ecuador. Estos
recursos retornaran al pais y podran ser utilizados para colocar créditos. Finalmente, la
Junta establece que el fondo de liquidez del sistema financiero privado, puede prestar
hasta el 20% de su patrimonio al fondo de liquidez del sistema financiero popular y
solidario?®, lo cual implica que los aportes de la banca puedan ser utilizados para
financiar eventuales necesidades de liquidez de las cooperativas.

El dinero electréonico fue creado como un mecanismo para otorgar liquidez a la
economia. Se realizaron varios esfuerzos para fomentar su uso incluyendo incentivos
tributarios®, ademas se dio la opcién de pagar los sueldos de los funcionarios publicos
en dinero electrénico y se emitié una normativa para regular el funcionamiento de este
mecanismo3!, no obstante las medidas adoptadas han generado las expectativas
previstas en cuanto al uso de dinero electrénico entre los consumidores financieros.

Desde el 1 de junio 2016 el IVA subid al 14% con la aprobacion de la Ley Organica de
Solidaridad y Corresponsabilidad Ciudadana para la reconstrucciéon y reactivacion de
las zonas afectadas por el terremoto del 16 de abril 2016. Adicionalmente, dentro de la
Ley Solidaria también se contemplaron nuevos impuestos sobre el patrimonio y bienes
raices de compaiiias en paraisos fiscales, sin embargo, aun se requiere una clarificacion
en un reglamento para su aplicacion. De acuerdo al Servicio de Rentas Internas, a
noviembre 2016 la recaudacidn por contribuciones solidarias asciende a USD 999,9
millones32. Por otro lado, a fin de incentivar el otorgamiento de crédito en las zonas
afectadas por el terremoto, la Junta Monetaria autorizo la disminucion del anticipo al
impuesto a la renta del afio 2016 a las instituciones financieras, por los créditos
otorgados a partir de abril hasta el 31 de diciembre 20163,

Segun el informe Microscopio Global del 2016 sobre el entorno para la inclusién
financiera de Economist Intelligence Unit, Ecuador ocupa el puesto 25. En el informe se
destaca que el gobierno elevd los topes a las tasas activas y los coeficientes de
adecuacion de capital como respuesta a las perspectivas econdmicas menos favorables,
ademas se reconoce la desaceleracion en el crecimiento del crédito y el aumento de la
cartera vencida. Por otro lado, menciona que las entidades de la economia popular y
solidaria siguen trabajando en normas de regulacion prudencial.

A dic-16, el sistema financiero privado del Ecuador estda conformado por 32
instituciones financieras supervisadas por la SB, incluyendo 23 Bancos Privados®*, 5
Sociedades Financieras y 4 Mutualistas. Por su parte, el sistema financiero popular y
solidario incluye 25 COACs de segmento 1, 32 COACs de segmento 2; dentro de un total
de 723 COACs supervisadas por la SEPS.

El sistema financiero privado y popular y solidario registra a dic-16 un total de USD
45,8 mil millones de activos, USD 27,7 mil millones de cartera bruta, USD 33,1 mil
millones de obligaciones con el publico, USD 36,3 mil millones de obligaciones
financieras, USD 5,1 mil millones de patrimonio y USD 509,3 millones de utilidades
(antes de impuestos).

28 Resolucion 303-2016-M del 24 de noviembre 2016
29 Resolucion 298-2016-F del 9 de noviembre 2016

30 La Ley Organica para el Equilibrio de las Finanzas Publicas, vigente desde abril 2016, establecié que quienes utilicen dinero

electrdnico tendran una reduccidn de 4% en el pago del Impuesto al Valor Agregado (IVA) en compras.
31 Resolucion 274-2016-M del 29 de agosto 2016

32 SRI. (2016, Noviembre 28). Recaudacidn por contribuciones solidarias. En: http://www.sri.gob.ec/web/guest/recaudacion-por-

contribucion-solidaria

33 Resolucion 282-2016-F del 15 de septiembre 2016
34 E| Ultimo banco incorporado fue Vision Fund Ecuador, banco especializado en las Microfinanzas.
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Las instituciones del sistema financiero privado, y popular y solidario mas
representativas son los bancos con una participacidon de 77,7% del total de activos del
sistema, seguido por las COACs Segmento 1 (14,0%), el resto de instituciones cuentan

Capitulo 1

con una limitada representacién a nivel del sistema en general.

Ecuador - diciembre/16

Sistema Financiero Sistema Popular y Solidario Total

Bancos  Mutualistas Soc. Financ, | COACSSeg.1  COACS Seg.2 [REMGLE
Total de Activos 35.599.115 845.557 1.604.652 6.426.502 1.351.121 45.826.947
Total de Cartera Bruta 20.375.061 501.473 1.339.567 4.396.806 1.053.427 27.666.333
Total de Obligaciones con el Publico | 28.682.513 715.977 780.160 5.107.765 1.035.702 36.322.118
Total de Obligaciones Financieras 1.865.682 22.501 35.000 176.842 53.183 2.153.207
Total Patrimonio 3.523.833 78.945 314.541 963.025 221.418 5.101.763
Utilidad antes de impuestos 357.874 1.305 50.998 95.437 3.691 509.306

Fuente: SBy SEPS

A dic-16, el sistema financiero registra un crecimiento anual en activos de 14,3%, un
crecimiento en cartera de 6,5%, revertiendo la tendencia que presentd a sep-16
(-2,1%); en tanto que el patrimonio crecié en 7,1%. Las Mutualistas y los Bancos fueron
los que presentaron mayor crecimiento interanual de cartera bruta con 13,9% vy 8,5%
respectivamente.

En cuanto a calidad de la cartera, a dic-16 se registra cierto mejoramiento a nivel
general respecto a sep16%, asi como al comparar frente a dic-15%, sin tomar en cuenta
Unicamente a la Mutualistas. Los niveles de cobertura de la cartera problematica
registran un crecimiento en Bancos, Sociedades Financieras, Mutualistas y COACs

respecto a jun-16%’; aln asi frente niveles de dic-15%,

Ecuador - diciembre/16

R Bancos  Mutualistas Soc. Financ. | COACS Seg.1  COACS Seg. 2
Deuda/Capital 9,1 9,7 41 5,7 51
Morosidad de la Cartera Total 3,5% 6,5% 5,7% 5,4% 10,1%
Cobertura de Cartera Problematica 189,5% 56,6% 194,9% 125,9% 74,1%
ROE 6,7% 0,2% 12,3% 7,0% 0,3%
ROA 0,6% 0,0% 2,2% 1,0% 0,0%
Liquidez* 33,9% 13,0% 36,2% 30,2% 23,7%

Fuente: SBy SEPS

*Fondos disponibles / depésitos a corto plazo

35 A sep-16: Bancos 4,1%; Mutualistas 7,9%; Sociedades Financieras 6,2%; COACs Segmento 1 6,2%; y COACsSegmento 2 11,7%.
36 A dic-15: Bancos 3,7%; Mutualistas 5,9%; Sociedades Financieras 5,9%, COACs Segmento 1 5,4%; y COACs Segmento 2 11,8%.
37 A sep-16: Bancos 170,6%; Mutualistas 45,5%; Sociedades Financieras 188,8%; COACs Segmento 1 110,4%; y COACs Segmento 2

64,0%.

38 A dic-15: Bancos 187,1%; Mutualistas 59,6%; Sociedades Financieras 168,5%; COACs Segmento 1 110,2%; y COACs Segmento 2

57,5%.
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La rentabilidad frente al patrimonio (ROE) presentan un incremento a nivel general
respecto al trimestre anterior®, siendo las COACs del Segmento 2 los Unicos que
disminuyeron sus niveles de rentabilidad; por otro lado, las Mutualistas han trabajado
en disminuir sus pérdidas, alcanzando a dic-16 -0,2%. En general, los indicadores de
liquidez presentan un aumento para cada una de las instituciones frente al anterior
trimestre?®, asi como frente a dic-15*.

A dic-16, entre las COACs del segmento 1% (de primer piso) y del segmento 2%
registraron activos por USD 7.777,6 millones con un crecimiento de 18,1% y del 2,1%
respectivamente frente a dic-15 (USD 6.765,8 millones) y manejan una cartera de
crédito bruta de USD 5.450,2 millones, evidenciando un leve crecimiento interanual de
para las Cooperativas del Segmento 1 del 2,2%, mientras que las Cooperativas del
Segmento 2 disminuyeron su cartera en 4,0% frente a dic-15. El patrimonio registré a
dic-16 USD 1.184,4 millones, para registrar un ROE para las del Segmento 1 de 7,0% y
del Segmento 2 e 0,3%. Por el lado de utilidad antes de impuestos a dic-16, las COACs
(Segmento 1 mas Segmento 2) alcanzaron USD 99,1 millones, con una disminucién de -
2,0% y -72,9% respectivamente. En cuanto a cartera improductiva, a dic-16 las COACs
del segmento 1 registraron 5,4%, mientras que las del Segmento 2 un 10,1%, con un
mejoramiento de calidad de cartera respecto a periodos anteriores (a sep-16: 6,0% y
11,7%; y a dic-15: 5,4% y 11,8% respectivamente. La cobertura de cartera problematica
para las COACs Segmento 1 alcanzo a dic-16 125,9% y para el Segmento 2 74,1%,
mayor a la presentada a sep-16 (110,4% y 64,0% respectivamente) y dic-15 (110,2% y
57,5% respectivamente).

De acuerdo a los datos de la Red de Instituciones Financieras de Desarrollo** a dic-16,
por tamafo de cartera se destacan las ONGs: ESPOIR con USD 44,6 millones, INSOTEC
con USD 34,3 y FACES con USD 26,2 millones. Cabe sefialar que las ONGs también se
han visto afectadas por la actual coyuntura econdémica nacional, disminuyendo en
algunos casos la colocacion de créditos y en otros aumentando los niveles de

morosidad.
Cartera de Microrédito - Dic16
25.000.000 - 25,0%
20.000.000 - 20,0%  mmmm Total de Cartera Bruta
15.000.000 - 15,0%
Total de Cartera Bruta
10.000.000 - 10,0% Microcrédito
5.000.000 L 5,0% =4==\orosidad de la Cartera Total
0 — - I W= L 0,0%  ===Morosidad Microcrédito
%'&\(’os &\)g\'\%@s U{(-\Q’b(\c' d)se%"\/ C)C,e‘?o")’

<0 O™ oP

Respecto a la cartera de microfinanzas del Sistema Financiero Privado y del Sistema
Financiero Popular y Solidario, a dic-16 suman una cartera bruta total de USD 3.621
millones. Los grupos con mayor participacion en la cartera de microempresa con
respecto a la cartera bruta total, son las COACs Segmento 1 con 44,1% y los bancos

39 A sep-16: Bancos 6,2%; Mutualistas -5,6%; Soc. Financieras 11,0%; COACs Segmento 1 7,6%; y COACs Segmento 2 3,3%.

40 A sep-16: Bancos 33,5%; Mutualistas 9,9%; Soc. Financieras 31,8%; y COACs Segmento 1 26,7%; y COACS Segmento 2 22,2%.

41 A dic-15: Bancos 29,6%; Mutualistas 8,5%; Soc. Financieras 39,8%; y COACs Segmento 1 20,8%; y COACS Segmento 2 19,5%.

42 Las Cooperativas mds representativas respecto a Cartera Bruta para el Segmento 1 son: JEP (17,2%); Jardin Azuayo (11,3%) y
Policia Nacional (8,6%).

43 Las Cooperativas mas representativas respecto a Cartera Bruta para el Segmento 2 son: Construccién, Comercio y produccion
(5,61%); 15 de Abril (5,6%) y Chibuleo (5,1%).

44 Miembros de la Red de Instituciones Financieras de Desarrollo a sep-16: 6 instituciones financieras privadas, 11 ONGs, 30 COACs
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privados con el 41,0%. Entre las Cooperativas con mayor representatividad respecto a
la cartera de microempresa de las Cooperativas de Segmento 1 se encuentra JEP
(16,7%), Jardin Azuayo (8,2%) y San Francisco (7,9%); para el caso de los bancos las
instituciones con la mayor participacién en la cartera de microcrédito son: Banco
Pichincha (49,7%), Solidario (18,4%) y D-Miro (6,3%).

En relacion a calidad de la cartera de microempresa, las cooperativas del segmento 1
que reportan a la SEPS presenta una morosidad* de 7,9% a dic-16 (8,6% a sep-16),
frente a 6,6% que registraron los bancos (4,0% a sep-16).

45 Cartera improductiva (cartera que no devenga intereses + cartera vencida)
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2. Estructura y Calidad del Activo

2.1 Estructura del La estructura del activo de la COAC Jardin Azuayo presenta una concentracion moderada
en su negocio principal, con la cartera neta de crédito representando el 72,6% del activo

Activo total a dic-16; mostrando una disminucidn respecto a periodos anteriores (75,3% a sep-
16; 81,7% a dic-15; y 83,6% a dic-14). Los activos improductivos® se encuentran en
niveles moderados y mantienen una tendencia creciente; a dic-16 alcanzan 15,2%. Se
evidencia una tendencia al aumento de los fondos disponibles, que representan el 11,2%
del activo a dic-16 (10,5% a sep-16; 7,9% a dic-15; y 5,5% a dic-14). Las inversiones
financieras*’ representan el 12,2% del activo total con una tendencia creciente, aspecto
gue esta en linea con el aumento de liquidez en el sistema financiero nacional; mientras
que los activos fijos netos alcanzan un 2,0%. Adicionalmente, se registra una
representacion limitada de las cuentas por cobrar (0,9%) y los otros activos (1,0%).

Evoluciondel Activo

700.000.000 Otros activos
600.000.000 | — Propiedadesy
500.000.000 ————— — — — equipo
400.000.000 | | | | | Cuentas por cobrar
300.000.000 |— — — — — Cartera de créditos
200.000.000 — —— — — —

0 M Fondos disponibles

Dic14 Dic15 Sep16 Dic16
2.2 Estructura A dic-16, la COAC Jardin Azuayo registra una cartera bruta de USD 495,8 millones con

80.540 prestatarios activos, con un crecimiento de la cartera de 7,4% en enel6-dicl6,
inferior al crecimiento registrado en el periodo anterior (9,1% en oct15-sep16) y menor al
. promedio anual del 2014 y 2015 (19,9%), aunque se encuentra muy por encima del
y Riesgo de indicador registrado por las cooperativas del Segmento 1 (crecimiento promedio de 2,2%
Concentracion en enel6-dicl6). El nimero de prestatarios presenta un crecimiento de 4,9% en el 2016,
superior al periodo anterior (7,0% en octl15-sep16). A dic-16 se ejecutd un 98,8% del
presupuesto®® de la cartera de créditos, el crecimiento menor a lo planificado se debe
principalmente a la desaceleracién econdmica en el pais, por lo cual la reduccién en el
ritmo de crecimiento de la cartera bruta representa un aspecto por monitorear.

de la Cartera,
Estacionalidad

46 Incluyen las cuentas de fondos disponibles, cuentas por cobrar propiedades y equipo y otros activos.

47 Segun la politica de inversiones: las inversiones se encuentran en instituciones del Sistema Financiero Privado, instituciones del
Sistema Financiero Popular y Solidario, y emisores de valores con calificaciones de riesgo minimo BBB.

48 Cumplimiento en funcién del presupuesto reformado en julio de 2016.
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Enel4-Dicld Enel5-Dicl5 Oct15-Sepl6 Enel - Dicl6
Cartera bruta total (USD) 403.290.653 461.530.294 489.999.370 495.829.360
Comercial prioritario 2.131.554 2.909.134 2.877.348 3.085.942
Consumo prioritario 289.529.014 322.602.516 354.240.214 361.559.946
Inmobiliario 114.582 172.270 158.569 153.958
Microempresa 111.515.503 135.846.374 132.714.905 131.023.681
Comercial ordinario 0 0 8.333 5.833
Crecimiento de la cartera bruta 25,3% 14,4% 9,1% 7,4%
Préstamo promedio desembolsado 7.237 7.068 6.905 6.331
Saldo promedio por préstamo activo 5.481 5.671 5.714 5.753
Saldo promedio de préstamo activo sobre PIB per capita 86,7% 90,1% 90,7% 91,4%
Numero de prestatarios activos 70.111 76.751 80.271 80.540
Crecimiento de los prestatarios activos 11,3% 9,5% 7,0% 4,9%
Numero de préstamos activos 73.577 81.387 85.753 86.187
Tasa de desercion de prestatarios 1,9% 2,0% 9,4% 8,3%
Tasa deinactividad de los socios 61,6% 33,2% 43,3% 33,6%

Fuente: COAC Jardin Azuayo; Elaboracion: MicroFinanza Rating

Analizando la estructura de la cartera por producto, existe una concentracién importante
en Consumo Prioritario, que representa el 72,9% de la cartera bruta a dic-16, seguido por
Microempresa (26,4%), mientras que los productos Comercial Prioritario e Inmobiliario
registran valores muy limitados (0,6% y 0,03% respectivamente).

Evolucidnde la Cartera

600.000.000 Microempresa
500.000.000
400.000.000 +—— — Vivienda
300.000.000 +—
200.000.000 B Consumo
100.000.000 -

0 ' B Comercial

Dic14 Dic15 Sep16 Dic16

La totalidad de la cartera de la Cooperativa esta concentrada en la Sierra Sur del Ecuador,
presentando en particular una concentracion geografica en la provincia del Azuay
(57,5%), aunque la COAC Jardin Azuayo evidencia un profundo conocimiento de estas
zonas en las cuales viene operando desde su fundacidon. A nivel de agencias, no se
evidencian concentraciones significativas, considerando que la mayor cartera estd
concentrada en Cuenca, con el 8,6% de la cartera bruta total.

Diciembre 16

% numero de Cartera
. % de carterabruta  improductiva
prestatarios ponderada
AZUAY 56,4% 57,5% 1,8%
CANAR 15,5% 15,0% 0,4%
MORONA SANTIAGO 12,2% 14,3% 0,5%
LOJA 3,9% 3,4% 0,1%
EL ORO 8,2% 7,9% 0,4%
GUAYAS 1,9% 0,9% 0,1%
SANTA ELENA 1,9% 1,0% 0,1%
TOTAL 100,0% 3,3%
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En cuanto a montos y plazos, se evidencia una mayor concentracién en créditos
otorgados con montos de USD 10.001 a USD 20.000 (44,2%) y de USD 5.001 a USD
10.000 (27,6%), mientras que el 98,1% de la cartera tiene un plazo superior a 1 afio. Por
otro lado, el 70,3% de la cartera esta colocada bajo garantia solidaria.Existe un riesgo
medio-bajo de concentracion en mayores prestatarios, considerando que los 10 mayores
prestatarios representan el 2,8% del patrimonio técnico a dic-16.

Con respecto a créditos vinculados, a dic-16 la COAC Jardin Azuayo registra un saldo de
USD 5,0 millones, que representa el 7,4% del patrimonio técnico al cierre anterior (7,1% a
sep-16; 6,9% a dic-15; y 4,9% a dic-14), cumpliendo con el cupo maximo del 10%
establecido por la normativa vigente®.

2.3 Calidad La COAC Jardin Azuayo presenta una adecuada calidad de cartera en los periodos
dela analizados. Se evidencia una tendencia al deterioro de la calidad de cartera en los
Cart ultimos afios aunque con una mejoria al cierre del 2016 registrando una cartera

?r eray improductiva de 3,3% a dic-16 (3,3% en sep-16; 4,1% en dic-15; y 3,8% en dic-14);
Riesgo de encontrandose por debajo del promedio de las cooperativas del Segmento 1 (5,4%).
Crédito Cabe sefialar que el indicador de cartera improductiva a dic-16 es afectado por la

Resolucion 254-2016-F de junio 2016, en la cual se cambiaron los dias de morosidad para
la calificaciéon de cartera de crédito y contingentes®’; bajo la clasificacién anterior, la
cartera improductiva de la Cooperativa alcanzaria 4,8%, en linea con el trimestre
anterior. La tasa de cartera castigada registra niveles moderados, con 0,4% en enel6-
dic-16. Cabe indicar que la Cooperativa mantiene una politica de no reestructurar
créditos. Por otro lado, en vista del aumento de la morosidad en el sistema financiero y
el posible impacto de la desaceleracion de la economia ecuatoriana en la capacidad de
pago de los prestatarios, la calidad de la cartera de la Cooperativa es un aspecto por
monitorear en los préximos trimestres.

Indicadores de calidad de la cartera Eneld - Dicl4 Enel5 - Dicl5 Octl5-Sepl6 Enel6 - Dicl6

Cartera por vencer 96,2% 95,9% 96,7% 96,7%
Cartera que no devenga intéres 2,8% 3,2% 2,4% 2,4%
Cartera vencida 1,0% 0,9% 0,9% 0,9%
Cartera improductiva 3,8% 4,1% 3,3% 3,3%
0 96,2% 95,9% 93,4% 93,1%
1-30 0,9% 1,1% 4,2% 3,5%
31-60 0,4% 0,5% 0,9% 1,0%
61-90 0,4% 0,6% 0,5% 0,5%
91-180 0,3% 0,3% 0,5% 0,6%
181-365 0,2% 0,2% 0,5% 0,5%
>365 1,7% 1,4% 0,9% 0,9%
Carterareestructurada y refinanciada 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Tasa de cartera castigada 0,2% 0,4% 0,6% 0,4%
Cobertura de la cartera improductiva 124,8% 129,0% 189,6% 194,1%
Provisiones para incobrables sobre cartera bruta 4,7% 5,3% 6,3% 6,4%

Fuente: COAC Jardin Azuayo; Elaboracién: MicroFinanza Rating

49 El monto total de créditos vinculados no podré ser superior al 10% del patrimonio técnico del cierre anterior, mientras que
ningun crédito vinculado podra superar el 2% del patrimonio técnico del cierre anterior.
50 por favor referirse al Anexo 4 para mayores antecedentes.
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Evolucién de la Calidad de Cartera
600.000.000 7% Cartera bruta
p— - 6(y
500.000.000 / —— ) Cartera
400.000.000 | — T 5% improductiva
- A% e Tasade cartera
300.000.000 — — — — castigada
- 3%
200.000.000 |— E— E— B | emgm== Cartera
- 2% reestructurada y
- I I E—— | refinanciada
100.000.000 L 1% Cartera
> _ - improductiva
0 — v v v 0% (segmento 1)
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Analizando el riesgo de crédito por producto a dic-16, el producto Comercial Prioritario
evidencia la mayor morosidad aunque su representacién dentro de la cartera total es
muy limitada, ademas a pesar de que la morosidad presenta una disminucion respecto al
periodo anterior, se mantiene la necesidad de un mayor analisis y seguimiento de estos
créditos de montos mayores. Por otro lado, el producto Consumo Prioritario contribuye
mayormente al riesgo total de la Cooperativa debido a su significativa representacion
dentro de la cartera total.

Diciembre 16
Cartera
. 4. % de cartera Cartera
Producto de crédito ° . . improductiva
bruta improductiva
ponderada

Comercial prioritario 0,6% 8,6% 0,1%
Consumo prioritario 72,9% 2,8% 2,0%
Inmobiliario 0,03% 0,0% 0,0%
Microempresa 26,4% 4,6% 1,2%
TOTAL 100,0% 3,3%

Fuente: COAC Jardin Azuayo; Elaboracidn: MicroFinanza Rating

Por otra parte, las oficinas que registran el mayor indicador de cartera improductiva son:
Mendez (9,4%) debido al creciente nivel de sobreendeudamiento en la zona, Santa Elena
(9,0%), Chilla (8,6%), Playas (7,9%), Monay (6,5%), y Patamarca (5,8%).

La calidad de cartera por montos otorgados evidencia mayores niveles de morosidad
en créditos con montos entre USD 20 mil y USD 30 mil, con 4,8% y una cartera
improductiva ponderada de 0,4%. Cabe indicar que los créditos otorgados por montos
entre USD 5.000 y USD 20.000 son los que mas contribuyen al riesgo total de la
Cooperativa (2,2%). En cuanto a plazos, los créditos superiores a 48 meses afos registran
la mayor cartera improductiva ponderada (2,3%). Por otro lado, los créditos otorgados
con garantia fiduciaria registran una cartera improductiva de 4,7%, mientras que los
créditos otorgados con garantia solidaria presentan una cartera improductiva ponderada
de 2,1%.
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Diciembre 16
% de cartera % numero de Cartera 3 Cartera.
bruta prestatarios improductiva improductiva
ponderada
<USD 500 0,1% 1,2% 0,8% 0,0%
De USD 501 a USD 1.000 0,5% 4,7% 2,2% 0,0%
De USD 1.001 a USD 5.000 14,2% 38,9% 3,7% 0,5%
De USD 5.001 a USD 10.000 27,6% 30,4% 3,6% 1,0%
De USD 10.001 a USD 20.000 44,2% 21,3% 2,6% 1,2%
De USD 20.001 a USD 30.000 8,5% 2,7% 4,8% 0,4%
De USD 30.001 a USD 50.000 3,8% 0,7% 3,3% 0,1%
D e USD 50.001 a USD 100.000 0,6% 0,1% 5,7% 0,0%
>USD 100.001 0,5% 0,0% 3,4% 0,0%
TOTAL 100,0% 100,0% 3,3%
Fuente: COACJardin Azuayo; Elaboracion: MicroFinanza Rating
Por otro lado, los mayores prestatarios no registran cartera improductiva.
2.3.1 A dic-16 la COAC Jardin Azuayo presenta una buena cobertura del riesgo de crédito,
Cobertura de con una cobertura de 194,1% de la cartera improductiva, en aumento respecto a
la Cartera periodos anteriores (189,6% a sep-16; 129,0% a dic-15; y 124,8% a dic-14). Es importante
Probl " sefialar también que la Cooperativa cuenta con un respaldo adicional considerando que
roblematica a dic-16 el 22,7% de su cartera estd colocada con garantia hipotecaria.
y Constitucion
de El Comité de Administracion Integral de Riesgos (CAIR) de la COAC Jardin Azuayo realiza
Provisiones la calificacion de la cartera de manera mensual, en base a lo cual se constituyen las

provisiones por cada tipo de crédito. Las provisiones se constituyen de acuerdo a los
requerimientos de la SEPS. Cabe mencionar que, en junio 2016 mediante la Resolucion
255-2016-F, se cambiaron los porcentajes de provisién requeridos en las cooperativas de
ahorro y crédito®’. La Cooperativa mantiene provisiones superiores a las requeridas en
todas las categorias de riesgo, lo que permite un nivel de reserva prudencial®.
Adicionalmente, la Cooperativa registra una provisidon genérica voluntaria por USD 4,9
millones a dic-16, asi como USD 4,8 millones de provision genérica por tecnologia
crediticia y USD 1,6 millones de provisiones no reversadas, presentando a dic-16 un total
de provisiones para la cartera de USD 31,6 millones.

Constitucion de Cartera bruta % cartera  Provisiones % % cobertura de
provisiones bruta constituidas provisiones riesgo

Al 463.449.631 93,5% 8.346.466 41,3% 1,8%
A2 Riesgo normal 11.300.866 2,3% 301.339 1,5% 0,0%
A3 4.711.378 1,0% 250.110 1,2% 5,3%
Bl . ) 2.377.387 0,5% 212.079 1,0% 0,0%
Riesgo potencial
B2 1.888.987 0,4% 329.332 1,6% 17,4%
c1 _ 1.418.861 0,3% 518.579 2,6% 0,0%
Deficiente

C2 1.020.371 0,2% 584.533 2,9% 57,3%

D Dudoso recaudo 1.231.339 0,2% 1.231.216 6,1% 100,0%

E Pérdida 8.430.540 1,7% 8.429.549 41,7% 100,0%
495.829.360 100,0% 20.203.203 100,0% 4,1%

Fuente: COAC Jardin Azuayo; Elaboracidn: MicroFinanza Rating

51 por favor referirse al Anexo 4 para mayores antecedentes.
52 por favor referirse al Anexo 4 para mayores antecedentes.
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3. Estructura y Gestion Financiera

3.1 Patrimonio y La COAC Jardin Azuayo cuenta con un adecuado nivel respaldo patrimonial, logrando
Riesgo de fortalecer sus niveles de solvencia en los ultimos periodos.
Solvencia A dic-16, la COAC Jardin Azuayo registra un patrimonio total de USD 86,4 millones,

compuesto en 62,5% por reservas, 25,4% por capital social, 9,3% por excedentes del
ejercicio, y 2,8% por superdvit por valuaciones.

Evolucién del Pasivo y Patrimonio
700.000.000
Otros pasivos
600.000.000
500.000.000 Cuentas por pagar
400.000.000 M Obligaciones financieras
300.000.000
M Obligaciones con el
200.000.000 publico
100.000.000 Patrimonio
0
Dic14 Dic15 Sep16 Dic16
Evolucidn del Patrimonio
100.000.000 Resultados
80.000.000 — Superdvit por
valuaciones
60.000.000 — Otros aportes
patrimoniales
40.000.000 —— — Reservas
20.000.000 —— M Prima en colocacion de
acciones
0 _- - . .: W Capital social
Dicl4 Dicl5 Seplb Dicle

La COAC Jardin Azuayo ha logrado fortalecer su nivel de respaldo patrimonial durante
los periodos de analisis, registrando un buen crecimiento del patrimonio (20,1% en el
2016 y un promedio anual de 23,8% en 2014-2015), levemente superior al crecimiento
del activo (19,5% en el 2016 y un promedio anual de 19,9% en 2014-2015).

La Cooperativa cumple con los niveles de patrimonio requerido segun la normativa
local, registrando a dic-16 un patrimonio técnico sobre activos y contingentes
ponderados por riesgos de 15,7%, asi como un patrimonio técnico sobre activos totales
y contingentes de 12,9%, con leve tendencia al aumento en los Ultimos periodos.
Adicionalmente, casi la totalidad del patrimonio técnico esta representado por capital
primario, evidenciando buena capacidad de absorber potenciales deterioros en sus
activos. Por otro lado, es importante considerar que el nivel minimo de patrimonio
técnico establecido por la SB y la SEPS es principalmente definido para bancos, por lo
cual se espera que las cooperativas de ahorro y crédito, especialmente las que registran
una cartera considerable de microcrédito, manejen indicadores muy por encima de los
niveles minimos requeridos por el ente de control. Cabe indicar que la Cooperativa
presenta una razon deuda-capital de 6,4 veces.
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Evolucion del Patrimonio Técnico
20% BN PAT / Activos y cont.
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Las estrategias de capitalizacidon de la COAC Jardin Azuayo se basan, por un lado, en la
generacion y capitalizacion anual de excedentes. De acuerdo con el Estatuto, después de
las deducciones legales, la Cooperativa destina obligatoriamente el 50% de los
excedentes a la formacién de un fondo de reserva legal irrepartible, aunque
generalmente se capitaliza la totalidad de los excedentes; aun no se cuenta con la
resolucion del CdA respecto de los excedentes de 2016, sin embargo, segun lo
informado por la entidad se espera la capitalizacion del 100%. Por otro lado, el
patrimonio se fortalece continuamente mediante los certificados de aportacidn de los
nuevos socios (USD 5), y las aportaciones de los socios, tanto en el desembolso de
créditos (2% del monto de crédito, del cual el 1% es destinado a certificados de
aportacion y el 1% a reservas), como en la captacion de depésitos a plazo fijo (0,5% del
monto del depdsito es destinado a reservas).

3.2 Pasivo, A dic-16, el pasivo de la COAC Jardin Azuayo alcanza USD 552,7 millones, con una
concentraciéon importante en depdsitos del publico que representan el 89,3% del pasivo

Endeudamiento y ac aep astp
total. Adicionalmente, las obligaciones financieras representan el 7,7%, las cuentas por

Riesgo de .. pagar el 2,8%, y los otros pasivos el 0,3% del pasivo total. Cabe sefialar que la elevada

Concentracion concentracion en depdsitos del publico se evidencia como un aspecto por monitorear,
especialmente en consideracion de las perspectivas econdmicas desalentadoras para
el 2017.

Evolucién del Pasivo
600.000.000 Otros pasivos

500.000.000

Préstamos a largo

400.000.000 |— plazo

Cuentas por pagar
300.000.000

Préstamos a corto
200.000.000 plazo

Depositos restringidos
100.000.000

0 B Depdsitos aplazo

Dic14 Dic15 Sep16 Dic16

Los depésitos del publico presentan un crecimiento de 19,1% en el 2016 (15,2% en
octl15-sepl6 y un promedio anual de 19,2% en 2014-2015). Los depésitos a la vista
representan el 40,7% del pasivo total a dic-16 y los depésitos a plazo fijo representan
el 47,8%, evidenciando un adecuado balance en la estructura de financiamiento,
mientras que los depdsitos restringidos constituyen el 0,7% del pasivo. Cabe destacar
gue se registra un mayor crecimiento de los depdsitos a plazo fijo respecto a depdsitos a
la vista en todos los periodos, contribuyendo a una estructura mas estable del pasivo.
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Composicion Crecimiento anual
Fuentes de fondeo

Dicl5 Sepl6 Dicl6 Dicl5 Sepl6 Dicl6
Obligaciones con el publico 89,5% 89,3% 89,3% 12,6% 152% 19,1%

Depdsitos a la vista 42,8% 395% 40,7% 8,5% 7,8% 13,8%
Depdsitos a plazo 458% 49,0% 47,8% 16,9% 22,3% 24,5%
Depdsitos restringidos 0,9% 0,8% 0,7% 1,5% -2,5% -6,8%
Obligaciones financieras 7,5% 7,5% 7,7% 46,1% 6,4% 22,5%
Préstamos a corto plazo 2,6% 1,1% 1,4% 13,2% -57,2% -34,4%
Préstamos a largo plazo 4,9% 6,4% 6,2% 73,3% 41,9% 53,2%

La Cooperativa presenta una adecuada diversificacion de los depdsitos a plazo fijo,
aunque la mayor parte estan captadas a plazos menores de un afio (98,4%).

Composicidn de los depdsitos a plazo fijo

100% De mas de 360
. dias
80% +—— — De 181 a360dias
o 1| |
60% De 91 a 180dias
40% -
B De 30 a90 dias
20%
o B De 1a30dias

Dic14 Dic15 Sepl6 Dic16

La COAC Jardin Azuayo presenta moderada concentracion en mayores depositantes,
ademas de presentar una leve tendencia al aumento en los periodos de analisis.

Concentracion en depositantes Dic14 Dic15 Sep16 Dic16

100 mayores depositantes 29.725.072 34.064.234 44.667.593 45.097.156

100 mayores depositantes sobre depdsitos totales 8,1% 8,2% 9,5% 9,1%
25 mayores depositantes 16.313.609 18.654.607 26.161.391 26.386.038
25 mayores depositantes sobre depdsitos totales 4,4% 4,5% 5,5% 5,3%

En lo que se refiere a las obligaciones financieras®3, a dic-16 los préstamos a corto plazo
representan el 1,4% del pasivo total, mientras que los préstamos a largo plazo
constituyen el 6,2%, por lo que las obligaciones financieras representan el 7,7% del
pasivo total (7,5% a sep-16 y dic-15; y 5,9% a dic-14). La COAC Jardin Azuayo presenta
una buena capacidad de atraer fondeo internacional® (91,8% de las obligaciones
financieras contratadas con financiadores del exterior), evidencidandose como un aspecto
positivo y ventaja competitiva frente a otras Cooperativas del sistema.

53 Favor referirse al Anexo 4 para mayores antecedentes.
54 El 23,5% de las obligaciones financieras corresponden a OIKOCREDIT.
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La tasa de costos de fondos alcanza 6,6% en el 2016, manteniéndose relativamente
estable en los periodos de analisis y reflejando en peso relevante de depdsitos a plazo
fijo y obligaciones financieras dentro de la estructura de financiamiento de la
Cooperativa.

3.3 Necesidades El plan de fondeo de la COAC Jardin Azuayo para el 2017 se basa principalmente en la
Financieras y captacion de depésitos del publico. La Cooperativa prevé financiar el crecimiento del
14% de su activo (USD 722,5 millones a dic-17) y 10,0% de su cartera (USD 511,8
millones a dic-17) mediante un aumento del 15,0% en obligaciones con el publico (USD
557,2 millones a dic-17). Por otra parte, se prevé un crecimiento de 6,0% en
obligaciones financieras (USD 44,5 millones a dic-17), mientras que se mantienen lineas
de crédito pre-aprobadas con financiadores del exterior, ademas de lineas revolventes
y sobregiros con entidades financieras locales. Sin embargo, cabe sefalar que la
consecucion del fondeo necesario para alimentar el crecimiento proyectado se
evidencia como un aspecto por monitorear, especialmente en consideracion de las
perspectivas econdémicas del pais para el 2017.

Plan de Fondeo

3.4 Manejo de La COAC Jardin Azuayo presenta un riesgo de liquidez limitado y un buen manejo de
activos y pasivos. La institucion cuenta con politicas formalizadas para el manejo de la

Activo y Pasivo I - - > ' ;
liqguidez; se aprobd un nuevo Manual de Riesgo Liquidez y Plan de Contingencia de

(l.RIeS.gO de . Liquidez en el 2015, definiendo mecanismos de diversificacién de instrumentos, plazos y
Liquidez y Riesgo emisores, ademas de contar con limites internos prudenciales en relacién a sus niveles
de Mercado) de liquidez, los cuales son establecidos por el Comité de Administracién Integral de

Riesgos. En oct-16 estos documentos fueron actualizados, en el Manual de Riesgo de
Liquidez se establecié el limite inferior del indicador de fondos disponibles sobre pasivos
de corto plazo (no menor a 10%), mientras que en el Plan de Contingencia de Liquidez se
actualizaron los tiempos de cada actividad planteada segun el nivel de riesgo ademas de
la implementacién de nuevas estrategias de acuerdo a los niveles de activacién del plan.

La gestidn de la liquidez es centralizada y se encuentra a cargo del area de Tesoreria,
quien efectua proyecciones de flujos de caja semanales y mensuales, considerando las
metas de colocacidn y los niveles de recaudacidon mensual; por el momento se realiza en
matrices de Excel, sin embargo se prevé contar con una herramienta especifica para su
automatizacién. Las politicas de inversion igualmente presentan un adecuado nivel de
formalizacién. La Cooperativa cuenta con un Manual de Tesoreria y con un Comité
Financiero®.

La Unidad de Riesgos cumple con la elaboracion y el envio de las estructuras
requeridas por el ente regulador, asi como al CAIR, incluyendo reportes de liquidez

55 Conformado por el Gerente General, Director de Finanzas, Director de Riesgos, Director de Servicios Cooperativos y el
Responsable de Tesoreria.
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estructural y brechas de liquidez bajo diferentes escenarios mediante un maddulo
especifico. Para el monitoreo de inversiones, la Unidad realiza un andlisis y monitoreo
constante de los entidades en las cuales se puede invertir, presentando los resultados
mediante informes mensuales que se toman en cuenta para la realizacion de
inversiones.

A dic-16, la Cooperativa mantiene adecuados niveles de liquidez, superiores en
relacion a periodos anteriores debido a la desaceleracién del ritmo de colocacion. La
COAC Jardin Azuayo registra a dic-16 un indicador de fondos disponibles sobre activo
total de 11,2%, con un promedio trimestral de 9,5% en el periodo dic15—dic16, y de
activos liquidos (incluyendo inversiones) sobre activo total de 23,4%, con un promedio
trimestral de 18,8% en el periodo dic15-dic16. Adicionalmente, los fondos disponibles
sobre ahorros a la vista y depdsitos a plazo fijo hasta 90 dias alcanzan 19,8%, mientras
gue se presenta una buena cobertura para los 100 y 25 mayores depositantes (159,2% y
272,1% respectivamente).

Indicadores de liquidez Eneld - Enel5 - Octl5 - Ene16 -
q Dic14 Dicl5 Sepl6 Dicl6

Fondos disponibles sobre activo total 5,5% 7,9% 10,5% 11,2%
Fondos disponibles sobre depésitos a corto plazo (hasta 90 dias) 10,2% 13,7% 19,1% 19,8%
Liquidez (incl. inversiones) sobre activo total 12,9% 14,2% 21,4% 23,4%
Cobertura de los 100 mayores depositantes 84,4% 124,0% 142,8% 159,2%
Cobertura de los 25 mayores depositantes 153,9% 226,4% 243,9% 272,1%

Fuente: Boletines Financieros; Elaboracion: MicroFinanza Rating

Por otra parte, a dic-16 la Cooperativa registra un indicador de liquidez estructural de
primera linea de 22,9% y de segunda linea de 29,3%, cumpliendo con los minimos
establecidos por la normativa. Cabe indicar que la volatilidad de las fuentes de fondeo
de la COAC Jardin Azuayo, que determina el nivel de liquidez minimo requerido, alcanza
3,8% a dic-16 y presenta un aumento respecto al periodo anterior.

Evolucionde la Liquidez Estructural
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Analizando los reportes de brechas de liquidez, se sefiala que la concentracidon del
fondeo en depdsitos a la vista en relacidon al mayor plazo de su cartera genera cierto
riesgo de descalces de plazo. En el escenario contractual la Cooperativa presenta
brechas acumuladas negativas en siete de las ocho bandas; los activos liquidos netos
cubren las brechas acumuladas negativas hasta 90 dias, y se mantienen posiciones de
liguidez en riesgo entre 91 y 360 dias. Por otro lado, en los escenarios esperado y
dinamico, la Cooperativa no presenta brechas acumuladas negativas ni posiciones de
liquidez en riesgo. Cabe indicar que los supuestos para los escenarios esperado y
dinamico fueron establecidos en base al comportamiento histdrico y la planificacion
financiera; la entidad realiza un back-testing peridédico de los supuestos.

La Cooperativa cuenta con un Plan de Contingencia de Liquidez formalizado vy
actualizado en enero de 2016, el mismo que contempla limites, niveles de activacion,
procedimientos especificos, potenciales fuentes de recursos y responsables en caso de
contingencia. La COAC Jardin Azuayo cuenta con lineas de crédito pre-aprobadas con
Lenka Capital (USD 2 millones), Conafips (USD 7,1 millones) y Coodesarrollo (USD 1
millén), ademas de lineas emergentes con Financoop (USD 5 millones), Alterfin (USD 1
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millén), y con el Fondo de Liquidez (USD 2,4 millones), ademas de sobregiros con
entidades financieras locales. Sin embargo, se evidencian espacios de mejora en la
consecucion de fuentes de liquidez de emergencia, incluso del exterior, para poder
enfrentar contingencias de liquidez en el caso de una crisis sistémica.

En general, el riesgo de mercado presenta una relevancia media. El riesgo de tasas de
interés es monitoreado por parte de la COAC Jardin Azuayo, revisando las tasas y
realizando analisis de stress-testing. Adicionalmente, es importante sefalar que la
Cooperativa ha desarrollado limites de sensibilidad, aunque todavia no se cuenta con
un modelo que contemple planes de accion respecto a los diferentes escenarios de
variacion de tasas de interés. Adicionalmente, el actual margen entre las tasas activas y
pasivas de la Cooperativa, asi como la competitividad de las mismas, generan cierto
espacio de maniobra para reajustar las tasas en caso de fluctuaciones en el mercado.
Segun los reportes de riesgo de mercado de la Cooperativa a dic-16, frente a una
variacion de +/- 1% en la tasa de interés, se presenta una sensibilidad del margen
financiero de USD 2,4 millones (+/- 2,9%) y una sensibilidad del valor patrimonial de USD
7,6 millones (+/- 9,3%).

Riesgo de Mercado
0 9,2% 9,3%
10% 8,2%

- 7,8% " et Se s bilidad
8% ensibilida

del méargen
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0,
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2% 2170 del valor
° 3,6% o o, patrimonial
2,8% 2,9% .
0% T T T (%)
Dicl14 Dic15 Sep16 Dicl16

Cabe sefialar que la Cooperativa no registra ninguna posiciéon en moneda extranjera por
lo cual no esta sujeta al riesgo cambiario.
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4. Resultados Financieros y Operativos

4.1 Rentabilidad La COAC Jardin Azuayo mantiene adecuados niveles de rentabilidad en todos los

y Sostenibilidad periodos analizados, a pesar de una leve disminucion en el dltimo trimestre respecto a
periodos anteriores debido principalmente a mayores gastos financieros y gastos de
provisién. En el 2016, la Cooperativa registra un retorno sobre patrimonio (ROE) de
10,9% con un leve aumento respecto al anterior periodo analizado (10,5% en oct15-
sepl6) aunque se encuentra por debajo de los valores registrados en 2014 y 2015, un
retorno sobre activos (ROA) de 1,4% y una autosuficiencia operativa (0SS) de 116,2%,
menor a periodos anteriores.

Rentabilidad y sostenibilidad Enel4 - Dicl4 Enel5 - Dicl5 Octl5 -Sepl6 Enel6 - Dicl6

Excedentes generados en el periodo 6.546.698 8.232.300 7.436.375 8.097.633

Retorno sobre patrimonio (ROE) 13,7% 14,1% 10,5% 10,9%
ROE antes de impuestos 20,6% 21,2% 15,8% 16,0%
Retorno sobre activo (ROA) 1,6% 1,7% 1,3% 1,4%
ROA antes de impuestos 2,4% 2,5% 2,0% 2,0%
Autosuficiencia operativa (OSS) 119,3% 120,2% 115,4% 116,2%

Fuente: Boletines Financieros; Elaboracion: MicroFinanza Rating

4.2 Estructura La Cooperativa presenta una buena capacidad para cubrir su estructura de costos y

de Ingresos y generar un margen financiero positivo.

Egresos y En el 2016, la COAC Jardin Azuayo registra una tasa de gastos operativos sobre cartera
Margenes, bruta de 4,9%, manteniéndose estable respecto a periodos anteriores y confirmando
buenos niveles de eficiencia operativa, gracias tanto a la estructura y cultura
institucional de la Cooperativa como al crédito promedio desembolsado relativamente
elevado (USD 6.331 en el 2016), inferior al valor registrado en el periodo anterior (USD
6.905 en oct15-sepl6) y al crédito promedio registrado en 2014 y 2015 (USD 7.153). El
costo por prestatario alcanza USD 296 en el 2016 y es levemente mayor al periodo
anterior (USD 288 en oct15-sep16). Por otro lado, existe un incremento de los niveles de
productividad respecto a sep-16, tanto en términos de prestatarios por empleado (128 a
dic-16), como en cartera por empleado (USD 785,8 mil), debido principalmente a la
disminucion del niumero de personal en la institucion.

Indicadores de desempefio Enel4 - Dic14 Enel5 - Dicl5 Oct15 - Sepl6 Enel6 - Dicl6

Eficienciay
Productividad

Tasa de gastos operativos (sobre activo) 4,3% 4,2% 4,0% 4,0%
Tasa de gastos operativos (sobre cartera bruta) 5,0% 4,9% 4,8% 4,9%
Tasa de distribucion del personal 18,0% 17,3% 17,0% 16,8%
Productividad del personal (Prestatarios) 127 127 127 128
Productividad del personal (Socios activos) 209 373 373 390
Productividad del personal (Saldo) 733.256 766.662 777.777 785.783
Productividad de las agencias (Saldo) 10.612.912  12.145.534  13.243.226  13.400.794
Costo por prestatario 268 287 288 296
Costo por socio activo 170 94 95 97
Préstamo promedio desembolsado 7.237 7.068 6.905 6.331
Tasa de gastos financieros (sobre cartera bruta) 6,3% 6,2% 6,6% 6,8%
Tasa de gastos de provision (sobre cartera bruta) 1,5% 1,7% 2,2% 2,0%
Tasa de otros gastos y pérdidas 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Rendimiento de la cartera (sobre cartera bruta) 14,4% 14,5% 14,5% 14,5%
Rendimiento otros productos financieros (sobre cartera bruta) 0,6% 0,6% 0,9% 1,1%
Rendimiento otros productos operativos (sobre cartera bruta) 0,1% 0,1% 0,1% 0,1%
Tasa de otros ingresos 0,3% 0,3% 0,3% 0,3%

Fuente: Boletines Financieros y COAC Jardin Azuayo; Elaboracién: MicroFinanza Rating

La tasa de gastos financieros presenta un ligero incremento en los periodos analizados,
registrando 6,8% en el 2016 , mientras que la tasa de gastos de provision alcanza 2,0%
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en el 2016.

Por el lado de los ingresos, el rendimiento de la cartera registra 14,5% en el 2016, en
linea respecto a periodos anteriores. Adicionalmente, la COAC Jardin Azuayo registra un
rendimiento de otros productos financieros de 1,1%%"°, un rendimiento de otros
productos operativos de 0,1%°, y una tasa de otros ingresos de 0,3%® en linea con
periodos anteriores.

Evolucidn de la Estructura de Ingresosy Gastos
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Dicl4 Dic15 Sep16 Dic16 y otrosingresos

La COAC Jardin Azuayo logra cubrir su estructura de costos con el solo rendimiento de
la cartera. Considerando los ingresos adicionales, la Cooperativa presenta una buena
capacidad de generar un colchdén financiero para enfrentar eventuales eventos internos
o externos. Sin embargo, queda por monitorear los efectos del aumento del nivel de
sobreendeudamiento en el sector, asi como la desaceleracion econdémica en el pais y
los elevados niveles de competencia, que podrian ejercer presiones relevantes sobre los
margenes de la Cooperativa.

56 Los otros productos financieros corresponden a intereses por depdsitos, otras comisiones ganadas, y utilidades financieras.
57 Los otros productos operativos son relacionados a ingresos por otros servicios tarifados y comisiones.
58 | a tasa de otros ingresos esta relacionada principalmente a la recuperacién de activos.
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Anexo 1

Anexo 1 — Estados Financieros

Balance de situacion (USD) Enel4 - Dicl4 Enel5 - Dicl5 Enel6-Junl6é Enel6-Sepl6 Enel6 - Dicl6
ACTIVO
Fondos disponibles 25.099.224 42.235.070 51.442.939 63.805.703 71.807.479
Inversiones 34.226.191 33.605.719 53.535.358 66.676.422 78.008.337
Cartera de créditos 384.318.574 437.251.975 450.769.427 459.179.113 464.202.969
Cartera bruta 403.290.653  461.530.294 479.561.055 489.999.370  495.829.360
Cartera sana 388.085.447 442.711.885 457.615.557 473.740.626 479.537.919
Cartera improductiva 15.205.206 18.818.409 21.945.498 16.258.743 16.291.441
(Provisiones para créditos incobrables) -18.972.079 -24.278.319 -28.791.627  -30.820.257 -31.626.391
Deudores por aceptaciones 0 0 0 0 0
Cuentas por cobrar 4.357.315 5.007.113 5.093.424 5.441.901 5.770.797
Bienes realizables 0 0 0 0 0
Propiedades y equipo 10.234.395 12.172.064 12.524.453 12.233.185 12.734.995
Otros activos 1.636.754 4.602.709 5.698.549 2.806.498 6.632.367
Total activo 459.872.453 534.874.650 579.064.151 610.142.821 639.156.944
PASIVO y PATRIMONIO
PASIVO
Obligaciones con el publico 368.140.959 414377.246 452.311.868 471.656.733 493.352.603
Depdsitos a la vista 182.456.136 197.910.530 201.000.124 208.765.801 225.129.569
Depdsitos a plazo 181.360.781 212.078.790 247.042.952 258.580.651 264.131.713
Depdsitos restringidos 4.324.043 4.387.927 4.268.792 4.310.282 4,091.321
Obligaciones inmediatas 67.915 48.513 172.525 220.841 173.009
Cuentas por pagar 9.241.357 12.368.496 11.598.203 12.838.150 15.203.339
Obligaciones financieras 23.742.901 34.691.473 34.914.333 39.378.249 42.493.373
Otros pasivos 1.509.212 1.424.225 1.431.743 3.784.308 1.488.492
Total pasivo 402.702.344 462.909.954 500.428.672 527.878.281 552.710.816
PATRIMONIO
Capital social 13.195.073 18.171.525 20.054.641 21.015.554 21.965.990
Reservas 36.465.084 42.685.269 52.649.818 53.341.643 54.024.212
Otros aportes patrimoniales 393.216 393.216 0 0 0
Superdvit por valuaciones 570.038 2.482.387 2.500.629 2.368.293 2.385.384
Resultados 6.546.698 8.232.300 3.430.391 5.539.050 8.070.543
Utilidades o excedentes acumulados 0 0 0 0 -27.091
Utilidades o excedentes del ejercicio 6.546.698 8.232.300 3.430.391 5.539.050 8.097.633
Total patrimonio 57.170.109 71.964.696 78.635.479 82.264.541 86.446.129
Total pasivo y patrimonio 459.872.453 534.874.650 579.064.151 610.142.821 639.156.944
CUENTAS DE ORDEN
Cuentas de orden deudoras 62.585.145 60.879.623 63.509.580 63.765.004 65.188.175

Cuentas de orden acreedoras

1.083.329.867 1.244.045.721 1.318.227.240 1.357.947.826 1.387.009.061
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Estado de resultados (USD) Enel4 - Dicl4 Enel5 -Dicl5 Enel6-Junl6é Enel6 -Sepl6 Enel6 - Dicl6

Intereses y descuentos ganados 53.882.565 65.716.806 35.745.178 54.812.166 74.257.075
Depdsitos 294.587 682.633 694.782 1.087.757 1.511.928
Intereses y descuentos de inversiones 1.869.908 1.980.160 1.264.197 2.121.268 3.122.191
Intereses de cartera de créditos 51.718.070 63.054.012 33.786.198 51.603.141 69.622.956

Intereses causados 22.591.987 27.077.781 15.397.900 23.638.869 32.272.211
Obligaciones con el publico 21.279.461 25.205.603 14.226.159 21.866.537 29.835.701
Obligaciones financieras 1.312.526 1.872.178 1.171.741 1.772.332 2.436.511

Madrgen neto intereses 31.290.579 38.639.025 20.347.278 31.173.297 41.984.863

Comisiones ganadas 313.060 398.166 233.045 364.257 487.660
Otros 292.873 384.218 230.660 357.147 477.880

Ingresos por servicios 301.784 379.320 194.908 343.962 477.619
Otros servicios 301.784 379.320 194.908 343.962 477.619

Comisiones causadas 0 15.000 102.180 156.380 156.705
Obligaciones financieras 0 15.000 101.060 154.860 154.871
Operaciones contingentes 0 0 1.119 1.519 1.835

Utilidades financieras 1.417 10.669 240.514 322.213 470.982
En valuacion de inversiones 1.417 10.334 213.600 294.132 416.880
En venta de activos productivos 0 335 26.914 28.082 53.459
Rendimientos por fideicomiso mercantil 0 0 0 0 642

Pérdidas financieras 0 1.134 16.407 20.186 33.241
En valuacion de inversiones 0 1.134 12.399 15.186 28.240
En venta de activos productivos 0 0 4.008 5.000 5.000

Madrgen bruto financiero 31.906.840 39.411.045 20.897.159 32.027.164 43.231.177

Provisiones 5.280.019 7.231.556 5.573.961 8.057.776 9.443.091
Cartera de créditos 4.530.683 7.099.490 5.471.244 7.926.339 9.251.690
Cuentas por cobrar 743.936 92.983 88.628 128.823 186.850
Otros activos 952 36.437 12.653 389 2.045
Operaciones contingentes 4.449 2.647 1.435 2.225 2.506

Madrgen neto financiero 26.626.821 32.179.489 15.323.198 23.969.388 33.788.086

Gastos de operacién 17.821.039 21.032.024 10.925.917 16.706.974 23.235.480
Gastos de personal 7.231.382 9.029.884 4.807.100 7.277.024 10.287.727
Honorarios 725.081 778.522 301.972 531.916 815.025
Servicios varios 2.842.750 3.817.593 1.921.951 2.878.624 3.872.096
Impuestos, contribuciones y multa 2.728.746 3.229.940 1.963.096 3.082.522 4.038.535
Depreciaciones 1.307.448 1.371.963 734.157 1.069.440 1.404.275
Amortizaciones 563.909 431.896 246.153 382.087 517.205
Otros gastos 2.421.724 2.372.226 951.487 1.485.361 2.300.616

Madrgen de intermediacion 8.805.782 11.147.465 4.397.281 7.262.415 10.552.606
Otros ingresos operacionales 9.950 24.184 26.028 26.028 26.028
Otras pérdidas operacionales 0 6.271 4.633 7.389 9.534

Madrgen operacional 8.815.732 11.165.378 4.418.676 7.281.054 10.569.101

Otros ingresos 1.070.830 1.254.966 762.707 1.080.815 1.405.587
Recuperaciones de activos financieros 508.382 604.473 343.806 498.078 636.645

Otros gastos y pérdidas 73.318 3.603 7.300 7.304 7.310

Ganancia antes de impuestos 9.813.245 12.416.741 5.174.083 8.354.565 11.967.377
Impuestos y participacion a empleados 3.266.546 4.184.442 1.743.692 2.815.514 3.869.744

Ganancia del ejercicio 6.546.698 8.232.300 3.430.391 5.539.050 8.097.633
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Anexo 2 - Indicadores Financieros

RENTABILIDAD Y SOSTENIBILIDAD Enel4 - Dic14 Enel5 - Dic15 Jull5-Junl6 Octl5-Sepl6 Enel6 - Dicl6

Retorno sobre patrimonio (ROE) 13,7% 14,1% 11,2% 10,5% 10,9%
ROE antes de impuestos 20,6% 21,2% 16,9% 15,8% 16,0%
Retorno sobre activo (ROA) 1,6% 1,7% 1,4% 1,3% 1,4%
ROA antes de impuestos 2,4% 2,5% 2,1% 2,0% 2,0%
Autosuficiencia operacional (OSS) 119,3% 120,2% 115,9% 115,4% 116,2%
Margen de utilidad 16,2% 16,8% 13,7% 13,3% 14,0%
Rendimiento de la cartera (sobre cartera bruta) 14,4% 14,5% 14,5% 14,5% 14,5%
Rendimiento otros productos financieros (sobre cartera bruta) 0,6% 0,6% 0,8% 0,9% 1,1%
Rendimiento otros productos operativos (sobre cartera bruta) 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1%
Tasa de otros ingresos (sobre cartera bruta) 0,3% 0,3% 0,3% 0,3% 0,3%
Tasa de gastos operativos (sobre cartera bruta) 5,0% 4,9% 4,8% 4,8% 4,9%
Tasa de gastos financieros (sobre cartera bruta) 6,3% 6,2% 6,5% 6,6% 6,8%
Tasa de gastos de provision (sobre cartera bruta) 1,5% 1,7% 2,1% 2,2% 2,0%
Tasa de otros gastos y pérdidas (sobre cartera bruta) 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
CALIDAD DEL ACTIVO
Cartera vencida 1,0% 0,9% 0,9% 0,9% 0,9%
Cartera improductiva 3,8% 4,1% 4,6% 3,3% 3,3%
CeR30 2,9% 3,0% 3,4% 3,3% 3,5%
Cartera reestructurada y refinanciada 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Tasa de cartera castigada 0,2% 0,4% 1,2% 0,6% 0,4%
Provisiones para incobrables sobre cartera bruta 4,7% 5,3% 6,0% 6,3% 6,4%
Cobertura de la cartera improductiva 124,8% 129,0% 131,2% 189,6% 194,1%
Cobertura de la CeR30 163,3% 174,6% 178,8% 189,6% 184,5%
Productividad del personal (prestatarios) 127 127 108 127 128
Productividad del personal (socios activos) 209 373 324 373 390
Productividad del personal (cartera bruta) 733.256 766.662 657.834 777.777 785.783
Productividad de las agencias (cartera bruta) 10.612.912 12.145.534 12.620.028 13.243.226 13.400.794
Tasa de gastos operativos (sobre cartera bruta) 5,0% 4,9% 4,8% 4,8% 4,9%
Tasa de gastos operativos (sobre activo) 4,3% 4,2% 4,1% 4,0% 4,0%
Costo por préstamo otorgado 492 569 581 596 657
Costo por prestatario 268 287 282 288 296
Costo por socio activo 170 94 93 95 97
Tasa de gastos de personal (sobre cartera bruta) 2,0% 2,1% 2,1% 2,1% 2,1%
Tasa de gastos administrativos (sobre cartera bruta) 2,9% 2,8% 2,7% 2,7% 2,7%
Gastos operativos sobre ingreso bruto 32,7% 31,6% 30,9% 30,4% 30,7%
Tasa de inactividad de socios 61,6% 33,2% 41,3% 43,3% 33,6%
PAT sobre activos y contingentes ponderados por riesgos 13,7% 14,3% 15,3% 15,5% 15,7%
) PAT sobre activos totales y contingentes 13,1% 12,7% 13,3% 13,0% 12,9%
Rateo de adecuaciéon de capital 12,4% 13,5% 13,6% 13,5% 13,5%
Razén deuda-capital 7,0 6,4 6,4 6,4 6,4
Fondos disponibles sobre activo total 5,5% 7,9% 8,9% 10,5% 11,2%
Liquidez (incl. inversiones) sobre activo total 12,9% 14,2% 18,1% 21,4% 23,4%
Fondos disponibles sobre depésitos a corto plazo (hasta 90 dias) 10,2% 13,7% 15,8% 19,1% 19,8%
Liquidez estructural de 1era linea 11,1% 18,5% 20,4% 24,0% 22,9%
Liquidez estructural de 2da linea 15,3% 17,7% 22,9% 26,0% 29,3%
Indicador de liquidez minimo 5,9% 12,0% 4,4% 4,3% 3,8%
Volatilidad de las fuentes de fondeo (2,5 VaR) 5,9% 12,0% 4,4% 4,3% 3,8%
Tasa de costo de fondos 6,4% 6,4% 6,5% 6,6% 6,6%
100 mayores depositantes sobre depdsitos totales 8,1% 8,2% 9,3% 9,5% 9,1%
Cobertura de los 100 mayores depositantes 84,4% 124,0% 122,9% 142,8% 159,2%
Ratio de cartera neta sobre depdsitos 104,4% 105,5% 99,7% 97,4% 94,1%
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ALCANCE Enel4 - Dicl4 Enel5 - Dicl5 Jull5-Junl6é Octl5-Sepl6 Enel6 - Dicl6

Préstamo promedio desembolsado 7.237 7.068 6.826 6.905 6.331
Saldo promedio por préstamo activo 5.481 5.671 5.698 5.714 5.753
Préstamo promedio desembolsado sobre PIB per capita 114,5% 112,2% 108,4% 109,7% 100,5%
Saldo promedio de préstamo activo sobre PIB per capita 86,7% 90,1% 90,5% 90,7% 91,4%
Mujeres prestatatarias 46,7% 46,0% 45,9% 45,7% 45,0%
Crecimiento de la cartera bruta 25,3% 14,4% 10,4% 9,1% 7,4%
Crecimiento de prestatarios activos 11,3% 9,5% 2,8% 7,0% 4,9%
Crecimiento de préstamos activos 12,2% 10,6% 7,0% 8,1% 5,9%
Crecimiento del activo 23,4% 16,3% 16,1% 16,1% 19,5%
Crecimiento de las fuentes de financiamiento 23,9% 14,6% 14,8% 14,5% 19,3%
Crecimiento del patrimonio 21,8% 25,9% 23,7% 22,8% 20,1%
Crecimiento del personal 11,1% 9,5% 24,4% 4,1% 4,8%
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Anexo 3

Anexo 3 — Definiciones>®

| indicador __________ & Frmua

RENTABILIDAD

donaciones (ROE)

Retorno sobre Activos antes de
donaciones (ROA)

Autosuficiencia Operativa (0SS)

Rendimiento de la Cartera

Rendimiento de otros productos
financieros

Rendimiento de otros productos
Tasa de otros ingresos

indice de gastos financieros
indice de gasto de provision

Tasa de otros gastos y pérdidas

Margen de rentabilidad

Retorno sobre Patrimonio antes de

Resultado neto antes de donaciones / Patrimonio Promedio

Resultado neto antes de donaciones / Activo Promedio

(Ingresos financieros + Otros ingresos operativos) / (Gastos financieros + Gastos de
provisidn + Gastos operativos)

Ingreso por intereses y comisiones de cartera / Cartera bruta promedio
Otros ingresos financieros / Cartera bruta promedio

Otros ingresos operativos / Cartera bruta promedio
Otros ingresos / Cartera bruta promedio
Gasto por intereses y comisiones de pasivos financieros / Cartera bruta promedio
Gastos de provision por incobrabilidad de cartera / Cartera bruta promedio
Otros gastos y pérdidas/ Cartera bruta promedio

Total Ingresos operativos — gastos operativos — gastos financieros — gastos de provision por
incobrabilidad de cartera / Total Ingresos operativos

CALIDAD DE ACTIVOS

Cartera en riesgo 30 (CeR30)
Cartera en riesgo 90 (CeR90)

Cartera en riesgo 365 (CeR365)
indice de castigos

indice de cartera reestructurada

Rateo de la reserva para préstamos

incobrables

indice de cobertura de riesgo
(PAR30)

Saldo de capital de la cartera con atrasos > 30 dias / Cartera bruta
Saldo de capital de la cartera con atrasos > 90 dias / Cartera bruta

Saldo de capital de la cartera con atrasos > 365 dias / Cartera bruta
Cartera castigada en el periodo / Cartera bruta promedio

Total cartera reprogramada (reestructurada) y/o refinanciada / Cartera bruta

Reserva para incobrabilidad de cartera / Cartera bruta

Reserva para incobrabilidad de cartera / Cartera en riesgo >30 dias

59 Las definiciones sefialadas en este capitulo se refieren a indicadores internos utilizados por MicroFinanza Rating. Para detalles
relacionados a los indicadores de la SEPS utilizados dentro del informe, favor referirse al sitio web de la SEPS (www.seps.gob.ec).
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EFICIENCIA'Y PRODUCTIVIDAD

Cartera neta / Total activo Cartera neta / Activos totales

Monto promedio de crédito Cartera bruta/ Numero de créditos

Monto promedio de crédito Total cartera desembolsada en el periodo /Nimero de créditos desembolsados en el
desembolsado periodo

Monto promedio de crédito

- Mont dio de crédito d bolsado / PIB Apit
desembolsado respecto a PIB per capita onto promedio de crédito desembolsado / percapita

Tasa de distribucion del personal Numero de oficiales de crédito / Numero total de empleados

Numero de empleados que dejaron la institucidn en el periodo / Promedio de Nimero

indice de rotacién de personal
de empleados

Productividad del Personal —

R Ndmero de prestatarios activos / Nimero de empleados
Prestatarios

Productividad del Personal — Socios , . . , - -
Numero de socios activos / Nimero de oficiales de crédito

Activos
Productividad del Personal — Monto Cartera bruta / Nimero de personal total
Productividad de las Agencias — Monto Cartera bruta / Nimero de agencias

(N° prestatarios activos al inicio del periodo + n° nuevos prestatarios (por primera vez)
en el periodo — n° de prestatarios castigados en el periodo — n° de prestatarios activos
al final del periodo) / (n° de prestatarios activos al inicio del periodo).

Tasa de desercidn de clientes
(prestatarios)

Tasa de gastos operativos Gastos operativos / Cartera bruta promedio

Tasa de gastos de personal Gastos de personal / Cartera bruta promedio

Costo por préstamo otorgado Gastos operativos / Préstamos otorgados en el periodo

Costo por prestatario Gastos operativos / Nimero promedio de prestatarios activos
Costo por socio activo (cliente activo) Gastos operativos / Numero promedio de socios activos (clientes activos)
Tasa de inactividad de socios Numero de socios activos / NUmero de socios totales

ADECUACION DE CAPITAL Y MANEJO DE ACTIVOS Y PASIVOS

Relacion cartera sobre Depoésitos a L. .
P Cartera neta / Dep0sitos a la vista

la vista
Tasa de Costo de Fondos Gasto por intereses y comisiones de pasivos financieros / Pasivos financieros promedio
Relacion Liquidez sobre Activo total Disponibilidades / Activos totales

Relacioén Liquidez e Inversiones

. Disponibilidades e Inversiones / Activos totales
sobre Activo total

Relacioén Liquidez sobre Ahorros a la

Vista y hasta 90 dias Disponibilidades / Depésitos a la Vista y hasta 90 dias

Exposicidn patrimonial al tipo de ((Activos — Pasivos — Patrimonio +— cuentas de orden) denominados en cada moneda
cambio extranjera) / Patrimonio total

Razén deuda - capital

X Pasivo total / Patrimonio total
(apalancamiento)

Relacién patrimonio sobre activos Patrimonio total / Activos total

Coeficiente de adecuacion de

., . Patrimonio técnico / Activos ponderados por riesgo
capital (Regulatorio) / P P g
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Anexo 4

Anexo 4 - Principales Normas de Reporteo y Contabilidad

Base de
Presentacién de
Estados
Financieros

Reserva para
Posibles Pérdidas
y Saneamiento

Préstamos
Reestructurados

Créditos a
Directivos y
Empleados

Donaciones

COAC Jardin Azuayo prepara sus estados financieros de acuerdo a las normas y
practicas contables establecidas por la Superintendencia de Economia Popular y
Solidaria (SEPS). En caso que no existan disposiciones especificas por la SEPS se aplican
las Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF’s).

La reserva establecida para posibles pérdidas es constituida con cargo a resultados y
disminuida por los castigos de préstamos, cuentas por cobrar y otros activos de dificil
recuperacién. La Cooperativa califica la cartera en base a los dias de mora de un
dividendo de la operacién de crédito, diferenciando entre créditos de microempresa,
créditos de consumo, créditos de vivienda, y créditos comerciales. La cartera de crédito
y contingentes se califica conforme los criterios establecidos en la Resolucién 254-2016-
F referente a la norma para la gestidn del riesgo de crédito en las cooperativas de ahorro
y crédito, mientras que las provisiones son instrumentadas de acuerdo a la Resolucidn
255-2016-F referente a las normas para la constitucién de provisiones de activos de
riesgo en las cooperativas de ahorro y crédito. Estas resoluciones fueron expedidas en
junio 2016 y establecen criterios menos estrictos para la calificacion de cartera de
crédito y contingentes y la constitucion de provisiones, lo cual afecta la cartera
improductiva y la cobertura de cartera problematica. La COAC Jardin Azuayo provisiona
los porcentajes de reserva segun las siguientes categorias:

q . Provisiones
Dias de vencimiento )
requeridas

., Productivo
Constitucion de

Comercial Productivo Consumo Vivienda Interés
provisiones requeridas Ordinario y Comercial . - o PR Todas las
Lo - Microcrédito Ordinario y Publico, 3
Prioritario Ordinario y o - categorias
) o Prioritario Inmobiliario
(Empresarial y Prioritario (PYME)
Corporativo)
Al 0 -5 dias 0 -5 dias 0 -5 dias 0 -5 dias 0 -5 dias 0,50% - 1,99%
A2 Riesgo normal 6 - 20 dias 6 - 20 dias 6 - 20 dias 6 - 20 dias 6 - 35 dias 2,00% - 2,99%
A3 21 - 35 dias 21 - 35 dias 21 - 35 dias 21 - 35 dias 36 - 65 dias 3,00%-5,99%
B1 " : 36 - 65 dias 36 - 65 dias 36 - 50 dias 36 - 50 dias 66 - 120 dias 6,00% - 9,99%
Riesgo potencial B B . . )
B2 66 - 95 dias 66 - 95 dias 51 - 65 dias 51 - 65 dias 121 - 180 dias 10,00% - 19,99%
Cc1 Deficiente 96 - 125 dias 96 - 125 dias 66 - 80 dias 66 - 80 dias 181 - 210 dias 20,00% - 39,99%
2 126 - 180 dias 126 - 155 dias 81-95 dias 81-95 dias 211 - 270 dias 40,00% - 59,99%
D Dudoso recaudo 181 - 360 dias 156 - 185 dias 96 - 125 dias 96 - 125 dias 271 - 450 dias 60,00% - 99,99%
E Pérdida >360 dias >185 dias >125 dias >125 dias >450 dias 100%

Para créditos de Inversidn Publica, la calificacion de riesgo es opcional, con una provision minima del 0,5%.

Las operaciones vencidas por mas de 1.080 dias, o en un plazo menor cuando lo autorice
la SEPS, son castigadas contra provisiones y controladas en cuenta de orden.

La Cooperativa mantiene una politica de no reestructurar créditos.

La Cooperativa no cuenta con una politica especifica para créditos vinculados, los cuales
se revisan y recomiendan por parte del Comité de Crédito al Consejo de Administracidn
para su aprobacion o negacién. Por otra parte, todo crédito entregado a los empleados
debe tener la autorizacién para descuento en el rol de pagos. Las condiciones de los
créditos vinculados como empleados son las mismas que se aplican a los socios de la
Cooperativa. Actualmente, la COAC Jardin Azuayo cumple con el cupo maximo de
créditos vinculados establecido por la Ley de Instituciones del Sistema Financiero®.

La Cooperativa no ha recibido donaciones en los periodos de andlisis.

60 Favor referirse al Capitulo 4 (Seccidn 4.4.2) para mayores antecedentes.

MicroFinanza Rating
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Anexo 5 — Obligaciones Financieras

Obligaciones financieras (Diciembre 16)

Monto . Fecha de Fecha de Frecuencia de pago Frecuenciade Tasade Saldototal Saldoacorto Saldo alargo
Nombre de la Fuente Tipo de fuente original (USD) Divisa desembolso vencimiento principal pago interés interés (UsD) plazo (USD) plazo (USD)
BID Organismo multilateral 3.000.000,00 usbD 22/03/2011 15/02/2018 SEMESTRAL SEMESTRAL 7,8% 642.857,13 428.571,42 214.285,71
ALTERFIN Entidad privada del exterior 700.000,00 usbD 07/06/2013  07/06/2017 SEMESTRAL (gracia 2 afios) SEMESTRAL 7,0% 250.000,00 250.000,00 -
BANCO MIGRANTE Entidad publica local 942.112,00 usbD 08/02/2013  18/01/2017 TRIMESTRALES TRIMESTRALES 5,5% 58.882,00 58.882,00 -
CONAFIPS Entidad publica local 92.457,00 usD 28/05/2014  28/11/2017 MENSUAL MENSUAL 4,0% 25.493,15 25.493,15 -
ALTERFIN Entidad privada del exterior ~ 1.300.000,00 usbD 16/06/2014 16/06/2018 SEMESTRAL (gracia 3 afios) SEMESTRAL 7,0% 1.300.000,00 650.000,00 650.000,00
CONAFIPS Entidad publica local 803.000,00 usbD 08/09/2014  08/09/2017 MENSUAL MENSUAL 6,5% 215.607,13 215.607,13 -
CONAFIPS Entidad publica local 1.584.000,00 usbD 08/09/2014  08/07/2017 MENSUAL MENSUAL 5,0% 344.645,72 344.645,72 -
CONAFIPS Entidad publica local 960.650,00 usbD 09/10/2014  09/01/2018 MENSUAL MENSUAL 5,0% 337.763,21 311.050,00 26.713,21
CONAFIPS Entidad publica local 331.600,00 usbD 09/10/2014  09/11/2017 MENSUAL MENSUAL 6,5% 105.634,96 105.634,96 -
CONAFIPS Entidad publica local 2.163.800,00 usbD 09/10/2014  09/07/2017 MENSUAL MENSUAL 5,0% 484.290,55 484.290,55 -
CONAFIPS Entidad publica local 721.295,00 usbD 09/10/2014  09/07/2017 MENSUAL MENSUAL 6,5% 164.001,98 164.001,98 -
RABOBANK Entidad privada del exterior 500.000,00 usD 01/10/2014 30/06/2017 SEMESTRAL (gracia 2 afios) SEMESTRAL 6,0% 125.000,00 125.000,00 -
CONAFIPS Entidad publica local 85.500,00 usbD 25/02/2015 25/05/2017 MENSUAL MENSUAL 5,5% 16.627,30 16.627,30 -
CONAFIPS Entidad publica local 114.740,00 usbD 25/02/2015  25/02/2025 MENSUAL MENSUAL 4,0% 96.978,81 10.247,88 86.730,93
CONAFIPS Entidad publica local 970.610,00 usbD 10/04/2015 10/11/2017 MENSUAL MENSUAL 5,0% 358.983,44 358.983,44 -
CONAFIPS Entidad publica local 241.160,00 usbD 10/04/2015 10/06/2017 MENSUAL MENSUAL 6,5% 58.746,72 58.746,72 -
CPP INCOFIN CVSO Entidad privada del exterior ~ 3.000.000,00 usbD 23/06/2015 25/06/2019 SEMESTRAL SEMESTRAL 6,8% 3.000.000,00 - 3.000.000,00
OIKOCREDIT Entidad privada del exterior ~ 2.500.000,00 usbD 25/06/2015  25/06/2019 SEMESTRAL SEMESTRAL 7,0% 2.500.000,00 1.000.000,00 1.500.000,00
Finethic S.C.A. (SICAV-SIF) Entidad privada del exterior 500.000,00 usD 23/07/2015 23/07/2018 EN LA ULTIMA CUOTA SEMESTRAL 6,5% 500.000,00 - 500.000,00
SYMBIOTICS Entidad privada del exterior ~ 1.000.000,00 usb 23/07/2015 23/07/2018 EN LA ULTIMA CUOTA SEMESTRAL 6,5% 1.000.000,00 - 1.000.000,00
GLOBAL IMPACT INVESTMENT  Entidad privada del exterior ~ 1.500.000,00 usbD 23/07/2015 23/07/2018 EN LA ULTIMA CUOTA SEMESTRAL 6,5% 1.500.000,00 - 1.500.000,00
CONAFIPS Entidad publica local 59.143,00 usbD 24/07/2015  24/10/2028 MENSUAL MENSUAL 4,0% 54.266,12 3.623,93 50.642,19
SYMBIOTICS Entidad privada del exterior ~ 3.000.000,00 usbD 27/07/2015 15/05/2020 EN LA ULTIMA CUOTA SEMESTRAL 6,8% 3.000.000,00 - 3.000.000,00
INCOFIN CVSO Entidad privada del exterior ~ 2.000.000,00 usbD 27/08/2015 19/08/2019 SEMESTRAL SEMESTRAL 6,5% 2.000.000,00 - 2.000.000,00
OIKOCREDIT Entidad privada del exterior ~ 2.500.000,00 usbD 28/09/2015 25/06/2019 SEMESTRAL SEMESTRAL 7,0% 2.500.000,00 1.000.000,00 1.500.000,00
MICROFIDES Entidad privada del exterior 316.066,50 usb 15/12/2015 15/12/2017 SEMESTRAL SEMESTRAL 7,0% 316.066,50 316.066,50 -
CONAFIPS Entidad publica local 8.300,00 usbD 26/02/2016  26/02/2017 MENSUAL MENSUAL 4,0% 1.408,46 1.408,46 -
CONAFIPS Entidad publica local 836.550,00 usb 04/03/2016  04/09/2017 MENSUAL MENSUAL 5,0% 426.577,83 426.577,83 -
CONAFIPS Entidad publica local 194.185,00 usbD 04/03/2016 04/11/2017 MENSUAL MENSUAL 6,5% 109.541,55 109.541,55 -
FAITRADE ACCESS FUND Entidad privada del exterior ~ 2.000.000,00 usbD 31/03/2016 31/03/2021 SEMESTRAL SEMESTRAL 6,8% 2.000.000,00 - 2.000.000,00
PETTERLAAR Entidad privada del exterior ~ 2.000.000,00 usbD 15/04/2016  15/04/2018 EN LA ULTIMA CUOTA SEMESTRAL 7,0% 2.000.000,00 - 2.000.000,00
INCOFIN CBVA Entidad privada del exterior  5.000.000,00 usb 27/04/2016  27/04/2019 SEMESTRAL SEMESTRAL 6,5% 5.000.000,00 1.500.000,00 3.500.000,00
PETTERLAAR Entidad privada del exterior ~ 2.000.000,00 usbD 15/08/2016  15/08/2018 EN LA ULTIMA CUOTA SEMESTRAL 7,0% 2.000.000,00 - 2.000.000,00
SYMBIOTICS Entidad privada del exterior ~ 3.000.000,00 usbD 15/08/2016  15/05/2021 EN LA ULTIMA CUOTA SEMESTRAL 7,0% 3.000.000,00 - 3.000.000,00
OIKOCREDIT Entidad privada del exterior ~ 2.500.000,00 usbD 22/09/2016 22/09/2019 SEMESTRAL SEMESTRAL 7,0% 2.500.000,00 - 2.500.000,00
MICROBUILD | B.V. Entidad privada del exterior ~ 2.000.000,00 usb 20/12/2016  04/10/2019 EN LA ULTIMA CUOTA SEMESTRAL 7,0% 2.000.000,00 - 2.000.000,00
OIKOCREDIT Entidad privada del exterior ~ 2.500.000,00 usbD 22/12/2016 22/09/2019 SEMESTRAL SEMESTRAL 7,0% 2.500.000,00 - 2.500.000,00
42.493.373 7.965.001 34.528.372

Fuente: COAC Jardin Azuayo; Elaboracidn: MicroFinanza Rating
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Anexo 6 — Escala de Calificacion®!

Categoria Definicién*

La situacion de la institucidn financiera es muy fuerte y tiene una sobresaliente trayectoria
de#entabilidad,doRualBeRefleja@n@inaExcelente@eputacién@EnIEnedio,@nuyueniccesol
AAA a sus mercados naturales de dinero y claras perspectivas de estabilidad. Si existe debilidad o
vulnerabilidad en algun aspecto de las actividades de la institucidon, ésta se mitiga
enteramente@onfasHortalezas@eda@®rganizacion.

La institucion es muy soélida financieramente, tiene buenos antecedentes de desempefio y
AA 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@le®alificacion.

La institucion es fuerte, tiene un sdlido récord financieroy es bien recibida en sus mercados
naturales de dinero. Es posible que existan algunos aspectos débiles, pero es de esperarse
que cualquier desviacion con respecto a los niveles histéricos de desemperio de la entidad
sealimitada@@jueBeBuperard@apidamente.faBrobabilidad@e@ueBelresenteniroblemast
significativos es muy baja, aunque de todos modos ligeramente mas alta que en el caso de
lasAnstituciones@on@nayoralificacién.

Se considera que claramente esta institucién tiene buen crédito. Aunque son evidentes
BBB algunos obstaculos menores, éstos no son serios y/o son perfectamente manejables acorto
plazo.

La institucidon goza de un buen crédito en el mercado, sin deficiencias serias, aunque las
cifras financieras revelan porlo menos un area fundamental de preocupacion que le impide
BB obtener una calificacién mayor. Es posible que la entidad haya experimentado un periodo
de dificultades recientemente, pero no se espera que esas presiones perduren a largo plazo.
La capacidad de la institucion para afrontar imprevistos, sin embargo, es menor que lade

organizaciones@on@nejores@Entecedentes@perativos.

Aunquel@stascalaodaviaBe@onsidera@omo@réditoceptable,dalnstitucidn@ienelhlgunast
B deficienciasBignificativas.Buapacidad@ara@nanejar@in@nayor@eterioro@@staorebajoRlel
la@lednstituciones@on@nejoralificacion.

Las cifras financieras de la institucion sugieren obvias deficiencias, muy probablemente
relacionadas con la calidad de los activos y/o de una mala estructuracién del balance. Hacia
el futuro existe un considerable nivel de incertidumbre. Es dudosa su capacidad para

soportariproblemasinesperados@dicionales.

La institucion tiene considerables deficiencias que probablemente incluyen dificultades de
fondeo o de liquidez. Existe un alto nivel de incertidumbre sobre si esta institucién podra
afrontar problemas adicionales (numerales del 8.1 al 8.8 reformados con resoluciéon No JB-
2002-465@ e @ eFulio@el2002).

La institucion afronta problemas muy serios y por lo tanto existe duda sobre si podra
continuarBiendo@iableBin@lguna@orma@lefyuda@xterna, DR e@trathaturaleza.

E

*A\HasEategorias@lescritasBeueden@signarosBignosEmE,BaradndicarBulosicion@elativa@lentro@leda@espectivaategoria.

61En cumplimiento de lo establecido en el Art. 19 de la Seccidn Ill “Contratacidn y restricciones de las calificadoras de riesgo”, del
Capitulo Il “Normas para la calificacion de las firmas calificadora de riesgos de las instituciones financieras” del Titulo XXI “De las
calificaciones otorgadas por la Superintendencia de Bancos y Seguros”, del Libro | “Normas generales para la aplicacion de la Ley
General de instituciones del sistema financiero”, de la Codificacion de Resoluciones de la Superintendencia de Bancos y Seguros y
de la Junta Bancaria.



