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Clasificación Categoría Definición de Categoría 

Entidad  B- 

La Entidad posee buena estructura financiera y económica y 
cuenta con una buena capacidad de pago de sus obligaciones 

en los términos y plazos pactados, pero ésta es susceptible de 

deteriorarse levemente ante posibles cambios en la entidad, en 
la industria a que pertenece o en la economía. 

Depósitos de Corto Plazo  

(en M.N. o M.E.) 
EQL2-.pe 

Buena calidad. Refleja buena capacidad de pago de capital e 

intereses dentro de los términos y condiciones pactados. 

Depósitos Mediano y Largo Plazo  

(en M.N. o M.E.) 
BBB-.pe 

Refleja adecuada capacidad de pagar el capital e intereses en 
los términos y condiciones pactados.  La capacidad de pago es 

más susceptible a posibles cambios adversos en las condicio-

nes económicas que las categorías superiores. 

Certificados de Depósito Negociables  

Segunda Emisión 

 

EQL 2-.pe 
Buena calidad. Refleja buena capacidad de pago de capital e 

intereses dentro de los términos y condiciones pactados. 

“La clasificación que se otorga no implica recomendación para comprar, vender o mantener valores de la entidad clasificada” 

 
-------------------- En Millones de Nuevos Soles ----------------------- 

 2012 2013  2012 2013 

Activos: 1,565.48 1,623.87 U.Neta: 25.77 20.25 

Patrimonio: 195.54 209.89 ROAA: 1.77% 1.27% 

Ingresos: 269.39 295.99 ROAE: 13.84% 9.99% 

Historia de Clasificación: Entidad  B (13.06.03), ↑B+ 

(18.03.08), ↓B (30.03.11), ↓B- (27.09.13).  

Depósitos de CP  EQL 2.pe (21.09.10), ↓EQL 2-.pe  

(27.09.13).   

Depósitos de Mediano y Largo Plazo  BBB.pe 
(21.09.10), ↓ BBB-.pe (30.03.11).    

Certificados de Depósito Segunda Emisión  EQL 2-.pe 

(30.03.11). 

 
La información utilizada en este informe está basada en los Estados Financieros Auditados al 31 de diciembre de 2010, 2011, 2012 y 2013 e 

información adicional proporcionada por la Entidad. Las categorías otorgadas a las entidades financieras y de seguros, se asignan según lo 
estipulado por la Res. SBS 18400-2010/Art.17. Los datos del sector provienen de la SBS.  
 

Fundamento: Luego de la evaluación realizada, el 

Comité de Clasificación de Equilibrium decidió man-

tener la categoría de B- como Entidad a la Caja Muni-

cipal de Ahorro y Crédito de Sullana (en adelante la 

Caja o CMAC Sullana), así como las clasificaciones 

otorgadas a sus depósitos a plazo y a los instrumentos 

emitidos por ésta. 

Dicha decisión se sustenta en el posicionamiento que 

CMAC Sullana registra en la zona norte del país, su-

mado a la estabilidad en el cargo de la plana gerencial 

y los adecuados indicadores de liquidez para ambas 

monedas que maneja la Caja, reforzado por la reduc-

ción en la concentración de sus principales depositan-

tes.  

No obstante lo anterior, limita a la Caja contar con una 

mejor clasificación los niveles de morosidad que man-

tiene, así como la exposición patrimonial que se ubica 

en su nivel más alto de los últimos ejercicios, toda vez 

que la constitución de provisiones aún no es suficiente 

para cubrir por lo menos en 100% la cartera problema 

(atrasada y refinanciada). Se consideró también el 

deterioro de los indicadores de eficiencia de la Caja, 

asociados con el mayor gasto operativo producto prin-

cipalmente de mejoras económicas al personal, evento 

que junto al mayor gasto por provisiones por incobra-

bilidad de créditos, conllevó a que el margen operacio-

nal neto de la Entidad continue su tendencia negativa y 

se ubique en el nivel más bajo de los últimos cuatro 

ejercicios. Lo anterior determinó que el resultado neto 

de la Caja sea menor en 21.40% al registrado en el 

2012, siendo la generación de una caja municipal nece-

saria y a la vez importante para soportar su crecimiento 

futuro, toda vez que las Municipalidades no disponen 

de una partida destinada al fortalecimiento patrimonial 

de las mismas.  

Al cierre del ejercicio 2013, CMAC Sullana ocupó el 

sexto lugar en el ranking de colocaciones directas en el 

sector de Cajas Municipales, con una participación de 

9.96%, retrocediendo dos posiciones en relación al 

2012. La Caja coloca sus recursos principalmente a los 

segmentos de pequeña empresa, consumo y microem-

presa, con participaciones de 34.54%, 27.38% y 



 

23.04%, respectivamente, del total de la cartera bruta 

de colocaciones. Para el desarrollo de su negocio, 

CMAC Sullana cuenta con 72 puntos de atención 

distribuidos a nivel nacional, los mismos que agrupan 

1,484 trabajadores. 

Al 31 de diciembre de 2013, el resultado neto de 

CMAC Sullana alcanza los S/.20.3 millones, retroce-

diendo en 21.40% en relación al observado en el mis-

mo periodo del ejercicio anterior, esto a pesar de la 

ligera mejora en su margen bruto (de 73.27% a 

73.85%) asociado a un mayor crecimiento de los ingre-

sos financieros en relación a los gastos. Cabe señalar 

que si bien las colocaciones como los depósitos pre-

sentaron crecimientos pequeños, los ingresos financie-

ros se vieron favorecidos en parte por el incremento en 

la tasa de interés activa ponderada, mientras que el 

gasto financiero se abarató por la reducción de la tasa 

de interés pasiva ponderada, así como por la reducción 

de líneas tomadas con adeudados. En ese sentido, los 

determinantes del deterioro de la generación de la Caja 

fueron la mayor constitución de provisiones por inco-

brabilidad de créditos (+34.66%) y el incremento en la 

carga operativa (+14.50%). Cabe señalar que la mayor 

provisión por incobrabilidad de créditos está relacio-

nada al incremento de la cartera vencida de la Caja 

(+16.99%) principalmente por créditos destinados al 

sector agrícola, pesca y transporte. Las mayores provi-

siones conllevaron a que el margen financiero neto 

retroceda de 56.56% a 53.38%, esto a pesar de los 

S/.5.88 millones percibidos como ingreso por recupero 

de cartera castigada. Respecto al aumento de la carga 

operativa, la misma se sustenta en: i) las mejoras 

económicas al personal que se realizaron con el objeti-

vo de menguar los niveles de rotación, ii) los cuatro 

nuevos puntos de atención que se inauguraron durante 

el ejercicio en análisis y iii) el desarrollo del nuevo 

core financiero en pro de mejorar la eficiencia y segu-

ridad del sistema informático de la Caja. Lo anterior 

conllevó a que el margen operacional neto retroceda de 

14.57% en el 2012 a 12.00% al corte de análisis. De 

esta manera, los ingresos netos no operacionales de la 

Caja retrocedieron en 50.08%, disminuyendo el mar-

gen neto al pasar de 9.56% a 6.84%, nivel más bajo de 

los observados en los últimos cuatro ejercicios.   

En lo que respecta a la cartera de colocaciones de la 

Caja, el ritmo de crecimiento continuó desacelerándo-

se, exhibieron un crecimiento de 3.53% en relación al 

2012, nivel inferior al observado en promedio en el 

sector de Cajas Municipales (12.50%). El avance de 

las colocaciones durante el 2013 se sustentó en los 

créditos de consumo y los destinados a mediana em-

presa, disminuyendo los destinados a pequeña empre-

sa. Asimismo, la cartera vencida aumentó en 16.99% 

asociado a créditos destinados a mediana y pequeña 

empresa; no obstante, la cartera atrasada solo lo hizo 

en 5.47% por efecto de la reducción en 14.41% de los 

créditos en cobranza judicial producto de la venta de 

cartera realizada en noviembre de 2013. De esta mane-

ra, el ratio de morosidad se incrementó ligeramente al 

pasar de 5.17% en el 2012 a 5.26% al corte de análisis. 

Por su parte, los créditos refinanciados retrocedieron 

en 10.44% debido a que la mayoría de créditos pasaron 

a situación de vencido, con lo cual el ratio de morosi-

dad de la cartera problema disminuye de 8.76% a 

8.37%, ubicándose por encima del ratio del sector de 

Cajas Municipales (7.27%). En lo que respecta a la 

provisión para colocaciones, ésta experimentó una 

disminución de 1.56% asociado a la venta de cartera 

vencida, judicial y castigada totalmente provisionada. 

Este evento conllevó a que la cobertura de la cartera 

atrasada y la cartera problema (atrasada y refinanciada) 

disminuya en relación al ejercicio anterior, continuan-

do por debajo de 100% (94.17% al cierre de 2013), 

exponiendo el patrimonio de la Caja en 2.88%.  

Con el objetivo de revertir el deterioro de la calidad de 

la cartera y dinamizar las colocaciones, la Gerencia y 

Directorio de la CMAC Sullana realizaron modifica-

ciones en la estructura de la Entidad, redistribuyendo 

funciones entre las diferentes áreas, siendo una de la 

más importantes que las Unidades de Seguimiento y 

Calidad de Cartera, así como la Unidad de Cobranza, 

pasen a ser responsabilidad de la Gerencia de Riesgos. 

Esto último permitirá que el equipo de negocios con-

centre sus esfuerzos solamente en colocar nuevos 

créditos y en consecuencia generar ingresos a la Caja. 

Otra de las medidas adoptadas fue la de suprimir la 

apertura de nuevas oficinas que se tenían contempladas 

para el presente ejercicio en pro de mejorar la produc-

ción de las agencias ya existentes.   

Como Hecho de Imporancia debe mencionarse que en 

agosto y octubre de 2013 la Caja liquidó las Series A y 

B de la Primera Emisión enmarcadas dentro del Primer 

Programa de Certificados de Depósitos Negociables. 

Tanto la Serie A como la Serie B fueron colocadas a 

un plazo de 360 días por montos de S/.15.57 millones 

y S/.24.19 millones, respectivamente. Cabe precisar 

que el Programa de CDNs se mantiene vigente hasta 

junio de 2014.   

Finalmente, Equilibrium continuará monitoreando la 

evolución de los indicadores de calidad de activos, 

cobertura y rentabilidad de la Caja, resultando funda-

mental una reactivación en la dinámica de las coloca-

ciones, así como una mejora en la originación del crédi-

to para en consecuencia mejorar la generación de la 

Caja. Asimismo, se considera importante no descuidar 

los adecuados indicadores de liquidez y solvencia a 

través de la capitalización de resultados que permitan a 

la Caja mantener un ratio de capital global que le brin-

de espacio para continuar creciendo.  

 

Fortalezas 

1. Estabilidad en el cargo de la Plana Gerencial. 

2. Importante posicionamiento en la zona norte del país. 

3. Adecuados niveles de liquidez.  

Debilidades. 

1.  Deterioro de la calidad de la cartera de créditos. 

2.  Reducción en la cobertura de provisiones e incremento en la exposción patrimonial. 

3.  Deterioro en los niveles de generación y por consiguiente en el resultado neto. 



 

4.  Limitado respaldo patrimonial del accionista para apoyar el patrimonio de la Caja.  

Oportunidades 

1. Mayor diversificación geográfica. 

2. Mejoras tecnológicas, mejora en la implementación de medios electrónicos. 

3. Creación de nuevos productos, atención de nuevos segmentos de mercado. 

Amenazas 

1. Mayor competencia en captación de créditos pymes por incursión de la banca comercial en el sector. 

2. Sobreendeudamiento de clientes. 

3. Injerencia política en las decisiones de la Caja.  

4. Efecto de la desaceleración sobre las actividades productivas de los clientes de la Caja. 
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DESCRIPCIÓN DE LA ENTIDAD 

 

La Caja Municipal de Ahorro y Crédito de Sullana 

S.A. (CMAC Sullana) inició operaciones el 19 de 

diciembre de 1986, luego de la autorización de la 

Superintendencia de Banca y Seguros a través de la 

resolución SBS Nº 679/86 el 13 de noviembre de 

1986.  Es mediante Resolución SBS Nº 274-98 del 11 

de marzo de 1998 que se convirtió en una sociedad 

anónima. 

 

CMAC Sullana se dedica a la intermediación finan-

ciera captando depósitos del público y otras fuentes 

de financiamiento para trasladarlos conjuntamente 

con su propio capital en colocaciones y otras opera-

ciones, tanto en moneda nacional como en moneda 

extranjera. El mercado objetivo de la Institución es la 

micro y pequeña empresa, dirigiéndose preferente-

mente a los sectores sociales en desarrollo, promo-

viendo el progreso regional; sin embargo también se 

encuentra autorizada para brindar servicios de crédi-

tos pignoraticios, otorgar avales y para la adquisición 

de valores. 

 

En 1986, la Caja inició sus operaciones con un patri-

monio de US$30,000 y siete trabajadores en el local 

cedido por la Municipalidad Provincial de Sullana. Al 

31 de diciembre de 2013, el patrimonio de la caja 

asciende a S/.209.89 millones y cuenta con 1,484 

personas laborando entre gerentes, funcionarios y 

empleados.  

 

Al cierre del ejercicio 2013, CMAC Sullana cuenta 

con 72 puntos de atención distribuidos a lo largo del 

territorio nacional.  

 

Entre los principales servicios financieros que ofrece 

la Caja se encuentran: 

 

 Créditos: Pignoraticio, créditos personales, crédito 

descuento por planilla, crédito con garantía de CTS 

y plazo fijo, crédito a la micro y pequeña empresa, 

crédito agrícola, crédito comercial. 

 Ahorros: libreta de ahorros corriente, ahorro con 

retiro por órdenes de pago, depósitos de plazo fijo y 

depósitos CTS. 

 Otros Servicios: tales como pago de planillas, cartas 

fianza.  

 

El capital social le pertenece en un 100% al Concejo 

Provincial de Sullana de acuerdo al D.S. Nº 157/90-

EF. 

 

Directorio 

A la fecha del presente informe, el Directorio de 

CMAC Sullana se encuentra conformado por las 

siguientes personas: 

 

 

 

 

 

 
 

Nombre Cargo Representación 

Joel Siancas  Presidente 
Cámara de Comercio 

de Sullana 

Felix Castro Vicepresidente 

Minoría Legal del 

Concejo Provincial de 

Sullana 

Maria Matallana Director COFIDE 

Heidy Vences Director Iglesia 

Juan Valdivieso Director 

Pequeños 

comerciantes o 

productores. 

Helbert 
Samalvides 

Director 

Mayoría Legal del 

Concejo Provincial de 

Sullana 

Fermín Jiménez Director 
Mayoría Legal del 
Concejo Provincial de 

Sullana 

 
Fuente: CMAC Sullana. Elaboración: Equilibrium. 

 

Plana Gerencial 

A la fecha del presente informe, la Gerencia Manco-

munada de la Caja se encuentra conformada por los 

siguientes ejecutivos: 

 

Nombre Cargo 

Samy Calle Gerente Central de Finanzas 

Luis Alfredo León Gerente Central de Negocios 

Bertha Fernández 
Gerente Central de Adminis-
tración 

 
Fuente: CMAC Sullana. Elaboración: Equilibrium. 

 

Con la finalidad de realizar una mejor gestión del 

riesgo, la Caja mantiene un sistema de control interno, 

el cual presenta grados aceptables de efectividad y 

aplicabilidad en la operativa diaria. Este sistema de 

control incluye flujos de información que permiten 

procesar oportunamente las operaciones, brindar 

información relevante para la gerencia mancomunada, 

directores y niveles gerenciales, así como la contralor-

ía y la SBS, según se requiera. 

 

CMAC Sullana cuenta con un sistema denominado 

“Sistema Integrado de Administración Financiera” – 

SIAFC desarrollado en una plataforma Visual FoxPro 

6.0 el cual usa como archivos de almacenamiento las 

tablas DBF. Asimismo, cuenta con un sistema in-

formático SAFI – “Sistema de Administración Finan-

ciera Integral” que trabaja con una plataforma Oracle 

y con el sistema operativo LINUX, el cual le brinda 

mayor seguridad, confiabilidad y la capacidad de 

manejar y procesar gran cantidad de información. Con 

la finalidad de prever las necesidades tecnológicas de 

la Caja y a fin de acompañar el crecimiento de la 

misma, CMAC Sullana llevó a cabo una evaluación 

para el  cambio de Core informático. Se buscaba un 

cambio en la actual plataforma, la cual mantiene una 

estructura de cliente-servidor, por una que permita una 

mayor integración de los procesos y de los sistemas 

actuales. Para ello, la Caja evaluó entre 10 diferentes 

propuestas, eligiéndose el core presentado por la em-

presa panameña Arango Software. La implementación 

se inició el 17 de enero de 2011. Cabe mencionar que 

esta nueva herramienta permite una mayor trazabilidad 

y mayor detalle de los procesos críticos de las diferen-

tes áreas de la Caja, ya que adicionalmente a los 
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módulos y funciones del core anterior cuenta con 

módulos adicionales entre los que destacan: presu-

puestos, Wordflow, inteligencia de negocios, data 

mart, entre otras. 

 

Cabe señalar que con el objetivo de mejorar la eficien-

cia del negocio, la Caja ha venido inviertiendo y des-

arrollando un nuevo Sistema Financiero Informático 

denominado Ab@nks. El inicio de la digitalización de 

este nuevo core informático financiero está programa-

do para el primer trimestre 2014. 

 

Participación de Mercado 

Dentro del sector de Cajas Municipales, CMAC Sulla-

na se posiciona en sexto lugar concentando el 9.96% 

del total de créditos directos. En el ranking de coloca-

ciones por tipo de crédito CMAC Sullana ocupa las 

siguientes posiciones:  

 

Part. Posición Part. Posición

Corporativos 5.7% 5° 33.7% 1°

Grandes Empresas - - - -

Medianas Empresas 10.9% 3° 11.7% 4°

Pequeñas Empresas 8.5% 5° 10.1% 4°

Microempresas 9.8% 4° 10.0% 4°

Consumo 14.0% 3° 13.3% 2°

Hipotecario 6.1% 6° 5.1% 6°

Dic.13 Dic.12
Tipo de crédito

 
Fuente: SBS. Elaboración: Equilibrium 

 

 

ANÁLISIS DE RIESGO 

 

CMAC Sullana busca controlar su exposición a los 

riesgos propios del negocio y del sector en el que 

opera. Para tales efectos, el área responsable realiza 

seguimiento constante de los riesgos crediticios, de 

mercado, de liquidez, así como riesgos operacionales 

y transaccionales.  

 

Además de los riesgos propios de operación, CMAC 

Sullana enfrenta riesgos externos tales como riesgo 

país, macroeconómico, tasa de interés y cambiario. 

Dichos riesgos son controlados mediante el monitoreo 

y gestión permanente de estas variables con la finali-

dad de determinar tendencias y probabilidades de 

ocurrencia, desprendiendo de este análisis algún factor 

que altere el normal desempeño de las actividades de 

la entidad. Para tales efectos y dentro del Marco de la 

Resolución SBS Nº 006-2002, CMAC Sullana cuenta 

con un Manual de Control de Riesgos de Operación, 

aprobado por el directorio, y el Órgano de Control 

Institucional que independientemente del área de 

riesgos, monitorea el riesgo operativo de toda la insti-

tución. 

 

Con este mismo propósito, la Caja cuenta con una 

Unidad de Riesgos, la misma que ha diseñado una 

metodología aplicada a identificar, cuantificar y hacer 

seguimiento a los posibles riesgos de operación que 

pudieran traducirse en pérdidas resultantes de sistemas 

inadecuados, fallas administrativas, controles defec-

tuosos, error humano, fraudes o algún otro evento 

externo.  

 

 

Gestión de Riesgo Crediticio 

Con la finalidad de minimizar el riesgo crediticio, 

CMAC Sullana viene implementando una serie de 

herramientas destinadas a mejorar el proceso de análi-

sis previo al desembolso de un crédito. Actualmente, 

la gestión del riesgo crediticio de la Caja se sustenta 

en la evaluación integral en cada una de las etapas del 

proceso crediticio; vale decir, admisión, evaluación, 

registro, seguimiento y recuperación; así como en el 

uso intensivo de técnicas de evaluación de contacto 

personal con el potencial deudor complementadas con 

herramientas diseñadas para la gestión del riesgo. 

 

En pro de dinamizar el crecimiento de la cartera de 

colocaciones y de garantizar la calidad de la misma, el 

Directorio decidió que las áreas de Seguimiento y 

Calidad de Cartera, así como la de Cobranza pasen a 

formar parte de la Gerencia de Riesgos (antes se en-

contraban dentro de la Gerencia de Negocios).  

 

A nivel individual, el riesgo crediticio se gestiona a 

través de la evaluación de la capacidad de pago del 

deudor, su conducta de pago en el sistema financiero, 

así como en la determinación de su nivel de endeuda-

miento. A nivel de cartera, la Caja realiza un segui-

miento continuo a los indicadores de calidad y diversi-

ficación del portafolio de colocaciones, para lo cual se 

ha implementado un sistema de evaluación de indica-

dores por bandas de riesgo, incluyendo el análisis de 

concentración individual, concentración grupal, en 

productos, en sectores económicos, entre otros; las 

mismas que son monitoreadas y para los cuales se 

determinan acciones correctivas en función a la banda 

de riesgo en la cual se ubica cada indicador.  

 

Gestión de Riesgo de Operativo 

Los riesgos operacionales a los que puede verse afecta 

la Caja incluyen procesos inadecuados, fallas del 

personal, de medios electrónicos o eventos externos. 

Para la gestión de este riesgo se cuenta con el análisis 

de riesgos con un enfoque por procesos en las princi-

pales líneas de negocio y de soporte, tomando como 

referencia que se viene realizando un re-enfoque hacia 

la gestión por procesos, mediante la Metodología 

COSO ERM. 

   

En tal sentido y en línea con los nuevos requerimien-

tos de capital de Basilea II, el requerimiento de capital 

para riesgo operacional se ha efectuado en base a lo 

dispuesto en la Resolución SBS No.2115-2009, Re-

glamento de Patrimonio Efectivo por Riesgo Opera-

cional mediante el cual CMAC Sullana realizará el 

cálculo del requerimiento de patrimonio efectivo  

utilizando el Método del Indicador Básico. Actual-

mente la Caja viene generando el Reporte Nº2-C1 

relacionado al Requerimiento de Patrimonio Efectivo 

por Riesgo Operacional. 

 

Cabe precisar que la Caja cuenta con un Sistema de 

Incentivos por riesgo operacional a nivel de toda la 

Institución, que tiene por objeto evaluar a través de un 

examen de conocimeinto la metodología de la gestión 

del riesgo operacional y aspectos de seguridad de la 

información y continuidad del negocio.  
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Gestión de Riesgo de Mercado 

En cuanto a Riesgo de Mercado, CMAC Sullana 

realiza el análisis de cada una de las variables asocia-

das, las tres principales son las fluctuaciones de tasa 

de interés, del tipo de cambio y del precio del oro. En 

el caso de la tasa de interés, se determinan las ganan-

cias en riesgo, valor patrimonial en riesgo y el gap de 

duración. Para el caso de riesgo cambiario, el riesgo 

se mide a través de la metodología VaR, acompañado 

de un análisis de estrés (VaR Stress Testing) y valida-

ción de modelo (Back Testing). Finalmente, para el 

riesgo de precio del oro, se obtienen indicadores de 

concentración de las inversiones por fondo y custodio. 

Cabe señalar que se elabora informes mensuales y 

trimestrales de evaluación de riesgo de mercado para 

el Comité de Riesgos.   

 

Prevención del Lavado de Activos y Financiamien-

to del Terrorismo 

A la fecha del presente informe, CMAC Sullana cuen-

ta con un Oficial de Cumplimiento a tiempo completo, 

el mismo que depende y reporta directamente al Di-

rectorio y que cuenta con cuatro personas a su cargo 

(un asistente y tres auxiliares). Asimismo, la Caja 

cuenta con un Manual de Prevención de Lavado de 

Activos.  

 

En el mes de marzo de 2011, CMAC Sullana comenzó 

a operar un nuevo software orientado al manejo de 

lavado de activos denominado XPERT/AML. Entre 

sus principales funcionalidades están que permite 

automatizar los procesos que se llevan a cabo para 

cumplir con los requerimientos regulatorios (SBS) en 

lo que a prevención de lavado de activos y el finan-

ciamiento del terrorismo se refiere. Asimismo, incor-

pora las recomendaciones internacionales para la 

identificación y conocimiento de la actividad econó-

mica del cliente, logrando así asegurar la verdadera 

identidad del mismo logrando definir la proporciona-

lidad que debe existir entre los movimientos financie-

ros de cada cliente y la actividad económica que reali-

zan, dicho esquema puede trabajarse mediante ciertos 

parámetros, los cuales puede ser ingresados y modifi-

cados por el oficial de cumplimiento a fin de lograr 

alertas tempranas sobre operaciones sospechosas o 

inusuales.  

 

Durante el ejercicio 2013 CMAC Sullana ha brindado 

más de dos capacitaciones (presenciales, virtuales o 

por medio de exámenes vía Internet) a los trabajadores 

de las diferentes agencias y oficinas especiales, dicta-

dos por el Oficial de Cumplimiento. El total de perso-

nal capacitado sobre Sistema de Prevención de Lava-

do de Activos fue de 1,483 trabajadores. 

 

 

ANÁLISIS FINANCIERO 

 

Rentabilidad 

Al 31 de diciembre de 2013, el resultado neto de 

CMAC Sullana alcanzó los S/.20.25 millones, expe-

rimentando una contracción de 21.40% en relación al 

ejercicio 2012. Si bien el margen bruto de la Entidad 

mejora ligeramente en relación al ejercico anterior 

producto del mayor dinamismo de los ingresos finan-

cieros en relación a los gastos financieros, dicha mejo-

ra fue contrarestada por el mayor gasto en provisiones 

por malas deudas y el aumento en la carga operativa 

que experimentó la Caja durante el ejercicio analiza-

do.  

 

La primera línea del Estado de Resultados de CMAC 

Sullana muestra una expansión de 9.87% de los ingre-

sos financieros en relación al ejercicio 2012, sustenta-

da principalmente en el incremento de los intereses y 

comisiones por créditos asociado al crecimiento de las 

colocaciones (+3.53%) y a la mayor tasa de interés 

activa promedio ponderada que pasó de 28.13% a 

29.74% durante el periodo analizado.    

 

Por su parte, los gastos financieros exhibieron un 

incremento de 7.46%, sustentando en el mayor gasto 

por intereses por depósitos, toda vez que las captacio-

nes de la Caja se incrementaron en 3.29%, siendo las 

captaciones CTS las de mayor evolución (+42.53%) 

debido a la atractiva tasa que ofrece la Caja por este 

tipo de depósito (7.5% en el 2013). El incremento del 

gasto financiero fue contrarrestado en parte por el 

menor gasto en intereses por comisiones por adeuda-

dos (-13.81%) relacionado con la reducción en 9.27% 

en el uso de estas líneas de financiamiento.   

 

Es de precisar que la tasa de interés ponderada de las 

operaciones pasivas de la Caja retrocedió de 5.38% a 

4.59% durante el ejercicio analizado. De esta manera 

el spread de Caja Sullana exhibió un incremento de 

10.55%. Respecto del margen financiero bruto, este 

fue de 73.85%, ligeramente superior al registrado en 

el 2012 (73.27%), por las razones explicadas en los 

dos párrafos precedentes.     

 

No obstante lo anterior, el avance del margen finan-

ciero bruto fue contrarrestado por el mayor gasto de 

provisiones por malas deudas que afrontó la Caja 

relacionado con el incremento de la cartera atrasada. 

En este sentido, las provisiones ascendieron a S/.66.47 

millones, incrementándose en 47.72% en relación al 

2012, las mismas que se compensaron en parte por los 

S/.5.88 millones percibidos como ingresos por recupe-

ro de cartera castigada
1
. En consecuencia, el margen 

financiero neto de la Caja retrocedió de 56.56% a 

53.38% durante el periodo analizado.  

 

Por su parte, los gastos operativos experimentaron un 

incremento de 14.50% en relación al ejercico anterior. 

Este crecimiento es consecuencia por un lado del 

incremento en las remuneraciones del personal -que 

tiene como objetivo motivar al personal, reducir la 

rotación y mejorar la productividad-, así como tam-

bién al gasto relacionado con el nuevo Sistema Finan-

ciero Informático Ab@nks cuyo inicio de operaciones 

se tiene previsto para el primer trimestre de 2014.    

 

El incremento de la carga operativa se vio compensa-

da en parte por los mayores ingresos por servicios 

                                                           
1 Es de precisar que por normativa SBS, los ingresos por recuperaciones 

de cartera castigada y reversiones de provisiones ahora se registran netos 

con la provisión por incobrabilidad de créditos (antes se registraban como 

ingresos no operacionales). 
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financieros (+373.19%) relacionados principalmente 

con ingresos de operaciones inter-plaza, ingresos por 

cobranzas a terceros y aumento de operciones contin-

genes. Lo mencionado significó un incremento de 

S/.7.32 millones en ingresos netos por servicios finan-

cieros, situación que implicó una menor contracción 

del margen operacional neto, el cual disminuye de 

14.57% a 12.00%. 

 

Es necesario señalar que debido a la nueva normativa 

de la SBS que señala que los ingresos por recupero de 

cartera castigada ya no se registran como ingresos no 

operacionales sino netos de las provisiones por malas 

deudas; los ingresos no operacionales de la Caja dis-

minuyeron en 50.08% en relación al 2012.  

 

Lo detallado anteriormente conllevó a que al 31 de 

diciembre de 2013, el margen neto de la Caja retroce-

da al pasar de 9.56% a 6.84%, mientras que en valores 

absolutos disminuye en 21.4% respecto al 2012.  

 
Indicadores 2010 2011 2012 2013

Margen Financ. Bruto 69.05% 71.58% 73.27% 73.85%

Margen Financ. Neto 54.19% 55.62% 56.56% 53.38%

Margen Operativo 18.40% 19.38% 14.57% 12.00%

Margen Neto 11.14% 12.70% 9.56% 6.84%

Fuente: SBS. Elaboración: Equilibrium  
 

La menor utilidad generada por la Caja conllevó que 

sus indicadores de rentabilidad se deterioren en rela-

ción al ejercicio anterior. En este sentido, el retorno 

promedio para el accionista (ROAE) y el retorno 

promedio de los activos (ROAA) decayeron a niveles 

de 9.99% y 1.27%, respectivamente, los mismos que 

son inferiores a los observados en promedio en el 

sector de Cajas Municipales (13.61% y 1.79%, respec-

tivamente). Es de resaltar la tendencia decreciente de 

los indicadores de rentabilidad de la Caja desde el 

ejercicio 2011.  
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Fuente: SBS. Elaboración: Equilibrium.  

 

Activos 

Al 31 de diciembre de 2013, los activos de CMAC 

Sullana totalizaron S/.1,623.67 millones, incrementán-

dose en 3.73% en relación al 2012. Dicha expansión 

se sustenta principalmente en el crecimiento de la 

cartera bruta de colocaciones y en los mayores fondos 

disponibles. 

 

Las colocaciones brutas -que se mantienen como la 

principal cuenta del activo representando el 76.28% 

del total- experimentaron una expansión de 3.53% 

sustentada principalmente en las mayores colocacio-

nes de créditos de consumo y de mediana empresa. 

Distinta evolución presentaron las colocaciones desti-

nadas a pequeña empresa, ya que fueron las de mayor 

retroceso en relación al ejercicio anterior. No obstante, 

las mismas se mantienen como los principales en la 

estructura de la cartera de créditos de la Caja. 

 

Corporativos
0.31%Medianas 

Empresas
11.28%

Pequeñas 
Empresas

34.54%

Microempresas
23.04%

Consumo
27.38%

Hipotecario
3.44%

Distribución de las Colocaciones por TIpo de Crédito

 
Fuente: SBS. Elaboración: Equilibrium.  

 

Es de señalar que la participación de las colocaciones 

destinadas a pequeña empresa retrocedió de 38.08% a 

34.55% en los últimos 12 meses, mientras que los 

créditos a microempresas retrocedieron de 23.7% a 

23.0% durante el mismo periodo de tiempo. Será 

importante para la Caja revertir esta tendencia pues 

estos segmentos representan su nicho de negocio, y 

además en estos tipos de crédito el spread financiero 

es mayor.  

 

Respecto a la distribución de la cartera por sector 

económico, las colocaciones al sector comercio son las 

más representativas dentro del portafolio de la Caja 

con 38.81% de participación a la fecha en análisis. En 

segundo lugar se ubican los créditos destinados a 

transportes, con 16.88% de participación. Por su parte, 

los créditos agrícolas participan con el 16.19% del 

total de la cartera, ostentando este tipo de créditos un 

mayor riesgo toda vez que la agricultura es uno de los 

sectores de mayor vulnerabilidad por su dependencia 

de variables exógenas y factores climáticos. 
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Fuente: SBS. Elaboración: Equilibrium.  

 

En lo que respecta al crédito promedio por deudor de 

la Caja, éste disminuyó de S/.9,811 a S/.9,469 como 

consecuencia de un crecimiento de 7.25% en el núme-

ro deudores, alcanzado un total de 130,820 deudores. 

Es de señalar que el crédito promedio de CMAC Su-

llana se encuentra por detrás del presentado en prome-

dio por el sector de Cajas Municipales (S/.11,167). 
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Fuente: SBS. Elaboración: Equilibrium.  

 

Calidad de Cartera 

Al 31 de diciembre de 2013, la cartera atrasada de 

CMAC Sulana totalizó S/.65.22 millones, incre-

mentándose en 5.47% respecto a la registrada en el 

ejercicio 2012, sustentado principalmente en los crédi-

tos destinados a mediana empresa y de consumo, los 

que se incrementaron en 69.58% y 24.46%, respeti-

vamente, en relación al ejercicio anterior. 

 

El análisis de la estructura de la cartera atrasada de la 

Caja presenta una concentración en las colocaciones 

destinadas a pequeña y micro empresa, las mismas que 

representan el 82.75% del total. Cabe precisar que la 

concentración disminuyó en relación al ejercicio ante-

rior (87.36%) debido al avance de la morosidad de los 

créditos destinados a la mediana empresa.  

 

Mediana 
Empresa

7.25%
Pequeña 
Empresa
59.07%

Microempresa
23.68% Consumo

8.70%

Hipotecario
1.30%

Distribuición de la Cartera Atrasada por tipo de Crédito

   
Fuente: SBS. Elaboración: Equilibrium. 
 

Es importante mencionar que dentro de la estructura 

de la cartera atrasada fueron los créditos vencidos los 

que sustentaron el crecimiento, expandiéndose en 

16.99% en relación al 2012, mientras que los créditos 

en cobranza judicial retrocedieron en 14.41% asocia-

do con la venta de parte de esta cartera en noviembre 

de 2013.   

 

El avance de los créditos vencidos está relacionado 

principalmente con los créditos destinados a agricultu-

ra, transportes y pesca, los mismos que representan el 

18.16%, 17.48% y 4.01%, respectivamente, de la 

cartera bruta de colocaciones. En relación a los crédi-

tos refinanciados, éstos se contrajeron en 10.44% en 

relación al ejercicio anterior, retroceso explicado 

porque los créditos pasaron a situación de vencidos.  

 

De esta manera, el ratio de morosidad se ubicó en 

5.26% a la fecha de análisis, nivel superior al registra-

do en el 2012 (5.17%) y ligeramente inferior al pre-

sentado en promedio por el sector de Cajas Municipa-

les (5.55%). Distinta evolución presentó el ratio de 

morosidad que incluye la cartera deteriorada (atrasa-

dos + refinanciados), que disminuyó de 8.76% a 

8.37% en el periodo analizado, aunque se ubica por 

encima del presentado en promedio por el sector de 

Cajas Municipales (7.27%).  

 

De incluir los castigos (mora real), el ratio de morosi-

dad retrocede de 11.28% a 10.38%, observándose así 

una ligera mejora como consecuencia de la venta de 

cartera castigada. Cabe precisar que durante el ejerci-

cio en análisis la Caja castigó créditos por un monto 

de S/.27.83 millones, los mismos que representaron 

2.20% de la cartera bruta (2.76% en el 2012), en-

contrándose por encima del observado en promedio 

para el sector de Cajas Municipales (1.74%).  
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Fuente: SBS. Elaboración: Equilibrium. 
 

Respecto del análisis de la cartera de la Caja según 

clasificación del riesgo del deudor, se puede observar 

un ligero deterioro en la calidad de cartera, toda vez 

que la cartera crítica (deficiente + dudoso + pérdida) 

incrementó de 10.39% a 10.45% en el ejercicio anali-

zado, nivel por encima al registrado en promedio por 

el sector de Cajas Municipales (8.24%). 
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Fuente: SBS. Elaboración: Equilibrium. 

 

Analizando la cartera crítica de CMAC Sullana por 

tipo de crédito, se observa que es el segmento de pe-

queña empresa quien presenta el indicador más eleva-

do (14.70%), siendo superarior al registrado por la 

media de Cajas Municipales para el mismo segmento 

(10.63%). 
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(en miles de nuevos soles) Corporativos Gran Emp Med Emp. Peq. Emp. Micro Emp. Consumo Hipotecarios

Normal 100.00% 0.00% 83.64% 78.52% 86.55% 83.24% 90.02% 82.70%

CPP 0.00% 0.00% 12.02% 6.79% 4.03% 7.33% 2.74% 6.85%

Deficiente 0.00% 0.00% 1.53% 3.12% 2.49% 3.18% 2.40% 2.75%

Dudoso 0.00% 0.00% 1.05% 4.99% 3.75% 5.01% 2.48% 4.10%

Pérdida 0.00% 0.00% 1.75% 6.59% 3.18% 1.24% 2.37% 3.60%

Cartera Crítica 0.00% 0.00% 4.33% 14.70% 9.43% 9.44% 7.25% 10.45%

C. Atrasada / C. brutas 0.00% 0.00% 3.38% 9.00% 5.41% 1.67% 1.99% 5.26%

C. deteriorada/C. brutas 0.00% 0.00% 4.25% 14.33% 9.01% 2.91% 2.02% 8.37%

Total Colocaciones 3,896 0 169,884 436,728 286,950 339,152 42,581 1,238,676

Numero deudores 2 0 384 16,275 68,018 46,627 1,891 130,820

Crédito promedio 1,947,806 0 442,406 26,834 4,219 7,274 22,518 9,469

CMAC Sullana

Al 31 de diciembre de 2013

TOTAL

 
Fuente: SBS. Elaboración: Equilibrium 
 

(en miles de nuevos soles) Corporativos Gran Emp Med Emp. Peq. Emp. Micro Emp. Consumo Hipotecarios

Normal 100.00% 100.00% 85.07% 85.13% 90.00% 88.45% 93.82% 87.47%

CPP 0.00% 0.00% 9.19% 4.24% 2.73% 4.42% 2.07% 4.29%

Deficiente 0.00% 0.00% 2.09% 1.76% 1.11% 1.76% 1.24% 1.60%

Dudoso 0.00% 0.00% 1.07% 2.48% 1.59% 2.85% 1.26% 2.12%

Pérdida 0.00% 0.00% 2.59% 6.39% 4.56% 2.51% 1.61% 4.52%

Cartera Crítica 0.00% 0.00% 5.74% 10.63% 7.26% 7.12% 4.11% 8.24%

C. atrasada/C. brutas 0.00% 0.00% 4.96% 6.32% 5.45% 2.40% 0.66% 5.55%

C. deteriorada/C. brutas 0.00% 0.00% 7.05% 10.14% 7.23% 3.21% 1.58% 7.27%

Total Colocaciones 42,932 13,699 1,223,620 4,855,266 2,874,603 2,332,020 629,354 11,900,030

Numero deudores 4 10 2,757 134,728 536,449 373,561 9,969 1,035,562

Crédito promedio 10,733,038 1,369,868 443,823 36,038 5,359 6,243 63,131 11,491

SECTOR CAJAS MUNICIPALES

TOTAL

 
Fuente: SBS. Elaboración: Equilibrium.  

 

Cobertura de Cartera 

Al cierre del ejercicio 2013, las provisiones de cartera 

de la Caja ascendieron a S/.97.64 millones, distribui-

das en genéricas, específicas, procíclicas y genérica 

voluntaria, con una participación de 10.29%, 81.38%, 

6.28% y 2.05%, respectivamente. A pesar del creci-

miento de la cartera atrasada, el nivel de provisiones 

fue inferior en 1.56% al registrado en el 2012 como 

consecuencia de la venta de cartera vencida, judicial y 

castigada totalmente provisionada que tuvo lugar en 

noviembre de 2013. 

 

El retroceso en el nivel de provisiones conllevó a que 

la cobertura que éstas le otorgan a la cartera atrasada y 

refinanciada se deterioren en relación al ejercicio 

anterior, continuando con la tendencia observada 

desde el 2011. En este sentido, la cobertura de la carte-

ra atrasada retrocede de 160.41% a 149.73%, mientras 

que la cobertura de la cartera de alto riesgo (atrasada + 

refinanciada) disminuye ligeramente al pasar de 

94.66% a 94.17% durante el mismo periodo de tiem-

po, ubicándose por detrás de la cobertura observada en 

promedio en el sector de Cajas Municipales (108.83%) 

y exponiendo a su vez el patrimonio de la Caja. 
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Fuente: SBS. Elaboración: Equilibrium. 

 

Cabe precisar que el nivel de provisiones constituidas 

por la Caja a la fecha analizada supera en S/.45 mil a 

las requeridas por la SBS; no obstante, será primordial 

la constitución de mayores provisiones voluntarias 

para en consecuencia cubrir en al menos 100% la 

cartera de alto riesgo y así reducir la exposición patri-

monial de la Entidad ante un potencial mayor deterio-

ro de la cartera. 

 

Es de señalar que al cierre del ejercicio 2013, sola-

mente el 3.07% de las colocaciones directas de CMAC 

Sullana cuentan con garantía preferida, ratio muy 

inferior al observado en promedio para el sector de 

Cajas Municipales que fue de 8.56%.  

 

Solvencia 

Al 31 de diciembre de 2013, el patrimonio neto de 

CMAC Sullana totalizó S/.209.89 millones, exhibien-

do de esta manera un incremento de 7.34% en relación 

al ejercicio 2012. Dicho crecimiento se sustentó pin-

cipalmente en la capitalización del 72% de las utilida-

des después de reservas del ejercico anterior, situación 

que determinó que el Capital Social se incremente en 

11.77% y alcance los S/.140.45 millones. 

 

Del resultado neto generado en el ejercicio 2012 se 

constituyeron reservas por S/.5.18 millones, equiva-

lentes al 20% de la utilidad y  se repartieron S/.5.80 

millones como dividendos. Cabe señalar que, según 

información proporcionada por la Caja, el Plan de 

Fortalecimiento Patrimonial contempla la capitaliza-

ción del 75% de las utilidades de cada ejercicio hata el 

año 2015.    

 

Por su parte, el patrimonio efectivo de la Caja ascen-

dió a S/.226.94 millones, superior en 6.52% al regis-

trado en el 2012 como consecuencia de un mayor 

patrimonio efectivo Nivel 1 (+7.47%), específicamen-

te el destinado a cubrir riesgo de crédito. Mientras 

tanto, el requerimiento de patrimonio efectivo pre-

sentó un aumento de 23.00%, asociado a nuevos re-

querimientos por parte de la SBS.  

En este sentido, en el mes de setiembre de 2013, la 

SBS emitió una norma que incrementó el requeri-

miento de capital de 100% a 250% para préstamos de 

descuento por planilla mayores a cinco años, evento 

que conllevó a que el requerimiento de patrimonio 

efectivo por riesgo de crédito de la Caja se incremente 

en S/.23.34 millones. Asimismo, la SBS emitió una 

norma que incrementó el requerimiento de capital por 

riesgo operacional de 60% a 80%, situación que signi-

ficó un aumento de S/.8.55 millones en este tipo de 

requerimiento para la Caja. 

 

Los eventos señalados en el párrafo anterior conlleva-

ron a que el ratio de capital global de CMAC Sullana 

retroceda de 15.45% a 13.38% durante el periodo en 

análisis, ubicándose por debajo del límite interno 

establecido por la misma Caja (14.5%) y por detrás 

del registrado en promedio para el sector de Cajas 

Municipales (14.81%).  
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Respecto de la exposición patrimonial de la Caja, el 

indicador continua en niveles positivos como en el 

ejercicio anterior, toda vez que las provisiones consti-

tuidas no fueron suficientes para cubrir el 100% de la 

cartera de alto riesgo. En este sentido, la exposición 

patrimonial de CMAC Sullana ascendió a 2.88% al 

cierre del ejercicio 2013 (2.86% en el 2012), estando 

el ratio muy rezagado en relación al registrado por el 

sector de Cajas Municipales (-3.77%). Cabe señalar, 

que se esperaría que el indicador en mención se ubi-

que en niveles negativos, para de esta manera evitar 

una exposición del patrimonio ante un eventual mayor 

deterioro de la cartera.  

 

Fondeo 

Al 31 de diciembre de 2013, la estructura de fondeo 

de CMAC Sullana mantiene a los depósitos como la 

principal fuente de financiamiento de los activos. En 

este sentido, el total de captaciones financia el 76.69% 

de los activos de la Caja (77.01% en el 2012), repre-

sentados en su mayoría por los depósitos a plazo de 

personas naturales (42.70% del total de las fuentes de 

fondeo).  

 

Las captaciones de CMAC Sullana experimentaron un 

incremento de 3.29% en relación al cierre del ejercicio 

anterior, expansión inferior a la registrada por el sec-

tor de Cajas Municipales que fue de 16.50%. El cre-

cimiento de las captaciones de la Caja se sustentó 

principalmente en los mayores depósitos CTS 

(+42.53%), cuyo incremento se asocia a la tasa de 

interés (7.50%) que mantiene CMAC Sullana para 

este tipo de producto en relación a las tasas del Siste-

ma Financiero.  

 

Los depósitos de ahorro también presentaron una 

expansión interesante (+19.77%) asociado a las accio-

nes de fidelización relacionado a los productos 

electrónicos de la Caja, específicamente la entrada en 

operación de la tarjeta de débito VISA. 

 

Por otro lado, el patrimonio continuó como la segunda 

fuente más importante de financiamiento de los acti-

vos, incrementando su participación de 12.49% a 

12.93% en el periodo de análisis. Respecto de los 

adeudados, éstos vieron reducida su participación 

dentro de las fuentes de fondeo de 6.67% a 5.84% 

debido a la disminución de la utilización de líneas 

locales (-16.15%). Dentro de los adeudados de la 

Caja, los más representativos son las líneas de la 

Agencia Española de Cooperación Internacional y de 

COFIDE, representando el 40.63% y 26.19%, respec-

tivamente, del total de adeudados.  
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Depositos Patrimonio Adeudados Otros
 

Fuente: SBS. Elaboración: Equilibrium. 
 

Liquidez y Calce 

Al 31 de diciembre de 2013, los fondos disponibles de 

CMAC Sullana totalizaron S/.390.01 millones, nivel 

superior en 1.90% al registrado al cierre del ejercicio 

anterior. La expansión en los saldos disponibles se 

sustentó principalmente a los mayores fondos mante-

nidos como depósitos en Instituciones Financieras del 

país, saldos que incrementaron en 132.11% en rela-

ción al ejercicio anterior totalizando S/.104.39 millo-

nes.  

 

Cabe señalar que parte del incremento de los fondos 

mantenidos en Instituciones Financiaeras se debe a la 

reducción de fondos restringidos que en el ejercicio 

anterior se encontraban garantizando líneas de adeu-

dados, los cuales fueron cancelados. Asimsimo, con-

tribuyó la disminución de los fondos depositados en el 

Banco Central de Reservas del Perú por concepto de 

encaje (-13.59%) producto de la reducción de la tasa 

de encaje legal en moneda local.  

 

Es de señalar que considerando los S/.160.31 millones 

mantenidos como depósitos en el BCRP por concepto 

de encaje y los S/.21.75 millones que se mantienen 

como fondos que garantizan líneas de financiamiento 

(adeudados), los fondos restringidos suman S/.182.06 

millones, lo que equivale al 46.68% del total de fon-

dos disponibles, los mismos que no serían efectiva-

mente disponibles para la Caja ante una eventual 

escenario de estrés de liquidez.  

 

CMAC Sullana cuenta con inversiones financieras 

negociables y a vencimiento por S/.52.83 millones, las 

cuales están conformadas principalmente por Certifi-

cados de Depósitos subastados por el BCRP, los mis-

mos que representan una inversión de S/.34.60 millo-

nes. Estos CD’s se encuentran custodiados por el 

BCRP y ante una eventual crisis de liquidez podrían 

ser vendidos o dejados en garantía para efectuar pac-

tos de recompra con el BCRP u alguna otra entidad 

financiera. 

 

Al cierre del ejercicio 2013, la Caja presentó un indi-

cador de liquidez en moneda nacional de 30.68%, 

nivel superior al observado en el ejercicio anterior 

(24.86%) e inferior al registrado en promedio por el 

sector de Cajas Municipales (36.32%). Cabe precisar 

que la SBS establece un ratio mínimo de liquidez en 
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moneda local de 8%, mientras que el límite interno de 

la Caja es 10%. 
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Fuente: SBS. Elaboración: Equilibrium. 

 

Respecto al indicador de liquidez en moneda extranje-

ra, la Caja presentó un ratio de 77.32% nivel superior 

al registrado en el ejercicio anterior (42.09%), así 

como por encima al observado en promedio en el 

sector de Cajas Municipales (66.87%). Para el caso de 

moneda extranjera, las SBS establece un ratio mínimo 

de 20%, mientras que el ratio interno de la Caja es 

25%. 
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Fuente: SBS. Elaboración: Equilibrium. 

 

Al 31 de diciembre de 2013, la Caja se encuentra 

calzada en lo que respecta a la liquidez total de sus 

activos y pasivos. Cabe indicar que al hacer el análisis 

por plazos de vencimiento, se observa que presenta 

ciertos descalces, entre los que destacan el plazo de 90 

a 180 días, equivalente a una brecha negativa por 

S/.18.42 millones y en el plazo de 180 a 360 días que 

también registra brecha negativa por S/.32.02 millo-

nes. No obstante, las brechas negativas se encuentran 

holgadamente cubiertas por el superávit acumulado 

que presenta CMAC Sullana, el mismo que asciende a 

S/.188.05 millones (brecha positiva de S/.185.88 

millones en MN y S/.2.17 millones equivalente a 

ME).  
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Fuente: CMAC Sullana. Elaboración: Equilibrium. 

 

Respecto de la concentración de los principales depo-

sitantes de CMAC Sullana, se observa una reducción 

en relación a los ejercicios anteriores producto de la 

liquidación de los Certificados de Depósitos Negocia-

bles que la Caja efectuó en agosto y octubre de 2013. 

Así, los 10 y 20 principales clientes concentran el 7% 

y 10%, respectivamente, del total de depósitos (10% y 

13%, respectivamnte en el 2012).  

 

12%

16%

10%
11%

14%

11%
10%

13%

8%
7%

10%

2%

0%

5%

10%

15%

20%

10 principales 20 principales Sector Público

Evolución de la Concentración de Depositantes de CMAC 
Sullana

2010 2011 2012 2013

 
Fuente: CMAC Sullana. Elaboración: Equilibrium. 

 

 

EMISION DE DEUDA 

EN EL ME RCADO DE CAPITALES 

 

Primer Programa de Certificados de Depósitos 

Negociables de CMAC Sullana 

El 15 de julio de 2011, la SBS otorgó opinión favora-

ble al Primer Programa de Certificados de Depósitos 

de la Caja Municipal de Ahorro y Crédito de Sullana, 

por un monto total de S/.200.00 millones. El mencio-

nado Programa fue inscrito en el Registro Público del 

Mercado de Valores el 19 de junio de 2012 y tiene una 

vigencia de dos años. 

 

La liquidez obtenida a través de la colocación de los 

certificados fue destinada a financiar las siguientes 

estrategias de inversión: 

 
100% 200,000,000.00      

75% 150,822,045.53      

8% 16,011,334.31        

8% 15,166,620.16        

9% 18,000,000.00        

100% 200,000,000.00      Total monto emisión CDN's

Total monto emisión CDN's

Colocaciones

Reducción de depósitos

Reducción de adeudos

Depósitos en el BCRP (Encaje)

 
    Fuente: CMAC Sullana              

Es de señalar que a la fecha del presente análisis, la 

Caja no mantiene en circulación emisión alguna debi-

do a que en los meses de agosto y octubre de 2013 se 

liquidaron la Serie A y Serie B enmarcadas dentro de 
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la Primera Emisión por S/.15.57 millones y S/.24.19 millones, respectivamente. 
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CMAC SULLANA
BALANCE GENERAL

(En Miles de Nuevos Soles)

Var % Var %

Dic.13/Dic.12 Dic.12/Dic.11

   Caja 43,771 3.34% 46,724 3.46% 56,326 3.60% 50,777 3.13% -9.85% 20.55%

   Bancos y Corresponsales 246,430 18.79% 169,812 12.59% 230,483 14.72% 263,975 16.26% 14.53% 35.73%

   Otros Depósitos 35,299 2.69% 29,356 2.18% 41,889 2.68% 22,426 1.38% -46.46% 42.69%

Total Caja y Bancos 325,500 24.82% 245,893 18.23% 328,697 21.00% 337,179 20.76% 2.58% 33.68%

Inv. Financ. Negoc. y a Vencimiento, Neto de Prov. 66,678 5.08% 29,643 2.20% 54,055 3.45% 52,832 3.25% -2.26% 82.35%

Fondos Disponibles 392,178 29.91% 275,536 20.43% 382,753 24.45% 390,011 24.02% 1.90% 38.91%

Colocaciones 0.00%

      Préstamos 825,670 62.97% 954,081 70.74% 1,046,031 66.82% 1,077,110 66.33% 2.97% 9.64%

      Hipotecarios para Vivienda 10,218 0.78% 25,284 1.87% 29,705 1.90% 41,720 2.57% 40.45% 17.48%

      Otros 13,477 1.03% 14,288 1.06% 15,896 1.02% 16,161 1.00% 1.67% 11.25%

Colocaciones Vigentes 849,365 64.77% 993,654 73.67% 1,091,632 69.73% 1,134,991 69.89% 3.97% 9.86%

   Créditos Vencidos y en Cobranza Judicial 48,982 3.74% 47,854 3.55% 61,834 3.95% 65,215 4.02% 5.47% 29.21%

   Créditos Refinanciados y Reestructurados 28,027 2.14% 40,298 2.99% 42,953 2.74% 38,470 2.37% -10.44% 6.59%

Cartera Problema 77,009 5.87% 88,152 6.54% 104,787 6.69% 103,685 6.39% -1.05% 18.87%

Colocaciones Brutas 926,374 70.65% 1,081,806 80.21% 1,196,418 76.43% 1,238,676 76.28% 3.53% 10.59%

Menos: 0.00%

Provisiones para Colocaciones -82,558 -6.30% -88,426 -6.56% -99,187 -6.34% -97,643 -6.01% -1.56% 12.17%

Intereses y Comisiones no Devengados -455 -0.03% -296 -0.02% -151 -0.01% -75 0.00% -50.56% -48.99%

Colocaciones Netas 843,361 64.31% 993,084 73.63% 1,097,081 70.08% 1,140,958 70.26% 4.00% 10.47%

Intereses, Comisiones y Cuentas por Cobrar 34,925 2.66% 36,661 2.72% 36,021 2.30% 40,419 2.49% 12.21% -1.75%

Bienes Adjudicados y Otros Realiz. Neto de Prov. 438 0.03% 216 0.02% 350 0.02% 427 0.03% 22.13% 61.64%

Activo Fijo Neto 30,209 2.30% 31,694 2.35% 33,019 2.11% 34,293 2.11% 3.86% 4.18%

Otros Activos 10,188 0.78% 11,541 0.86% 16,254 1.04% 17,756 1.09% 9.24% 40.83%

TOTAL ACTIVOS 1,311,299 100.00% 1,348,732 100.00% 1,565,477 100.00% 1,623,865 100.00% 3.73% 16.07%

Var % Var %

Dic.13/Dic.12 Dic.12/Dic.11

Depósitos y Obligaciones

      Depósitos de Ahorro 129,671 9.89% 180,554 13.39% 215,760 13.78% 241,839 14.89% 12.09% 19.50%

      Sistema Financiero y Org. Internac. 18,077 1.38% 32,076 2.38% 2,650 0.17% 19,742 1.22% 645.05% -91.74%

Depósitos de Ahorro 147,748 11.27% 212,630 15.77% 218,410 13.95% 261,581 16.11% 19.77% 2.72%

   Certificados bancarios y de depósito 37,603 2.40% 0 0.00% -100.00%

   Cuentas a Plazo de Oblig. Con el Público 708,992 54.07% 607,678 45.06% 696,412 44.49% 693,312 42.70% -0.45% 14.60%

   Depósitos a Plazo del Sist. Financ. Y Org. Int. 51,085 3.90% 36,721 2.72% 26,617 1.70% 32,552 2.00% 22.30% -27.51%

Depósitos a Plazo 760,077 57.96% 644,399 47.78% 760,632 48.59% 725,865 44.70% -4.57% 18.04%

Compensación por Tiempo de Servicio y Otros 97,696 7.45% 121,795 9.03% 157,060 10.03% 223,863 13.79% 42.53% 28.95%

Depósitos Restringidos 21,427 1.63% 28,020 2.08% 26,524 1.69% 33,144 2.04% 24.96% -5.34%

Otras Obligaciones 219 0.02% 422 0.03% 42,960 2.74% 810 0.05% -98.12% 10082.59%

Total Depósitos y Obligaciones 1,027,167 78.33% 1,007,266 74.68% 1,205,587 77.01% 1,245,263 76.69% 3.29% 19.69%

Fondos Interbancarios 1 0.00% 0 0.00% 0 0.00% 0 0.00%

Adeudados Instituciones del País 44,249 3.37% 57,139 4.24% 54,053 3.45% 45,325 2.79% -16.15% -5.40%

Adeudados Instituciones del Exterior  y Org Internacionales 44,454 3.39% 56,191 4.17% 50,399 3.22% 49,443 3.04% -1.90% -10.31%

Total Adeudados 88,703 6.76% 113,329 8.40% 104,452 6.67% 94,768 5.84% -9.27% -7.83%

Intereses y otros gastos por pagar 32,422 2.47% 36,926 2.74% 47,698 3.05% 55,759 3.43% 16.90% 29.17%

Otros Pasivos 4,013 0.31% 8,480 0.63% 7,192 0.46% 5,410 0.33% -24.78% -15.19%

Provisiones 32 0.00% 18 0.00% 57 0.00% 3,603 0.22% 6186.92% 215.46%

  Creditos Indirectos 32 0.00% 18 0.00% 57 0.00% 528 0.03% 821.44% 215.46%

  Otras Provisiones 3,075 0.19%

Cuentas Por Pagar Netas 7,753 0.59% 5,815 0.43% 4,956 0.32% 9,172 0.56% 85.05% -14.76%

TOTAL PASIVO 1,160,091 88.47% 1,171,833 86.88% 1,369,942 87.51% 1,413,975 87.07% 3.21% 16.91%

PATRIMONIO NETO 0.00%

   Capital Social 92,682 7.07% 107,263 7.95% 125,660 8.03% 140,453 8.65% 11.77% 17.15%

   Capital Adicional y Ajustes al Patrimonio 12 0.00% 12 0.00% 12 0.00% 12 0.00% 0.00% 0.00%

   Reservas 32,439 2.47% 37,542 2.78% 43,981 2.81% 49,158 3.03% 11.77% 17.15%

   Resultados Acumulados 676 0.05% 34 0.00% 114 0.01% 0 0.00% -100.00% 231.92%

   Utilidad / Pérdida del Ejercicio 25,399 1.94% 32,046 2.38% 25,767 1.65% 20,252 1.25% -21.41% -19.59%

TOTAL PATRIMONIO NETO 151,208 11.53% 176,899 13.12% 195,535 12.49% 209,890 12.93% 7.34% 10.54%

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 1,311,299 100.00% 1,348,732 100.00% 1,565,477 100.00% 1,623,865 100.00% 3.73% 16.07%

Dic.13 %

Dic.13 %

Dic.12 %

Dic.12 %

%Dic.10 %

%

Dic.11ACTIVOS

PASIVO Y PATRIMONIO Dic.10 % Dic.11
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CMAC SULLANA
ESTADO DE GANANCIAS Y PERDIDAS

En miles de Nuevos Soles

Var % Var %
Dic.13/Dic.12 Dic.12/Dic.11

Ingresos Financieros 228,020 100.00% 252,241 100.00% 269,392 100.00% 295,987 100.00% 9.87% 9.87%

   Intereses por Disponible 4,906 2.15% 4,173 1.65% 5,542 2.06% 6,445 2.18% 16.30% 16.30%

   Ingresos por Inversiones 263 0.12% 253 0.10% 1,171 0.43% 2,523 0.85% 115.56% 115.56%

   Ingresos por valorización de inversiones 124 0.05% 89 0.04% 0 0.00% 609 0.21%

   Ganancias por Inversiones en Subsidiarias y Asociadas 171 0.07% 69 0.03% 66 0.02% -4.40% -4.40%

   Intereses y Comisiones por Créditos 220,457 96.68% 244,476 96.92% 261,034 96.90% 285,118 96.33% 9.23% 9.23%

   Diferencia de Cambio 1,882 0.83% 2,792 1.11% 1,403 0.52% 969 0.33% -30.94% -30.94%

   Otros 388 0.17% 287 0.11% 174 0.06% 256 0.09% 47.60% 47.60%

Gastos Financieros 70,562 30.95% 71,693 28.42% 72,016 26.73% 77,389 26.15% 7.46% 7.46%

   Intereses y Comisiones por Oblig. Con el Público 59,435 26.07% 61,159 24.25% 59,306 22.01% 64,434 21.77% 8.65% 8.65%

   Intereses por Depósitos del Sistema y Org. Int. 800 0.35% 852 0.34% 854 0.32% 1,602 0.54% 87.61% 87.61%

   Interses por Comisiones por Adeudos y Obl. Fin. 7,409 3.25% 6,042 2.40% 7,534 2.80% 6,494 2.19% -13.81% -13.81%

   Pérdida por desvalorización de inversiones 18 0.01% 0 0.00% 222 0.08% 0 0.00% -100.00% -100.00%

   Primas al Fondo de Seguro de Depósito 2,588 1.13% 3,531 1.40% 3,998 1.48% 4,685 1.58% 17.17% 17.17%

   Otros 311 0.14% 106 0.04% 100 0.04% 173 0.06% 73.50% 73.50%

MARGEN FINANCIERO BRUTO 157,458 69.05% 180,548 71.58% 197,376 73.27% 218,597 73.85% 10.75% 10.75%

Provisión para Créditos Directos -33,896 14.87% -40,244 15.95% -44,995 16.70% -60,589 20.47% 34.66% 34.66%

  Provisión por Incobrabilidad de Créditos -33,896 14.87% -40,244 15.95% -44,995 16.70% -66,468 22.46% 47.72% 47.72%

  Recuperaciones de Cartera Castigada y Reversiones de prov. 5,880 -1.99%

MARGEN FINANCIERO NETO 123,562 54.19% 140,303 55.62% 152,381 56.56% 158,008 53.38% 3.69% 3.69%

Ingresos/Gastos Netos por Servicios Financieros -412 -0.18% 1,272 0.50% 1,963 0.73% 9,287 3.14% 373.19% 373.19%

Gastos Operativos 81,185 35.60% 92,690 36.75% 115,101 42.73% 131,786 44.52% 14.50% 14.50%

   Personal y Directorio 40,979 17.97% 48,926 19.40% 61,976 23.01% 72,529 24.50% 17.03% 17.03%

   Generales 40,206 17.63% 43,763 17.35% 53,125 19.72% 59,258 20.02% 11.54% 11.54%

MARGEN OPERACIONAL NETO 41,966 18.40% 48,886 19.38% 39,242 14.57% 35,509 12.00% -9.51% -9.51%

Ingresos / Gastos No Operacionales 3,384 1.48% 5,941 2.36% 6,859 2.55% 3,424 1.16% -50.08% -50.08%

Otras Provisiones y Depreciaciones 8,011 3.51% 7,661 3.04% 8,007 2.97% 9,741 3.29% 21.65% 21.65%

UTILIDAD / PERDIDA ANTES DE IMP. Y REI 37,339 16.38% 47,165 18.70% 38,094 14.14% 29,193 9.86% -23.37% -23.37%

Participación de los Trabajadores 2,284 1.00% 0 0.00% 0 0.00% 0 0.00%

Impuesto a la Renta 9,656 4.23% 15,119 5.99% 12,327 4.58% 8,941 3.02% -27.47% -27.47%

UTILIDAD NETA 25,399 11.14% 32,046 12.70% 25,767 9.56% 20,252 6.84% -21.40% -21.40%

Liquidez

Disponible / Depósitos a la Vista 1.40

Disponible / Depósitos Totales 0.30

Colocaciones Neta / Depósitos Totales 0.90

Fondos Disponibles / Total Activo 0.24

Liquidez MN 36.32%

Liquidez ME 66.87%

Endeudamiento

Apalancamiento Global 6.75

Ratio de Capital Global 14.81

Total Pasivo / Total Patrimonio 6.62
Total Pasivo / Total Activo 0.87
Colocaciones Brutas / Patrimonio 5.86

Cartera Atrasada / Patrimonio 0.33

Cartera Vencida / Patrimonio 0.17

Compromiso Patrimonial -3.77%

Calidad de Activos

Cartera Atrasada / Colocaciones Brutas 5.55%
Cartera Atrasada + Refinanc. / Colocaciones Brutas 7.27%
Cartera Atrasada+Refinanc.+Castigos/Coloc. Brutas+Castigos 8.89%

Provisiones / Cartera Atrasada 142.64%

Provisiones / Cartera Atrasada + Refinanciada 108.83%

Rentabilidad

Utilidad Neta / Ingresos Financieros 10.07%

Margen Financiero Bruto 72.76%

Margen Financiero Neto 58.37%

ROAE 13.61%

ROAA 1.79%

Gastos Operativos / Activos 7.31%

Componente Extraordinario de Utilidades -

Rendimiento de Préstamos 21.22%

Costo de Depósitos 4.87%

Margen de Operaciones 16.43%

Eficiencia

Gastos de Personal / Colocaciones Brutas 5.79%

Gastos Operativos / Ingresos Financieros 43.43%

Gastos Operativos / Margen Bruto 56.69%

Gastos de personal / Ingresos financieros 26.45%

Otros Indicadores e Información Adicional

Ingresos de intermediación 215,770

Costos de Intermediación 54,429

Utilidad Proveniente de la Actividad de Intermediación 161,341

Número de deudaores 88,800

Crédito promedio (Nuevos Soles) 11,167

Número de Personal 1,199

Número de Oficinas 49

Castigos (S/.000) 17,537

Castigos / Colocaciones Brutas + Castigos 1.74%
**Sector incluye a todas las Cajas Municipales
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60.29%
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130,820

0.31

0.22

2.88%

5.26%
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149.73%
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0.92

0.24

30.68%

77.32%

7.47

13.38

6.74
0.87
5.90

Dic.13 %

Dic.13

1.49

0.31

93,868 108,202

58.32%

17.97% 19.40% 23.01%

2.76%0.92% 3.06%

13.84%

1.77%

5.18%

5.17%

53 61 68

8,582 34,195 33,979

9,869 9,998

15.45

7.01
0.88
6.12

0.32

2.86%

Dic.12

1.75

0.32

0.91

0.24

6.47

0.20

24.86%

42.09%

8.76%

Dic.12 %

0.17

-0.00

Dic.11

1.30

0.27

0.99

0.20

1,036

4.52%

36.75%

16.28%

0.15

Dic.10

0.38

0.82

0.30

6.77

14.78

7.67

PRINCIPALES INDICADORES Sector Dic.13**

%

0.88
6.13

0.32

-0.04

5.29%
8.31%

168.55%

107.21%

11.14%

35.60%

970

9.15%

69.05%

17.91%

2.22%

4.42%

54.19%

Dic.10

2.65

29.52%

52.91%

71.58%

19.53%

2.41%

4.42%
8.15%

184.79%

100.31%

12.70%

10.96%

%Dic.11

6.47

6.62

15.45

0.87
6.12

0.27

48.42%

6.16% 4.99% 5.30%

11.28%

160.41%

94.66%

121,944

9,811

42.73%

1,515

9.56%

73.27%

18.40% 19.38% 14.57% 12.00%

225,750

67,662

158,088

249,162

68,054

181,108

267,816

67,916

199,900

294,762

72,529

222,232

55.62% 56.56% 53.38%

6.19% 6.87% 7.35% 8.12%

3,384 5,941 6,859 9,304

23.80% 22.60% 21.82% 23.02%

5.86%

 


