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La Caja Municipal de Ahorro yCrédito de Sullana S.A. ("CMAC Sullana". "la Caja" o"el emisor"), es una institución pública especializada en microfinanzas, que
ofrece una gama completa de productos yservicios financieros, generando niveles de colocaciones brutas (12.00%), de depósitos (10.99%) yde ingresos'financieros
(11.29%), que laubican enimportante posición enelsistema deCajas Municipales nacional adiciembre del 2014.
CMAC Sullana se encuentra controlada íntegramente por la Municipalidad Provincial de Sullana, manteniendo independencia económica yfinanciera respecto de su
único accionista controlador.

Clasificaciones Vigentes

Fortaleza Financiera

Depósitos a CortoPlazo
Depósitos a Largo Plazo
Perspectivas

FUNDAMENTACION

Las categorías de clasificación de riesgo asignadas a CMAC
Sullana, han tomado en consideración los siguientes
factores:

• Su estrategia de crecimiento, buscando mantener

competitividad a nivel comercial.

• El liderazgo en su zonade influencia, ocupando en
términos de colocaciones el tercerlugar dentro del
sistema de CajasMunicipales de Ahorro y Crédito.

• El desarrollo tecnológico que la Cajaviene alcanzando,
en base a unnuevo core financiero, paramodernizar
sus procesos y poderbrindar una mejor atención.

• El proceso de diversificación desarrollado en sus

fuentes de fondeo, a partir de laemisión del Primer
Programa de Certificados de Depósitos Negociable, de
lacaptación de depósitos del público yde lasgestiones
paraobtener nuevos adeudados (principalmente,
créditos subordinados).

• La orientaciónadministrativade la institución,

buscando lareducción de su cjqsto financiero, en un
escenario de altacompetencia, dondeotras

instituciones bancadasoperancon mayores

economías de escala.

Lascategorías de clasificación de riesgoasignadas, también

toman en cuenta factores adversos, como:

• El deterioro observado en la calidad de la cartera

crediticia de la institución, principalmente en los créditos

de consumo y en loscréditos de pequeña y
microempresa.

• Lasituación de competenciaexistente en el sector

microfinanciero, afectandoa todas las instituciones que

operanen el segmento.
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Negativas

• La sensibilidad delsectoragrícola a factores externos,
lo quepuede afectar lacapacidad de pago de una
parte importante de losclientes que laCMAC Sullana
atiende, al concentrar alrededor de 9% de su cartera

en este sector.

Indicadores Financieros

En miles de nuevos soles de Diciembre de 2014

Dic.2012 Dic.2013 Dic.2014

Total Activos

Activos Improductivos
Pasivos exigibles
Capital yreservas

1,624.306

108,343

1,373.595

174.829

1.730.3O1
105.646

1,457.081

192.433

2.134.740

99,919
1,879,317

204.120

Resultado Operac. Bruto
Gastosde apoyo ydeprec.
Provisiones porcolocac.
Resultado neto

205.473

126,022

46,368
26,553

231,242

141.570

61.481
20,550

265.202

161.768

60,694
31,781

Venc+ref / Colocaciones brutas

Venc.+restr.+ref.-provTPatrim.
Vene / Colocaciones brutas

8.76%

2.86%

5.17%

8.37%

2.88%

5.26%

6.08%

-2.67%

3.87%

Toleranciaa pérdidas
Rabode CapitalGlobal

19.20%

15.45%

19.45%

13.38%

14.86%

11.79%

Liquidez Corto Plazo/Pasivos
Posición cambiaría

1.01

0.01

0.57

0.09

0.49

-025

Resul. Operac.Neto/Activos prod.
Utilidad neta/Activos prod.
Utilidad neta/Capital

Gastosde apoyo/AcLprod.

7.75%

2.59%

16.43%

12.29%

7.87%

1.80%

11.19%

12.43%

7.42%

2.28%

16.03%

11.60%

Ranking en colocac. vigentes
Ranking en depósitos

4/13

4/13

4/13

4/13

3/12

3/12

N° de sucursales

N°de empleados
68

1.515
72

1.484
71

1,572
Lascurashan sidoajustadasa soles constantesde diciembre de 2014
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• El ratio decapital global de 11.79%, elnivel más bajo
de losúltimos años, elque ademásse encuentra
bastante por debajo del promedio desistema deCajas
Municipales (14.43%)

Al cierre delejercicio 2014, la CMAC Sullana ha mostrado un
agresivo crecimiento en sus colocaciones brutas de 28.24%,
incluso cuando enfrenta una fuerte competencia en los
mercados endonde opera. Este crecimiento se hadado por
incrementos en todos los tipos de créditos queofrece la
Caja.

Con el incremento en lascolocaciones, ha presentado
deterioro ensucalidad crediticia, lo quehagenerado mayor
requerimiento de provisiones porriesgo de incobrabilidad, la
venta decartera 100% provisionada al FOCMAC (S/. 80
millones), un mayor monto de castigos (+100.23% respecto a
diciembre del 2013), diferentes cambios en los procesos de
control, la reducción en losmontos permisibles de

desembolso poragencia, una mayor frecuencia en el análisis
de cosechas necesario parael seguimiento de cartera, el
establecimiento de círculos de calidad, yel reforzamiento de
lagestión de administración en la institución.
El indicador de morosidad global (6.08%) nomuestra el
deterioro real de lacarteraen el ejercicio 2014, pues si se

consideran loscastigos netos realizados durante el ejercicio
2014, el indicadorsería 9.22%.

La CMAC Sullana presenta un ratio de capital global de
11.79% inferior al registrado a diciembre del2013 (13.38%),
siendoel más bajode todoel sistema de Cajas Municipales

a lafecha de análisis (que registra un promedio de 14.43%).
Debido a la disminución en el ratio de capital global, la

CMAC Sullana ha establecido un Comité de Fortalecimiento

Patrimonial, conlafinalidad de elaborarestrategias para

incrementar el capital social. Por ello, a fines de diciembre

del2014, la Cajatenia previsto realizar una operación de

underwríting conel FOCMAC porun monto de SI. 30

millones, perodicha operación no contócon la autorización
de la SBS,con locual la Caja no contócon los recursospara

fortalecer su patrimonio y mejorar sus indicadores de

INSTITUCIONES MICROFINANCIERAS

solvencia. Esto, a su vez, limita elcrecimiento potencial de
suscolocaciones enelcorto plazo, con lo cual nopodría
absorber un mayor deterioro desucalidad crediticia que se
reflejaría en un incremento en sus ratios de morosidad.

Como parte dela gestión para incrementar su patrimonio de
efectivo, enenero del 2015 laCorporación Financiera de
Desarrollo (COFIDE) desembolsó SI. 20 millones como parte
del crédito subordinado aprobado a la CMAC Sullana por un
importe total de SI. 25 millones. La diferencia será otorgada
dentro de los próximos 6 meses.

La CMAC Sullana considera otras alternativas de

fortalecimiento patrimonial a mediano plazo, tales como: la
emisión de bonos subordinados, la incorporación de nuevos
socios, ylapresentación de lasolicitud a laSBS para el
cálculo del Método Estándar Alternativo para el
requerimiento patrimonial porriesgo operacional.

PERSPECTIVAS

Las perspectivas de lacategoría de clasificación de riesgo
de laCaja Municipal de Ahorro yCrédito de Sullana se
presentan negativas, debidoa la disminución en el ratio de

capital global, la incertidumbre respecto a su fortalecimiento
patrimonial yel incremento de lasituación de lacalidad de la
carteraen los últimos periodos.

Los resultados de lasgestiones paramejorar lacalidad de la
cartera son aún incipientes, requiriendo importantes
esfuerzos en gestión de riesgos yseguimiento para su
recuperación en el mediano plazo, y minimizar el impacto por
laconstitución de provisiones porriesgo de incobrabilidad y
de lacreciente competencia, particularmente en lasplazas
del nortedel país, con márgenesfinancieros cada vez más
estrechos.

La clasificación de riesgo de fortaleza financiera otorgada a
laCaja, se encuentra en observación a laespera de verlos
resultados de las gestionespendientes al fortalecimiento

patrimonial, necesariopara continuar con el crecimiento

normal de sus actividades.

CMAC Sullana - Diciembre 2014
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1. Descripción de laEmpresa

La Caja Municipal deAhorro yCrédito deSullana S.A.
("CMAC Sullana"," la Caja" y/o "el emisor"), es una
institución financiera especializada en microfinanzas que
inició susoperaciones el 19de diciembre de 1986, con el
objetivo de facilitar el acceso al mercadofinanciero formal de

la población delas localidades dela zona norte enla región
de Piura.

La Caja ha logrado establecer ymantener su liderazgo ensu
zona de influencia, loque la llevó en el año 2007, a iniciar un
agresivo proceso de expansión, atendiendo en laactualidad
operaciones en 12regiones del país.

a. Propiedad

La Municipalidad Provincial de Sullana (MPS) es propietaria
de 100% de lasacciones representativas del capital social
dela Caja Sullana. Ello no afecta las operaciones delaCaja,
lacual mantiene independencia política, económica y
financiera respecto a su accionista controlador, según lo
establecido ensus estatutos, en sus políticas yen los
procedimientos internos que norman sus actividades.

Accionistas %

Municipalidad Provincial de Sullana
Total

100.00

100.00

Apartir de la promulgación de la Resolución SBS N°113-

2004, haquedado abierta la posibilidad de autorizar el
ingreso de socios privados al accionariado de las Cajas
Municipales de Ahorro y Créditos, previa aprobación del
respectivo Consejo Municipal, comouna alternativa de
fortalecimiento patrimonial, loque es permanentemente
evaluado por la CMAC Sullana.

LaCajatienela facultad de distribuir, de acuerdo a sus

Estatutos, hasta 50% de sus utilidades anuales de libre

disponibilidad, con lacondición de que losdividendos sean
utilizados parafinanciar obras de proyección social, bajo

responsabilidad de la Municipalidad Provincial de Sullana.

La CMAC Sullana ha reducido este porcentaje, capitalizando

desde el año 2002, no menos de 75% de la utilidad de libre

disponibilidad de cada ejercicio, comoconsecuenciade

compromisos asumidos con COFIDE por la adquisición de

unadeuda subordinada, la cual ha sidoampliada hasta el

año2019, porSA 8.1 millones.

Ello ha tenido efectos positivos en los niveles de solvencia

de la Caja,incrementando limites y posibilidades de

operación.

b. Supervisión Consolidada de Conglomerados Financieros v

Mixtos (Res. SBS No. 446-00)

La CMAC Sullana mantiene autonomía administrativa,

económica y financiera, dentro de las restricciones propias

INSTITUCIONES MICROFINANCIERAS

de empresa pública, regulada, además, por la Ley General
del Sistema Financiero yde Seguros, así como por las
resoluciones ylas disposiciones que en relación a esta se
emitan, contando comoúnico accionista a la MPS.

Es supervisada por la Superintendencia de Banca, Seguros
yAFP (SBS), la Contraloría General dela República, ypor la
Federación deCajas Municipales (FEPCMAC).
Adiciembre del 2014, la CMAC Sullanamantiene

financiamiento con personas vinculadas por 0.08% del
patrimonio efectivo, porcentaje que seencuentra por debajo
del limite establecido porla SBS de hastael 30% del
patrimonio efectivo.

c. Estructura administrativa v rotación de personal

El Directorio de CMAC Sullana está integrado por siete
miembros, tres de los cuales actúan en representación del
Consejo dela Municipalidad deSullana, quienes pueden
rotar cada dos años. Los demás miembrosse nombran o se

ratifican porperiodos anuales.

EnSesión de Directorio del 13de enerodel2014, se acordó
porunanimidad ratificar en el cargode Presidente de
Directorio alSr.Joel Siancas ydesignar como nuevo
Vicepresidente alSr.Félix Castro Aguilar en reemplazo de la
Sra. María Gryzel Matallana Rose.

Adicionalmente, en Junta de Directorio del 01 de agosto del
2014, se acordó el nombramiento del Sr. César Guerrero

como director en reemplazo delSr. Fermín Jiménez.

Directorio

Presidente: Sr.JoelSiancas Ramírez (C. Comercio, de Sullana)
Vicepresidente: Sr.Félix Castro Aguilar (Rep. Minoría MPS)
Directores: Sr.Helbert Samalvides Dongo (Rep. Mayoría MPS)

Sr.CésarGuerrero Navarro (Rep. Mayoría MPS)
Sr.Juan Valdivieso Ojeda(Rep. Pequeños Errtp.)
Sra. María Gryzel Matallana Rose(COFIDE)
Sra. Heidy VencesRosales(Rep.delClero)

La administración de la CMAC Sullana esta a cargo de la
Gerencia Mancomunada, estando integrada por
profesionales conadecuadapreparación académica, losque
cuentan conamplia experiencia en el desempeño de sus
funciones, habiendo sidogerenciada casidesde su inicio,

por los mismos funcionarios, salvo un recientecambio

producido en agostodel 2014.

En Sesión de Directorio del 03de marzo del 2014, se aprobó
la nueva estructura organizacional de la Caja Sullana,en

donde se determinóque la Gerencia Mancomunada

(Créditos, Ahorros y Finanzas, y Administración) sean

Gerencias Centrales de Negocios, Finanzas y
Administración; y que estas a su vezcuenten conel apoyo
de la Gerencia Zonal de Negocios con la que se lleva a cabo

la gestióncotidiana y el control permanentede las agencias.

CMAC Sullana - Diciembre 2014
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Asimismo, en esta Sesión de Directorio se designó al
Sr. Luis León como Gerente Central de Negocios en
reemplazo del Sr. Sammy Calle, quien a su vez fue
designado comoGerente Central de Finanzas.

En Junta Universal de agosto del 2014, se designó al
Sr. Juan Agurto comoGerente Central de Administración en

reemplazode la Srta. Bertha Fernández.

Administración

Gerente Central de Negocios:
Gerente Central de Administración:

Gerente Central de Finanzas:

Gerentede Negocios:
Gerente de Administración:

Gerente de Finanzas:

Gerentede Riesgos:
Unidad de Auditoria Interna:

Sr. Luis Alfredo León Castro

Sr, Juan Agurto Correa
Sr. Samy Calle Rentería
Sr. Javier Fernández Rumiche

Sr. Andrés Crisanto Lozada

Sra.RossanaJiménez Chinga
Sr. Luis Lámela Salazar

Sr. Carlos Correa Valladares

2. Negocios

CMAC Sullana se constituyó desde sus inicios como una
institución financiera orientada preferentemente al segmento
de microfinanzas, con lafinalidad de trabajar en eldesarrollo
económico de laszonas donde opera, yde facilitar el acceso
al mercado financiero formal de sus residentes, ofreciendo

servicios oportunos, competitivos yde calidad.
Adiciembre del 2014 de acuerdo al tipo de crédito, lacartera
a pequeños y microempresas (minoristas), representó
59.21% de lacartera de créditos totales de laCaja, mientras
quelaparticipación de créditos de consumo yde créditos
hipotecarios otorgados por la institución fue 22.26% y7.12%,
respectivamente. El saldode 11.41%, corresponde a
créditos no minoristas (corporativos, grandes y medianas
empresas).

Estructura de las Colocaciones

Diciembre 2014

Corporativos.
0 48%

Micro

Empresas.
2454%

Consumo.
2226%

Medianas

_ Empresas.
10 93%

Pequeñas
Empresas.

34.67%
Hipotécanos

para Vivienda.
7 12%

A partir del segundo semestre del 2014, la CMAC Sullana ha

impulsado el crédito hipotecario, con apoyodel Fondo

MiVivienda y con recursos propios, participandoen diversos

proyectos inmobiliarios principalmente en el nortedel país.

LaCMAC Sullana desarrolló un nuevoproducto crediticio

denominado "Sully te presta", dirigido a clientes

microempresarios que posean buena calificación y un

INSTITUCIONES MICROFINANCIERAS
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historial de pago adecuado según estándares de la CMAC
Sullana.

Para la atención desusclientes, la Caja cuenta con 71
oficinas, ubicadas en 12 regiones, siendo Piura con 32.43%
y Lima con 26.72%, las de mayor concentración ensu
cartera de colocaciones.

Departamento
Nro de

Oficinas

Cartera

(M SI.)
Partic.

Piura 21 522,751 32.43%

Lima 17 430,710 26.72%

Tumbes 4 126,215 7.83%

Lambayeque 7 130,567 8.10%

La Libertad 6 122,658 7.61%

Arequipa 5 100,907 6.26%

Cajamarca 3 63,349 3.93%

Ancash 3 58,191 3.61%

lea 1 22,245 1.38%

Moquegua 2 18,054 1.12%

Puno 1 8,221 0.51%

Callao 1 8,060 0.50%

Total 71 1,611,938 100.00%

La CMAC Sullana cuenta con una amplia red de atención, lo
que incluye la red Unibanca yla red Global Net (Interbank),
con el objetivo de brindar mejores servicios en banca

electrónica a susclientes a menor costo, lo que es apoyado
también, con la ampliación progresiva desu red decajeros
automáticos propios, de los cajeros corresponsales
"CajaMax" de CMAC Sullana y los"Kasnet" de GloboKas, lo
quebrinda a los clientes cobertura yseguridad en el uso de
su dinero. Se brinda también servicios de atención al cliente

a través de: (i) la plataforma de "Home Banking" mediante la
cual se realizan consultas y transferencias; y (¡i) el servicio
de Fono Caja "Contact Center" para consultas y reclamos.
La Caja ha dinamizado sus productos pasivos corrientes con
el lanzamiento de innovadoras alternativas financieras y
campañas promocionales, como son: "Solcito", "Bravazo",

"La Promo", "Duplica tu tasa en CTS" y"Club de Amigos".
Tanto los productos pasivos corrientes, como los productos
pasivos a plazo, son apoyados con la Tarjeta de Débito Visa
-Caja Sullana.

La Caja ha incrementado el gradode automatización en sus
cobranzas, conel objetivo de mejorar los niveles de las
mismas, mediante la implementación de un nuevo proceso

de recuperaciónque cuenta con el sistema "Collector", el

cual proporciona apoyo informático eficiente para el

seguimiento de las visitas y de los compromisos realizados

porlosclientes, complementado conel envío de mensajes
de texto seleccionados, buscando la prevención de

situaciones de mora.

CMAC Sullana - Diciembre 2014
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Desde mayo del 2014, la CMAC Sullana implemento su
nuevo core financiero "Ab@nks", con elobjetivo deampliar
su cobertura de servicios, brindando asus clientes una mejor
atención con rapidez y seguridad. Estenuevo core también
permitirá mejorar niveles de rentabilidad y la gestión de
costos operativos.

Adicionalmente, laCMAC Sullana ha iniciado una consultoría

integral con la empresa ABC, con el propósito de construir
un modelo para rentabilizar algunas agencias, en base a la
identificación de los motivos por los cuales nose obtiene la
rentabilidad esperada. Estaconsultoría se inició con las

agencias del sur, trabajando en7 agencias durante los 10
primeros meses.

a. Planeamiento Estratégico

La Caja Sullana cuenta con el Plan Estratégico Institucional
2013-2015, desarrollado en basea cinco objetivos, los
cuales consideran elescenario competitivo de su segmento
objetivo, así como los indicadores de crecimiento del país.
Este Plan Estratégico cuenta con una visión derentabilidad y
de productividad, lo quese proyecta para las operaciones de
la institución. Los siguientes son los objetivos de mediano
plazo:

(i) Maximizar el impacto en la inclusión de las grandes
mayorías,

(ii) Incrementar la rentabilidad del negocio,
(iii) Profundizar el negocio a través de unacultura de

enfoque alcliente,

(iv) Potenciar productos y servicios para queseansimples,
oportunos y personalizados,

(v) Implementar un modelo de excelencia en la gestión,
contando con una fuerza de trabajo motivada y
preparada.

Para ello, laCaja gestiona sus planes de colocación yde
captación a travésde 4 zonas comerciales, buscando

alcanzar lasmetasde rentabilidad, de solvencia y de

eficiencia establecidas, en un marco de innovaciónen

productos y en servicios, con adecuados controles en la
gestión integral de riesgo.

Para laevaluación del modelo de productividad se aplica un

ranking que permite adoptar medidascorrectivas oportunas,

mediante reportes de productividad de analistas el cuales

enviado a losórganos desconcentrados. Este ranking está

basado en lossiguientes parámetros: númerode

operaciones por clientes porcategoría según segmentode

analistas; monto de crédito promedio desembolsado por

segmento de analistas; y nivelesde productividad en tres

escenarios: mínimo, medioy óptimo, buscandoen la primera

fase alcanzar la productividad mínima, con lacual se justifica

el crecimiento esperado.

INSTITUCIONES MICROFINANCIERAS

La Caja seencuentra desarrollando un catálogo de
productos para clientes especializados, a la vezque se
mejora la tecnología crediticia de la institución, con cambios
en los procesos ycon la incorporación deuna "plataforma de
atención", redireccionando esfuerzos hacia el microcrédito.

Al 31 de diciembre del 2014, se ha logrado un importante
grado de cumplimiento en los objetivos estratégicos
correspondientes al Plan Estratégico 2013-2015.

b. Organización v Control Interno

El Órgano de Control Institucional (OCI) ejerce el control
interno posterior a los actos y a las operaciones de la
entidad, sobre la base de los lineamientos ydel
cumplimiento del Plan Anualde Control.

De conformidad con lo señalado por la Contraloría General
de la República (CGR), se lleva a cabo entre otras
actividades, la auditoría a los EE.FF. ya los presupuestos de
la Caja, asícomo el seguimiento de las medidas correctivas
que adopte CMAC Sullana, como resultado delas acciones y
actividades de control, losque deben llevarse a cabo en los
plazosestablecidos.

Para cumplir con estas labores, el OCI cuentaconel

software IDEA, así como con la base dedatos que se genera
de Ab@nks (actual core de negocio).
La Contraloría designó alSr.Wilfredo Valdiviezo, desde abril
del2012, como Jefe del OCI de CMAC Sullana, teniendo a

su cargo a 3 auditores júnior, a unauxiliar y a unsupervisor
para visitas a agencias.

La Unidad deAuditoría Interna (UAI), está acargo del Sr.
Carlos Correa, quien lidera un equipo de 15 personas, entre
auditores yauxiliares, para ejercer las labores de auditoría y
control, dentro de los alcances establecidos por SBS.
La UAI actúa bajo en unesquema de trabajo
descentralizado, ubicándose en lugares estratégicos con
alcance a nivel nacional, operando desde Sullana, Lima,
Huacho, Trujillo y Arequipa.

La comunicación a nivel organizacional se realiza a través

delComité de Auditoría, el que sesionacadados meses,

estandoconformado por: el Presidente de Directorio, un

Director, laGerencia Central y el Gerente de UAI, en calidad
de secretario.

El Plan Anual de Trabajo de laUAI es elaborado en función

a Auditoría Basada en Riesgos (ABR), en donde se pone
énfasis en el control de procesos, considerando lasmejores
prácticas establecidas, loque fuedesarrollado conel apoyo
de una consultoría externa.

El Plan Anual del ejercicio 2014, contempló 41 actividades

de control, divididas en actividades de control con enfoque

en auditoría basadaen riesgos (10); en control normativo

(16); y en hojas informativas de evaluación de agencias y de
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oficinas especiales (15). Al 31 de diciembre del 2014, el nivel
decumplimiento de Plan Anual de Trabajo fue de 100%.
La UAI cuentaconel software ACL e IDEA, herramientas

quegestionan basesde datos, permitiendo disponer de
información con rapidez ysolucionar situaciones críticos con
eficiencia. Adicionalmente, se cuenta con el software Team

Mate para Auditoría, queayuda en elseguimiento de las
medidascorrectivas establecidas, así como en el

levantamiento de las observaciones.

La estructura organizacional de CMAC Sullana es

relativamente plana, de acuerdo a las necesidades actuales,
evidenciándose un robustecimiento en lasáreasque
reportan a laGerencia de Central de Negocios.
Los cambios producidos dentrode la Gerencia Central de

Negocios están alineados con los objetivos estratégicos de
la Caja, en especial con la metade incrementar la
rentabilidad de la institución.

La Gerencia Central de Administración, porsu parte, ha
reforzado lagestión del personal desdedosaristas, quese
complementan: (i) Gestión delRecurso Humano; y (¡i)
Gestión de Desarrollo del Talento Humano.

Se ha creado el Área de Operaciones, que supervisa las
operaciones de las agencias, mientras que las Gerencias
Zonales de Negocios supervisan a las agencias, desde el
punto de vista del negocio.

c. Soporte Informático

La Jefatura de Sistemas se encuentra a cargodelSr. Jimmy
Montalvo, desdeoctubre del 2014. Anteriormente elÁrea de
Sistema contaba con un Comité de Sistemas.

Desdemayo del 2014, la CMAC Sullana ha implementado el

nuevo core financiero "Ab@nks", con el fin de modernizar

sus diferentes plataformas de atención y brindar unservicio
rápido yoportuno, de acuerdoa requerimientos de mercado.

Estenuevo core es parametrizable con la creación de

nuevos productos y servicios, según las necesidadesdel

cliente, facilitando la integración de loscanales de atención.

Durante el ejercicio 2014, el Área deTI desarrolló diversos
proyectos, entreellos: (i) el DataCenter,necesariopara

postular al método estándaralternativo, loque contribuyó a
la implementación de mejorasen la gestiónde continuidad

de negocios (Circular SBS N°G-139-2009), contándose con

basesde datosen clusters (nodos), que permite realizar un
adecuado balancede carga, minimizar pérdidase

incrementar la base de clientes; (ii) el proyecto para migrar

de aplicaciones power builder (cliente - servidor) a java
(web); y, (iii) la adquisición de un software de auditoria y

control (Oracle), que es independiente, de acuerdoa los

requerimientos de seguridad de información.

INSTITUCIONES MICROFINANCIERAS

La CMAC Sullana, cuenta con un Centro deCómputo
Principal yAlterno en laempresa Telefónica del Perú, de
acuerdo a criterios de gestión de seguridad de la
información, quehafacilitado procesos de coordinación
interna, reduciendo engran medida, tiempos derespuesta y
llegando a óptimos en CMAC Sullana.

Las principales ventajas son: (i) los sistemas críticos de la
Caja, operan ahora enequipos de los "centros decómputo-
de Telefónica; (ii) los2 datacenters de Telefónica en
"Monterrico" y"Lince" son utilizados por la Caja con conexión
mediante fibra óptica; (iii) la Basede Datos funciona en
modo replicado, es decir, opera en2sites (Monterrico y
Lince), lo cual representa "Alta Disponibilidad", destacando
queen el Perúhaysolo15 implementacíones conesta
configuración; y, (iv) el Sistema de Almacenamiento en
Telefónica, elcual presenta una envergadura mayor al
promedio actual de las empresas.

LaCajacuentacon un adecuado sistemade comunicación

entre agencias, contecnología de telefonía IP, la cual
permite que lacomunicación entre ellas,se realice a través

de anexos, con importante reducción en los costos por
concepto de comunicaciones. Además, emplea latecnología
WAP para realizar consultas a bases de datos de centrales

de riesgo, yel usode RPM entreanalistas para consultas en
laaprobación o desaprobación de créditos.

3. Sistema Financiero Peruano

Al cierre de diciembredel 2014, el sistema financiero

peruano estaba conformado por67 instituciones financieras

reguladas porlaSBS: 17 bancos, 12empresasfinancieras,
12Cajas Municipales de Ahorro yCrédito ("CMAC", luego de
la liquidación de CMAC Pisco), 10Cajas Rurales de Ahorro y
Crédito ("CRAC", incluyendo la reciente creación de la CRAC
Centro), 11 Entidades de Desarrollo de laPequeña y Micro
Empresa ("EDPYMES", que incluye la reciente operación de
BBVA Consumer yde GMG), 2 Empresas de Arrendamiento
Financiero (también conocidas como compañías de leasing),
1 Empresa de Factoring y 2 EmpresasAdministradoras

Hipotecarias ("EAH"). Además existe una importante
cantidad de entidades nosupervisadas porla SBS, como
son las ONG queofrecen financiamiento de créditos y las
Cooperativas de Ahorro y Crédito ("COOPAC"), estas últimas
supervisadas por la Federación Nacional de Cooperativas de

Ahorro y Crédito del Perú ("FENACREP").

Además de la supervisión de la Superintendencia de Banca,

Segurosy AFP - SBS, las instituciones financieras están

reguladas porel Banco Central de Reserva - BCR, y en
algunos casos, porla Superintendencia del Mercado de

Valores - SMV, en sus respectivas competencias.
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Dlc.2014 Activos C.irt.Briil. Vlyentos CAFT Provisiones t3opósltos Patrimonio
Bancos 289.492 193.128

11,311

186,380

10,542

6.748 7,862 177,978 29 322
Financieras 14.883 769 954 T.635 2.585
OWC 17.106 13.438 12.401 1,037 1,092 13.305 2.339
CRAC 2.282 1.593 1.355 238 151 1.627 265
ECPYfí 1.557 1.318 1.254 64 77 0 394

Lmsing 587 491 472 19 14 0 90
Factoring 13 12 12 0 1 0 4
Hpotec arias 483 461 453 8 13 0 114

TOTAL 326.402 221.753 212.8G9 8,884 10,163 198,606 35,113

Enm*oc*»<}»Sí •C*1f» da Alto Reijo ' incida *Rtta»nc«*J»*R«olfructurada

El sistema financiero peruano mantiene su solidez a pesar
del menor ritmo de crecimiento mostrado en el último

ejercicio y el deterioro relativo en sus indicadores de calidad

decartera, los que se vieron afectados en parte por el menor
dinamismo de la actividad económica, con un ratiode

crecimiento del PBI de 2.4% en elejercicio 2014, frente a un
crecimiento promedio de 5.5%en años anteriores. En el

ejercicio 2014, se registró un crecimiento de 9.19% en los
activos totales del sistema financiero nacional respecto a lo
registrado alcierre del 2013 (SI. 298.94 mil millones,

considerando valores constantes de diciembre del 2014),
quesi bien es menor que el crecimiento promedio anual

registrado porel sistema financiero en el periodo 2010-2013
(13.10%), significa un mejor desempeño que el de otros
sectores económicos productivos y de servicios.

Ello es resultado de la aplicación de medidas correctivas en

gestión de riesgo adoptadas porla mayoría de IFI, a una
regulación más estricta porpartede la SBS, a la alineación
hacia estándares internacionales en cuanto a solvencia

patrimonial, a la política expansiva del BCR reflejada en la
disminución de encajey de la tasa de referencia, y a la

necesidad de incrementar la bancarización en la economía,

entre otros factores.

El sistemafinanciero peruano registra un altogrado de

concentración en créditos ydepósitos en la banca, y dentro

de ella, en los cuatro principales bancos (Banco de Crédito,

BBVA Continental, Scotiabank e Interbank), los que en

conjunto representaron 74.28% del total de activos

registrados porel sistema, 73.02% de la carterade créditos y

73.88% de losdepósitos totales a fin del periodo bajo
análisis.

A pesar de ello, la estabilidad macroeconómica, el potencial

de crecimiento crediticio y los atractivos retornos con que

opera el sistema financiero están fomentando la

consolidación de algunas operaciones existentes en base a

fusiones y adquisiciones, a la vez que atraen la participación

de nuevos competidores, principalmente para atender a

nichos específicos de mercado.

El nivel de desdolarización del sistema financiero muestra un

progreso continuo y consistente, impulsado por la

normatividad vigente y medidas aplicadas por la SBS y el

BCR, principalmente en lo referente a requerimientos

patrimoniales yencajese incluso a pesar de la reciente
apreciación del dólar, alcanzando al 31 de diciembredel

INSTITUCIONES MICROFINANCIERAS

2014 que 61.6% de la cartera bruta total pactada en moneda
local, frente a nivelescercanos a 45% al cierre del 2009.

Esto está acompañado por un mayor ritmo de bancarización
e inclusión financiera medida tanto en términosde

incorporación de nuevos clientes alsistema financiero, como
en el establecimiento de puntos de atención en nuevos

mercados geográficos, lo que es perceptible principalmente
en el comportamiento dela cartera de créditos deconsumo y
créditos hipotecarios, yen menor medida, en las
operaciones en micro y pequeña empresa.
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En elejercicio 2014, los créditos a actividades empresariales
no minoristas han liderado el crecimiento de las

colocaciones, tanto por el tamaño que representan (52.3%
del total de créditos directos a diciembre del 2014), como por
los mejores indicadores de calidad de cartera que han
registrado (2.81% de morosidad global), alser un segmento
menos vulnerable al menor dinamismo económico.

Adiferencia de periodos anteriores en donde los créditos a

pequeños y microempresarios impulsaron el crecimiento del

sistema financiero, al cierre del 2014 se ha registrado un

menor desempeño (con una disminución de 0.4%en el saldo

de cartera, frente a uncrecimiento de 22.5% en el periodo
2009-2013), principalmente porel riesgo asociado al
segmentodonde operan, por el impacto ocasionado porel

menor dinamismode la economía, por el deteriorode la

capacidad de pagode losclientes, porla fuerte yexigente
competencia y por una relativa sobreoferta crediticia, entre

otrosfactores que han determinado el menor ritmo de

crecimiento de esta cartera y un aumento en sus indicadores

de morosidad.

El crecimiento de la banca personal durante los últimos

ejercicios, la que ha llegado a representar 33.6% del total de

créditos del sistema financiero nacional a diciembre del

2014, es resultado del crecimiento de la clase media, con

fuerte impacto en la demanda interna, en la capacidadde

consumo, en el nivel de endeudamiento crediticio yde las

medidas bancarizadoras de diversas entidades financieras.

Afin de no afectar la calidad crediticia de este negocio, la

SBS ha dictado diversas medidas que buscan un crecimiento

más controlado, el ajuste de las políticas yde los modelos
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crediticios, ymayores requerimientos patrimoniales para su
respaldo. Ello se ha reflejado en un crecimiento de los
créditos de banca personal del orden de 11.8% en el2014,
más prudente queelmostrado en periodos anteriores, de
alrededor de 15% promedio anual.

Sistema Financiero - Cartera de Colocaciones Directas
(enmiles de millones de solesconstantes)

:co

150

100

50

Dic.2010 Dic.2011 Dic.2012 Díc.2013 Dic.2014

"Act.Empres No Minorista • Act.Empres. Minorista Consumo Hipotecarios

La cartera de alto riesgo (vencida, en cobranza judicial,
refinanciada y/o reestructurada) presenta incrementos
moderados en losúltimos cuatro ejercicios, con un ratio de
morosidad global de 4.02% a diciembre del 2014 (frente a
3.57% alcierre del 2013 y3.25% al cierre del 2012),
tendencia creciente que es producida porel deterioro de la

calidadcrediticia de ciertas institucionesfinancieras,

enfocadas principalmente en el negocio de microfinanzas.

Por tipo de negocio, loscréditos a pequeñas empresas,
microempresas ycréditos de consumo (que incluye los
créditos portarjetade crédito) son los que han mostrado

mayores indicadores de morosidad global en el sistema

financiero en su conjunto: 11.16%, 6.31% y 4.81%,
respectivamente, con una marcada tendencia en el deterioro

de su calidad, que obliga a un fortalecimiento de las políticas

de gestión de riesgos, a un mayor nivel de respaldo

patrimonial y a una mayor eficiencia institucional.
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El incremento en los niveles de morosidad y el aumento de

la cartera pesada (calificada en categoría Deficiente, Dudoso

y Pérdida) ha estado acompañado por la mayor necesidad

de constitución de provisiones por incobrabilidad de créditos,

peroante la relativa disminución de la generación de

INSTITUCIONES MICROFINANCIERAS

recursos de la mayoría de instituciones financieras, los

niveles decobertura siguen una tendencia decreciente,
presentando mayor exposición patrimonial al riesgo
crediticio, tanto a nivel global, como dentro de cada grupo de
entidades. Adiciembre del 2014, el sistema financiero
nacional presentó un ratio de cobertura promedio sobre la
cartera dealto riesgo de 114.4% (126.4% al cierre del 2013),
lo cual representa un superávit que involucra 3.6% del
patrimonio contable total del sistema (superávit de 6.1% al
cierre del 2013). Resalta eldeterioro en laexposición del
conjunto de las Cajas Rurales yde las Empresas
Financieras, explicado por el desempeño puntual de algunas
entidades de relativa importancia en su operación dentro de
estos grupos, loque afecta el promedio de los indicadores
de estos.

Exposición patrimonial porCartera de alto riesgo

20.0% •

15.0%

10.0%

5.0%

0.0%

-5.0%

-10.0%

-15.0%
Dic.2010 Dic.2011

•Bancos

CRAC

Dic.2012

•Financieras

•EDPYMES

33.1% •

Dic.2013 Dic.2014

•CMAC

•OTROS

Debido al requerimiento de provisiones establecido

regulatoriamente en el sistema financiero, se observa el

compromiso de las diferentes instituciones financierasen el

cumplimiento de los requerimientos patrimoniales normativos

yde la regulación vigente en cuanto a fortaleza patrimonial

para la cobertura del conjunto de riesgosque enfrentan, lo

cual se traduce en ratios de capital global queen conjunto se
mantiene en niveles superiores a 14%, aunque con algunos
casos específicos en donde se denota la necesidad de

compromisos permanentes para el cumplimiento de

requerimientos de patrimonio adicional, en línea con la

adecuación paulatina de los estándares internacionales de

gestión de riesgo dentrode los lineamíentos de Basilea III.

La principal fuente de fondeo corresponde a la captación de
depósitos (representando68.2%del pasivo total delsistema

financiero a diciembre del 2014), ydentrode estos, los

depósitos de personas naturales tienen un peso importante

(cercade 45%de las captaciones totales), gracias a la

diversidad de tiposde depósitos con que cuenta el mercado

ya las rentabilidades y menorvolatilidad que ofrecenfrente

a otras alternativas de inversión.
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La estructura de fondeo se completa con créditos obtenidos
de instituciones financieras locales, bancos públicos de
segundo piso (Cofide, AgroBanco, Fondo Mivivienda y
Banco de la Nación), e instituciones financieras del exterior,
a loque se suman las emisionesde instrumentos financieros

en el mercado de capitales local e internacional, las que han
incrementado su participación dentro de la estructura de
fondeo de las instituciones del sistema financiero local.
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El crecimiento en lacartera de créditos ha ¡do acompañado
con unatendencia creciente en la generación de ingresos
financieros, incluso a pesar de la disminución de las tasas de

interés fomentada por la mayorcompetenciaprevaleciente

en el mercado y porel desarrollo de políticas para mejorar la
relación con el cliente.

El sistema financiero peruano está demostrando su

capacidad para generar los recursos suficientes para cubrir

sus gastosfinancieros, sus gastos operativos y los
requerimientos de provisiones, en base a una estructura

financiera yoperativa eficiente, resultandoen adecuados,

aunque ligeramente decrecientes, niveles de rentabilidad,

con un ROE promedio de 16.7% en el ejercicio 2014, yde

18.2% en el ejercicio 2013.

El sistema financiero peruano presenta perspectivas

positivas para el mediano plazo, pues a pesar del menor

dinamismo esperado para la economía nacional en los

próximos dos años (con crecimientos del PBI de 4.2% en el

2015y5.0%para el 2016), que afectará el desempeño de

lossectores más vulnerables, principalmente microfinanzas y

banca de consumo, los sólidos indicadores

macroeconómicos nacionales, las medidas adoptadas por

INSTITUCIONES MICROFINANCIERAS

los entes reguladores encuanto a fortalecimiento patrimonial
yengestión de riesgo, así como la consolidación dealgunas
operaciones, deben permitir un aumento en la penetración
nacional de servicios financieros, que aún se encuentra por
debajo de los indicadores comparativos en relación con los
de otros países de la región, con efecto favorable en un

desempeño más prudenteen cuanto a crecimiento de
cartera yde calidad crediticia.

Sistema Financiero • ROE
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En el entorno financiero y económico actual, resulta
importante el seguimiento yel control de la calidad crediticia
de lacartera, laque probablemente seguirá mostrando
incrementos en los ratios de mora en los segmentos más
vulnerablesdel sistema financiero, dada la situación de

competencia, la relativa menor capacidad de pago y los
crecientes niveles de endeudamiento individual de sus

clientes,generando la necesidad de las instituciones

financieras a ser más competitivas, operar con mayor
requerimiento patrimonial yconlaaplicación oportuna de
políticas crediticias prudenciales.

4. Situación Financiera

Apartir de enerodel 2005, el Consejo Normativo de
Contabilidad suspendió el ajustecontable de los estados
financieros para reflejar los efectos de la inflación. Sin

embargo, paraefectos de análisis comparativo, las cifras
contables de la institución han sido ajustadas a valores

constantes de diciembre de 2014.

Año 2010 2011 2012 2013 Dic.2014

IPM 197.1176 209.4606 208.2217 211.4574 214.5729

Fct.Actualiz. 1.08855 1.02441 1.03050 1.01473 1.00000

a. Calidad de Activos

La Caja a diciembre del 2014, registra activos totales
ascendentes a SI. 2,134.74 millones (incluye créditos
contingentes), monto 23.37% superior respecto al cierredel

ejercicio 2013 (SI. 1,730.30millones), considerando valores

constantes. Este crecimiento es sustentado por mayores

colocaciones brutas (+28.24% respecto al cierredel 2013) y

pormayores activos fijos (+39.22%, respecto al cierredel

2013).

CMAC Sullana - Diciembre 2014



La ClassftAsociadoss.a.
CLASIFICADORA DE RIESGO

Las colocaciones brutas registraron un saldo de SI. 1,611.94
millones mostrando un crecimiento de 28.24% respecto a lo
registrado a diciembre del 2013 (SI. 1,256.93 millones),
explicado principalmente porelaumento de lascolocaciones
a medianas empresas (+24.26%), a pequeñas empresas
(+28.72%), ya microempresas (+36.59%), que enconjunto
representan 70.14% de total de colocaciones.

Los créditos de consumo ylos créditos hipotecarios también
han presentado un incremento respecto a lo registrado a
diciembre del 2013 (+4.24%, +165.47%, respectivamente).
Destaca elcrecimiento de créditos hipotecarios del orden de
165.47% respecto al cierre del 2013 (SI. 43.21 millones vs.
SI. 114.70 millones), explicado principalmente por lapuesta
en práctica de laestrategia de la Caja de impulsar este tipo
de créditos, asi como, productos financieros que
complementan a la construcción de la vivienda.

Los fondos utilizados son tanto de MiVivienda, ycomo
también recursospropios.

SI. Miles
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El número de deudores ha aumentado, al pasar de 130,820

a 148,832 (diciembre del 2013 vs diciembre del 2014).
Adiciembre del 2014,el monto promedio por cliente fue de

SI. 10.83 mil, superior al promedio porclientea diciembre del

2013 (SI. 9.47 mil).

El saldo de los activos fijos, se ha incrementado 39.22%
respecto a lo registrado a diciembre del 2013 (SI. 48.45
millones vs. SI. 34.80 millones), explicado por la compra de
locales ubicados en las ciudades deArequipa yPiura, como
parte de la estrategia deexpansión realizada por la Caja.
El saldode activos improductivos, ha disminuido en el
ejercicio 2014, registrando un saldo de SI. 99.92 millones,
-5.42%% respecto a diciembre del 2013 (SI. 105.65
millones), producto de la disminución de la cartera atrasada

(SI. -3.74 millones) yde la cartera refinanciada (SI. -3.50
millones).

La disminución en la cartera atrasada, se explica
principalmente porloscastigos realizados durante el
ejercicio 2014 (SI. 55.72 millones), y por las gestiones
realizadas por el Área de Cobranzas como parte de la
estrategia de la Caja. Los créditos vencidos en consumo,
pequeña ymicroempresa, representan en conjunto 89.72%
del total de la cartera atrasada.

La cartera de créditos refinanciados a diciembre del 2014, ha
mostrado un disminución respecto a lo registrado a
diciembre del 2013 (SI. 35.54 millones vs.

SI. 39.04 millones), producto de lasgestiones de
recuperación yde cobranza realizadas por laCaja, así como
también del apoyo de laconsultora ABC en lagestión de
cobranza.

Afinales del ejercicio 2014, la CMAC Sullana realizó una

venta de cartera porSI. 80 millones (incluyó capital más
intereses ycomisiones de transferencia) al FOCMAC.

Dicha cartera a lafecha de laventa estaba 100% castigada,
por loque no tuvo mayor efectoen los estados financieros.

Mediante un acuerdo entre la Caja y el FOCMAC, la CMAC
Sullana se encargara del proceso de cobranza.

El ratiode morosidad básica a diciembredel 2014, era

3.87%, reduciéndose respecto a loregistrado a diciembre del

Riesgo de la Cartera de Colocaciones

Dic.2012 Dic.2013 Dic.2014

Sistema

Dic.2012 Dic.2013 Dic.2014

Pérdida Potencial 3.78% 3.47% 2.50% 3.13% 3.43% 3.40%

Venc./Coloc.+Conting. 5.12% 4.94% 3.67% 4.98% 5.52% 5.42%

Venc.+Ref./colocaciones brutas ' 8.76% 8.37% 6.08% 6.97% 7.60% 7.72%

Venc.+Ref.-Prov ./Coloc.+Conting. 0.46% 0.46% -0.37% -0.53% -0.39% -0.38%

Vene.-Prov./Patrimonio -19.10% -15.45% -17.74% -13.48% -12.79% -13.26%

Vene.+Reest+Refin.-Prov ./Patrimonio 2.86% 2.88% -2.67% -3.18% -2.39% -2.33%

Estructura de la cartera

Normal 84.24% 82.70% 87.15% 88.18% 87.17% 86.88%

CPP 5.37% 6.85% 4.07% 4.02% 4.30% 4.28%

Deficiente 2.63% 2.75% 2.28% 1.57% 1.63% 1.69%

Dudoso 3.54% 4.10% 3.28% 1.97% 2.23% 2.21%

Pérdida 4.22% 3.60% 3.22% 4.26% 4.67% 4.94%

" No incluye Contingentes

INSTITUCIONES MICROFINANCIERAS CMAC Sullana - Diciembre 2014
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2013 que fue de5,26%, ello explicado por los castigos
realizados durante el ejercicio 2014, por la gestión de
cobranza de créditos y porel efecto del crecimiento de la
cartera total.

El nivel de morosidad básica por tipo de crédito, determina
que enelcasode los créditos a pequeñas empresas sea de
6.66%, reflejando este su mayor nivel de morosidad básica
(9.00% a diciembre del 2013).
La morosidad global pasó de8.37% al cierre del ejercicio
2013 a 6.08% al cierre del ejercicio 2014, encontrándose por
debajo del promedio del sistema de cajas(7.72%, a
diciembre del2014).

Este indicador de morosidad global no muestra eldeterioro
real de lacartera en elejercicio 2014, puesconsiderando los
castigos realizados durante el ejercicio 2014, este indicador
seria de9.22%. Es importante señalar, que los castigos
realizados durante el año 2014 (S/.55.72 millones), muestran
un incremento de 100.23% respecto a los realizados durante
el ejercicio 2013 (SI. 27.83 millones).
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Adiciembre del 2014, los clientes con categoría (Deficiente,
Dudosoy Pérdida"), representaron 8.78% en el total de la

cartera, porcentaje menor al delcierre del 2013 (10.45%),
ello se ha visto favorecido por la venta de cartera 100%

provisíonada y castigode la cartera.

Los clientes considerados en categoría "Normal" y "CPP",
tuvieron en el periodo una participación de 87.15% y 4.07%

respectivamente (82.70% y 6.85% a diciembre del 2013).

Los bienes adjudicados a diciembre del 2014, registraron un
saldode SI. 1.94 millones presentando un incremento

significativo respecto a diciembre del 2013 (SI. +1.51

millones), explicado principalmente porla adjudicación de un

inmueble valorizado en SI. 1.04 millones ubicado en Trujillo.

Lasprovisiones por riesgo de incobrabilidad, registran un

saldo de SI. 104.28 millones a diciembre del 2014, monto

superior en 5.25% respecto a diciembre del 2013 (SI. 99.08

millones), porel mayor requerimiento de coberturade cartera

de alto riesgo.

El indicador de cobertura total de cartera (Provisiones /

Cartera Vencida + Refinanciadas) pasó de 94.17% a
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diciembre del 2013 a 106.44% a diciembre del 2014, por
efecto de ladisminución de lacartera vencida,
encontrándose ligeramente porencima del obtenido como
promedio en el sistema decajas (105.25%).
Esto ha implicado un superávit de cobertura deprovisiones
de 2.67% del patrimonio contable de laCaja a diciembre del
2014 (déficit de 2.88% a diciembre del 2013 ydéficit 2.86% a
diciembre del 2012).

b. Solvencia

La CMAC Sullana financia el crecimiento desus operaciones
crediticias, tanto con recursos de terceros, como con

recursos propios. Los recursos de terceros provienen de la
captación de depósitos, asi como de adeudados con otras

entidades, que a diciembre del 2014 representaron 77.89% y
14.48% respectivamente, del total de pasivos exigibles.
La mayor parte de los depósitos corresponde a depósitos del
público, principalmente cuentas a plazo, deahorro yCTS,
los que a diciembre mostraron saldos por SA 736.75
millones, SA 305.68 millones ySA 266.31 millones,
respectivamente (+4.72%, +24.56% y-32.45%, respecto a
diciembre del 2013). Los incrementos en los depósitos de
ahorro y plazo, sonexplicados por los "Programas de
Capacitaciones" realizados porlaCaja, en donde se
brindaron descripciones de todos los productos de depósitos
de acuerdo a las necesidades de los clientes. En estas

capacitaciones se presentaron nuevos productos pasivos
como: "Solcito", "Bravazo", "la Promo", "Club deAmigos" y
"Ahorro Plan":

Respecto a los depósitos de CTS, estos han disminuido

debido al ajuste de tasas que viene aplicando la CMAC

Sullana, en razón a laestrategia de impulsar depósitos que
generen menos gasto financiero.

La estructura de los depósitosse mantienerelativamente

similar a laestructura del periodo anterior, debido a que la
gestión de pasivos se lleva a cabo bajo un enfoque de
eficiencia en su costo promedio, buscando incrementosen el

saldo de depósitos de ahorro corriente.
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Adiciembre del 2014, los adeudados registraron un saldo de
SA 272.18 millones mostrando un crecimiento de 183.04%
respecto adiciembre del 2013 (SA 96.16 millones), explicado
por el reemplazo de algunas obligaciones de mayor costo
contraídas con instituciones desegundo piso, siendo
reemplazadas por líneas bancarias, con Banco Scotiabank,
ICO-AECI, Banco Interamericano de Desarrollo (BID), y
COFIDE.

En relación al patrimonio de lainstitución, este asciende a

SA 235.90 millones con un incremento de 10.76% respecto a
diciembre del 2013 (SA 212.98 millones), explicado
principalmente por los resultados del ejercicio.
En su propósito de fortalecer su nivel patrimonial para
sosteneradecuadamente su crecimiento, CMAC Sullana

adquirió endiciembre del 2011, adeudos de largo plazo,
mediante un crédito subordinado, concertado con el BID por
US$ 2.5 millonesa 5 años.

Adicionalmente, en enero del 2015 la Corporación Financiera
de Desarrollo (COFIDE) desembolso unimporte de SA 20

millones como parte del crédito subordinado otorgado a la
CMAC Sullana por un importe total de SI. 25 millones.

Dentro de 6 meses se realizara el segundo desembolso por
SA 5 millones. Este crédito subordinado ha sido destinado a

fortalecimiento patrimonial.

La CMAC Sullana presenta un ratio de capital global de
11.79% inferior alregistrado a diciembre del2013 (13.38%),

e inferior al promedio del sistema(14.43%).

Debido a ladisminución del ratio de capital global, laCMAC

Sullana ha formado un Comité de Fortalecimiento

Patrimonial, con la finalidad de elaborar estrategias para

incrementar el capital social. Es porello, que a fines de

diciembre del 2014, laCaja realizó unaoperación de

underwriting conel FOCMAC porun montode SA30

millones. Dicha operación no contócon laautorización de la

SBS, con lo cual la Caja no ha contado en el primer trimestre
del 2015, con los recursos para fortalecer su patrimonio y
mejorar sus indicadores de solvencia.

c. Liquidez

Adiciembre del 2014, la posición de liquidez de la Caja es
adecuada, en relación a su capacidad como entidad
captadora, lo que junto alos resultados del periodo yalas
lineas de largo plazo que mantiene, permite contar con un
nivel de recursos disponibles relacionado consu volumen de
operaciones, pudiendo atenderen forma oportuna sus
obligaciones. Ello se ha reflejado enratios deliquidez
promedio, tantoen moneda nacional como en moneda

extranjera a diciembre del 2014 (19.24% y70.50%,
respectivamente).

La CMAC Sullana haregistrado durante elejercicio 2014, un
ligero menor saldo de fondos disponibles, pasando de
SA 342.15 millones a diciembre del 2013 a SA 323.55

millones a diciembre del 2014, con un decrecimiento de

5.43%, debido a la mayor colocación de créditos,
principalmente a pequeña y a microempresa.
Las inversiones financieras (conformadas por inversiones
permanentes y negociables) ascendieron a SI. 103.96

millones, representando 4.87% del total de activos de la

institución, incrementándose 93.91% respecto al cierre del
2013 (SA 53.61 millones), producto de las gestiones
realizada por la Mesa de Tesorería, lacual fueestablecida

con la asesoría de unconsultor. Durante el ejercicio 2014 ha

realizado distintas transacciones como: operaciones

overnight, operaciones de reporte, entreotras.

La estructura de vencimiento de losactivos y de los pasivos

a un plazo menor a 30 días, determina que la Caja mantenga
un nivel holgado de liquidez a plazo inmediato.

Indicadores de Adecuación de Capital, Riesgo de Iliquidez y Posición Cambiaría

Dic.2012 Dic.2013 Dic.2014

Sistema

Dic.2012 Dic.2013 Dic.2014

Adecuación de Capital

Tolerancia a pérdidas 19.20% 19.45% 14.86% 18.14% 18.35% 18.40%

Endeudamiento Económico 4.21 4.14 5.73 4.51 4.45 4.44

Ratio de Apalancamiento Global * 15.45% 13.38% 11.79% 15.82% 14.77% 14.43%

Riesgo de iliquidez y Posición Cambiaría

Liquidez básica sobre Pasivos 1.01 0.57 0.49

Liquidez básica sobre Patrimonio Económico 0.62 0.30 0.58

Liquidez corto plazosobre pasivos 0.72 0.43 0.11

Liquidez corto plazosobre Patrimonio Económico 0.61 0.26 0.11

Liquidez mediano plazo sobre pasivos -0.05 0.54 0.02

Liquidez mediano plazo sobre Patrimonio Económico -0.21 1.32 0.13

Activos en US$ - Pasivos en US$ / Patrim.Econom. 0.01 0.09 -0.25

•Ratio de Capital Global de acuerdo a los requerimientos de Basilea II(D.L.D28)
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Se cuenta con medidas aseraplicadas encaso de un
escenario deiliquidez, las que incluyen: (i) eluso delíneas
de crédito aprobadas yno utilizadas; (ii) elretiro de
depósitos mantenidos enotras Cajas Municipales e
instituciones financieras; (iii) la venta de oro yde joyas que la
Caja mantiene como bienes adjudicados; (¡v) la venta de
inversiones financieras avencimiento; y, (v) el Convenio de
Liquidez establecido con el BCR, aejecutarse encaso se
presentan descalces de importancia.

Los recursos obtenidos enel mercado decapital local, a
través dela emisión decertificados dedepósitos, han
ayudado a mejorar la posición de calce conla estructura de
vencimiento de sus operaciones.

d. Rentabilidad v Eficiencia

Durante elejercicio 2014, la Caja registró ingresos
financieros por SA 382.07 millones, lo que represento un
aumento de 9.23%, respecto a diciembre del2013

(SA 300.35 millones). Este incremento se debe al
crecimiento en las colocaciones de consumo, de pequeña y
de microempresa.

Por su parte los gastos financieros del periodo, ascendieron
a SA 71.85 millones, monto 8.50% inferior al registrado a
diciembre del 2013 (SA 78.53 millones), producto de
esfuerzos orientados a reducirel costo financierode los

recursos captados del público.

El margen financiero seha incrementado 15.51%, pasando
deSA 221.82 millones endiciembre del 2013, a SA 256.22
millonesa diciembre del 2014.

Adiciembre del 2014, los gastos de apoyo ydepreciación
registraron un saldo de SA 161.77 millones, monto 14.27%
inferior al registrado adiciembre del 2013 (SA 141.57
millones), explicado por mayor número de personal como
parte de la estrategia comercial de incrementar la fuerza de
ventas.

La mayor generación de recursos totales de la Caja a
diciembre del 2014 (SA 107.97 millones) ha permitido cubrir
las provisiones por colocaciones, que se realizaron por un
monto de SA 60.69 millones (SA 61.48 millones a diciembre
del 2013,-1.28%).

La utilidad neta del periodo, luego del cálculo deimpuestos
ascendió a SA 31.78 millones, lo querepresenta un aumento
de 54.65% respecto a lo registrado adiciembre del 2013 (SA
20.55 millones).
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Indicadores de Rentabilidad y Eficiencia Operativa

Sistema

Dic.2012 Dic.2013 Dic.2014 Dic.2012 Dic.2013 Dic.2014

Rentabilidad

Utilidad Neta/Ing.Financieros 9.56% 6.84% 9.69% 10.88% 9.57% 10.01%

Mg. Opere. Financ./lng.Financieros 73.29% 73.85% 78.10% 72.76% 72.41% 75.88%

Resul. Operac. neto/ Activos Prod. 7.75% 7.87% 7.42% 7.49% 7.02% 7.23%

Resul. Operac. neto/ Capital 49.17% 48.83% 52.17% 46.35% 42.99% 44.40%

Utilidad Neta / Activos Prod. 2.59% 1.80% 2.28% 2.82% 2.40% 2.39%

Utilidad Neta/ Capital 16.43% 11.19% 16.03% 17.46% 14.71% 14.70%

ROE 13.18% 9.65% 13.47% 13.86% 12.29% 12.44%

Eficiencia Operacional

Gtos. Apoyo y Deprec. / Activos. Produc. 12.29% 12.43% 11.60% 11.82% 11.54% 11.36%

Gtos. Apoyo y Deprec. / Colocac. Vigentes 12.83% 13.05% 12.29% 12.02% 11.79% 11.70%

Gtos. Apoyo y Deprec. / Utilid. Oper. Bruta 61.33% 61.22% 61.00% 61.23% 62.20% 61.11%

Gtos. Personal / Activos Produc. 6.02% 6.35% 5.90% 6.43% 6.56% 6.46%

Gtos. Personal / Útil. Oper. Bruta 30.05% 31.26% 31.03% 33.30% 35.33% 34.73%

Gtos. Generales / Activos Produc. 5.18% 5.20% 4.93% 4.30% 4.22% 4.29%

Gtos. Generales/ Útil. Oper. Bruta 25.86% 25.63% 25.94% 22.26% 22.72% 23.09%

Gtos. Personal/ No. de Empleados(MS/.) 40.75 48.71 46.59 46.11 48.58 50.87

Gtos. Generales / No.de sucurs. (MS/.) 781.25 823.02 968.84 767.34 747.04 789.44

INSTITUCIONES MICROFINANCIERAS CMAC Sullana - Diciembre 2014
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5.Administración de Riesgos

La Gerencia de Riesgos, a cargo del Sr. Luis Lámela, tiene
la responsabilidad deidentificar, administrar ycontrolar los
principales riesgos que enfrenta lainstitución, a través de
cuatro sub unidades: (i) Riesgo Crediticio; (ii) Riesgo
Operacional; (iii) Riesgo de Liquidez y Mercado; y(iv) Riesgo
Estratégico y Reputacional. Para ello, la Unidad de Riesgos
cuenta con la debida autonomía, como órgano dependiente
directamente del Directorio.

A partir del ejercicio 2014, la Gerencia de Riesgos, tiene asu
cargo el Área de Cobranzas, yel Área de Supervisión de
Riesgo de Crédito, como parte dela estrategia de la Caja
que busca mejorar sus indicadores de morosidad.

La CMAC Sullana cuenta con un Comité de Riesgos, enel
cual se establecen los límites de exposición al riesgo que
están sujetas las operaciones y se monitorea el
cumplimiento del Plan Anual de Trabajo de la Unidad.
Este Comité se reúne mensualmente, con la participación de
laGerencia Mancomunada, tres Directores, el Gerentede

Riesgos yel Jefe del Área Legal.
La Gerencia de Riesgos participa en otros comités de la
institución: Comité de Gerencia, Comité de Seguridad de la

Información yelComité de Activos y Pasivos.
La Caja haadaptado sus manuales, bajo una perspectiva de
Gestión Integral de Riesgo, tomando en consideración la
metodología COSO- ERM, estándarde referencia de

control, en concordancia con la Res. SBS N° 37-2008, que

exige a lasempresas de operaciones múltiples, empresas

especializadas, de seguros, entreotras, ladesarrollen.

También, ha aplicado la Res. SBS N° 2116-2009, que

aprueba el Reglamento de laGestión de Riesgos

Operacionales.

a. Riesgo Crediticio v Riesgo Crediticio Cambiarlo

(Res. SBS No. 3780-2011)

Para administrar el riesgo crediticio, que es el mayor riesgo

que enfrenta laCaja, laUnidad cuentacon diferentes

herramientas de gestión: el Reglamento de Créditos, la

Política de Créditos, el Plan Anual de Créditos, la

Metodología de Análisis Crediticio para Micro y Pequeña

Empresa, y el Manual de Gestión de Riesgo Crediticio.

El Plan de Créditos, incluye medidas para reducir el riesgo

crediticio.

En éste documento, se hace énfasis en: (i) lacapacitación

del analista, con un adecuado sistema de bonificación e

incentivos no monetarios que promueve su competitividad;

(ii) laimportancia de losComités de Mora, en lagestión de
recuperación; (iii) el ingreso a nuevas plazas, donde exista
menor nivel de bancarización; y (iv) la política de

sobreendeudamiento en términosde nivel patrimonial, del

número de instituciones y de lacapacidad de
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endeudamiento.

Las herramientas de análisis empleadas para la gestión del
riesgo crediticio son: el software ACL, elpaquete estadístico
SPSS,el Econometric Views y los módulos del core
financiero actual, destinados aextraer yprocesar con mayor
agilidad la información proveniente del negocio.
Adicionalmente a ello, se cuenta conel SISCRED sistema de

evaluación crediticio para la cartera no minorista y pequeña
empresa.

La última actualización al Manual de Gestión de Riesgo de
Crédito, enfatiza la metodología degestión de
recuperaciones por etapas, conresponsables, teniendo una
participación crítica enel proceso deevaluación yde
aprobación dela "Plataforma deCréditos", diseñado para
establecer unestándar de trabajo.

También se incluye la tecnología utilizada para la evaluación
del riesgo decréditos, la cual varía deacuerdo al tipo de
deudor, encontrándose también elementos comunes como la

capacidad y lavoluntad de pago, así comoloscolaterales

que pueden respaldar determinadas operaciones. El análisis
de cosecha se realiza semestralmente, para determinar la
maduración de las colocaciones por producto, por moneda,

por agencia y/o asesor de negocios, mediante el

comportamiento histórico de la morosidad según su fecha de
desembolso. Esta metodología es empleada para elanálisis
de cartera de micro y pequeña empresa, de consumo, de
cartera fallida y de créditos nuevos.

El proyecto de mediano plazo para la gestión de riesgos de
créditos está referido a la postulación al modelo interno IRB

(Interna! Ratings Based), en el marco de Basilea II, el cual

mide laprobabilidad de default, y la pérdida esperada.

b. Supervisión de Riesgos de Mercado

(Res. SBS No. 509-1998)
LaCMAC Sullana cuentacon manuales para la

administración de riesgos de mercado, que incluyen los

efectosadversos producto de las fluctuaciones de variables,

comoel tipo de cambio, lacotización internacional deloro

(vinculada a loscréditos pignoraticios que CMAC Sullana

ofrece) y lacorrespondiente a latasa de interés, loscuales

definen límites internos.

El riesgo cambiado se estimaa travésdel cálculo VaR, que

midelamáxima pérdida que puede registrar un portafolio, en

un intervalo determinado, con un nivel determinado de

confianza.

Esta metodología utilizada por la institución en cuanto altipo

de cambio, al riesgode precio y al riesgo de tasa de interés,

ha sidorecientemente aprobado para el empleo de modelos

internos para el cálculo del requerimiento patrimonial por

riesgo de mercado.

CMAC Sullana - Diciembre 2014
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En referencia a la tenencia de oro, CMAC Sullana mantuvo
un porcentaje equivalente a0.31% del patrimonio efectivo,
nivel adecuado respecto a los límites establecidos por la
SBS (15%).

c.Gestión de Riesgo de Liquidez
(Res. SBS No. 9075-2012)

La Unidad de Riesgos es responsable de evaluar
permanentemente elcumplimiento de las políticas
establecidas en el Manual de Políticas para la Administración
del Riesgo de Liquidez. La Unidad, se encarga demedir yde
evaluarlos indicadores de control al interior de las áreas

críticas de la Caja.

Para la evaluación del riesgo de liquidez, se emplea el
análisis deratios, elanálisis de brecha de liquidez por plazos
de vencimiento, el análisis de estrésde liquidez, las fuentes
de fondeo yelgrado de concentración de depósitos en
entidades del sistema financiero.

La gestión de tesorería está bajo la responsabilidad del
Gerente de Finanzas y Ahorros, quien junto con Riesgos y
unconsultor externo, hanestablecido las políticas, los

procedimientos y lasistematización de unamesa de dinero,

con la intención de realizar inversiones más sofisticadas en

instrumentos financieros, encontrándose ésta en

operaciones desde el mes de agostode 2012.

El objetivo en lagestión de Mesa de Dinero, es rentabilizar

losexcedentesdiarios de liquidez a travésde inversiones de

corto plazo, sin excederlos límites normativos, que incluyan

la planificación de las necesidadesde liquidez de las

agencias de laCaja.

Lasoperaciones que se realizan actualmente son:compra y

ventade monedasSpot o Forward en distintas divisas, así

como SWAP de tipos de cambio. CMAC Sullana está

facultada para operar con instrumentos de Renta Fija, tales

como: Bonos, Pagarés, Letras, Papeles Comerciales, entre

otros. También, realiza inversión en Fondos Mutuos Y

Operaciones de Reporte. Conrespecto a lasoperaciones

pasivas, realiza operaciones Overnight y Depósitos a Plazo,

colocados y captados.

En laGestiónde Mesa de Dinero, se han identificado 15

riesgos, de los cuales 5 han sido evaluados comoriesgo

inherente "Moderado", 8 tienen laevaluación de riesgo

inherente "Alto" y 2 con riesgo inherente "Extremo".
Luego de la identificación de controles para los riesgos
identificados se realizó laevaluación del riesgoresidual para

los 15riesgos mapeados, de loscuales 11 han sido
evaluados con riesgo residual "Moderado" y 04con riesgo
residual "Alto", para los cuales se han propuesto 17medidas
de tratamiento para mitigar la probabilidad de ocurrencia de

los mismos.

Se cuenta con un Manual para laAdministración de los

INSTITUCIONES MICROFINANCIERAS

Riesgos de Liquidez debidamente actualizado.
La Caja ha desarrollado un Plan de Contingencia de
Liquidez, en el que se incluyen medidas que seadoptarían
en los casos de escenarios adversos, locual hasido
aprobado por el Directorio.

Desde el año2008se cuenta con nuevoslímites máximos
internos, limitando la brecha negativa acumulada de
vencimiento, a nomás de 30% del patrimonio efectivo, el
que fue actualizado en el Manual de Administración de

Riesgos, referente a procedimientos deriesgos deliquidez.
Al31 de diciembre del 2014, laCMAC Sullana mantiene

ratios de liquidez promedio mensual dentro de los niveles

mínimos establecidos por la Superintendencia de Bancos,
Seguros yAFP's, tanto enmoneda nacional (19.24%), como
en moneda extranjera (70.50%) y dentro de los mínimos
establecidos por la institución (10% y 25%,
respectivamente).

d. Administración de los Riesgos Qoeracionales

(ResSBS No. 2116-2009)
La Caja cuenta conavances consistentes respecto al
cumplimiento de los requerimientos establecidos por laSBS
para migrar del Método Básico al Método Estándar

Alternativo, en alineación con los principios y las

recomendaciones de Basilea II. Para ello, la Caja está
efectuando,con asesoría de una consultora, las

adecuaciones de las políticas, de los procedimientos y de los

demás componentes del Sistema de Gestión de Seguridad
de la Información (Cira No. G-140-2009), luego de llevarse a

caboel Análisis de Impacto en el Negocio. Ello incluyó la

modificación del Plan de Continuidad de Negocio (Circ. No.

G-139-2009), para adecuarlo alsistemade información

gerencial.

LaGerencia de Riesgos,ha realizado capacitaciones a sus

colaboradores, en lasagencias y en lasoficinas especiales

de laCaja en RiesgoOperacional, Seguridad de la

Información y Continuidad del negocio.

Encumplimiento con la Res.SBS N°2116-2009, se ha

realizado laevaluación del riesgo operacional, de forma

previa al lanzamiento de nuevos productos y antecambios

importantes en el ambiente operativo y/o informático.

El Comité de Riesgos y el Directorio, aprobaron la

modificación de laMatriz de Riesgos de Continuidad del

Negocio. Asimismo, se viene trabajando en la Matriz de

Riesgos Operacionales de los procesos de negocio y de

soporte.

La Gerencia de Riesgos, en forma mensual realiza el
seguimiento respecto alapetito y latolerancia alriesgo con

el fin de identificar los procesos que pudieran estar

generando más pérdidas de lasaceptadas por CMAC

CMAC Sullana - Diciembre 2014
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Sullana yadoptar las medidas necesarias para mitigar los
riesgos de cada proceso.

Al 31 de diciembre del 2014 se han registrado 327 eventos
de pérdida, los cuales seconcentran en Fraude Interno y
Extemo (1.41%) y Prácticas Empresariales o de Mercado
Improcedentes (94.59%).
La Caja continúa con el trabajo enmejorar e implementar
nuevas prácticas para cumplir con los requisitos de la SBS y
solicitar la postulación al Método Estándar Alternativo.

Para mejorar los niveles de control de los riesgos de
operación, la Caja continúa alimentando la Basede Datos de

Eventos de Pérdida, a través de un plan de incentivos al
personal sometido a concurso, la quees monitoreada
trimestralmente, con la finalidad de establecer niveles de

apetito ydetolerancia al riesgo, a la vezqueidentifican los
principales riesgos a plasmarse a través de unamatriz
consolidada.

e. Prevención de Lavado de Activos

(Res SBS No. 838-2008)
El Oficial de Cumplimiento se dedica en forma exclusiva a

desempeñar esta función, como loestablece lanorma

vigente. Para eldesarrollo de sus labores y del cumplimiento
del Plan deTrabajo Anual, cuenta con unAsistente y con
tres Auxiliares.

El Manual de Prevención de Lavado de Activos y el Código
de Conducta de laCaja, fueron aprobados por el Directorio

en marzodel 2004. A la fecha, se cuenta con las

actualizaciones pertinentes, considerando los requerimientos
de laentidad supervisora. Desde marzodel 2010,entró en

producción el software de Prevención de Lavado de Activos

XPERT AML, herramienta diseñada para ladetección

oportuna de señalesde alerta y de operaciones inusuales.

La Unidad de Prevención, de manera conjunta con el Área

INSTITUCIONES MICROFINANCIERAS

de Producción ydeControl de Calidad, está realizando el
monitoreo, elcontrol yelseguimiento del software, buscando
determinar elmejor desempeño.
f. Administración de Riesgo País

(Res. SBSN° 505-2002)
CMAC Sullana no seencuentra expuesta al riesgo país,
pues por sus propias características, susoperaciones son
realizadas con clientes domiciliados en el Perú.

g. Servicio de Atención a los Usuarios

(Circ.SBSNo.G-146-2009)
El Servicio deAtención a los Usuarios que brinda CMAC
Sullana, estáacargo de la Sra. Carmen Ortiz, Oficial de
Atención al Usuario.

La institución cuenta con tres canales para recepcionar los
reclamos de los clientes: (i) las oficinas de atención; (ii) el
Contact Center; y (iii) la página web (Homebanking).
Para llevar acabo sus funciones, se hicieron mejoras,
relacionadas principalmente con la capacitación del personal
de Fono Caja, con las comunicaciones con elcliente, con la
determinación de unmejor perfil del personal de front-offíce,
y con elcumplimiento adecuado de los procedimientos del
Área.

El Programa Anual de Trabajo pone énfasis en el refuerzo
del sistema deatención al usuario a nivel institucional, para
mejorar los mecanismos de transparencia, en concordancia
con las disposiciones complementarias que pueda emitir la
SBS.

Al 31 de diciembre del 2014 se registraron 992 reclamos, los
quefueron resueltos 85.18% a favor del cliente y 14.82% a
favor de laCaja. El tiempo promedio de resolución en el
último trimestre del 2014 fue de 10.30 días

CMAC Sullana - Diciembre 2014
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Fortalezas
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CMAC Sullana cuenta con un importante nivel de operaciones, en lugar preferente dentro del sistema de Cajas
Municipales deAhorro yCrédito.
Liderazgo en su principal zona de influencia.
Constante innovación ensuoferta deproductos.
Colocación desuPrimer Programa deCertificado deDepósitos.
Adecuada gestión de pasivos.

Nuevo core financiero, mejora sus procesos modernizando su plataforma de atención.

Riesgos

• Elevada participación de créditos de pequeña yde microempresa en sectores económicos de mayor riesgo relativo.
• Deterioro delos indicadores decalidad dela cartera crediticia, con cierta recuperación hacia fines del 2014.
• Ratio de capital global más bajo de todo el sistema de Cajas Municipales, que limita sus posibilidades de crecimiento de

sus actividades crediticias.

• Posicionamiento alcanzado en los mercados microfinancieros de la región norte, coincide con zonas donde seda mayor
nivel de morosidad relativa.

• La competencia en el segmento microfinanciero objetivo seha incrementado al producirse mayor oferta por parte de las
principales entidades bancadas del país hacia estesegmento, constituyendo una amenaza debido a las economías de
escalayal respaldo, conque cuentan dichas instituciones.

INSTITUCIONES MICROFINANCIERAS CMAC Sullana - Diciembre 2014
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DETALLE DE LOS INSTRUMENTOS FINANCIEROS CLASIFICADOS

Clasificaciones Históricas Dic.2010 Dic.2011 Dic.2012 Dic.2013 Dic.2014
Fortaleza Financiera

Depósitos a Corto Plazo

Depósitos a Largo Plazo

Denominación:

Monto:

Denominación:

Monto:

INSTITUCIONES MICROFINANCIERAS

B+

CLA-2+

A

B

CLA-2+

A

B

CLA-2

A-

Depósitos a plazo mayores a un año
S/. 274.79 millones y US$8.05millones.

Depósitos a corto plazo
SI. 662.84 millones y US$22.75 millones.

B

CLA-2

A-

B

CLA-2

BBB+

CMAC Sullana - Diciembre 2014
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CMAC SULLANA

TIPO DE ESTADOS FINANCIEROS:

VALORES EXPRESADOS EN:

1 Ti 1 T i n ~i

INDIVIDUALES

MILES DE NUEVOS SOLES DE DICIEMBRE DEL 2014

T T 1 1 T "I T 1 1 T ij

Variación Sistema Variación
RESUMEN DEL BALANCE GENERAL Dic.2014/ Dic.2014/

Dic.2010 Dic.2011 Dic.2012 Dic.2013 Dic.2014 Dic.2013 Dic.2010 Dic.2011 Díc. 2012 Dic.2013 Dic.2014 Dic.2013

Total Activo (Según Balance) 1,311,299 1,348,732 1,565,477 1,623,865 2,047,436 26.08% 10,901,820 12,389,259 14,548,434 16,362,955 17,105,894 4.54%

Total Activos 1,434,129 1,384,682 1,624,306 1,730,301 2,134,740 23.37% 12,340,950 13,104,241 15,460,549 17,286,356 18,082,084 4.60%
Fondos disponibles 354,324 251,894 338.723 342.146 323.554 -5.43% 2,375,709 2,435,423 3,187,787 3,831,384 3,325,507 -13.20%

Activos Productivos 914,003 960,720 1,089,499 1,188,753 1,600,936 34.67% 8,570,029 9,247,003 10,607,278 11,575,463 12,730,599 9.98%
Colocaciones Vigentes 841.421 930,353 1,033,795 1,135,142 1,496.980 31.88% 8,318,375 9.123,932 10,396,616 11,328,671 12,284.917 8.44%

Oocum. Descontados 0 0 0 0 0 - 3,120 2,859 1,864 322 992 208.13%
Préstamos 898,784 977,368 1,077.937 1,092,979 1,378,914 26.16% 8,011,703 8.815,701 9,965,162 10,769,563 11,296,624 4.89%
Créditos Hipotecarios 11,123 25,901 30,611 42,335 113,026 166.98% 383,012 494,324 603,655 692,602 860,650 24.26%
Otras colocaciones 14,671 14,637 16,380 16,399 22.021 34.28% 161.658 171,213 231.631 194.968 242.352 24.30%
Créditos contingentes 6,711 3,031 11.079 82,510 87,304 5.81% 473,745 412,597 468,381 682,318 976,190 43.07%
Créditos por liquidar 0 0 0 0 0

- 0 1 0 0 0 .

Provisiones para riesgo de incobrabilidad (89.868) (90,584) (102,212) (99,082) (104,284) 5.25% -714,863 (772,762) (874,056) (1,011.103) (1,091,891) 7.99%
Inversiones Financieras 72.582 30.367 55.704 53.611 103,956 93.91% 251.654 123,071 210,661 246.793 445,682 80.59%
Activos Improductivos 84,308 90,525 108,343 105,646 99,919 -5.42% 691,198 731,456 841,518 988,741 1,061,101 7.32%

Cartera Vencida y en cobranza judicial 53.319 49,021 63,720 66,176 62,437 -5.65% 469,110 499,164 601,791 733,925 781,752 6.52%
Colocaciones Refinanciadas 30,509 41,282 44,263 39,037 35,541 -8.96% 191,746 195,072 208,021 225,358 255.693 13.46%
Bienes adjudicados 477 222 360 434 1.941 347.79% 30.342 37,220 31.706 29.457 23.657 -19.69%

Activos Fijos 32,884 32,468 34,026 34,799 48,446 39.22% 323,268 340,816 370,095 399,486 448,253 12.21%
Otros 48,613 49,076 53,714 58,957 61,885 4.97% 380,747 349,543 453,872 491,282 516,624 5.16%

Pasivos Exigibles 1,234,203 1,165,620 1,373,595 1,457,081 1,879,317 28.98% 10,438,195 11,051,033 13,124,395 14,723,829 15,415,367 4.70%
Depósitos 1.117.887 1.031.418 1.198.089 1.262,789 1.463,882 15.92% 8,899.163 9.539,214 11.436.135 13,010.641 13.314.963 2.34%

Depósitos de Ahorro 141,153 184,961 222.342 245,402 305,679 24.56% 1.709,672 2,000,903 2.347.632 2,725,786 3,120,073 14.47%
Depósitos a Plazo 771,775 622,510 717,654 703,527 736,754 4.72% 5,648.795 5,802,653 6.800,718 7,242,074 7,120,792 -1.67%
Certificados Bancarios 0 0 38.750 0 0 - 10,886 0 38.750 30,442 0 -100.00%
Depósitos del Sist. Financiero y Org. Internac. 75.286 62.306 16.780 31,245 83.290 166.57% 330.150 249.662 119,926 156.378 199,203 27.39%
Otros a Plazo (Garantías, CTS) 129.672 161.642 202,564 282,614 338,160 19.65% 1,199,661 1,485,997 2,129.109 2.855.961 2,874,895 0.66%

Valores en circulación 0 0 0 0 0 - 0 0 0 43,441 0 -100.00%
Bonos de Arrendamiento Financiero 0 0 0 0 0 - 0 0 0 0 .

Bonos Subordinados 0 0 0 0 0 - 0 0 0 0 0 _

Otros instrumentos 0 0 0 0 0 - 0 0 0 43,441 0 -100.00%
Créditos contingentes 6,711 3.031 11.079 82.510 87,304 5.81% 473.745 412,597 468.361 682.318 976.190 43.07%
Endeudamiento con instituciones financieras 96,558 116,095 107,638 96,164 272,181 183.04% 878,521 889,559 990,756 768,875 873,510 13.61%

Endeud. con Inst.Financieras del Pais 48,168 58,533 55.702 45.993 224,888 388.96% 583,595 598,545 736.146 516,824 667,361 29.13%

Endeud. con Inst.Financieras del Exterior 48,390 57,562 51,936 50,171 47,293 -5.74% 294,925 291,014 254.610 252,052 206,149 -18.21%

Otros pasivos 13,047 15,075 56,789 15,618 55,949 258.24% 186,767 209,663 229,144 218,553 250,704 14.71%

Provisiones * 35,328 37,846 49,212 60,237 19,523 -67.59% 267,183 260,656 316,451 395,679 327,760 -17.17%
Patrimonio 164,598 181,216 201,499 212,983 235,901 10.76% 1,635,572 1,792,552 2,019,703 2,166,848 2,338,956 7.94%

Capital 100,903 109.894 129,506 142,535 151,211 6.09% 1,094,025 1,199,115 1.377,470 1.483.532 1,636,917 10.34%
Reservas 35,311 38,458 45.323 49.898 52,909 6.03% 259,509 290,273 339.752 419,402 418.488 -0.22%
Utilidades Acumuladas 735 35 118 0 0 - 73,496 9,071 22.515 -2,296 -7,391 221.96%
Utilidad del Ejercicio 27.649 32.829 26.553 20,550 31,781 54.65% 208.543 294,094 279,966 266,210 290,943 9.29%

Pasivo y Patrimonio Neto (según balance) 1,311,299 1,348,732 1.565.477 1,623,865 2,047,436 26.08% 10,901,820 12,389,259 14,548,434 16,362,955 17.105.894 17.58%

Nota: Incluyelas provisiones por B.B.S.S., Contingencias y los Intereses y Comisiones devengadas.
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CMAC SULLANA

RESUMEN DEL ESTADO DE RESULTADOS

Ingresos Financieros
REÍ

Gastos Financieros

Margen Operacional Financiero
Otros Ingresos Operacionales (comisiones)
Utilidad Operacional Bruta
Gastos de Apoyo y Depreciación
Utilidad Operacional Neta
Otros Ingresos y gastos No Operacionales

Ing. - Egr. Varios
Prov. Fluctuación de valores

Otros netos *

Generación Total

Provisiones por Colocaciones
Utilidad Antes de Impto.
Impuesto a la Renta
Utilidad Neta

1 1111

Dic.2010 Dic.2011 Dic.2012

248.211
0

(76.810)
171,402

(448)
170,953

(96,567)
74,387

3,157
3,684

0

(526)
77,544

(36,898)
40,646

(12,997)
27,649

258.397
0

(73.332)
185,065

1.267

186,332

(101,703)
84,630

4,913
5.757

0

(844)
89,543

(41.227)
48,317

(15,488)
32,829

277.609

0

(74.152)
203,457

2,015
205,473

(126,022)
79,450

6.173
7,000

0

(826)
85,624

(46.368)
39,256

(12.703)
26,553

Dic.2013

300,345
0

(78,528)
221,818

9.424

231,242

(141,570)
89,671

1,433
3.475

0

(2.042)
91,104

(61,481)
29,623
(9.073)
20,550

Dic.2014

328,069
0

(71.849)
256,220

8.982
265,202

(161,768)
103,434

4,538
6,489

0

(1,951)
107,972
(60,694)

47,278

(15.497)
31,781

Nota: Incluye las Provisionespor Bienes realizables,Cuentas por Cobrar y Contingencias

ADECUACIÓN DEL CAPITAL

Tolerancia a Pérdidas

Endeudamiento Económico

Ratio de Apalancamiento (Basilea)
Ratio de Capital Global *

Dic.2010 Dic.2011

17.52% 19.19%

4.71 4.21

6.77 6.47

14.78% 15.45%

Dic.2012 Dic.2013 Dic.2014

19.20% 19.45% 14.86%

4.21 4.14 5.73

6.47 7.47 8.48

15.45% 13.38% 11.79%

(*)Apartirde juliodel 2009, considera el Ratio de Capital Global de acuerdo a los requerimientosde Basilea II(D.L. 1028)

RENTABILIDAD Dic.2010 Dic.2011 Dic.2012

Resul. Operac. neto / Activos Prod.
Resul. Operac. neto / Capital
Utilidad Neta / Activos Prod. *

Utilidad Neta / Capital
Generación total / Activos Prod. *

Generación total / Capital
Ut Neta/ Ing. Financieros
Mg.Operc.Financ./Ing.Financieros
ROE

8.74%

59.62%

3.25%

22.16%

9.11%

62.15%

11.14%

69.05%

16.80%

* Nota: Los Activos Prod. incluyen las cuentas contingentes deudoras.

9.03%

59.48%

3.50%

23.07%

9.55%

62.93%

12.70%

71.62%

18.12%

7.75%

49.17%

2.59%

16.43%

8.35%

52.99%

9.56%

73.29%

13.18%

Dic.2013

7.87%

48.83%

1.80%

11.19%

8.00%

49.61%

6.84%

73.85%

9.65%

Dic.2014

7.42%

52.17%

2.28%

16.03%

7.74%

54.46%

9.69%

78.10%

13.47%

Variación

Dic.2014/

Dic.2013

9.23%

-8.50%

15.51%

-4.68%

14.69%

14.27%

15.35%

216.68%

86.74%

-4.45%

18.51%

-1.28%

59.60%

70.80%

54.65%

Dic.2010

2,135,486
0

(601.922)
1,533,564

35,433

1.568,997

(942,921)
626,076

24,274
30,697

(22)
(6,401)

650,350

(325,558)
324,793

(116.250)
208,543

Dic.2010

18.28%

4.47

6.02

16.61%

Dic.2010

7.85%

48.59%

2.62%

16.19%

8.16%

50.47%

9.77%

71.81%

12.75%

1111

SISTEMA

Dic.2011

2,272,213
0

(620,779)
1,651,434

33,999
1,685,433

(1,012.744)
672,689

23.550
32,115

(20)
(8,545)

696,239
(266,029)

430,210
(136.116)

294,094

Dic.2011

18.59%

4.38

6.11

16.37%

Dic.2011

7.55%

47.32%

3.30%

20.69%

7.82%

48.98%

12.94%

72.68%

16.41%

Dic. 2012

2,573,316

0

(700.976)
1,872,340

44,453
1,916,793

(1,173,614)
743,180

29.353
41,470

0

(12,117)
772,532

(358,903)
413,629

(133,663)
279,966

SISTEMA

Dic. 2012

18.14%

4.51

6.32

15.82%

SISTEMA

Dic.2012

7.49%

46.35%

2.82%

17.46%

7.78%

96.37%

10.88%

72.76%

13.86%

Dic.2013

2.781,158
0

(767,405)
2,013,753

44,577

2,058,330
(1,280,222)

778,108
5,780

31.174

0

(25,394)
783,888

(400,135)
383,753

(117,543)
266.210

Dic.2013

18.35%

4.45

6.77

14.77%

Dic.2013

7.02%

42.99%

2.40%

14.71%

7.07%

86.61%

9.57%

72.41%

12.29%

Dic.2014

2.906,323
0

(701,109)
2,205,214

54.591
2,259,805

(1,380,971)
878,833
(17,691)

7.879

0

(25,570)
861,142

(427,333)
433,809

(142.866)
290,943

Dic.2014

18.40%

4.44

6.93

14.43%

Dic.2014

7.23%

44.40%

2.39%

14.70%

7.09%

43.51%

10.01%

75.88%

12.44%

Variación

Dic.2014/
Dic.2013

4.50%

-8.64%

9.51%

22.46%

9.79%

7.87%

12.94%

-406.08%

-74.73%

0.69%

9.86%

6.80%

13.04%

21.54%

9.29%

¡1
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CMAC SULLANA

EFICIENCIA OPERACIONAL

Gastos de Apoyo y Depreciación / Activos Produc. *
Gastos de Apoyo y Depreciación / Colocac. Vigentes
Gastos de Apoyo y Depreciación / Utilid. Oper. Bruta

Gastos de Personal / Activos Produc. *

Gastos de Personal / Colocac. Vigentes
Gastos de Personal / Útil. Oper. Bruta

Gastos Generales / Activos Produc. *

Gastos Generales / Colocac. Vigentes
Gastos Generales / Útil. Oper. Bruta

Gtos. de Apoyo y Deprec / No. de Empleados (MS/.)
Gtos. de Apoyo y Deprec / No. de Sucursales (MS/.)
Gtos. Personal / No. de Empleados (MS/.)
Gtos. Generales / No. de sucurs. (MS/.)

No. de Empleados
No. de Sucursales

111

Dic.2010 Dic.2011 Dic. 2012 Dic.2013 Dic.2014

11.34% 10.85% 12.29% 12.43% 11.60%

12.29% 11.48% 12.83% 13.05% 12.29%

56.49% 54.58% 61.33% 61.22% 61.00%

S.22% 5.33% 6.02% 6.35% 5.90%

5.66% 5.64% 6.29% 6.67% 6.25%

26.00% 26.82% 30.05% 31.26% 31.03%

5.14% 4.78% 5.18% 5.20% 4.93%

5.57% 5.06% 5.41% 5.46% 5.23%

25.60% 24.06% 25.86% 25.63% 25.94%

99.55 98.17 83.18 95.40 91.60

1822.01 1667.25 1853.27 1966.25 2278.43

45.83 48.24 40.75 48.71 46.59

825.76 734.94 781.25 823.02 968.84

970 1.036 1,515 1,484 1.766

53 61 68 72 71

Nota: Los Activos Prod. incluyen las cuentas contingentes deudoras.

RIESGO DE ILIQUIDEZ Dic.2010 Dic.2011 Dic. 2012 Dic.2013 Dic.2014

Liquidez básica sobre pasivos
Liquidez básica sobre Patrimonio Económico

0.67

0.64

0.08

0.08

1.01

0.62

0.57

0.30

0.49

0.58

Liquidez corto plazo sobre pasivos
Liquidez corto plazo sobre Patrimonio Económico

0.61

0.54

0.62

0.49

0.72

0.61

0.43

0.26

0.11

0.11

Liquidez mediano plazo sobre pasivos
Liquidez mediano plazo sobre Patrimonio Económico

-0.05

-0.27

0.09

0.40

-0.05

-0.21

0.54

1.32

0.02

0.13

Fondos Disp./ Total Activos
Fondos Disp./ Cartera Bruta
Fondos Disp./ Pasivos Exigibles

24.7%

35.1%

28.7%

18.2%

22.7%

21.6%

20.9%

27.5%

24.7%

19.8%

27.2%

23.5%

15.2%

20.1%

17.2%

RIESGO CAMBIARIO Dic.2010 Dic.2011 Dic. 2012 Dic.2013 Dic.2014

Posición descubierta en US$ / Patrim. Económ.

Activos en US$ - Pasivos en US$/ Patrim. Econom.

0.00 0.02 0.01 0.09 -0.25
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Dic.2010

11.83%

12.18%

60.10%

6.00%

6.18%

30.50%

5.00%

5.15%

25.42%

87.36

1948.18

44.34

823.97

10,793
484

Dic.2011

11.37%

11.61%

60.09%

6.15%

6.28%

32.51%

4.18%

4.27%

22.10%

83.79

1932.72

45.33

710.74

12.086

524

11111

SISTEMA

Dic. 2012

11.82%

12.02%

61.23%

6.43%

6.54%

33.30%

4.30%

4.37%

22.26%

84.79

2110.82

46.11

767.34

13,842
556

Dic.2013 Dic.2014

11.54% 11.36%

11.79% 11.70%

62.20% 61.11%

6.56% 6.46%
6.69% 6.65%

35.33% 34.73%

4.22% 4.29%

4.31% 4.42%

22.72% 23.09%

85.52 89.50

2045.08 2089.22
48.58 50.87

747.04 789.44

14,970 15,429
626 661

1 1
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CMAC SULLANA

RIESGO DE LA CARTERA

DE COLOCACIONES

Pérdida Potencial

Cartera vencida/colocaciones brutas *

Cartera venc¡da+Refin./colocac¡ones brutas *

Cartera vencida+refinanciada+Castigos/cartera bruta+castigos
Cartera venckJa+refmanciada+Castigos/cartera bruta

Cartera vencida/colocaciones y contingentes
Cartera vendda+refinanciada/colocaciones+contingentes
Cartera vencida+refin.-provisiones/colocaciones+contingentes

Cartera Improductiva/coioc.+conting.+bienes adjudicados

Cartera lmproductiva/co!oc.+conting.+lnv. Financ.+bienesadjudicados
Generación total/provisiones

Provisiones/Cartera vencida

Provisiones/Cartera vencida+refinandada

Cartera vencida-provisiones/patrimonio

Cartera vencida+refinanciada-provisiones/patrimonio

Activofijo/patrimonio
Estructura por Calidad Crediticia del Deudor

Normal

CPP

Cartera Pesada

' No incluye Contingentes

POSICIÓN EN MERCADOS

Total Cartera Directa

Docum. Descontados

Préstamos

Total Depósitos
Depósitos de Ahorro
Depósitos a Plazo

CONCENTRACIÓN POR

ACTIVIDAD ECONÓMICA

Agriculturay Ganadería
Pesquería
Minería

Industria Manufacturera

Electricidad, gas y agua
Construcción

Comercio

Hoteles y Restaurantes
Transporte
Establecimientos Financieros, Seguros, etc.
Actividades Inmob. Empresas y Alquiler
Administ. Pública y Defensa
Enseñanza

Servicios Sociales y de Salud
Otras Activ. de Serv. Comunitarios

Otros

Total

Dic.2010 Dic.2011 Dic. 2012 Dic.2013 Dic.2014

3.68% 3.41% 3.78% 3.47% 2.50%

5.29% 4.42% 5.17% 5.26% 3.87%

8.31% 8.15% 8.76% 8.37% 6.08%

9.15% 10.95% 11.20% 10.36% 9.22%

9.23% 11.29% 10.89% 10.58% 9.54%

5.25% 4.41% 5.12% 4.94% 3.67%

8.26% 8.13% 8.68% 7.85% 5.77%

-0.59% -0.03% 0.46% 0.46% -0.37%

8.30% 8.14% 8.71% 7.88% 5.87%

8.39% 8.61% 9.09% 8.20% 5.85%

-210.16% -217.20% -184.66% -148.18% -177.90%

168.55% 184.79% 160.41% 149.73% 167.02%

107.20% 100.31% 94.66% 94.17% 106.44%

-22.20% -22.94% -19.10% -15.45% -17.74%

-3.67% -0.16% 2.86% 2.88% -2.67%

19.98% 17.92% 16.89% 16.34% 20.54%

82.48% 84.22% 84.24% 82.70% 87.15%

6.09% 4.96% 5.37% 6.85% 4.07%

11.43% 10.82% 10.39% 10.45% 8.78%

Dic.2010 Dic.2011 Dic. 2012 Dic.2013 Dic.2014

10.94% 10.89% 10.62% 9.96% 12.00%

11.22% 11.09% 10.82% 10.15% 12.21%

12.56% 10.81% 10.48% 9.71% 10.99%

8.26% 9.24% 9.47% 9.00% 9.80%

13.64% 10.73% 10.55% 9.71% 10.35%

Dic.2010 Dic.2011 Dic. 2012 Dic.2013 Dic.2014

10.74% 13.78% 13.55% 11.20% 9.00%

2.38% 3.89% 3.37% 2.70% 2.37%

0.06% 0.09% 0.06% 0.10% 0.07%

2.61% 2.79% 2.81% 3.20% 3.16%

0.02% 0.02% 0.02% 0.00% 0.03%

2.07% 2.02% 2.41% 2.70% 3.07%

39.11% 29.07% 26.48% 26.80% 28.55%

3.08% 3.32% 3.33% 3.30% 3.18%

12.27% 13.86% 13.35% 11.70% 10.84%

0.46% 1.12% 0.84% 0.40% 0.52%

1.91% 2.95% 2.88% 3.10% 3.08%

0.85% 0.73% 0.70% 0.60% 0.49%

0.26% 0.23% 0.32% 0.40% 0.36%

0.32% 0.38% 0.46% 0.50% 0.42%

1.83% 2.10% 1.17% 2.50% 3.44%

22.02% 23.60% 28.25% 30.80% 31.79%

100.00% 99.97% 100.00% 100.00% 100.00%

Dic.2010

3.13%

5.09%

7.17%

8.27%

8.37%

4.84%

6.82%

-0.56%

7.11%

7.42%

199.77%

152.39%

108.17%

-15.03%

-3.30%

19.76%

88.00%

3.73%

8.27%

Dic.2010

4/13

4/13

4/13

5/13

4/13

Dic.2010

6.37%

1.08%

0.53%

4.42%

0.05%

2.04%

33.68%

3.17%

14.27%

0.42%

4.39%

0.26%

0.69%

0.40%

4.16%

24.08%

100.00%

1 1

Dic.2011

3.01%

4.90%

6.82%

8.39%

8.54%

4.71%

6.56%

-0.74%

6.88%

7.27%

261.72%

154.81%

111.31%

-15.26%

-4.38%

19.01%

88.46%

3.73%

7.81%

Dic.2011

4/13

4/13

4/13

5/13

4/13

SISTEMA

Dic. 2012

3.13%

5.18%

6.97%

8.87%

9.05%

4.98%

6.70%

-0.53%

6.95%

7.31%

215.25%

145.24%

107.93%

-13.48%

-3.18%

18.32%

88.18%

4.02%

7.80%

SISTEMA

Dic.2012

4/13

4/13

4/13

4/13

4/13

SISTEMA

Dic.2011 Dic. 2012

6.94%

1.18%

0.64%

4.42%

0.04%

1.82%

32.83%

3.29%

13.41%

0.40%

5.05%

0.22%

0.76%

0.46%

3.69%

24.87%

100.00%

7.08%

1.06%

0.37%

4.54%

0.08%

1.94%

32.68%

3.40%

12.26%

0.25%

5.49%

0.19%

0.74%

0.49%

3.53%

25.89%

100.00%

Dic.2013

3.43%

5.82%

7.60%

9.33%

9.50%

5.52%

7.21%

-0.39%

7.42%

7.84%

195.91%

137.77%

105.40%

-12.79%

-2.39%

18.44%

87.17%

4.30%

8.53%

Dic.2013

4/13

4/13

4/13

4/13

4/13

Dic.2013

6.60%

0.80%

0.30%

4.70%

0.10%

2.10%

33.10%

3.50%

11.40%

0.50%

6.10%

0.20%

0.80%

0.50%

4.10%

25.20%

100.00%

Dic.2014

3.40%

5.82%

7.72%

9.55%

9.74%

5.42%

7.20%

-0.38%

7.35%

7.66%

201.52%

139.67%

105.25%

-13.26%

-2.33%

19.16%

86.88%

4.28%

8.84%

Dic.2014

3/12

3/12

3/12

3/12

3/12

Dic.2014

6.04%

0.76%

0.20%

4.75%

0.09%

2.30%

33.07%

3.69%

10.82%

0.94%

6.16%

0.19%

0.84%

0.53%

4.53%

25.09%

100.00%

1 1


