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Clasificacién Categoria Definicién de Categoria
La Entidad posee buena estructura financiera y econdmica y
i cuenta con una buena capacidad de pago de sus obligaciones
Entidad B- i i  ible de

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 ¢n la economia.

Depaositos de Corto Plazo

! EQL2-.pe Buena calidad. Refleja buena capacidad de pago de capital ¢
(en MN o ME) intereses dentro de los términos y condiciones pactados.
. ) Refleja adecuada capacidad de pagar el capital e intereses en
Depositos Mediano y Largo Plazo BBB-.pe los términos y condiciones pactados. La capacidad de pago es
(en MN o ME) ' mas susceptible a posibles cambios adversos en las condicio-
nes economicas que las categorias superiores.
Certificados de Depdsito Negociables (iiltima) Buena calidad, Refleja buena capacidad de pago de capital ¢
Segunda Emision EQL 2-.pe intereses dentro de los términos y condiciones pactados.

“La clasificacién que se otorga no implica recomendacion para comprar. vender o mantener valores de la entidad clasificada”

—mmmmmmmemeeeeeeee—- 01 Millones de Nuevos Soles —---eemeememaaas

Dic.14 Mar.15 Dic.14 Mar.15
Activos 2,0474 20759 Patrimonio: 2359 250.7
Pasivos: 1,811.5 1,8252 ROAE*: 14.26% 1793%

Utilidad Neta: ~ 31.8 147  ROAA*: 1.73%  223%

*Indicadores Anualizados al 31 de marzo de 2015

Historia de Clasificacién: Entidad — B (13.0603), 1 B+
(18.03.08), | B(30.03.11), | B-(27.09.13).

Depositos de Corto Plazo — EQL 2.pe (21.09.10), | EQL 2-pe
(27.09.13)

Depositos de Mediano y Largo Plazo — BBB.pe (21.09.10), |
BBB- pe (30.03.11).

La informacién utilizada en este informe estd basada en los Estados Financieros Auditados al 31 de diciembre de 2011, 2012 y 2013. Con
relacién a los Estados Financieros correspondientes al ejercicio 2014, si bien el 26 de febrero de 2015 la Sociedad Auditora Li Valencia &
Asociados 5.C. emitié opinién sobre los Estados Financieros al 31 de diciembre de 2014, el 24 de febrero de 2015 CMAC Sullana anuncia
mediante Hecho de Importancia que en Sesién Extraordinaria de Directorio de fecha 24 de febrero de 2015 acuerda, a solicitud de la Superin-
tendencia de Banca, Seguros y AFP (SBS) resolver el contrato de underwriting suscrito con el FOCMAC, lo que conllevé que realice ajustes a
los Estados Financieros, Anexos y Reportes correspondientes a los meses de noviembre y diciembre 2014, asi como enero 2015, Por lo 1anio,
Equilibrium ha tomado para el andlisis los Estados Financieros correspondientes al ¢jercicio 2014 ajustados con los cambios solicitados por
la SBS, los mismos que difieren con los Estados Financieros Auditados 2014. Adicional a lo anterior, Equilibrium ha tomado para el andlisis
los Estados Financieros No Auditados al 31 de marzo de 2014 y 20135, asi como informacion financiera adicional proporcionada por la Enti-
dad. Las categorias otorgadas a las entidades financieras y de seguros se asignan seguin lo estipulado por la Res. SBS 18400-2010/Ar1.17. Los

datos del sector provienen de la SBS.

Fundamento: Luego del andlisis realizado, ¢l Comité
de Clasificacion de Equilibrium decidié mantener la
categoria B- como Entidad a la Caja Municipal de
Ahorro y Crédito de Sullana (en adelante la Caja o
CMAC Sullana), asi como las clasificaciones otorgadas
a sus depositos de corto, mediano y largo plazo. Asi-
mismo, procedio a retirar la clasificacion asignada a la
Segunda Emision de Certificados de Deposito Nego-
ciables, toda vez que estos ya no se encuentran inscri-
tos en ¢l Registro Pablico del Mercado de Valores.

Cabe scialar que las categorias asignadas a CMAC
Sullana recogen los ajustados indicadores de solvencia
que registra al corte de andlisis, lo cual se ve reflejado
en un ajustado ratio de capital global al cierre del ejer-
cicio 2014 (11.79%), el mismo que no solo se mantiene
por debajo del ratio de sombra de la Caja y de la media

del sector de Cajas Municipales, sino que también
compromete su crecimiento futuro. Si bien al 31 de
marzo de 2015 el ratio de capital global se sitha en
12.69%, ¢l mismo todavia se mantiene dentro de un
rango ajustado para una Caja Municipal, toda vez que
estas mantienen un limitado respaldo patrimonial dado
que su accionista, la Municipalidad Provincial de Su-
llana, no cuenta con una partida destinada al fortalecer
¢l patrimonio de la misma, sino que mas bien espera
los dividendos que esta le otorga para realizar obras.
Esto Gltimo se ha visto reflejado con los resultados del
ejercicio de 2014, toda vez que el Municipio decidio
capitalizar solo el 75% de las utilidades de la Caja, esto
en un escenario en donde el ratio de capital global
tocaba minimos histéricos.
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Con relaci6n al ajuste en los indicadores de solvencia
de CMAC Sullana, ¢l mismo se origina a raiz de la
solicitud de la Superintendencia de Banca, Seguros y
AFP (SBS) de dcjar sin efecto el aumento de capital
aprobado por parte del Directorio de la Caja ¢l 24 de
noviembre de 2014, a raiz del aporte dinerario realiza-
do por el FOCMAC' en el marco del Contrato de Un-
derwriting firmado entre ambas partes. Dicha opera-
cién conllevé que al cierre de noviembre de 2014 ¢l
capital social de CMAC Sullana se incremente ¢n
17.51% al pasar de §/.151.17 a S/.181.17 millones,
brindando a su vez espacio a la Caja para continuar
incrementando su cartera crediticia. Sin embargo,
posteriormente la SBS no da su conformidad con dicha
operaciéon como mecanismo de fortalecimiento patri-
monial, conllevando a que en Sesidn Extraordinaria de
Directorio de fecha 24 de febrero de 2015 CMAC
Sullana decida resolver el Contrato de Underwriting.
Asimismo, mediante Oficio N° 7370-2015 la SBS
indicé que CMAC Sullana debia realizar ajustes a sus
Estados Financieros, Notas y Reportes correspondien-
tes a los meses de noviembre y diciembre de 2014, asi
como a enero 2015, dado que los recursos de la opera-
cién con el FOCMAC provinieron de aportes que la
propia Caja realizd a dicha institucién (CMAC Sullana
es ¢l principal accionista con el 56.4% de participa-
cién) y no se contaba con el correspondiente ingreso de
nuevos recursos que justifiquen el referido aumento de
capital.

Fue tomado igualmente como parte del andlisis la
concentracidn de los principales créditos refinanciados
de la Caja, aunado al porcentaje de créditos reprogra-
mados exhibidos al cierre de los periodos analizados y
al aumento en la concentracién (participacién) de sus
principales depositantes en su estructura de fondeo.

La decisién del Comité de Clasificacién de Equili-
brium de mantener las categorias asignadas deriva del
cumplimiento del Plan de Adecuacién de Indicadores
aprobado por el Directorio de la Caja el 15 de setiem-
bre de 2014. Cabe recordar que dicho Plan tenia como
objetivo cumplir con los requisitos establecidos por
COFIDE para el otorgamiento de un crédito subordi-
nado. Como parte de este Plan, la Caja se comprometia
a reducir la cartera critica como porcentaje de las colo-
caciones brutas a un maximo 9.0%, alcanzar una co-
bertura de la cartera problema (CAR) mayor a 100% y,
consecuentemente, eliminar la exposicién patrimonial
que mantenia al 30 de junio de 2014 (4.2%). En tal
sentido, se considera positivo que la Entidad presente
una mejora en sus indicadores de cobertura de cartera
problema y exposicion patrimonial al cierre del ejerci-
cio 2014 (106.4% y -2.7%, respectivamente), la cual se
mantiene al primer trimestre de 2015 (106.3% y -2.6%,
respectivamente).

En cuanto a la cartera critica de CMAC Sullana (crédi-
tos en situacion de deficiente, dudoso y pérdida), esta

' FOCMAC: Institucién especializada en apoyar financicramente en el
desamollo de Cajas Municipales de Ahomo y Crédito ¢ Instituciones
Microfinancieras.

pasa de representar el 11.7% de la colocaciones brutas
al 30 de junio de 2014 a 8.8% al cierre de 2014 (8.3%
al primer trimestre de 2015). Mismo comportamiento
s¢ muesira al analizar ¢l ratio de mora real (incluye los
castigos realizados), ¢l mismo que pasa de 10.9% a
Jjunio de 2014 a 9.2% al cierre del cjercicio 2014 y
continia bajando, toda vez que al 31 de marzo de 2015
el mismo se sitia en 9.0%.

Al 31 de diciembre de 2014, las colocaciones brutas de
la Caja se incrementaron en 30.1%, mientras que la
media de Cajas Municipales lo hizo en 6.1%. Esto
ultimo, sumado a la reversién del Contrato de Underw-
riting con ¢l FOCMAC ajusi6 el ratio de capital global,
cerrando el 2014 con 11.79%, siendo el més bajo del
Sector. Asimismo, cabe sefialar que dicho indicador
estd por debajo del ratio sombra establecido para la
Caja ¢ igualmente es inferior al limite minimo estable-
cido por COFIDE (13.0%) para el otorgamiento de
préstamos subordinados.

CMAC Sullana es una entidad microfinanciera cuyo
objetivo es la colocacion de recursos a la pequefia y
micro empresa, los mismos que fondea con depésitos,
adeudados y con su propia generacién. Al 31 de marzo
de 2015, Caja Sullana alcanza el tercer lugar en colo-
caciones, con una participacién de 12.5%, recuperando
posiciones respecto a la evaluacién anterior.

A lo largo de los ultimos periodos, las clasificaciones
otorgadas a CMAC Sullana han sido reflejo del posi-
cionamiento que mantiene en la zona norte del pais,
sumado a la estabilidad en los cargos gerenciales y los
adecuados indicadores de liquidez registrados para
ambas monedas.

A la fecha del presente informe, el principal reto de
CMAC Sullana es prevenir un deterioro en su cartera
de colocaciones dado ¢l entorno més competitivo y
menos dindmico a nivel de crecimiento econémico. A
esto se suma que la Caja debe prevenir un retroceso en
las mejoras obtenidas a nivel de cobertura de cartera
con provisiones y exposicién patrimonial, lo cual se
podria lograr mediante la constitucion de provisiones
voluntarias, toda vez que a marzo de 2015 la Entidad
provisiona solamente lo requerido por la SBS. De igual
manera, la Caja debe trabajar en mejorar sus indicado-
res de solvencia, lo cual contempla el fortalecimiento
del ratto de capital global, a fin de poder continuar
creciendo de forma sana y hacer frente a un eventual
deterioro de la cartera, toda vez que de esta depende la
adecuada generacion de ingresos para la Entidad. Asi-
mismo, se considera importante que la Caja no descui-
de los indicadores de liquidez que mantiene, buscando
reducir los descalces -tanto positivos como negativos-
registrados en algunos tramos y la concentracion de sus
principales depositantes. Finalmente, Equilibrium
continuard monitoreando los indicadores criticos de
CMAC Sullana, a fin de que esta refleje apropiadamen-
te las clasificaciones otorgadas.



Fortalezas

1. Estabilidad en el cargo de la Plana Gerencial.

2. Importante participacién de mercado en el segmento de Cajas Municipales y posicionamiento en la zona norte del pais.
Debilidades

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

2. Ajustados indicadores de solvencia, pudiendo comprometer el crecimiento futuro de la Caja.

Oportunidades

1. Desarrollo de nuevos productos con la finalidad de atender nuevos segmentos de mercado.

2. Busqueda de alianzas estratégicas con otras instituciones.

3. Reducido nivel de bancarizacién a nivel nacional.

Amenazas

1. Injerencia politica en las decisiones de la Caja.

2. Incremento de la competencia en la colocacién de créditos a pequefias y medianas empresas por la incursién de otras
entidades financieras.

3. Desaceleracion en el ritmo de crecimiento de las colocaciones.

4. Sobreendeudamiento de los clientes.

5. Mayor desaceleracion de la economia local.

6. Posible deterioro de los sectores agricola y pesca, asi como toda la cadena productiva, producto del impacto del Fené-
meno de El Niiio.



DESCRIPCION DE LA ENTIDAD

La Caja Municipal de Ahorro y Crédito de Sullana
S.A. (CMAC Sullana) inicia operaciones el 19 de
diciembre de 1986, luego de la autorizacion de la
Superintendencia de Banca y Seguros a través de la
resolucion SBS N° 679/86 de fecha 13 de noviembre
de 1986. Asimismo, mediante Resolucion SBS N°
274-98 del 11 de marzo de 1998 se convierte en una
sociedad andnima.

CMAC Sullana se dedica a la intermediacion finan-
ciera, captando depdsitos del publico v otras fuentes
de financiamiento para trasladarlos -conjuntamente
con su propio capital- en colocaciones v otras opera-
ciones tanto en moneda nacional como extranjera. El
mercado objetivo de la Caja es la micro v pequeiia
empresa, dirigiéndose preferentemente a los sectores
sociales en desarrollo a fin de promover ¢l progreso
regional. Asimismo, también se encuentra autorizada
a brindar servicios de créditos pignoraticios, otorgar
avales y la adquisicion de valores.

En 1986, la Caja inici6 operaciones con un patrimonio
de USS$30,000 y siete trabajadores en el local cedido
por la Municipalidad Provincial de Sullana. Al 31 de
marzo de 2015, el patrimonio de la Caja asciende a
§/.250.7 millones y cuenta con 1,816 personas labo-
rando entre gerentes, funcionarios y empleados. Asi-
mismo, cuenta con 71 puntos de atencion distribuidos
a lo largo del territorio nacional.

Entre los principales servicios financieros que ofrece
la Caja se encuentran:

o Créditos: Pignoraticio, créditos personales, crédito
descuento por planilla, crédito con garantia de CTS
y plazo fijo, crédito a la micro y pequena empresa,
crédito agricola, crédito comercial.

e Ahorros: libreta de ahorros corriente, ahorro con
retiro por drdenes de pago, depositos de plazo fijo y
depdsitos CTS.

e Otros Servicios: tales como pago de planillas, cartas
fianza.

El capital social le pertenece en 100% al Concejo
Provincial de Sullana de acuerdo al DS N° 157/90-EF.

Directorio

A la fecha del presente informe, el Directorio de
CMAC Sullana se encuentra conformado por los
siguientes miembros:

Representacion

Joel Siancas Presidente Chmaes dr: Comereio
- de Sullana

Nombre Cargo

Minoria Legal del

Felix Castro Vicepresidente | Concejo Provineial de

Sullana
Maria Matallana | Director COFIDE
Heidy Vences Director Iglesia

Pequeiios comercian-

an Valdivieso Director
Ju tes o productores.

Fuente: CMAC Sullana. Elaboracion: Equilibnum

Nombre Cargo

IRepresentacion
Mavyoria Legal del
Director Concejo Provincial de
Sullana

Helbert Samal-
vides

Mayoria Legal del
Concejo Provincial de
Sullana

César Guerrero Director

Fuente: CMAC Sullana. Elaboracion: Equilibrium.

Plana Gerencial

A la fecha del presente informe, la Gerencia Central
de la Caja se encuentra conformada por los siguientes
gjecutivos:

Samy Calle
Luis Alfredo Ledn
Juan Agurto

Gerente Central de Finanzas
Gerente Central de Negocios
Gerente Central de Administracion

Fuente: CMAC Sullana. Elaboracién: Equilibrium.

Con la finalidad de realizar una mejor gestion del
riesgo, la Caja mantiene un sistema de control interno
que presenta grados aceptables de efectividad v apli-
cabilidad en la operativa diaria. Este sistema de con-
trol incluye flujos de informacion que permiten proce-
sar oportunamente las operaciones, brindar informa-
cion relevante para la Gerencia Central. Directores y
niveles gerenciales, asi como la contraloria y la SBS,
segun se requiera.

Cambio del Core Informitico

Hasta ¢l cierre del ejercicio 2013, CMAC Sullana
contaba con un sistema denominado “Sistema Integra-
do de Administracion Financiera” — SIAFC desarro-
llado en una plataforma Visual FoxPro 6.0. Asimismo,
contaba con un sistema informdtico SAFI — “Sistema
de Administracion Financiera Integral” que trabajaba
con una plataforma Oracle y con el sistema operativo
LINUX. Sin embargo, con la finalidad de prever las
necesidades tecnoldgicas de la Caja y a fin de acom-
pafar ¢l crecimiento de la misma, CMAC Sullana
llevd a cabo una evaluacion para el cambio del core
informatico.

Dicha evaluacion mantenia como fin un cambio ¢n la
plataforma anterior -la misma que contaba con una
estructura de cliente/servidor- por una que permita una
mayor integracion de los procesos y de los sistemas
actuales. Para ello, la Caja evalué entre 10 diferentes
propuestas, eligiendo el core Ab@nks presentado por
la empresa panamefia Arango Software. La implemen-
tacion se inicio el 17 de enero de 2011 y en el mes de
mayo de 2014 finalmente se concretd. Esta nueva
herramienta permite una mayor trazabilidad y mayor
detalle de los procesos criticos de las diferentes areas
de la Caja, ya que adicionalmente a los modulos v
funciones del core anterior cuenta con mddulos adi-
cionales entre los que destacan: presupuestos, Word-
flow, inteligencia de negocios, data mart, entre otras.

Participacion de Mercado

Al 31 de marzo de 2015, CMAC Sullana se posiciona
en tercer lugar concentrando el 12.53% del total de
créditos directos. En el ranking de colocaciones por



tipo de crédito CMAC Sullana ocupa las siguientes
posiciones:

- e, 13 T AL AT
Tipe de creditn 7T Ty
Part, Posicion Part. Posiciion Parl.. Posicion
Corporativos
Grandes Empresas

Medianas Empresas

Pequeiias Empresas
Micreempresas
Consumo
Hipotecario

Fuente: SBS. Elaboracion: Equilibrium

ANALISIS DE RIESGO

CMAC Sullana busca controlar su exposicion a los
riesgos propios del negocio y del sector en el que
opera. Para tales efectos, el drea responsable realiza
seguimiento de los riesgos crediticios, de mercado, de
liquidez, asi como riesgos operacionales y transaccio-
nales.

Ademas de los riesgos propios de operacion, CMAC
Sullana enfrenta riesgos externos tales como riesgo
pais, macrocconomico, tasa de interés y cambiario.
Dichos riesgos son controlados mediante el monitoreo
y gestion permanente de estas variables con la finali-
dad de determinar tendencias y probabilidades de
ocurrencia, desprendiendo de este andlisis algun factor
que altere el normal desempeiio de las actividades de
la entidad. Para tales efectos y dentro del Marco de la
Resolucion SBS N° 006-2002, CMAC Sullana cuenta
con un Manual de Control de Riesgos de Operacion,
aprobado por el Directorio y el Organo de Control
Institucional que independientemente del drea de
riesgos, monitorea ¢l riesgo operativo de toda la insti-
tucion.

Con este mismo propésito, la Caja cuenta con una
Unidad de Riesgos, la misma que ha disefiado una
metodologia aplicada a identificar. cuantificar y hacer
seguimiento a los posibles riesgos de operacion que
pudieran traducirse en pérdidas resultantes de sistemas
inadecuados, fallas administrativas, controles defec-
tuosos, error humano, fraudes o algin otro evento
externo.

Gestion 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 andli-
sis previo al desembolso de un crédito. Actualmente,
la gestion del riesgo crediticio de la Caja se sustenta
en la evaluacion integral en cada una de las etapas del
proceso crediticio; vale decir. admision, evaluacion,
registro, seguimiento y recuperacion; asi como en el
uso de técnicas de evaluacion de contacto personal
con el potencial deudor complementadas con herra-
mientas disefiadas para la gestion del riesgo.

En pro de dinamizar el crecimiento de la cartera de
colocaciones y de garantizar la calidad de la misma, el
Directorio decidié que las dreas de Seguimiento y
Calidad de Cartera, asi 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, ¢l riesgo crediticio se gestiona a
través de la evaluacion de la capacidad de pago del
deudor, su conducta de pago en el sistema financiero,
asi como en la determinacion de su nivel de endeuda-
miento. A nivel de cartera, la Caja realiza seguimiento
a los indicadores de calidad y diversificacion del
portafolio de colocaciones, para lo cual ha implemen-
tado un sistema de evaluacion de indicadores por
bandas de riesgo, incluyendo el andlisis de concentra-
cién individual, concentracion grupal, en productos,
en sectores econdmicos, entre otros; los mismos que
son monitorcadas y para los cuales se determinan
acciones correctivas en funcion a la banda de riesgo
en la cual se ubica cada indicador,

Gestion de Riesgo de Operativo

Los riesgos operacionales a los que puede verse afecta
la Caja incluyen procesos inadecuados, fallas del
personal, de medios electronicos o eventos externos.
Para la gestion de este riesgo se cuenta con el andlisis
de riesgos con un enfoque por procesos en las princi-
pales lincas de negocio y de soporte, tomando como
referencia que se viene realizando un re-enfoque hacia
la gestion por procesos, mediante la Metodologia
COSO ERM.

En tal sentido y en linea con los nuevos requerimien-
tos de capital de Basilea I1, el requerimiento de capital
para riesgo operacional se ha efectuado en base a lo
dispuesto en la Resolucion SBS No.2115-2009, Re-
glamento de Patrimonio Efectivo por Riesgo Opera-
cional mediante el cual CMAC Sullana realizard el
cdlculo del requerimiento de patrimonio efectivo
utilizando ¢l Método del Indicador Basico. Actual-
mente la Caja viene generando el Reporte N° 2-Cl
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
Institucion, que tiene por objeto evaluar a través de un
examen de conocimiento la metodologia de la gestion
del riesgo operacional y aspectos de seguridad de la
informacion y continuidad del negocio.

Gestion de Riesgo de Mercado

En cuanto al Riesgo de Mercado, CMAC Sullana
realiza el andlisis de cada una de las variables asocia-
das. siendo las tres principales las fluctuaciones de
tasa de interés, de tipo de cambio y del precio del oro.
En el caso de la tasa de interds, se determinan las
ganancias en riesgo, valor patrimonial en riesgo y el
gap de duracion. Para el caso de riesgo cambiario, el
riesgo se mide a través de la metodologia VaR. acom-
panado de un andlisis de estrés (VaR Stress Testing) y
validacion de modelo (Back Testing). Finalmente,
para ¢l riesgo de precio del oro, se obtienen indicado-
res de concentracion de las inversiones por fondo y
custodio. Cabe sefialar que la Caja clabora informes
mensuales y trimestrales de evaluacion del riesgo de
mercado que presenta al Comité de Riesgos.



Prevencién 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,
¢l mismo que depende y reporta directamente al Di-
rectorio y que cuenta con cinco personas a su cargo
(dos asistentes y tres auxiliares). Asimismo, la Caja
cuenta con un Manual de Prevencion del Lavado de
Activos y Financiamiento del Terrorismo.

En el mes de marzo de 2011, CMAC Sullana comenzd
a operar un nuevo software orientado al manejo de
lavado de activos denominado XPERT/AML. Entre
sus principales funcionalidades estdan que permite
automatizar los procesos que se llevan a cabo para
cumplir con los requerimientos regulatorios (SBS) en
lo que a prevencién de lavado de activos y el finan-
ciamiento del terrorismo se refiere. Asimismo, incor-
pora las recomendaciones internacionales para la
identificacion y conocimiento de la actividad econd-
mica del cliente, logrando asi 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 econdémica que reali-
zan. Dicho esquema puede trabajarse mediante ciertos
pardmetros, los cuales pueden ser ingresados y modi-
ficados por el OC a fin de lograr alertas tempranas
sobre operaciones sospechosas o inusuales.

Durante el afio 2014, el area de Cumplimiento intensi-
ficdé la capacitacion de personal operativo para la
puesta en produccion del nuevo sistema informatico
Abf@nks, la cual se realizé en mayo y se estabilizo
hacia el tercer trimestre de 2014. Asimismo, se reali-
zaron mas de dos capacitaciones a los trabajadores de
la Caja, de oficinas especiales y de informes. De esta
manera, se capacitaron 1,766 trabajadores, de los
cuales 560 fueron nuevos.

Por su parte, el Oficial de Cumplimiento participé en
dos capacitaciones especializadas y cuenta con la
rectificacion del Amii Money Laundering Certified
Associate brindada por el FIBA-FIU AML Institute de
Estados Unidos de América.

Adicionalmente, la Caja viene evaluando la adquisi-
cién de un nuevo sistema de prevencion de lavado de
activos que sea compatible con el nuevo core
Ab@nks.

SECTOR MICROFINANCIERO

Analisis de la Economia

En el 2014 la economia mundial se desacelerd por
tercer afio consecutivo (3.1%). Sin embargo, destaco
EEUU con una sélida recuperaciéon en el consumo ¢
inversion privada, lo cual viene generando a su vez el
fortalecimiento de sumoneda. Por su parte, la Euro-
zona cerr6 el afio con datos econdmicos desalentado-
res v con riesgos de deflacion. Para el 2015 los analis-
tas proyectan una recuperacion de la economia mun-
dial (3.6%), sustentada principalmente en el creci-
miento de EEUU, toda vez que continuaria la desace-
leracién en los paises emergentes (China y AL). Los

principales riesgos para en el crecimiento mundial
consideran la desestabilizacion de algunos paises ante
la baja en el precio del petréleo (acentia ¢l riesgo de
un escenario de inflacion muy baja en algunas regio-
nes desarrolladas), la respucesta por parte de los paises
emergentes ante la subida de la tasa de la FED, el
estancamiento en Europa y un ajuste brusco en China.

La cconomia local, por su lado, se desaceleré en el
2014 al pasar de 5.77% en el 2013 a 2.35%, producto
de un menor crecimiento del consumo e inversion
principalmente. Esto dltimo conllevé a que el BCRP
vuelva a bajar la tasa de interés de referencia de la
politica monetaria en el mes de enero de 2015 de
3.50% a 3.25% y continte flexibilizando el régimen
de encaje en moneda nacional a fin de proveer liqui-
dez en Nuevos Soles a la banca (8.0% al corte de
analisis).

Para el 2015 el MET estima un crecimiento de 4.2%,
sustentado en la recuperacion de los sectores prima-
rios, la reduccion del precio del petréleo, los grandes
proyectos de infraestructura y las medidas fiscales
adoptadas. En el plano cambiario, la cotizacion del
Dolar se situé en S/. 2,962 al cierre del ejercicio 2014,
registrando una depreciacion de 3.4% durante el cuar-
to trimestre. En lo que va del 2015 el tipo de cambio
mantiene presiones al alza y se estima estaria cerrando
en §/.3.20 producto del déficit externo y la incerti-
dumbre en el ajuste de la tasa de la FED. Sobre la
inflacion, la misma cerré el 2014 en 3.22% y recoge
alzas en los precios de alimentos y tarifas eléctricas.
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El Sector Microfinanciero

Al cierre del ejercicio 2014, el sector microfinanciero
regulado se encuentra conformado por 45 entidades
financieras, las que incluyen Cajas Municipales, Cajas
Rurales, Edpymes y Empresas Financieras. Como
hechos relevantes durante el ejercicio 2014 se encuen-
tra lo siguiente: i) la adquisicién de Mibanco por parte
de Financiera Edyficar v la posterior segregacion de
un bloque patrimonial por parte de Edyficar a favor de
Mibanco en el mes de marzo de 2015; ii) la autoriza-
cion a BBVA Consumer Finance para operar como
Edpyme a partir del 29 de enero de 2014 (Resolucion
SBS N° 667-2014), entidad que se especializa en el
otorgamiento de créditos para la adquisicion de vehi-
culos livianos; iii) la compra de un paquete de accio-
nes de Financiera Nueva Vision en el mes de abril por
parte de Grupo Diviso (controlador de Caja Rural
Credinka), encontrdandose a la fecha a la espera de la
autorizacion de la SBS para la segregacion de un



bloque patrimonial de Credinka a favor de Nueva
Vision; iv) la intervencion en el mes de mayo de
CMAC Pisco por parte de la SBS; v) el otorgamiento
de la licencia de funcionamiento por parte de la SBS
en el mes de julio a favor de Caja Rural Del Centro
S.A. (Resolucion SBS N° 4579-2014); y vi) el anun-
cio de la adquisicion de Credichavin por parte de
Edpyme Raiz a fines del 2014, estando a la espera de
la autorizacion por parte de la SBS. No menos impor-
tante resulta la intencion de Edpyme Raiz de fusionar-
se con Financiera Proempresa, aunque a la fecha
todavia mantiene un paquete minoritario de acciones
en esta tltima.

Colocaciones y Nimero de Deudores

Al cierre del ejercicio 2014, 11 Cajas Municipales
operan en el mercado (sin incluir la CMCP Lima),
registrando colocaciones directas por un total de
§/.12,920.9 millones, +8.6% respecto al 2013. Con
relacion a la participacion de mercado, las cuatro més
grandes alcanzan una cuota de mercado de 59.7%,
segln se detalla:

Ranking

Participacion

dig-14 dig-13 {Miles do )

1 1 CMAC Arequipa 2,824,405 21.02%
2 2 CMAC Piura 1,997,226 14.86%
3 6 CMAC Sullana 1,611,938 12.00%|
4 3 CMAC Huancayo 1,581,491 11.84%)
5 5 CMAC Cusco 1,487,646 11.07%
[ 4 CMAC Trujillo 1,396,786 10.39%
7 8 CMAC Ica 674,682 5.02%
8 7 CMAC Tacna 668,111 4.97%
9 9 CMCP Lima 517,153 3.85%
10 10 CMAC Maynas 320,186 2.38%
1 11 CMAC Paita 185,918 1.38%
12 12 CMAC del Santa 162,519 1.21%

Total CMACs 13,418,062 100%

Fuente: SBS / Elaboracion: Equilibrium

Respecto a las Entidades Financicras, las mismas
registraron colocaciones por S/.11,311.0 millones, de
las cuales entre Financiera Edyficar v Crediscotia
Financiera alcanzan una cuota de mercado de 58.1%.
Por el lado de las Cajas Rurales, las mismas registra-
ron colocaciones totales por S/.1,590.3 millones al
cierre del ejercicio 2014, sustentando entre CRAC
Seior de Luren y Credinka el 67.2% de las mismas,
mientras que las Edpymes registraron colocaciones
por §/.1,317.7 millones, de las cuales Edpyme Raiz v
BBVA Consumer Finance sustentan el 52.2%.

Al 31 de diciembre de 2014, continta evidenciandose
la desaceleracién en la tasa de crecimiento de las
colocaciones directas en lo que respecta a las Cajas
Municipales, al igual que en la evolucion del nimero
de deudores, segin se detalla:

Por el lado de las Entidades Financieras, la tasa de
crecimiento de las colocaciones fue 16.2% en ¢l 2013,
mientras que por numero de deudores se muestra
igualmente un crecimiento (+7.8%), aunque esta tasa
estd por debajo del 22.4% exhibido en el 2013, Es de
sefialar que durante el 2013 el crecimiento recogidé en
parte la conversion de Edpyme Nueva Vision a Enti-
dad Financiera, asi como la absorcion de CRAC
Nuestra Gente con Financiera Confianza.
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En el caso de las Cajas Rurales, las colocaciones
brutas se ajustan en 3.7%; sin embargo el nimero de
deudores crece en 10.1%, elevando consecuentemente
el crédito promedio. Cabe senalar que en el 2013
ambos indicadores de crecimiento fueron negativos
producto de los cambios detallados en el parrafo ante-
rior. En el caso de las Edpymes la tasa de crecimiento
en colocaciones resulté positiva en 29.7%, asi como ¢l
crecimiento de los deudores (+8.8%), los mismos que
fueron negativos en el 2013 dada la conversion de
Edpyme Nueva Vision a Entidad Financiera, mientras
que el crecimiento en el 2014 recoge la incorporacién
de BBVA Consumer Finance.

Composicion de la Cartera por Tipo de Créditoa Dic- 14

g EYESFRIRGE

= Hipotecario

B Comuma |

WGrandes Emprets
Maroempres s

W Corporativey

WPequehas Empiein |

o Medanas Dmpreis |

CMAL CRACS EDPYMES Finarcieras

Fuente: SBS / Elaboracion: ﬁ'qu:f:hrmm

Por tipo de crédito, las colocaciones a la micro y
pequena empresa contintian siendo las que ostentan la
mayor participacion en los cuatro tipo de entidades.
Asimismo, se muestra un porcentaje importante de-
ntro de la estructura de las Entidades Financieras de
los créditos de consumo aunque manteniendo la parti-
cipacion exhibida en el 2013, mientras que las coloca-
ciones a la mediana empresa se incrementan en el
caso de las Cajas Municipales en relacion al ejercicio
anterior (9.9% en la estructura).
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Por sector econdémico se mantiene la mayor parte de
las colocaciones de las Cajas Municipales en el sector
comercio, mientras que transporte y agricultura se
incrementan en relacion a lo exhibido tanto en el 2013
como al primer semestre de 2014,

En el caso de las Cajas Rurales, se muestra un
crecimiento en el 2014 de las colocaciones en los
scctores agricultura, comercio y transporte, mientras
que las Entidades Financieras muestran una tendencia
creciente hacia el sector de comercio, hogares priva-
dos y transporte. Respecto a las Edpymes, la tendencia
es creciente en el sector de transporte y comercio.

Expansion de las Microfinancieras

Contrario a lo exhibido en ejercicios anteriores,
durante el 2014 se muestra una mejor dindmica en la
apertura de nuevas agencias por parte del sistema
microfinanciero en general (+4.2%). esto con el obje-
tivo de controlar los indicadores de cartera frente a un
ejercicio de desaceleracién e incremento en la mora.
De esta manera, los mas dindmicos fueron las Cajas
Municipales (+33 agencias) y las Edpymes (+41
agencias). En el primer caso resalta el crecimiento en
agencias por parte de Cajas Arequipa, Caja Cusco,
CMAC Piura y Huancayo, mientras que en las Edpy-
mes Inversiones La Cruz crecié en 17 agencias,
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Deterioro de la Calidad de Cartera y Retroceso en
la Cobertura con Provisiones

La desaceleracion en el crecimiento de la economia,
sumado a los riesgos de sobreendeudamicnto y la
demora por parte de las entidades microfinancicras en
la aplicacion de parametros mds rigurosos para la
evaluacion de los riesgos se ve reflejado en un dete-
rioro de la calidad crediticia del deudor en el sistema y
consecuentemente un aumento en los ratios de mora.

De esta manera, en las Cajas Municipales la mora real
(que incluye refinanciados y castigos) alcanza 9.8% al
cierre de 2014 (9.0% de mora real en el 2013). Es de
sefialar igualmente el aumento en el porcentaje de
cartera castigada, la misma que al cierre de 2014 fue
equivalente al 2.3% de las colocaciones brutas de las
Cajas Municipales (1.7% en el 2013). Las Cajas que
durante el 2014 registraron castigos por encima de la
media fueron CMAC Paita, CMAC Del Santa, Caja
Arequipa, CMAC Maynas, CMAC Sullana, Caja
Trujillo y CMAC Ica.
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Con relacion a la mora real de las Cajas Rurales, al
cierre de 2014 s¢ muestra un retroceso al pasar de
11.3% en el 2013 a 9.9%, mientras que en el caso de
las Entidades Financieras la situacién es mds critica,
toda vez que el ratio de mora real pasa de 10.6% a
12.5% entre cjercicios. Respecto a las Edpymes se
muestra igualmente un retroceso en promedio en el
indicador de mora real, el mismo que pasa de 9.1% a
7.6%.

Al analizar los castigos realizados por las Cajas Rura-
les, los mismos fueron equivalentes al 1.5% de sus
colocaciones brutas (2.7% en el 2013), habiendo sido
las entidades que realizaron los mayores castigos
CRAC Chavin, CRAC Incasur y CRAC Sipdn. En el
caso de las Entidades Financieras, los castigos repre-
sentaron el 5.4% de las colocaciones brutas, siendo
cuatro entidades las que se mantienen por encima de
la media: Crediscotia Financicra, Financiera TFC,
Financiera Efectiva v Financiera Uno. En relacion a
las Edpymes, los castigos reprsentaron ¢l 1.8% de las
colocaciones brutas, siendo Marcimex, Solidaridad,
Credivision, Alternativa, Raiz y Micasita las que se
ubican por encima del promedio.

Cobertura de las CMACs
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Lo senalado anteriormente ha venido mermando la
cobertura de cartera con provisiones, la misma que
todavia se mantienen en rangos aceptables para el
caso de las Cajas Municipales, Entidades Financieras
y Edpymes, aunque puntualmente hay entidades que
registran una cobertura de cartera problema ajustada,
inclusive por debajo de 100%, lo cual expone su pa-
trimonio. En el caso de las Cajas Rurales la situacion
es critica, toda vez que la cobertura de la cartera atra-
sada y refinanciada alcanza apenas 63.2%.
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Al analizar la calificacion del deudor en el sistema, se
muestra un deterioro a nivel general, lo cual no solo
sustenta parte de la mora, sino que tambi¢n impacta en
los indicadores de rentabilidad de de las entidades
dada la mayor constitucion de provisiones contra
cartera,

En el caso de las Cajas Municipales s¢ muestra un
retroceso en los deudores calificados como Normal,
los mismos que pasan de 87.5% en el 2013 a 87.1% al
corte de andlisis.
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Por el lado de las Cajas Rurales, las mismas registran
el porcentaje mas bajo de deudores calificados en
Normal, los mismos que interanualmente pasan de
85.6% a 80.5%. En el caso de las Entidades Financie-
ras los deudores calificados en Normal se mantienen
en 88.0%, mientras que en las Edpymes estos retroce-
den de 89.4% a 88.5% e¢n el mismo periodo de andli-
sis.

Fortalecimiento de los Indicadores de Solvencia

Al cierre del ejercicio 2014 se muestra en promedio
un ratio de capital global adecuado, esto en linea con
la capitalizacion de parte de los resultados del ejerci-
cio 2013, los acuerdos de capitalizacion tomados
sobre los resultados del 2014, la toma de deuda su-
bordinada por algunas entidades y nuevos aportes
patrimoniales en caso de otras a fin de soportar el
crecimiento futuro estimado en las colocaciones y
hacer frente a los mayores requerimientos por parte
del regulador para hacer frente a algunos riesgos.

Evolucién del Ratio de Capital Global
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Deterioro en los Indicadores de Rentabilidad y
Ajuste en el Margen Neto por Mayores Provisio-
nes de Cartera

El ajuste en la calificacién del deudor en el sistema ha
conllevado a que las entidades microfinancicras ten-
gan que realizar mayores provisiones contra cartera.
Con relacion a las Cajas Municipales, el manejo del
costo de fondeo les ha permitido mejorar el margen
financiero neto, lo cual mitigé las mayores provisio-
nes e incremento en absolutos de la carga operativa,
cerrando el 2014 con un margen neto de 10.7%
(10.1% en el 2013).
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Con respecto a las Cajas Rurales, si bien estas logran
mejorar el margen financiero bruto (de 62.3% a
64.3%, respectivamente entre ejercicios), las mayores
provisiones y gasto operativo conllevé a que cierren el
2014 con un margen neto negativo en 4.3% (positivo
en 0.8% en el 2013).

En el caso de las Entidades Financiera, las mayores
provisiones de cartera, sumado a los gastos operativos
conllevé a que el margen neto retroceda de 8.2% a
6.7% entre ejercicios. Mientras que en las Edpymes si
bien se continian mostrando un resultado operativo
negativo, el mismo se revierte producto de ingresos
extraordinarios, cerrando el ejercicio con un margen
neto de 3.5%.



ANALISIS FINANCIERO DE
CMAC SULLANA

Activos y Calidad de Cartera

Al cierre del ejercicio 2014, los activos de CMAC
Sullana ascendieron a $/.2,047.4 millones, eviden-
ciando un crecimiento de 26.1% durante ¢l cjercicio,
el mismo que se sustenta en el incremento de las colo-
caciones brutas. En tal sentido, las colocaciones brutas
de la Caja (8/.1,611.9 millones) se expandieron 30.1%
y se mantuvieron como el principal activo generador
representando el 78.7% de los activos totales (76.3%
al cierre de 2013). Al 31 de marzo de 2015, los activos
totales presentan un menor crecimiento (1.4%), el
mismo que considera el incremento de 6.2% en las
colocaciones brutas y el retroceso de 15.9% del dispo-
nible de la Caja.

En relacion a los fondos disponibles de CMAC
Sullana, al cierre del ¢jercicio 2014 los mismos
participan con el 28.9% de los activos. Destaca el
retroceso del saldo de depésitos en Bancos y
Corresponsales (-19.7%) ante el menor requerimiento
de encaje (-69.1%), en linea con la politica monetaria
expansiva implementada por el BCRP. No obstante,
los mayores depositos en entidades financieras
(+119.0%), asi como las mayores inversiones
realizadas en instrumentos financieros y en ¢l Fondo
de Cajas Municipales de Ahorro v Crédito
(FOCMAC). resultan en un crecimiento anual de 9.6%
del disponible de la Caja. Respecto a la participacion
que mantiene la Caja en el FOCMAC, al 31 de
diciembre de 2014 esta asciende a 56.4% vy resulta de
una inversion total de S/.38.1 millones, sobre los
$/.6.8 millones que presentaba al cierre del ejercicio
2013.

En cuanto al retroceso del disponible entre diciembre
de 2014 y marzo de 2015, destaca el menor saldo de
depésitos en bancos y corresponsales (-36.5%) a
S/.134.6 millones, disminuciéon que responde en ma-
yor medida al retiro de §/.30.0 millones que mantenia
el 5FOCMAC en una cuenta de ahorro en Caja Sulla-
na-.

De considerar la estructura de las colocaciones brutas,
al 31 de marzo de 2015 los créditos a pequena y mi-
croempresa se mantienen como los principales seg-
mentos a los que atiende la Caja con una participacion
de 34.3% y 23.6%, respectivamente. Dichos segmen-
tos se presentan como los mds dinamicos durante el
¢jercicio 2014 con crecimientos de 30.6% y 38.6%,
respectivamente. Conjuntamente, estos  segmentos
explicaron el 65.3% del crecimiento de las colocacio-
nes de la Caja durante el ano 2014. En relacion al
primer trimestre de 2015, pequefia empresa crecio
6.7% mientras que microempresa lo hizo en 3.8%.

Por su parte, los créditos de consumo, que si bien
crecen 5.8% en el 2014 y 2.5% durante el primer
trimestre de 2015, disminuyen su participacion de
27.4% enel 2013 a22.3% y 21.2% al cierre de 2014 y
marzo de 2015, respectivamente.

* Ver seccidn Solvencia del presente informe.

Por su lado, los créditos a mediana empresa crecieron
26.1% durante ¢l 2014 y 24.6% durante el primer
trimestre de 2015, alcanzando una participacion de
12.3% de las colocaciones de la Caja a marzo del
presente ejercicio, sobre el 11.3% y 10.9% que man-
tenian a diciembre de 2013 y 2014, respectivamente.
Con relacion a los créditos hipotecarios, estos se in-
crementan en 8/.137.6 millones a marzo de 2015, por
encima de los $/.42.6 millones y S/.114.7 millones que
se registraron a diciembre de 2013 y 2014, respecti-
vamente.

Estructura de las Colocaciones Brutas por Tipo de
Crédito
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Por sector econdmico, al 31 de marzo 2015 el 44.5%
de los créditos directos® corresponden a actividades de
comercio (43.9% al cierre de 2014), los mismos que
crecen 50.1% durante el 2014 y 7.4% durante el pri-
mer trimestre de 2015. Le sigue el sector transporte, el
cual reduce su participacion de 16.9% a 14.3% entre
2013 v 2014 a pesar del crecimiento de 12.4% en
términos absolutos. Dicha posicion se reduce ain mas
a 13.7% de considerar el cierre de marzo 2015, Mismo
comportamiento presentan los créditos  agricolas®,
reduciendo su participacion de 16.2% en el 2013 a
12.8% al cierre tanto de diciembre de 2014 como de
marzo del presente ¢jercicio. Sin embargo, estos pre-
sentan un menor dinamismo tras crecer 4.7% durante
el gjercicio 2014 v 6.7% durante el primer trimestre de
2015,

Estructura de Créditos Directos por Sector
Econdmico
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Cabe recordar que los créditos al sector agricola pre-
sentan un mayor riesgo al ser vulnerables a variables
exdgenas y cambios climaticos. Si bien el efecto del
Fenomeno de El Nino al cierre de 2014 no fue tan
significativo como inicialmente se habia pronosticado
(impactd principalmente en ¢l sector pesca), el riesgo

* No consideran eréditos de consumo ¢ hipotecarios para vivienda
* Considera eréditos al sector agricultura, ¢ leria, caza y silvi




de que ocurra se¢ mantiene latente y en caso este s¢
materialice no solo afectaria a los cultivos agricolas,
sino también al sector pesca v a toda la cadena produc-
tiva.

Es de mencionar que el crecimiento de las colocacio-
nes brutas de la Caja mostrado durante ¢l 2014 se da
en un entorno de desaceleracion de la economia pe-
ruana, lo cual tiende a generar una mayor mora en el
sector microfinanciero. En tal sentido, CMAC Sullana
deberd realizar un seguimiento riguroso a su cartera de
colocaciones con el objetivo de que no se genere un
deterioro de la misma ¢ impacte de manera negativa
los indicadores de la Entidad.

De considerar la distribucion de los créditos directos
por departamento a marzo de 20135, Piura se ubica en
la primera posicién con una participacion de 31.2%,
seguido por Lima con 26.7% y Lambayeque con
8.3%, respectivamente.

Estructura Créditos Directos por Departamento
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Es de mencionar que ¢l departamento de Piura partici-
paba con el 36.9% de los créditos directos al cierre de
2013. En tal sentido, este altimo pierde participacién
principalmente contra el departamento de Arequipa, el
mismo que pasa a participar con el 6.5% a marzo de
2015 (4.0% al cierre de 2013), reflejando la estrategia
de la Caja de expandirse en la regién sur del Perq.

En cuanto al crédito promedio por deudor, este au-
menta de $/.9,469 a §/.10,831 entre 2013 v 2014 y a
§/.10,954 a febrero de 2015 toda vez que el crédito
promedio de todos los segmentos, excepto consumo,
crecen. Sin embargo, en términos generales este se
mantiene por debajo del promedio del sector de Cajas
Municipales (S/.11,572).
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Al cierre del ejercicio 2014, el saldo de cartera atrasa-
da disminuye 4.3% a S/.62.4 millones en relacién al
gjercicio anterior, toda vez que la Caja ha realizado
mejoras en sus procesos de recuperacion de créditos
vencidos y cobranza judicial. No obstante lo anterior,
la Entidad realiz6 castigos por $/.55.7 millones duran-
te el 2014 (S/.27.8 millones en el 2013), equivalentes
a 3.3% de las colocaciones brutas (2.2% al cierre de
2013). En tal sentido, es de recordar que al 30 de junio
de 2014, CMAC Sullana presentaba S/.87.7 millones
en créditos vencidos y en cobranza judicial, mientras
que los castigos realizados durante la primera mitad
del 2014 ascendian a S/.16.9 millones. Durante el

primer trimestre de 2015 se realizaron castigos por
§/.7.9 millones.

e CMAL Su
([T i, 14 Bic i mars
Corporatives - 0.0% - 0.0% - 0.0%
Grandes Empresis - 0.0% - 0.0%%) - 0%
Medianas EmEms.u 4,716 7.2%] 4802 7.7%| 1.60% 5941 B.6%]
Pequeias Empresas| 38.524 %) 37,237 | 59.6%] -3.34% 39,153 | 56.9%)
Micro Empresas 15,443 13452 201.5%] -12.89% 15.961 23.2%
Consumo 5675 5328 BS5%]  -6.10% 6,097 8.9%
Hipalecanios 847 1.3%) 1617 2.6%]  90.92% 1664 24%
Total 65,215 | 100.,0%] 62,437 | 1040.0% =4.26% 68816 | 100.0%

Fuente: SBS / Elaboracion: Equilibrinm

Al observar la estructura de la cartera atrasada de la
Caja, esta presenta una concentracion en créditos
destinados a la pequefia v micro empresa, los cuales
explican el 80.1% del total de créditos atrasados a
marzo de 2015, en linea con la participacion de estos
segmentos en la cartera de colocaciones brutas

Respecto a los componentes de la cartera atrasada, los
créditos vencidos ascendieron a S/.31.4 millones al
cierre de 2014, retrocediendo 31.5% en relacion al
2013, mientras que los créditos en cobranza judicial
aumentaron en 60.0% a S/.31.1 millones. Al cierre del
primer trimestre de 2015, los créditos vencidos y en
cobranza judicial aumentan 19.4% y 1.0%. respecti-
vamente.

Por su parte, los créditos refinanciados sumaron
§/.35.5 millones al cierre de 2014, retrocediendo 7.6%
respecto a lo mostrado al cierre del mismo periodo del
afo anterior. Dichos créditos retroceden 2.1% durante
los primeros tres meses de 2013,

Dado el retroceso mostrado por la cartera atrasada
durante el 2014, aunado al incremento significativo de
la cartera de colocaciones brutas de CMAC Sullana, el
indicador de morosidad retrocede de 5.3% a 3.9%
entre el 2013 y 2014. Dicho indice se situa por debajo
del promedio del sector de Cajas Municipales (5.7%).

Cabe mencionar, que el ratio de mora de la Caja pre-
senta un comportamiento opuesto al del Sector, toda
vez que este tltimo registra un ratio de 5.6% al cierre
de 2013. De considerar la informacion financiera a
marzo, la mora de la Caja aumenta a 4.0%.

Incorporando a los créditos refinanciados, el ratio de
- . 5 .
morosidad (cartera de alto riesgo” / colocaciones
brutas) disminuye de 8.4% a 6.1% entre diciembre de

* Cartera de alto riesgo = créditos atrasados + refinanciados y reestructu-
rados.



2013 y 2014. Caso contrario, ¢l indicador del Sector
aumenta de 7.3% a 7.5%. Sumandole los créditos
castigados a la cartera problema a diciembre de 2014,
la mora real de la Caja asciende a 9.2% (10.4% al
cierre de 2013), por debajo del promedio de 9.9%
observado en el Sector (8.9% al cierre de 2013). A
marzo de 2015, el ratio de CMAC Sullana retrocede a
9.0%.

Cabe mencionar que el comportamiento mostrado por
los indicadores de morosidad de CMAC Sullana resul-
ta en parte por el crecimiento de la cartera, no dejando
de lado el retroceso de la cartera problema o el esfuer-
zo realizado por el drca de cobranzas de la Entidad.
En linea con lo anterior, CMAC Sullana debera seguir
de cerca la evolucion y maduracién de los créditos
otorgados con el objetivo de prevenir un incremento
en los indicadores de mora.

Evoluciin de los Indicadores de Morosidad de CMAC
Sullana
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De considerar la estructura de la cartera de la Caja
segln clasificacion de riesgo del deudor, la cartera
critica (deficiente + dudoso + pérdida) como porcenta-
je de las colocaciones brutas retrocede de 10.5% a
8.8% entre el 2013 y 2014 (8.3% a marzo de 2015),
situdndose a la par con lo mostrado por el Sector en
promedio.

Estructura de la Cartera por Clasificacion de Riesgo
del Deudor
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Sin embargo, en términos absolutos la cartera critica
de la Caja aumenta 9.3% entre 2013 y 2014 a S/ 141.6
millones (8/.141.2 millones a marzo de 2015). No
obstante, cabe resaltar que dicho comportamicento va
en linea con lo visto en el Sector en general y recoge
el sobreendeudamiento de los clientes y la desacelera-
cion de la economia.

Por tipo de crédito, al 31 de diciembre las colocacio-
nes a pequefia empresa son las que presentan ¢l mayor
porcentaje de cartera critica (10.7%); sin embargo,

este retrocede respecto al ejercicio anterior (14.7%).
Por otro lado, destaca el aumento de la cartera critica
del segmento de mediana empresa, la misma que pasa
de 4.3% a 11.0% de las colocaciones de la Entidad.

CMAC Sullana

Normal Critica
2013 2014 2013
Corporativos 100.00% 100.00% 0.00% 0.00%
Gean Emp - - - -
Med Emp 83 64% 84.93% 433% 11.03%
Peq Emp 78.52% 85.16% 14.70% 10.73%
Micro Emp 86 55% 90.58% 943% 6.08%
Consumo 83 24% §5.24% 9.44% 9.03%
Hipotecanos 90.02% 94.27% 7.25% 4.20%

Fuente: SBS / Elaboracion: Equilibrium

Sector CMAL
Normal

2013

2004 2003

Corporativos 100 00% 100 00% 0.00% 0.00%
Gran Emp 100.00% - - -

Med Emp 85.07% 81.92% 5.74% 7.90%
Peq Emp 85.13% 84.73% 10.63% 11.22%
Micro Emp. 90.00% G0.19% 7.26% 7.23%
Consumo 88.45% 88 83% T12% T21%
Hipotecarios 93.82% 93.24% 4.11% 4.74%

Rb, 0"

Fuente: SBS / Elaboracion: Eguilibrium

En relacion al monto de provisiones constituidas al
cierre de 2014, este asciende a S$/.104.3 millones,
+6.8% respecto al cierre del ¢jercicio anterior, y res-
ponde a tres factores: i) el aumento de la cartera critica
en términos absolutos, ii) el menor porcentaje de
créditos respaldados con garantias preferidas (9.9% y
3.9% al cierre de 2013 y 2014, respectivamente) y iii)
¢l compromiso de la Caja de constituir provisiones por
un monto suficiente que implique una cobertura de la
cartera de alto riesgo mayor a 100.0%.

Como resultado del crecimiento de las provisiones y el
retroceso en la cartera atrasada, la cobertura que brin-
dan las primeras mejora de 149.7% a 167.0% entre
cjercicios. De igual manera, la cobertura de la cartera
de alto riesgo se sitda en 106.4%, por encima de la
cifra de cierre de 2013 (94.2%). Mads aln, dicha cober-
tura de Caja Sullana se ubica sobre 100.0%, algo no
visto desde el cierre del afio 2011,

Al 31 de marzo de 20135, las provisiones constituidas
ascienden a S/.110.1 millones y le otorgan una cober-
tura de cartera atrasada y de alto riesgo de 160.0% y
106.3%, respectivamente.



Evolucidn de las Provisiones y de los Niveles de
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Fuente: SBS / Elaboracion: Fquilibrium

En cuanto a la estructura de las provisiones constitui-
das, al 31 de diciembre de 2014 éstas se reparten en
genéricas (13.2%), especificas (83.5%) y voluntarias
(3.4%). Es de mencionar que al cierre de dicho perio-
do, CMAC Sullana presentaba un déficit de provisio-
nes, $/.38 mil por debajo de lo requerido por el regu-
lador. Dicha situacion resulté de los créditos (segmen-
to de microempresas) que derivan del Rescate Finan-
ciero Agropecuario (RFA), sobre los cuales la Entidad
solo consignaba el saldo de capital mas no las provi-
siones constituidas por estos. Luego de la observacion
realizada por la SBS, la Caja procedid a consignar las
provisiones respectivas para los meses posteriores. En
tal sentido, al cierre de marzo de 2015 la Entidad
muestra un superévit de provisiones de S/.4 mil.

Pasivos y Estructura de Fondeo

Al 31 de diciembre de 2014, los depdsitos y obliga-
ciones s¢ mantienen como la principal fuente de fon-
deo de la Entidad con un participacion de 71.5%
(70.7% a marzo de 2015), por debajo de lo visto al
cierre de 2013 (76.7%). No obstante, en términos
absolutos, dicha cuenta crece 17.6% entre c¢jercicios
como consecuencia del dinamismo mostrado por los
depésitos a plazo (+16.5%). a la vista y de ahorro
(+16.9%) y de CTS (+19.2%).

Respecto a los depésitos a plazo, destaca el crecimien-
to de los realizados por entidades financieras y orga-
nizaciones internacionales, los mismos que ascienden
a 5/.83.2 millones (S/.11.1 millones al cierre de 2013).
De considerar los depositos a plazo del puablico, los
mismos crecen 6.7% a 8/.762.7 millones dado el buen
desempefio de productos como Rindet y depdsitos a
plazo tradicionales.

Estructura de las Fuentes de Fondeo
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En cuanto a los depositos de CTS, es de recordar que
al cierre de junio de 2014, la Caja ofrecia una tasa de

7.5% por dichos depésitos; esto significé un creci-
miento de 28.3% en dicha cuenta durante la primera
mitad del 2014. Dado el ajuste de tasas realizado en el
segundo semestre de 2014 a 6.1% al cierre de 2014,
los depositos CTS retrocedieron 7.0% durante dicho
periodo.

En segundo lugar (a diciembre de 2014) se sittan los
adeudos, desplazando al patrimonio y quitandole
participacion a los depdsitos y obligaciones. En tal
sentido, los adeudos representan el 13.3% de las fuen-
tes de fondeo (5.8% al cierre de 2013). En términos
absolutos, las obligaciones con adeudados crecen
187.2% a §/.272.2 millones, respondiendo a la necesi-
dad de la Caja de recurrir a estas instituciones para
fondear su crecimiento dada la escasez de fondos del
publico disponibles en el mercado. El dinamismo por
las obligaciones con adeudados resulta del mayor
saldo de préstamos con COFIDE, S/.+141.8 millones
respecto al cierre de 2013, principalmente préstamos
de capital de trabajo y multisectoriales. Asimismo,
CMAC Sullana presenta una obligacién con ¢l BCRP
por §/.57.2 millones relacionado a un pacto de recom-
pra de monedas con el ente emisor. Cabe recordar que
en mayo de 2014 se realizé la cancelacion de un
préstamo de Scotiabank por $/.20.5 millones, el mis-
mo que resultaba (al cierre de 2013) en un deposito en
rarantia de la Entidad por $/.21.7 millones.

Es de mencionar que las obligaciones con adeudados
al cierre de 2014 incluyen dos préstamos subordina-
dos, uno con COFIDE (S/.7.7 millones) y uno con ¢l
Banco Interamericano de Desarrollo -BID- (5/.6.8
millones). Respecto al subordinado con COFIDE,
dado que solo S/.6.5 millones computaban como
patrimonio efectivo de nivel 2, en enero de 20135 dicho
préstamo fue precancelado por la Entidad y reempla-
zado por uno de §/.20.0 millones. Asimismo, se espe-
ra un desembolso adicional de $/.5.0 millones en los
proximos meses.

De considerar la informacion de marzo de 2015, las
obligaciones con adeudos contintan creciendo, esta
vez 14.8% durante el periodo, recogiendo el desem-
bolso del préstamo subordinado con COFIDE men-
cionado en el parrafo anterior.

Cabe resaltar que la Caja presenta cuentas por pagar
netas por un monto de §/.44.2 millones (S/.9.2 millo-
nes al cierre de 2013) de las cuales S/.30.0 millones
corresponde al aporte de capital realizado por cl
FOCMAC en noviembre de 2014 y que fuera reclasi-
ficado desde capital social hacia el pasivo de la Enti-
dad.® Dicha cuenta por pagar fue reclasificada como
una cuenta de ahorro en la Caja durante el mes marzo
de 2015; posteriormente, los fondos fueron retirados
por el FOCMAC.

En relacién al patrimonio de la Caja, este ascendio a
$/.235.9 millones al cierre de diciembre y representod
¢l 11.5% de las fuentes de fondeo. El crecimiento de
12.4% mostrado durante el 2014 responde al aumento
del capital social (+7.6% o S/.+10.7 millones) que
resulta de la capitalizacién de los resultados obtenidos

" Ver seccion Solvencia del presente informe.
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durante cl 2013 (neto de dividendos repartidos por
$/.5.8 millones), la constitucién de reservas (+7.6% o
$/.+3.8 millones) y los resultados obtenidos durante el
2014,

El patrimonio de la CMAC Sullana al cierre del pri-
mer trimestre de 2015 crecié 6.3%, comportamiento
que deriva de los resultados obtenido durante este
periodo (S/.14.7 millones). Sobre los resultados obte-
nidos durante el ejercicio 2014, se tiene un acuerdo de
capitalizacién del 75.0% de las mismas, en linea con
lo requerido por COFIDE.

Rentabilidad y Eficiencia

El resultado neto alcanzado al cierre de 2014 por
CMAC Sullana ascendi6 a S/.31.8 millones. Dicha
cifra representa un aumento de 56.9% en relacion a lo
alcanzado durante el ejercicio anterior y deriva, prin-
cipalmente, del crecimiento significativo del margen
financiero bruto, el mismo que resulta de los mayores
ingresos por créditos y la disminucién del costo de
fondeo y lopra compensar de manera adecuada el
mayor gasto operativo de la Caja.

De analizar los ingresos financieros de la Entidad
(+10.8% durante el 2014 a $/.328.1 millones), el
97.1% responden a ingresos por créditos otorgados
(+11.9%). La evolucion mostrada por estos ultimos
resulta del crecimiento sustancial de las colocaciones
de la Caja (+30.1%), a pesar de la disminucién de la
tasa activa promedio ponderada de 29.7% a 28.1%
(como consecuencia de la mayor colocacién de
préstamos a pequefia empresa ¢ hipotecarios). De
igual manera, aporta a la generacién de ingresos la
estrategia de la Caja de recuperar participacién de
mercado, en términos de colocaciones y depdsitos,
mediante la creacién de mas oficinas de promoci6n e
informes y el aumento en ¢l niimero de asesores y en
la fuerza de ventas.

Es dc mencionar que la variacién porcentual de los
ingresos fue menor al crecimiento de la cartera de
colocaciones de la Caja, toda vez que ¢l dinamismo de
esta \ltima aumenta en el segundo semestre. En linea
con lo anterior, la cartera de créditos crece 7.6% y
20.9% durante el primer y segundo semestre de 2014,
respetivamente,

Por el lado de los gastos financieros, estos retrocedie-
ron 7.2% a S/.71.8 millones como resultado de la
menor tasa pasiva promedio ponderada (4.0% vs.
4.6% al cierre de 2013) no obstante los mayores de-
pésitos y obligaciones que presenta la Caja (+17.6%)
y ¢l mayor gasto por adeudados. En relacién a la tasa
pasiva, el retroceso de esta deriva de la cancelacion de
depésitos a plazo con tasa preferencial o con tasas
mayores al tarifario actual de la Entidad y a la mayor
participacion de depdsitos de ahorro dentro de la
estructura de fondeo.

De considerar ¢l gasto financiero que resulta de las
obligaciones con adeudados (+28.7% durante el
2014), es de mencionar que el crecimicento de los
mismos se da principalmente durante ¢l segundo
semestre de 2014 toda vez que la toma de nuevos

préstamos con dichas entidades se da principalmente
en ese periodo. En tal sentido, se esperaria en los
proximos periodos una mayor participacion del gasto
financiero por adcudados en la estructura de costos de
la Caja, el mismo que tiende a tener un costo més alto
que los depdsitos y podria afectar negativamente los
maérgenes de la Entidad.

Dado el crecimiento de los ingresos y retroceso de los
gastos financieros, ¢l margen financiero bruto mejora,
tanto en términos relativos (73.9% a 78.1% entre
ejercicios) como absolutos (+17.2%) a $/.256.2 millo-
nes.

Respecto a las provisiones constituidas, las mismas no
presentan mayor variacién en relacién al ejercicio
anterior (+0.2%) y se sitian en $/.60.7 millones. No
obstante, el monto mencionado surge de provisiones
por $/.130.1 millones y recuperos de provisién y de
cartera castigada por $/.65.0 millones y $/.4.4 millo-
nes, respectivamente, Dichas cifras resultan menores a
las obtenidas al cierre de 2013 donde se tenian provi-
siones por $/.149.1 millones y recuperos de provisién
y cartera castigada por $/.82.6 millones y 5.9 millo-
nes, respectivamente. Consecuentemente, el margen
financiero neto crece 23.7% entre ejercicios y mejora
en términos relativos de 53.4% a 59.6%.

Por su parte, los ingresos por servicios financieros
(netos) retroceden 3.3% como consecuencia de meno-
res ingresos diversos (6rdenes de pago, transferencias,
giros y otros) a pesar de los mayores ingresos por
créditos indirectos (cartas fianzas).

En relacién a los gastos operativos, durante el ejerci-
cio 2014 el personal de la Caja aument6 de 1,484 a
1,766 trabajadoras dada la estrategia de la Entidad de
de recuperar participacion de mercado a través de més
oficinas de promocién ¢ informes y asesores. En tal
sentido, los gastos operativos crecen 14.8% al cierre
de diciembre de 2014, siendo el gasto en personal y
directorio 13.8% mayor al afio anterior. Es de men-
cionar que las oficinas de promocion e informes se
utilizan para informar a la poblacién rural sobre los
productos que ofrece la Caja, mas no para la coloca-
ci6n de créditos.

En linea con lo anterior, los gastos operativos pasan a
representar un mayor porcentaje de los ingresos finan-
cieros (46.1% vs. 44.5% al cierre de 2013). De acuer-
do al Plan Operativo Institucional, CMAC Sullana
tiene como objetivo reducir (mejorar) ¢l indicador de
eficiencia mencionado toda vez que este supera al
promedio del Sector (44.6%).

No obstante la mayor carga de personal, el margen
operacional neto crece 49.8% respecto al 2013, si-
tuandose en §/.53.2 millones. En términos relativos, el
margen mejora de 12.0% a 16.2% entre gjercicios. En
cuanto a los ingresos no operacionales (netos), estos
ascienden a S/.6.5 millones, de los cuales $/.2.4 mi-
llones corresponden a venta de cartera castigada al
FOCMAC.



En relacion a las cifras reportadas a marzo de 2015, la
Caja presenta un crecimiento de 180.0% en su utilidad
neta a S§/.14.7 millones. Los resultados obtenidos
responden al crecimiento sustancial de los ingresos
financieros (+35.4%). lo cual deriva del incremento de
las colocaciones de la Entidad durante la segunda
mitad de 2014. Sin embargo, los resultados también
recogen gastos financieros 18.5% superiores a los
registrados a marzo de 2014, toda vez que los gastos
generados por las obligaciones con adeudados crecen
de S/.1.5 millones a S/.4.5 millones como consecuen-
cia de la toma de préstamos con estas entidades hacia
fines de 2014, A pesar del mayor gasto financiero,
CMAC Sullana logra mejorar su margen financiero
bruto de 76.0% a 79.0%.

La utilidad neta alcanzada al cierre del primer trimes-
tre también considera un menor gasto por provisiones
de créditos (-25.3% a S/.12.5 millones) debido a que
la Caja ha sido muy activa en sus actividades de co-
branzas y recuperacion de créditos. Asimismo, la
utilidad considera un mayor gasto operativo (+44.3%)
luego de que durante la segunda mitad de 2014 au-
mentara significativamente el nimero de personal de
la Caja. El mayor gasto operativo considera ademds
servicios prestados por terceros tales como servicios
de comunicacion, seguridad y seguros, asi como la
tercerizacion del centro de sistemas y computo de la
Entidad.

Como resultado de lo anterior, los indicadores de
rentabilidad mejoran en relacion al cierre de 2013,
segun detalle:

Evolucidon de los Indicadores de Rentabilidad
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Al 31 de diciembre de 2014, el ROAE de la Caja
(14.3%) supera al promedio del Sector (14.0%), mien-
tras que su ROAA (1.7%) se ubica por debajo (1.9%,
para el promedio de Cajas Municipales), esto tltimo
como consecuencia del crecimiento significativo de
los activos de la Caja (principalmente su cartera de
colocaciones). Al 31 de marzo de 2015, el ROAE vy
ROAA de la Entidad continian mejorando, cerrando
con 17.9% y 2.2%, respectivamente.

Solvencia

Es de recordar que en la evaluacion anterior con cifras
a junio de 2014, la clasificacion de CMAC Sullana se
presiond a la baja debido al deterioro progresivo de la
calidad de sus colocaciones, toda vez que al cierre del
primer semestre de 2014 la mora real alcanzo el
10.9%, por encima de lo registrado por la media del
sector de Cajas Municipales (10.1%). A esto se suma-

ba que la Caja mantenia provisiones contra la CAR
(créditos atrasados y refinanciados) que no alcanzaban
¢l 100%, situacion que exponia el patrimonio de la
Caja y que se intensificaba al cierre de dicho periodo,
afectando sus ratios de solvencia. De igual manera,
CMAC Sullana mantenia un ratio de capital global
(13.54%) por debajo de lo exhibido en periodos ante-
riores y menor al registrado por la media del Sector
(15.07%), nivel que podia comprometer su crecimien-
to futuro ante un deterioro de sus colocaciones y el
mayor requerimiento de patrimonio efectivo por parte
del regulador.

En tal sentido, en sesion de Directorio con fecha 15 de
sctiembre de 2014 se aprobé el Plan de Adecuacion de
Indicadores con el objetivo de cumplir con los requisi-
tos establecidos por COFIDE para el otorgamiento de
un crédito subordinado. Como parte de este plan, la
Caja se comprometia a reducir la cartera critica como
porcentaje de las colocaciones brutas a un maximo
9.0%, alcanzar una cobertura de la CAR mayor a
100.0% y. por lo tanto, eliminar la exposicion patri-
monial que presentaba al cierre de junio de 2014,
coventants que se cumplen a la fecha de andlisis,
segin detalle:

Indicador de Cartera Critica
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Fuente: SBS [ Elaboracion: Equilibrium
Exposicion patnmonial = (cartera problema-provisiones) patrimonio neto

Por ¢l lado de la cartera critica. esta equivale al 8.8%
de las colocaciones brutas al cierre de 2014 (8.3% a
marzo de 2015). La disminucién de la misma en rela-
cion al 11.7% que presentaba al cierre de junio de
2014 resulta del retroceso de la cartera critica en
$/.2.4 millones por mes en promedio, el crecimiento
de las colocaciones brutas en S/.46.5 millones por mes
en promedio y castigos por $/.6.5 millones por mes en
promedio durante el segundo semestre de 2014, Cabe
mencionar que el Plan de Adecuacion de Indicadores
consideraba para la segunda mitad del ¢jercicio 2014
un crecimiento promedio mensual de colocaciones
brutas de S/.35.0 millones y de cartera critica de S/.4.0
millones, asi como castigos por $/.7.0 por mes.

I:n cuanto a la cobertura de la CAR (106.4%) y la
exposicion patrimonial (-2.7%) al cierre de 2014, la
mejora en ambos indicadores en relacion cjercicio
anterior (94.2% y 2.9%, respectivamente) v a junio de
2014 (92.8% y 4.2%, respectivamente) resulta de la
recuperacion de créditos en situacion de vencidos o en
cobranza judicial, la constitucién de provisiones to-
mando menos garantias preferentes y los castigos
realizados por la Caja. No obstante, dichos indicado-
res s¢ mantienen por debajo del promedio del Sector



(108.1% y -3.5%, respectivamente). A marzo de 2015,
la cobertura de la CAR asciende a 106.3% v la expo-
sicién patrimonio a -2.6%.

Con el objetivo de mejorar su ratio de capital global,
asi como sostener el crecimiento de las colocaciones
brutas considerado en el Plan de Adecuacion de Indi-
cadores, el Directorio de CMAC Sullana con fecha 22
de noviembre de 2014 aprobo ¢l Plan de Adecuacion
de Autosuficiencia de Capital. Este plan consideraba
las siguientes estrategias de fortalecimiento de patri-
monio efectivo ante el mayor requerimiento del mis-
mo por riesgo crediticio y operativo, principalmente:

(i) Crédito subordinado con COFIDE por un
monto de $/.25.0 millones: §/.20.0 millones en
diciembre de 2014 y S/.5.0 millones en junio
de 2015.

(ii) Operacion de Underwriting: Emision de ac-

ciones preferentes a favor del FOCMAC por

un importe de S/.30.0 millones.

Implementacién del Método Estiandar Alterna-

tivo para el calculo de requerimiento de patri-

monio efectivo por riesgo operacional.

Capitalizacion del 75.0% de las utilidades del

ejercicio hasta el 2017,

(v) Limite de crecimiento mensual de las coloca-
ciones de $/.25.0 millones.

(iii)

(iv)

Respecto al punto (i), con fecha 05 de enero de 2015,
la SBS autorizé a Caja Sullana a cancelar anticipada-
mente el saldo del préstamo subordinado que tenia
con COFIDE (S/.7.7 millones al cierre de 2014) v
tomar un nuevo préstamo subordinado por hasta
§/.25.0 millones. a un plazo de 10 anos, de los cuales
§/.20.0 millones fueron desembolsados a la fecha del
presente informe y se computan integramente como
Patrimonio Efectivo de Nivel 2. Se espera que los
§/.5.0 millones restantes se¢ desembolsen en los
proximos seis meses.

En cuando al punto (ii), con fecha 24 de noviembre de
2014, el Directorio de CMAC Sullana aprobé la emi-
sion de 30 millones acciones preferentes clase “A™
(valor nominal de S/.1.00) a favor del FOCMAC y el
respectivo aumento de capital por $/.30.0 millones,
De esta manera, el capital social de la Caja al cierre de
noviembre de 2014 se situé en S/.181.2 millones
(S/.151.2 millones a octubre de 2014). Como resulta-
do de esta operacion y tras considerar desempefio de
la Entidad durante el 2014, ¢l patrimonio efectivo de
la misma ascendié a $/.271.4 millones y ratio de capi-
tal global se situé en 12.53% al cicrre de 2014
(13.38% y 13.54% a diciembre de 2013 y junio de

2014, respectivamente).

Sin embargo. en febrero de 2015, la SBS observo que
la operacién de Underwriting no represento un ingre-
s0 de nuevos recursos dado que estos provenian del
aporte que la Caja realizé en ¢l FOCMAC durante el
2014. Asimismo, la SBS ordend a la Entidad que
ajuste sus estados financicros retrospectivamente
hasta noviembre de 2014, dado que la operacién de
Underwriting se dio en ese mes, a fin de que estos
reflejen su situacion de solvencia real. Como se men-

ciono anteriormente, la participacion que mantiene la
Caja en ¢l FOCMAC al cierre de diciembre de 2014
asciende a 56.4% y resulta de una inversién total de
S5/.38.1 millones (S/.6.8 millones al cierre de 2013).

Consecuentemente, con fecha 24 de febrero de 2015,
el Directorio de la Caja acordo resolver el contrato de
Underwriting con el FOCMAC y dejar sin efecto el
aumento de capital dado que la operacion no produjo
los efectos de fortalecimiento de capital esperados. En
tal sentido, el capital social de la Caja retornd a
S/.151.2 millones al cierre de diciembre de 2014 y el
aporte del FOCMAC se reclasificé como una cuenta
por pagar dentro del pasivo de la Entidad. Posterior-
mente, se reclasifico el aporte del FOCMAC como
una cuenta de ahorros, el mismo que luego fue retira-
do de la Caja por este dltimo.

Es de mencionar que previo a la fecha de la resolucion
del contrato de Underwriting, asi como a la de la
emision del oficio final donde la SBS ordena el ajuste
a los estados financieros (27 de febrero de 2015), el
Directorio de la Caja ya habia aprobado y firmado los
Estados Financieros Auditados del ejercicio de 2014.
Sin embargo, dicho documento no consideraba los
ajustes al patrimonio (capital social) solicitados por el
Supervisor. En tal sentido, los estados financieros
modificados deberdn ser revisados nuevamente por los
auditores, los mismos que deberdn emitir una opinién
sobre ¢l documento modificado. Respecto a este ulti-
mo punto, a la fecha del presente informe, Equili-
brium no cuenta con los Estados Financieros Audita-
dos de 2014 con las modificaciones correspondientes,
toda vez que la Contraloria todavia no aprucba el
presupuesto para la contratacion de los auditores a fin
de que cllos emitan una opinion sobre ¢l documento.
Consecuentemente, el presente informe considera las
cifras que reporta la SBS, asi como informacion adi-
cional proporcionada por la Entidad.

Evolucidn del Ratio de Capital Global (%)
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Producto de los ajustes al capital social de la Caja y,
por lo tanto, al patrimonio efectivo de la misma, el
ratio de capital disminuyd significativamente a
11.79%, incumpliendo con uno de los covenants que
se¢ consideraron para el desembolso del préstamo
subordinado de COFIDE (ratio de capital global ma-
vor a 13.00%). Si bien el ratio de CMAC Sullana
aumenta a 12.69% al cierre de marzo de 2015, este no
solo se¢ ubica por debajo del promedio de las Cajas
Municipales sino también como el mas bajo del Sec-
tor.



Luego de haber realizado los ajustes correspondientes,
el patrimonio efectivo de la Caja al cierre de 2014
asciende a $/.255.5 millones, 12.6% sobre la cifra de
2013. Su composicién al 31 de diciembre de 2014 se
detalla a continuaciéon:

Patrimonio Efectivo Nivel 1
Capital Pagado 140 4 181.2 29 0%
Donaciones 0.0 -
Reservas Legales 263 283 T.7%
Reservas Legales especiales 22.9 24.6 7.5%
Utilidad neta del ejercicio con 5 e o
acuerdo de capitalizacion ' ) —
Perdida no realizada por
inversiones disponibles para la - -0.0
venta
Total Nivel 1 196.6 244.6 24.4%
Patrimonio Ffectivo Nivel 2
Crédito .‘i.ltx):‘dmado porcién 81 &% 30.0%
computable COFIDE
Crédito Subordinado porcion 4l 27 33.3%
computable BID
Provision Genérica Obligatoria 17.6 17.2 -2.1%
Provision para créditos 0.5 0.4 -23 7%
Total Nivel 2 303 16.8 -11.5%
Total | 226.9 | 2714 ] 19.6%

Fuente: CMAC Sullana / Elaboracion: Equilibrium

Por su parte, los requerimientos patrimoniales por
riesgo crediticio ascendieron a S/.180.7 millones
(5/.144.8 millones al cierre de 2013), seguido de los
requerimientos por riesgo operativo que alcanzaron
los §/.35.5 millones (sobre los S/.24.7 millones como
consecuencia de los mayores requerimientos del Re-
gulador) y en menor medida aquellos destinados a
cubrir riesgo de mercado por $/.367 mil.

El Comité de Clasificacion de Equilibrium considera
importante el esfuerzo realizado por Caja Sullana para
cumplir con lo estipulado en ¢l Plan de Adecuacion de
Indicadores. En tal sentido, se considera positivo que
la Entidad presente una mejora en sus indicadores de
exposicion patrimonial y cobertura de cartera proble-
ma, ubicando este Gltimo sobre su compromiso de
100.0%.

Dado el retroceso del ratio de capital y el limitado
crecimiento del patrimonio, resulta importante desta-
car una de las debilidades de la Entidad, toda vez que
su principal accionista, la Municipalidad Provincial de
Sullana, no cuenta con una partida especifica para
fortalecer ¢l patrimonio de la Caja, incluso en situa-
ciones como la ocurrida durante el cierre de 2014. A
esto se suma, la imposibilidad de la Entidad de capita-
lizar el 100.0% de las utilidades de libre disposicion
generadas durante el ejercicio 2014, siendo este limi-
tado a 75.0%. Consecuentemente, el respaldo que su
principal accionista puede proveer es limitado,

Cabe mencionar que con fecha 10 de abril de 2015,
CMAC Sullana emitié su Informe de Autoevaluacion
de Suficiencia de Capital para el periodo 2015 - 2017,
el mismo que detalla su estrategia para fortalecer su
patrimonio y ratio de capital a fin de soportar ¢l cre-
cimiento proyectado en sus colocaciones. En linea con
lo anterior, ¢l plan de la Caja para mejorar su ratio de

capital a 13.00% a fines de 2015 v 13.50% a fines de
2016 considera lo siguiente:

(i) Implementacion del Método Estandar Alterna-
tivo para el cdlculo de requerimiento de patri-
monio efectivo por riesgo operacional hacia
mediados de 2016.

(ii) Crédito subordinado por un monto de S/.25.0
millones.

(iii) Emision de acciones preferentes por hasta
$/.70.0 millones.

(iv) Emision de acciones comunes por hasta el
30.0% del capital social de la Caja.

Equilibrium considera positivo que la Caja cuente con
un plan para mejorar sus indicadores de solvencia. No
obstante, se seguird de cerca la evolucion del ratio de
capital global, a fin de que no ocurra un mayor dete-
rioro (o continuidad en el nivel acutal) del mismo y
que las categorias asignadas reflejen apropiadamente
el riesgo de la Entidad.

Liquidez y Calce de Operaciones

Al 31 de diciembre de 2014, los fondos disponibles de
CMAC Sullana alcanzaron los $/.427.5 millones tras
crecer 9.6% respecto al cierre de 2013. Adicionalmen-
te, s¢ observa una recomposicion de los mismos desde
depositos y bancos corresponsales (-19.7%) hacia
inversiones financieras a valor razonable y disponibles
para la venta (+96.8%) como consecuencia de un
menor requerimiento de encaje requerido por ¢l Banco
Central de Reserva del Pert -BCRP- (S/.160.3 millo-
nes ¥ $/.49.5 millones al cierre de 2013 y 2014, res-
pectivamente).

En relacion al portafolio de inversiones de la Entidad,
el incremento respecto al periodo anterior responde a
la mayor tenencia de CDs del BCRP a S/.44.6 millo-
nes (S/.35.6 millones al cierre de 2013), una nueva
posicion en letras del tesoro (S/.4.0 millones) y opera-
ciones de reporte (S/.6.6 millones). Cabe sefialar que
los CDs del BCRP son considerados activos de rdpida
realizacion y ante una eventual crisis de liquidez
podrian ser vendidos o dejados en garantia para efec-
tuar pactos de recompra con ¢l BCRP u alguna otra
entidad financiera.

Asimismo, la Caja mantienc una posicién en papeles
comerciales emitidos por empresas inscritas en el
Mercado Alternativo de Valores (MAV) por S/.7.3
millones y bonos del Rescate Financiero Agropecua-
rio (RFA) — COFIDE por S/.3.4 millones. Ademis, el
portafolio de CMAC Sullana incluye la participacion
que esta mantiene en el FOCMAC, posicidn que crece
de S/.6.8 millones a §/.38.1 millones entre ¢jercicios.
Cabe recordar que el FOCMAC es una institucion
especializada en brindar apoyo para el desarrollo de
Cajas Municipales y entidades microfinancieras.

Adicionalmente, el disponible de la Caja incluye otros
depositos por $/.58.3 millones los cuales responden
casi en su totalidad a depdsitos restringidos deposita-
dos en el BCRP que garantizan financiamientos con
dicha entidad (pacto de recompra de monedas). Cabe
recordar que al cierre de 2013 CMAC Sullana presen-



taba depdsitos restringidos por S/.21.7 millones garan-
tizando un préstamo con Scotiabank, el mismo que
fue cancelado en mayo 2014, liberando dichos fondos.

Como se menciond anteriormente, el retroceso del
disponible entre diciembre de 2014 y marzo de 2015
(-15.9%) responde al menor saldo de depésitos en
bancos y corresponsales (-36.5% a S/.134.6 millones),
disminucién que responde en mayor medida al retiro
de S/.30.0 millones que mantenia ¢l Fondo de Cajas
Municipales de Ahorro v Crédito (FOCMAC) en una
cuenta de ahorro en Caja Sullana’.

Evolucién del Ratio de Liquidez en Moneda Nacional
(%)
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En relacion de los indicadores de liquidez de la Enti-
dad a diciembre de 2014, se observa un retroceso en
los ratios tanto de moneda nacional como moneda
extranjera. Por un lado, el ratio de liquidez en moneda
nacional disminuye de 30.68% a 19.24% entre 2013 vy
2014 y se recupera a 20.54% a marzo de 2015, Cabe
precisar que la SBS establece un ratio minimo de
liquidez en moneda local de 8.00%, mientras que el
limite interno de la Caja es 10.00%. En cuanto al
indicador del Sector de Cajas Municipales a marzo de
2015, el de moneda se ubica en 29.15%, por encima
del ratio de CMAC Sullana.

Por su parte, el de moneda extranjera retrocede de
77.32% a 70.50% entre 2013 y 2014, Mas adn, retro-
cede significativamente al cierre de marzo de 2015 a
59.14%. Sin embargo se mantiene por encima del
limite interno de la Caja (25.00%) vy ¢l minimo esta-
blecido por la SBS (20.00%). Por su parte, ratio del
sector s¢ ubica en 72.86% al cierre del primer trimes-
tre de 2015.

El comportamiento mostrado por los indicadores de la
Entidad responde al retiro de fondos por clientes
institucionales hacia fines de 2014. Como consecuen-
cia la Entidad tuvo que realizar operaciones de swap
de monedas con ¢l BCRP y emplear lineas disponibles
con COFIDE., Por su parte, la evolucién de los indica-
dores durante el primer trimestre recoge el retiro de
los fondos pertenecientes al FOCMAC.

Respecto a los nuevos requerimientos de liquidez
establecidos por la SBS, Ratio de Inversiones Liqui-
das en Moneda Nacional (RILyy > 5.00%) y Ratio de
Cobertura de Liquidez en Moneda Nacional y Moneda
Extranjera (RCLygy = 80.00% y RCLyg: > 80.00%), al
31 de diciembre de 2014 la Caja cumple con los
minimos requeridos por el Supervisor, segin detalle:

rientos Min

Requ os de Liguidez

Ralio 2004 mar-135 Limite SBS
RILyey 10.01% 13.60% > 5.00%
RCLa 115.42% 87.62% > 80.00%
RCLux 102.22% 141.43% > 80.00%

Fuente: SBS, CMAC Sullana / Elaboracion: Equilibrim

Es de mencionar que los ratios de cobertura de liqui-
dez. tanto en moneda nacional como extranjera, pre-
sentaron cierta volatilidad (no obstante se mantuvie-
ron sobre el limite normativo) debido al requerimiento
de fondos de algunos de los clientes institucionales de
la Caja. Sin embargo, el adecuado uso de estrategias
de tesoreria, asi como el empleo de lincas disponibles
con adeudados, permitieron que la Entidad mantenga
ambos ratios sobre el 80% establecido por la SBS.
Cabe recordar que el minimo establecido para ambos
ratios para ¢l 2015 es de 80.0%, para ¢l 2016 es de
90.0% y para ¢l 2017 en delante es de 100.0%.

En cuanto al calce de activos y pasivos, al 31 de di-
ciembre de 2014, la Caja presenta descalces positivos
en los tramos de 0 a 30 dias (S/.130.5 millones), 30 a
60 dias (S/.41.2 millones). 80 a 180 dias (S/.48.7
millones) y mds de 360 dias (S/.43.1 millones).
Ademas, presenta un descalce negativo en el tramo de
180 a 360 dias por 8/.61.7 millones. En términos
generales, la brecha acumulada es positiva, asciende a
S/.185.6 millones y representa el 72.6% del patrimo-
nio efectivo de la Entidad.
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7 Ver seccion Solvencia del presente informe.
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Para mitigar los descalces mencionados®, asi como
cualquier requerimiento de liquidez imprevisto,
CMAC Sullana cuenta con lincas de crédito con ga-
rantia auto liquidable (depositos a plazo fijo) con
instituciones financieras locales’ (5/.82.0 millones),
lineas con posterior justificacion de cartera con
COFIDE (S8/.38.5 millones) v Agrobanco (S/.15.00
millones), lineas con justificacién anticipada de carte-
ra con COFIDE (§/.36.5 millones) y lineas sin garant-
ia con ¢l BID y AECI-ICO (5/.20.5 millones).

En cuanto a la concentracion de los principales depo-
sitantes dentro del total de obligaciones y depdsitos de
la Caja a diciembre de 2014, los 10 y 20 principales
aumentaron su participacion significativamente a
10.8% y 15.8%, respectivamente. desde 6.98% vy
9.94%, respectivamente, al cierre del ¢jercicio previo.
De igual manera, los depositos de entidades del sector
publico incrementan su participacion de 2.0% a 6.4%.

Es de mencionar que la mayor concentraciéon mostra-
da por la Entidad representa un mayor riesgo para
esta, toda vez que se expone a que sus indicadores de
liquidez se vean afectados negativamente en caso
haya un retiro significativo de fondos por sus princi-
pales clientes, tal como sucedio a fines de 2014,

¥ Se presentan lineas disponibles al cierre de diciembre de 2014, )
® Sujetas a evaluacion por parte de las entidades bancanas, dependiend
de las condiciones de mercado

Mas atin, el riesgo de liquidez es mayor toda vez que
una parte significativa de la posicién de los principa-
les depositantes tiene vencimiento menor a 30 dias.

En tal sentido, se recomienda a la Caja a am-
pliar/diversificar su base de fondeo, a fin de diluir la
participacion de sus principales depositantes y mitigar
los riesgos que esta genera en caso ocurra una crisis
de liquidez.

Concentraciin de Depositantes de CMAC Sullana
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Fuente: SBS / Elaboracion: Equilibrium



CMAC Sullana
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA
(En Miss de Nusvos Soles)

ACTINOS 2011 2013 =" 2 ar-14 a 204 " mar-15

Cajay Cane 47557 353% s7425] 367 51456 42375 53372 53624 047% 373%
Bancos y Corresponsalkes 169812 12595 230483 14.72% 263975 259,765 211572 134636 649 =3645% =19 74%
Quos Depistos 28524 211% 0790 261% 21.748 5 22742 58305 62112 e 652% 168 12%
[Totsl Caja vy Bancos 245893 | 18.23% 328,697 | 21.00% 337,179 | 20.76%) 324,852 323554 | 15.80%) 250372 | 12.06% -22.62% ~4.04%
Imv. a Valor Raronable v Dapo. pars b Venta X043 2.0m% 54055 345% $2%32 325% 74110 103,956 5.08% 105358 IT% 5 NP 9 T
Fondos Interbancares - 0.0 - 000 - 000 - - 000 - 000 . .
Fandos Disponibles 275,536 | 20.43% 382,753 | 24.45% 390,011 | 24.02% 398,992 427510 20.88%] 359,730 | 17.33% -15.85% 9.61%
Colocaciones

Préstamos G081 TO7N L6031 | 6682 1077110 | 6635% 1.062.7%7 1378914 149585 | w083 S12% %.02%
Hypotecanos para Viaicnda 28284 187% 29708 1 41,720 25T% 46559 113026 135854 6.54% 20.18% 1M 9%
Mros 14288 1.06% 15,396 1.0X% 16,161 1.00%% 15.542 pad)sd] 291 LOT%% 1.23% 36 26%
Colocaciones Vigentes 993654 | T73.67% 1,091,632 | 69.73% 1,134.991 | 69.89% 1,124.888 1,513,960 | 73.94% 1,607,680 | 77.44% 33.39%
Crédaos Refmanciados v Reestructurados 40298 2.97%] 42953 274% IRATO| 23T 37234 35541 1.74%| 7 1 65% 761%
Crédaos Vencxdos v en Cobranza Judicial 47854 3.55% 61 834 3 95% 65215 4 02% TR 62,437 3.05%) [&2110 331% =4 2%
Cartera Problema 88,152 6.54% 104,787 | 6.69% 103,685 6.39% 115,637 97,977 4.79% 103,613 4.99% -5.50%
Colocaciones Brutas 1,081,806 | 80.21%, 1,196 418 | 76.43%) 1,238,676 | 76.18% 1,240,525 1,611,938 | 78.73%| 1,711,293 | 82.44% 30.13%
Memnos:

Provisiones para Colocaciones SBRA2G | -650% 18T -6H% U765 -6 01% =106, 5967 -lM288)  -50FRG S0 -8 PG s RUr
Intereses v Comziones no Devenpados =296 =0 0% =151 -0 01% -T4 0 {0 =100 -85 0.0 -%1 [ 14 3%
Colocaciones Netas 993,084 | 73.63% 1,097,081 | 70.08% 1,140,958 | T0.26% 1,133,458 1,507,568 | 73.63% 1601113 | 77.13% 31.13%
Intereses, Comsiones v Cuentas por Cobrar 36,661 27% 3021 pcli 40419 2475 33559 H 0% 215% 44,006 212% 9.13%
Bienes Adudcados v Otros Reale. Neto de Provisionss 216 0n02% 350 00X 417 003% 1,629 1,941 0 e 116l 0.06% 354 3%
Activo Fro Neto 36 235% my 211% 34,293 211%) 40612 23T 4% 340 4127
Otros Actnos 11,541 1 8% 16,254 1 (4% 17,756 107 2484 0 G0

|

B48.781 0 LN 100 L2LRAE T

100 0.

TOTAL AUTIVOS

Nar
Dic. 14 Dic.14

PASIVOS

Depbsitos y Obligaciones

Depisios a la Vista v Aborro con el Pablco 180,554 13375 215,700 1R 14 89% 243,188 14.95% 05670 1493%] 314208 15.14%

Depostos a la Vista v Ahorro del Sist. Fnane. Org Internacsonaks 32076 2.38% 2650 19,742 1.22% 18327 1.13% [ 000 107 001%
Depésitos ala Vista v de Ahorro 212,630 | 15.77% 218410 261,581 | 16.11% 261,515 | 16.08%) 305,741 | 14.93% I35 15.14%

Cuentas a Phzo de Obkg. con el Publico 615654 | 45.65% Tahrm TIERIS | 402% GO5602 [ 42T TeIoT3 | 3725% T65,126 | 36 R6%

Depiatos 2 Plam del Set Fmane, v Org 1 xonak 28745 2 13% 13634 11050 0 68% 23337 1.43% K328 4 06% R7.005 4 2 653 1
Depasitos a Plaro 644,399 | 47.78% 760,632 T25,865 | 44.70% T18.939 | 44.20%) 545901 | 41.32% R52,222 | 41.05% 16.54%
Compensaciin por Tiempo de Servicion 121,795 0¥ 157 0600 223 K03 1379 22141 13.65% 206,907 13.04% 260 847 1257 1923%
Depdsgos Restrmgdos R020 2 08% 26524 EXNEE] Toan EXEl 205% 45068 220 39851 Lot 35 98
Ohtras Obbpacones 42| ot 42000 K10 005% 495 0013% 265|  0.01% 939 005% 67 2%
Total Depdsitos v Obligaciones 1,007,266 | 74.68% 1,205,587 | 77.01% 1,245263 | 76.69% 1,236,300 | 76.01%) 1,463,882 | 71.50%| 1468173 | 70.72% 17.56%
Fondos Interbancanos
Adeudados Insttuciones del Pas STI3| 424% S4083 345% 45325 279% 50204 109 224888 258236 14 83% 306 16%
Adeudados Insteuciones del Extenoe v Org Int 56,191 4.17% 503949 32 49443 304% 49.19% 302% 472493 48270 20™% -4 35
Total Adeudados 113,329 B.40% 104,452 94,768 | 5.84% 99,403 6.11% 271181 306,507 12.61%% 187.21%
Intercses v olros gasios por pagar 36926 n 47 6% 55759 SEM8 3isT 14776 16,873 14 1% 73 5P
Otros Pasnos RARO [ 065% 2| 046% s410 4633 028% 11748 S375% 117.18%
Provsioncs por crédtos continpenics % o 57 00 3603 3,760 0.25% 4746 430 3T
Cucntas Por Pagar Netas 1L45%% 4595 0.32% 14876 0.91% 44201 -0 % 381 93%
TOTAL PASIVD T

I 10 NETO

Captal Sacial 107 263 7.95%) 1256640 140,453 £ 65% 140453 64 151,168 7380 151,168

Captal Adcional v Apmsies al Patrimonio 12 (1} 14 12 3 0.00%, 131 0% 65

Rescrva Legal 375842 278% 43581 49,158 59,056 363% 52909

Resubados Acwnubdos H 00 14 - 0.28% 31781

Utlhdad / Pérdida del Exrccio 320406 2.35% 28,767 20252 14,748
TOTAL PATRIMONO METO s 15125 195555 24 S Abd 11887,

TOTAL PASIVO Y PATRIMONO o, 00= 1545475 4453

[T 2072921 L0,



CMAC Sullana
ESTADO DE RESULTADOS
(En Milos de Muevos Soles)

Mardd Dic. 14 Dic. 13

Var

LTILIDAD NETA

<0353

14,99,

179,967

Ingresos Financieros 252,241 | 100.00% 269,392 | 100.00% 295,985 [100.00% 72,656 [100.00% 328,069 [ 100.00% 98,397 [100.00% 35.43% 10.84%
Dponible 4173 1.65% 5542 2.06%% 6445 218% 1.858 2.56% 4879 1 49%% 943 0.96% -49.25% -2429%
Inversiones 342 0.14% 1171 0.43% 3,132 1.06% 630 0.87% 3325 1.01% 1,003 1.02% 59.13% 6 16%
Credios Directos 244476 9692% 261034 | 96.90% 285118 | 9633% 69728 | 9597 RGOS | 97 14% 96291 | 97.86% 38 108 11.78%
Ganancias por Inv. en Subs |, Asoc y Neg Con 171 0.07% o9 0.03% 66 002% - 0008 3 007% sn 005% - 236 82%
Diferencia de cambio 2792 1L11% 1,403 0.52% 959 033% 369 051% 671 020% 76 0.08% -79.51% =30 74%
O 287 011% 174 006% 254 009 i 010% 274 008% 34 0.03% -5234% 801%

Gastos Financieros 71,585 | 18.J8% 71,957 | 26.71% 77.387 | 26.15% 17,460 | 24.03% 71,849 | 21.90% 20,696 | 21.03% 18.54% -T.16%
Obhgaciones con el pibbeo 61,159 24.25% 59306 2201% 64434 21T 14031 1931% 55754 1699%% 1448 | 14 28% D12% -1347%
Depéaites del Sit. Financieroy Org. Fin, Int. 852 0.34% 854 032% 1,602 0.54% 530 0.73% 227 0.69% 720 0.73% 35 82% 41.91%
Adeudes y Obhgaciones Financieras 6,042 2404 7534 2 B 6,494 2 19% 1543 2.12% 8354 2.55% 4,510 4.58% 192 3(P% 28 65%
Pérdida por Valonzacion de Inversiones - LIRE 22 0.08% - 000, - 000G - Q00 - 000 - =
(Mros 3,531 1 4% 4041 1.50%% 4858 1.64% 1356 1.87% 5468 1.67% 1419 1.44% 4 6 12.54%

MARGEN FINANCIERO BRUTO 180,656 | 71.62% 197435 | 73.29% 218.597 | 73.85% 55,197 | 75.97% 156,220 | 78.10% 77,701 | 78.97% 40.77% 17.21%

Provisiones por Malas Deudas y Desv. De Inv. 40,244 | 15.95% 44,995 | 16.70% 60,589 | 20.47% 16,685 | 22.96% 60,694 [ 18.50% 12,469 | 12.67% -25.27% 0.17%

Provswnes del ejercicio 40244 1595% 995 | 16707 149072 | 50 36% % 000r 130057 | 3964% 2888 2326% . -12 76%

Recuperos de provsion - 0008, - 000rs -82606 | -2791% - 000 64977 -1981% -9 168 =932% = =21 3%

Recupero de cartera castigada - 0 0Fa - 000 -5 877 -1 PP - 000 -4 386 =1 34% -1252 =127 - -2537%

MARGEN FINANCIERO NETO 140,411 | 55.67% 152,440 | 56.59% 158,008 | 53.38% 38,512 | 53.01% 195,526 | 59.60% 65,232 | 66.29% 69.38% 213.74%

Ingresos Netos por Servicios Financieros 1,237 049% 1,956 073% 9,287 314% 271 3 82% 8982 274% 1613 Lod% -41 B -3 28%

Gastos Operativos 92,690 | 36.75% 115,087 | 42.72% 131,786 | 44.52% 30,504 | 41.98% 151,321 | 46.12% 44,024 | 44.74% 44.32% 14.82%
Personal y Directorio 48926| 1940 61962 23000 72529 24500 17,798 | 24 500 82533 2516% 24829 | 2523% 39 51% 13.79%
(€ \! 43,763 17 35% §3.125 19 72% 59258 20.02% 12706 17 495 68,788 2097% 19,194 19 51% 51 06% 16 08%

MARGEN OPERACIONAL NETO 48,959 | 19.41% 39,309 | 14.59% 35509 | 12.00% 10,782 | 14.84% 53,187 | 16.21% 22,822 | 23.19% 111.66% 49.78%

Ingresos / Gastos No Operacionales 5620 223% 6,793 252% 3424 1.16% 127 -0 6,489 1 98% wg| o092 816 18% £9 498,

Otras Provsiones y Deprecaciones 7414]  204% 8007  207% 9741 | 329 2388  329% 12398 | 378% 39| 317% 30 60% 27.28%

|UTILIDAD / PERDIDA ANTES DE IMP. Y RE1 47,165 | 18.70% 38,004 ] 14.14% 29,193 | 9.86% 8.267 | 11.38% 47.278 | 14.41% 20,610 149.30% 61.95%

Impuesto a la Renta 15119 s 12327 4.58% 2041 15497 05 45%, 73.32%




ADORES FINANCIEROS

Liquider

Daponible | Depasitos Totales 027 032 031 032 029 025 028
Disponible [ Depdsitos a b Vista 130 175 149 1.53 1.40 114 117
Fondos Deponibies / Total Actno o2 024 024 028 021 017 012
Colocacones Netz / Depistos Totakes 0w (5] 092 092 1La3 109 092
Rato de Lapndez MN 16.28% 24 867 30 65% e 19.24% 20 54% I
Ratio de Laquidez ME 48 42% 4200 TI3% R 18% TU S0 39 14% T145%
Rato Imversioncs Liquidas (RIL) MN - - - - 10.01% 13 60R% -
Rato Imversiones Liguakas (RIL) ME - - - - 0.68% 513% -
Ratwo Cobertura Liguides (RCL) MN - - - - 115.42% 76 =
Ratio Cobertura Liquides (RCLY ME - . - 3 102.22% 141 43% u
[Ende udamicnto

Ratio de Capaal Global (%) 1545 1545 13.38 1383 Inm 1269 14.51
Pasnvo / Patrenono G2 T01 674 676 T08 728 632
Pasno | Actho 0R7 LR 0.7 0E? 0ER [ ORG
Cokxaconcs Brotas / Patrmono 612 612 590 592 6% [3:x] 57
(Cartera Vencwda / Patrmono 160 2 02% 2182 25 MY 13300 14 24% 3252%
[Cartcra Atrasada / Patrenonio 2T 08% 3 62% 307 3743% 2647 IT45% 15 56%
Compromso Patrmmonal -0 16% 2Rt 2REY 4.14% 26T 25 -148%
(Calidad de Activos

(Carcra Atrasads / Colocacones Brutas 442% 51T $26% 63M% 38T

(Cartera Problema’ Colocacines Pirutas B 15% 8 7ot 93 6 751%
(Cartera Problema + Castigos / Coloc. Brutas + Castigas 10 9%, 11 8% 1L31% 927 . KR
Provesiones / Cartera Atrasada 1847 ek 41% 140 73% 136.43% I67.02% 159,990 143 735
Proveiones / Canera Atrasads + Refimancoda T 3% 0 06% WATN Y28 106.44% 106 265 i (5%
Rentabilidad

Margen Fnancicro B T62% KEP T3 85% 75497 76 0T
Marpen Francicro Neto 5467 S S 5338% 5301% 6l 43%
Margen Neto 12. 7% 9.56% 6 T15% 10.73%
ROAE** 149 54%, 13 64% 9 10.08% 14.01%
ROAA** 241% 1T7% 127% 1 28% | K%
(Gastos Operatnos / Actnos®® (%7 T B2 R 2ArG 787
(Componente Extraordnano de Utiladades s.620 6793 o o 13014
Rendmicnto de Préstamos®™ 2260 291% 23.42% 2351% 2097%
(Costo de Depistos* 6 16% 144 539 L 425%
Margen de Operaconcs 1941% 14 577 120G 1484% 1R 63%
Eficiencia

Gastos Operatives | Ingresos Francros 36.75% 427 41.98% 4612 44 58%
(Castos Operatnos / Margen Francero Bruto SL31% b ¥ $5.26% 59.06% 5 61%
(Gastos de Personal / Colocacines Brutas** 450 5 8% 5% 512% S RI%
Castos de Persomal / Ingresos Frunceros 19 4l 2300 248 25 16% 26.89%
Otros Indicadores ¢ Informacidn Adicional

Ingreses de micrmedincin 249162 267816 IM,762 TLNT nn R 28 L1523
(Costos de Intermeduc din 6R 054 67604 72529 R 1L} 66,381 19277 55140
Utddsd Provenicnic de b Actnadad & | duciin 181 10% 200,121 232 6113 260,742 010 197383
Niumero de deudores 181108 1423 900 130,820 131510 148832 153352 10503
(Crédo Fromedn®** 073 SRS 9469 Y433 10831 10954 11,572
Numero de Personal 136 1515 1484 1481 1,764 1LR16 1350
Numero de Oficnas 6l (2] 72 7l 7 T %5
Castigos LTM (en mikes) 34,195 Bam 7R 27813 55783 35291 ot A
(Castpos LTM / Colocaciones Brutas + Castipos LTM 3 it 2 T0% 220%% 217 334% 313 226%

*Para el sectar se presenta el prowedio
* tanualizados
***réditn Promedio v Namero de Deudares e da Capa a Febrero 2015
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