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Clasificación Categoría Definición de Categoría 

Entidad B- 

La Entidad posee buena estructura financiera y económica y cuenta 

con una buena capacidad de pago de sus obligaciones en los términos 
y plazos pactados, pero ésta es susceptible de deteriorarse levemente 

ante posibles cambios en la entidad, en la industria a que pertenece o 

en la economía. 

Depósitos de Corto Plazo 

(en MN o ME) 
EQL 2-.pe 

Buena calidad. Refleja buena capacidad de pago de capital e inter-

eses dentro de los términos y condiciones pactados. 

Depósitos Mediano y Largo Plazo 

(en MN o ME) 
BBB-.pe 

Refleja adecuada capacidad de pagar el capital e intereses en los 

términos y condiciones pactados.  La capacidad de pago es más 

susceptible a posibles cambios adversos en las condiciones económi-
cas que las categorías superiores. 

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

 
---------------------- en Millones de Soles -------------------- 

 Dic.15 Jun.16  Dic.15 Jun.16 

Activos: 2,515.9 2,720.1 Patrimonio: 276.7 285.4 

Pasivos: 2,239.2 2,434.7 ROAE*: 16.40% 12.86% 

Utilidad Neta: 42.0 17.7 ROAA*: 1.84% 1.41% 

*Los indicadores se presentan anualizados al 30 de junio de 2016 

Historia de Clasificación: Entidad  B (13.06.03), ↑ B+ 
(18.03.08), ↓ B (30.03.11), ↓ B- (27.09.13). 

Depósitos de Corto Plazo  EQL 2.pe (21.09.10), ↓ EQL 2-.pe  
(27.09.13). 

Depósitos de Mediano y Largo Plazo  BBB.pe (21.09.10),  

↓ BBB-.pe (30.03.11). 

 

La información utilizada en este informe está basada en los Estados Financieros Auditados al 31 de diciembre de 2012, 2013 y 2015, así como 
Estados Financieros No Auditados al 31 de diciembre de 2014 y al 30 de junio de 2015 y 2016 e información financiera adicional proporcionada 

por la Entidad. Las categorías otorgadas a las entidades financieras y de seguros se asignan según lo estipulado por la Res. SBS 18400-

2010/Art.17. Los datos del sector provienen de la SBS.  
 

Fundamento: Luego del análisis realizado, el Comité de 

Clasificación de Equilibrium decidió mantener la catego-

ría B- asignada a la Caja Municipal de Ahorro y Crédito 

de Sullana (en adelante la Caja, CMAC Sullana, Caja 

Sullana o la Entidad) como Entidad, así como las clasifi-

caciones otorgadas a sus depósitos de corto, mediano y 

largo plazo. 

Las clasificaciones asignadas se sustentan en el posicio-

namiento de la Entidad en el sector de Cajas Municipales, 

a lo cual se suma la estabilidad y la experiencia de la 

Plana Gerencial. Asimismo, ponderan de manera favora-

ble las mejoras exhibidas en los indicadores de liquidez 

de CMAC Sullana, lo cual permite  mitigar parcialmente 

la concentración registrada en los principales depositan-

tes. 

No obstante lo anterior, continúa limitando a la Caja el 

poder contar con una mejor clasificación el hecho de que 

el ratio de capital global se mantenga como el más bajo 

del sector de Cajas Municipales y por debajo del nivel 

esperado para una Caja Municipal de acuerdo a los pará-

metros establecidos por Equilibrium. No obstante, se 

resalta la mejora en dicho indicador en relación a las 

evaluaciones anteriores, fortalecimiento que se logra 

mediante el desembolso de préstamos subordinados de 

entidades del exterior, así como por el compromiso del 

Directorio de la Caja de capitalizar el 75.0% de las utili-

dades de libre disponibilidad de cada ejercicio. Resulta 

importante para una Caja Municipal mantener un ratio de 

capital global en niveles holgados, dado que su principal 

accionista, la Municipalidad Provincial, no cuenta con 

una partida específica destinada al fortalecimiento patri-

monial de estas, siendo las Cajas Municipales dependien-

tes de su propia generación. A lo anterior se suma el 

hecho de que, al corte de análisis, la Caja no logra cubrir 

al 100.0% la cartera problema (créditos atrasados y refi-

nanciados) con provisiones. Al igual que en evaluaciones 

anteriores, se considera como un riesgo adicional la con-

centración de los 20 principales depositantes en relación a 

los depósitos totales, participación que aumenta de 12.6% 

a 16.3% durante los últimos seis meses. 

A nivel de la industria, la Caja presenta una participación 

de 13.9% en términos de créditos directos, ubicándose en 

cuarto lugar. En términos de depósitos totales y patrimo-

nio, CMAC Sullana presenta participaciones de mercado 

de 13.4% (tercera posición) y 10.5% (sexta posición), 

respectivamente.  

Al cierre de junio de 2016, Caja Sullana registra activos 

toles por S/2,720.1 millones, creciendo 8.1% respecto al 

cierre de 2015, impulsado por el incremento en la cartera 

de colocaciones brutas (+7.2%) y los fondos disponibles 

(+11.2%). En relación a la estructura de la colocaciones 

brutas por tipo de crédito, la misma presenta concentra-

ción en pequeña (38.7%) y micro empresa (20.6%), seg-

mentos objetivo de la Caja, seguido de consumo (17.3%). 
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Cabe mencionar que el 85.5% de la cartera de colocacio-

nes directas e indirectas cuenta con una clasificación de 

riesgo de Normal, participación que disminuye respecto a 

la registrada al cierre de 2015 (86.6%). 

En relación a la calidad de la cartera de la Caja, debido al 

incremento de la cartera atrasada (+28.6%), el ratio de 

mora aumenta de 4.31% a 5.17% entre el cierre de 2015 y 

junio de 2016, acercándose al promedio de 5.96% regis-

trado por el sector de Cajas Municipales. Al incorporar el 

crecimiento en los créditos refinanciados (11.2%), el ratio 

de mora considerando cartera problema (créditos atrasa-

dos + refinanciados y reestructurados) se eleva de 6.39% 

a 7.32%, ligeramente por debajo del 7.68% registrado por 

el promedio de Cajas Municipales. De igual manera, al 

incluir los castigos realizados en los últimos 12 meses por 

S/51.6 millones (2.36% de su cartera de colocaciones 

brutas), el ratio de mora real
1
 crece de 8.80% a 9.51% 

durante el periodo analizado, ubicándose sobre el prome-

dio de las Cajas Municipales (9.34%). 

Cabe resaltar que el incremento en los créditos atrasados 

conlleva a que estos representen el 38.62% del patrimo-

nio, sobre el 30.96% registrado al cierre de 2015. 

Si bien el saldo de provisiones por créditos crece en 

15.9% durante los últimos seis meses, el mayor dinamis-

mo que presenta la cartera problema conlleva a que la 

cobertura que brindan las provisiones a esta última se 

ubique en 94.77% (100.52% al cierre de 2015), por deba-

jo del nivel mínimo establecido en el Plan de Adecuación 

de Indicadores. En línea con lo anterior, la Caja presenta 

exposición patrimonial por el 2.86% de su patrimonio (-

0.24% al cierre de 2015). De acuerdo a lo manifestado 

por la Caja, esta esperaría cubrir el 100.0% de la cartera 

problema hacia el cierre de 2016. Adicionalmente, la 

Gerencia de la Caja indica que se han tomado medidas 

para mejorar la cobranza y reducir la cartera atrasada. 

Dichas medidas incluyen la incorporación de operadores 

externos hacia tramos de morosidad más tempranos, lo 

cual de acuerdo a lo manifestado por la Entidad, mejora-

ría la cobranza de créditos atrasados y en cobranza judi-

cial. 

Cabe mencionar que Caja Sullana presenta créditos re-

programados por el 6.30% de su cartera de colocaciones 

vigentes, participación que disminuye respecto al cierre 

de 2015 (6.87%). Destaca la política de la Caja de no 

seguir reprogramando. En línea con lo anterior, de acuer-

do a lo manifestado por la Entidad, en caso un deudor 

presente problemas de pago, el crédito será refinanciado 

directamente, mas no reprogramado. Consecuentemente, 

el saldo de créditos reprogramados de calendario dismi-

nuye 2.63% respecto al cierre de 2015. Debido a la políti-

ca de no reprogramar, se esperaría que la participación de 

dichos créditos continúe disminuyendo hacia el cierre de 

año. 

En relación a los pasivos, los mismos ascienden a 

S/2,434.7 millones, cuyo crecimiento de 8.7% semestral 

resulta del aumento en los depósitos totales (+7.2%) y las 

obligaciones con adeudos (+20.6%). Cabe señalar que el 

incremento en estos últimos deriva, principalmente, del 

desembolso en mayo de 2016 de US$10.0 millones del 

                                                           
1 Mora real: considera cartera problema más los castigos realizados durante los 

últimos 12 meses 

préstamo subordinado de Blue Orchard. Al ser este 

préstamo, al igual que los préstamos a ser desembolsados 

por las empresas Triple Jump (US$5.0 millones) y Trio-

dos (US$6.0 millones), en moneda extranjera, la Caja es 

vulnerable a fluctuaciones adversas en el tipo de cambio. 

Si bien a la fecha de corte de análisis la Caja no cuenta 

con operaciones de cobertura, de acuerdo a lo manifesta-

do por la Entidad, el riesgo cambiario se mitigaría me-

diante operaciones de back-to-back o Repos de monedas, 

operaciones que se renovarían constantemente. De acuer-

do a información proporcionada por la Entidad, los fon-

dos provenientes de los préstamos subordinados serían 

direccionados hacia operaciones de crédito con carac-

terísticas específicas a fin de hacer un uso adecuado de 

dichos fondos. 

En cuanto al incremento de 3.1% en el patrimonio a 

S/285.4 millones, este se explica por el resultado neto 

obtenido a la fecha de corte de análisis. En relación al 

ratio de capital, el mismo fue fortalecido mediante la 

capitalización de utilidades por S/24.1 millones y la cons-

titución de reservas por S/8.4 millones, además de la 

incorporación del préstamo subordinado de Blue Orchard 

al patrimonio efectivo de nivel 2. De esta manera el ratio 

de capital global aumenta de 12.42% a 13.43% durante el 

primer semestre de 2016. 

En cuanto a los resultados de Caja Sullana, la utilidad 

neta se sitúa en S/17.7 millones, disminuyendo 29.3% 

respecto a junio de 2015. Lo anterior resulta del incre-

mento en los gastos financieros (+28.6%), el gastos por 

provisiones por créditos (+30.2%) y la carga operativa 

(+12.1%), a pesar del aumento en los ingresos financieros 

(+9.8). En línea con el menor resultado, tanto el ROAA 

como el ROAE de la Caja disminuyen respecto a junio de 

2015 y el cierre de 2015. 

A la fecha del presente informe, el principal reto de 

CMAC Sullana es prevenir el deterioro de la calidad 

crediticia de su cartera de colocaciones dado el entorno 

más competitivo y menos dinámico a nivel de crecimien-

to económico. A lo anterior se suma que la Caja debe 

mejorar el nivel de cobertura de cartera problema con 

provisiones y eliminar la exposición patrimonial que 

registra a la fecha de análisis. De igual manera, la Caja 

debe continuar trabajando en fortalecer sus indicadores de 

solvencia, lo cual contempla el fortalecimiento del ratio 

de capital global a fin de poder seguir creciendo de forma 

sana. En tal sentido, se destaca el esfuerzo de Caja Sulla-

na de buscar alternativas de fortalecimiento del patrimo-

nio efectivo mediante la emisión de acciones preferentes, 

la capitalización parcial de resultados y la toma de 

préstamos subordinados. 

Finalmente, Equilibrium continuará monitoreando de 

cerca la evolución de los indicadores financieros de la 

Caja, a fin de que las categorías asignadas reflejen apro-

piadamente el riesgo de la Entidad. En esta línea, de 

acuerdo a lo señalado previamente, la Caja tiene previsto 

cubrir al 100% la cartera problema al cierre de 2016. En 

tal sentido, Equilibrium hará seguimiento de que Caja 

Sullana cumpla con su compromiso a fin de que las clasi-

ficaciones asignadas no se vean afectadas. 



 

Fortalezas 

1. Importante participación de mercado en el segmento de Cajas Municipales y posicionamiento en la zona norte del país. 

2. Estabilidad de la Plana Gerencial. 

3. Adecuados indicadores de liquidez, registrando una mejora importante a lo largo del 2015 y a junio de 2016. 

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. 

3. Cobertura de la cartera problema (créditos atrasados y refinanciados) por debajo de 100.0%, lo cual expone el patrimo-

nio de la Caja.  

Oportunidades 

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

2. Búsqueda de alianzas estratégicas con otras instituciones. 

3. Reducido nivel de bancarización a nivel nacional. 

Amenazas 

1. Injerencia política en las decisiones de la Caja. 

2. Incremento de la competencia en la colocación de créditos a pequeñas y medianas empresas por la incursión de otras 

entidades financieras. 

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

4. Sobreendeudamiento de los clientes. 

5. Mayor desaceleración de la economía local. 
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DESCRIPCIÓN DE LA ENTIDAD 

 

La Caja Municipal de Ahorro y Crédito de Sullana S.A. 

inicia operaciones el 19 de diciembre de 1986, luego de la 

autorización de la Superintendencia de Banca y Seguros a 

través de la resolución SBS Nº 679/86 de fecha 13 de no-

viembre de 1986.  Asimismo, mediante Resolución SBS Nº 

274-98 del 11 de marzo de 1998 se convierte en una socie-

dad anónima. CMAC Sullana se dedica a la intermediación 

financiera, captando depósitos del público y otras fuentes 

de financiamiento para trasladarlos -conjuntamente con su 

propio capital- en colocaciones y otras operaciones tanto 

en moneda nacional como extranjera. El mercado objetivo 

de la Caja es la micro y pequeña empresa, dirigiéndose 

preferentemente a los sectores sociales en desarrollo a fin 

de promover el progreso regional. Asimismo, también se 

encuentra autorizada a brindar servicios de créditos pigno-

raticios, otorgar avales y la adquisición de valores. 

 

En 1986, la Caja inició operaciones con un patrimonio de 

US$30,000 y siete trabajadores en el local cedido por la 

Municipalidad Provincial de Sullana. Al 30 de junio de 

2016, el patrimonio de la Caja asciende a S/285.4 millo-

nes y cuenta con 2,204 personas laborando entre gerentes, 

funcionarios y empleados. Asimismo, cuenta con 75 

puntos de atención distribuidos a lo largo del territorio 

nacional.  

 

Entre los principales servicios financieros que ofrece la 

Caja se encuentran: 

 

 Créditos: pignoraticio, créditos personales, crédito 

descuento por planilla, crédito con garantía de CTS 

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

crédito agrícola. 

 Ahorros: cuentas de ahorros corriente, ahorro con 

retiro por órdenes de pago, depósitos de plazo fijo y 

depósitos CTS. 

 Otros Servicios: pago de planillas, cartas fianza, 

seguros individuales.  

 

La Caja cuenta con un capital social de S/169.4 millones, 

así como utilidades capitalizadas pendiente de inscripción 

en registros público por S/24.1 millones, ambas partidas 

representadas por acciones comunes con valor nominal de 

S/1.00. 

 

Adicionalmente, el patrimonio neto de la Caja incluye 6.6 

millones de acciones preferentes clase “A” con valor 

nominal de S/1.00 de propiedad del Fondo de Cajas Mu-

nicipales de Ahorro y Crédito (FOCMAC). 

 

Directorio 

El Directorio de la CMAC Sullana se encuentra confor-

mado por los siguientes miembros: 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Nombre Cargo Representación 

Joel Siancas  Presidente 
Cámara de Comercio 
de Sullana 

Felix Castro Vicepresidente 

Minoría Legal del 

Concejo Provincial de 

Sullana 

Gryzel Matallana Director COFIDE 

Heidy Vences Director Iglesia 

Juan Valdivieso Director 
Pequeños comercian-

tes o productores. 

Helbert Samalvi-
des 

Director 

Mayoría Legal del 

Concejo Provincial de 

Sullana 

César Guerrero Director 
Mayoría Legal del 
Concejo Provincial de 

Sullana 
Fuente: CMAC Sullana / Elaboración: Equilibrium 

 

Plana Gerencial 

La Gerencia Central de la Caja se encuentra conformada 

por los siguientes ejecutivos: 

 
Nombre Cargo 

Samy Calle Gerente Central de Finanzas 

Luis Alfredo León Gerente Central de Negocios 

Juan Agurto Gerente Central de Administración 

Fuente: CMAC Sullana / Elaboración: Equilibrium 

 

Con la finalidad de realizar una mejor gestión del riesgo, 

la Caja mantiene un sistema de control interno que pre-

senta grados aceptables de efectividad y aplicabilidad en 

la operativa diaria. Este sistema de control incluye flujos 

de información que permiten procesar oportunamente las 

operaciones, brindar información relevante para la Geren-

cia Central, Directores y niveles gerenciales, así como la 

contraloría y la SBS, según se requiera. 

 

Emisión de Acciones Preferentes 

Con fecha 22 de diciembre de 2015, el Fondo de Cajas 

Municipales de Ahorro y Crédito (FOCMAC) y Caja 

Sullana celebraron el Contrato de Underwriting, mediante 

el cual la Caja emitió acciones preferentes de clase “A”, 

perpetuas por un monto de S/6.6 millones, sin derecho a 

voz ni voto y con derecho a dividendo preferente fijo no 

acumulable. El valor nominal de cada acción es S/1.00 

(un y 00/100 Soles). De esta manera, el FOCMAC obtie-

ne una participación de 3.749723309% en el capital social 

de la Caja. 

 

Cabe mencionar que las acciones preferentes emitidas son 

consideradas parte del patrimonio efectivo de Nivel 1 de 

Caja Sullana. 

 

Participación de Mercado 

Al cierre del primer semestre de 2016, CMAC Sullana se 

posiciona en cuarto lugar del sector de Cajas Municipales, 

concentrando el 13.9% del total de créditos directos. En el 

ranking de colocaciones por tipo de crédito, CMAC Su-

llana ocupa las siguientes posiciones:  
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Tipo de crédito 
Dic.15 Jun.16 

Part. Posición Part. Posición 

Corporativos 6.0% 5° 10.3% 4° 

Grandes Empresas  - -  - - 

Medianas Empresas 14.5% 3° 14.5% 3° 

Pequeñas Empresas 12.3% 3° 13.5% 3° 

Microempresas 13.5% 2° 13.5% 4° 

Consumo 14.2% 3° 13.0% 3° 

Hipotecario 20.4% 3° 20.6% 3° 

Total 13.5% 3° 13.9% 4° 

Fuente: SBS / Elaboración: Equilibrium 

 

De acuerdo al cuadro anterior, la Caja aumenta su partici-

pación de mercado en créditos corporativos, así como en 

créditos a pequeña empresa e hipotecarios. Caso contra-

rio, pierde participación en créditos de consumo. 

 

 

ANÁLISIS DE RIESGO 

 

Caja Sullana busca controlar su exposición a los riesgos 

propios del negocio y del sector en el que opera. Para 

tales efectos, el área responsable realiza seguimiento de 

los riesgos crediticios, de mercado, de liquidez, así como 

riesgos operacionales y transaccionales.  

 

Además de los riesgos propios de operación, CMAC 

Sullana enfrenta riesgos externos tales como riesgo país, 

macroeconómico, de tasa de interés y cambiario. Dichos 

riesgos son controlados mediante el monitoreo y gestión 

permanente de estas variables con la finalidad de deter-

minar tendencias y probabilidades de ocurrencia, des-

prendiendo de este análisis algún factor que altere el 

normal desempeño de las actividades de la entidad. Para 

tales efectos y dentro del Marco de la Resolución SBS Nº 

2116-2009, CMAC Sullana cuenta con un Manual de 

Control de Riesgos de Operación, aprobado por el Direc-

torio y el Órgano de Control Institucional que indepen-

dientemente del área de riesgos, monitorea el riesgo ope-

rativo de toda la institución. 

 

Con este mismo propósito, la Caja cuenta con una Geren-

cia de Riesgos, la misma que ha diseñado una metodolog-

ía aplicada a identificar, cuantificar y hacer seguimiento a 

los posibles riesgos de operación que pudieran traducirse 

en pérdidas resultantes de sistemas inadecuados, fallas 

administrativas, controles defectuosos, error humano, 

fraudes o algún otro evento externo.  

 

Gestión de Riesgo Crediticio 

Con la finalidad de minimizar el riesgo crediticio, CMAC 

Sullana viene implementando una serie de herramientas 

destinadas a mejorar el proceso de análisis previo al des-

embolso de un crédito. Actualmente, la gestión del riesgo 

crediticio de la Caja se sustenta en la evaluación integral 

en cada una de las etapas del proceso crediticio; vale 

decir, admisión, evaluación, registro, seguimiento y recu-

peración; así como en el uso de técnicas de evaluación de 

contacto personal con el potencial deudor complementa-

das con herramientas diseñadas para la gestión del riesgo. 

 

A nivel individual, el riesgo crediticio se gestiona a través 

de la evaluación de la capacidad de pago del deudor, su 

conducta de pago en el sistema financiero, así como en la 

determinación de su nivel de endeudamiento. A nivel de 

cartera, la Caja realiza seguimiento a los indicadores de 

calidad y diversificación del portafolio de colocaciones, 

para lo cual ha implementado un sistema de evaluación de 

indicadores por bandas de riesgo, incluyendo el análisis 

de concentración individual, concentración grupal, en 

productos, en sectores económicos, entre otros, los mis-

mos que son monitoreados y para los cuales se determi-

nan acciones correctivas en función a la banda de riesgo 

en la cual se ubica cada indicador.  

 

Con el objetivo de mejorar la colocación de créditos, la 

Caja en el mes de setiembre de 2015 implementó un área 

de aprobación de créditos dentro de la Gerencia de Nego-

cios. Si bien dicho equipo, el mismo que está compuesto 

por los ex-asesores de negocios con los mejores indicado-

res de generación (calidad de cartera), pertenece al área 

de negocios por normativa SBS, el mismo será supervisa-

do y capacitado por la Gerencia de Riesgos. 

 

Gestión de Riesgo de Operativo 

Los riesgos operacionales a los que puede verse afecta la 

Caja incluyen procesos inadecuados, fallas del personal, 

de medios electrónicos o eventos externos. Para la gestión 

de este riesgo se cuenta con el análisis de riesgos con un 

enfoque por procesos en las principales líneas de negocio 

y de soporte, tomando como referencia que se viene reali-

zando un re-enfoque hacia la gestión por procesos, me-

diante la Metodología COSO ERM. 

   

En tal sentido y en línea con los nuevos requerimientos de 

capital de Basilea II, el requerimiento de capital para 

riesgo operacional se ha efectuado en base a lo dispuesto 

en la Resolución SBS No.2115-2009, Reglamento de 

Patrimonio Efectivo por Riesgo Operacional mediante el 

cual CMAC Sullana realizará el cálculo del requerimiento 

de patrimonio efectivo utilizando el Método del Indicador 

Básico. Actualmente la Caja viene generando el Reporte 

Nº 2-C1 relacionado al Requerimiento de Patrimonio 

Efectivo por Riesgo Operacional. 

 

Cabe precisar que la Caja cuenta con un Sistema de In-

centivos por riesgo operacional a nivel de toda la Institu-

ción, que tiene por objeto evaluar a través de un examen 

de conocimiento la metodología de la gestión del riesgo 

operacional y aspectos de seguridad de la información y 

continuidad del negocio.  
 

Caja Sullana tiene como objetivo postular al Método 

Estándar Alternativo para el cálculo del requerimiento de 

patrimonio efectivo por riesgo operacional de la SBS. La 

Caja espera implementar el Método Estándar Alternativo 

a mediados de 2017. 

 

Gestión de Riesgo de Mercado 

En cuanto al riesgo de mercado, CMAC Sullana realiza el 

análisis de cada una de las variables asociadas, 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 interés, se determinan las ganancias en riesgo, valor 

patrimonial en riesgo y el gap de duración. Para el caso de 

riesgo cambiario, el riesgo se mide a través de la metodo-

logía VaR, acompañado de un análisis de estrés (VaR 

Stress Testing) y validación de modelo (Back Testing). 

Finalmente, para el riesgo de precio del oro, se obtienen 

indicadores de concentración de las inversiones por fondo 

y custodio. Cabe señalar que la Caja elabora informes 
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mensuales y trimestrales de evaluación del riesgo de 

mercado que presenta al Comité de Riesgos.   

 

Prevención del Lavado de Activos y Financiamiento 

del Terrorismo  

A la fecha del presente informe, CMAC Sullana cuenta 

con un Oficial de Cumplimiento (OC) a dedicación exclu-

siva, el mismo que tiene la denominación de Gerente de 

Control de Lavado de Activos y Financiamiento del Te-

rrorismo y reporta directamente al Directorio. Además, 

cuenta con cinco personas a su cargo (cuatro analistas y 

un Gestor de Control LA/FT). Asimismo, la Caja cuenta 

con un Manual de Prevención de Lavado de Activos y 

Financiamiento del Terrorismo (PLAFT).  

 

En el mes de marzo de 2011, CMAC Sullana comenzó a 

operar un nuevo software orientado al manejo de lavado 

de activos denominado XPERT/AML. Entre sus principa-

les funcionalidades están que permite automatizar los 

procesos que se llevan a cabo para cumplir con los reque-

rimientos regulatorios (SBS) en lo que a prevención de 

lavado de activos y el financiamiento del terrorismo se 

refiere. Asimismo, incorpora las recomendaciones inter-

nacionales para la identificación y conocimiento de la 

actividad económica del cliente, logrando así asegurar la 

verdadera identidad del mismo logrando definir la pro-

porcionalidad que debe existir entre los movimientos 

financieros de cada cliente y la actividad económica que 

realizan. Dicho esquema puede trabajarse mediante cier-

tos parámetros, los cuales pueden ser ingresados y modi-

ficados por el OC a fin de lograr alertas tempranas sobre 

operaciones sospechosas o inusuales.  

 

De acuerdo a información proporcionada por la Caja, se 

ejecutó el 87% de las actividades programadas en el Plan 

de Trabajo de la Unidad de Prevención de Lavado de 

Activos (UPLA) del primer semestre de 2016, no habién-

dose podido realizar la evaluación de tres agencias por 

distintos motivos, entre los que se tienen: rotación de 

personal de la unidad de control LA/FT por decisión del 

OC, implementación de software anti-lavado de activos y 

descanso médico del personal. Las actividades fueron 

reprogramadas para el tercer trimestre del ejercicio en 

curso. 

 

 

ANÁLISIS FINANCIERO DE CAJA SULLANA 

 

Activos y Calidad de Cartera 

Los activos de Caja Sullana crecieron 8.1% durante el 

primer semestre de 2016, situándose en S/2,720.1 millo-

nes, producto del incremento de 7.2% y 11.2% en la carte-

ra de colocaciones brutas y en los fondos disponibles, 

respectivamente. 

 

Cabe señalar que el aumento semestral en la cartera de 

colocaciones brutas se debe a mayores créditos a pequeña 

empresa (+15.1%), así como créditos corporativos 

(+114.7%), estos últimos relacionados a préstamos a 

empresas del sistema financiero (intermediación financie-

ra). En menor medida, aportaron al incremento de la carte-

ra de colocaciones créditos a microempresa (+3.7%) e 

hipotecarios (+7.4%). Caso contrario, los préstamos de 

consumo (no revolvente) disminuyeron 3.7%. 

 

 

 
Fuente: SBS / Elaboración: Equilibrium 

 

Producto de lo anterior, la estructura de la cartera de colo-

caciones brutas presenta una mayor participación de crédi-

tos a pequeña empresa y corporativos. Caso contrario, la 

participación individual de los créditos a mediana y mi-

croempresa, así como de consumo, disminuye. Por su 

parte, los créditos hipotecarios (relacionados al Fondo 

Mivivienda) mantienen su participación. 

 

 
Fuente: SBS / Elaboración: Equilibrium 

 

Se observa que la mayor participación de créditos corpo-

rativos y a pequeña empresa en la estructura de colocacio-

nes conlleva a que el crédito promedio aumente ligera-

mente, incluso cuando el número de deudores crece de 

181,283 a 187,652 entre diciembre de 2015 y junio de 

2016. No obstante, el crédito promedio de Caja Sullana se 

mantiene por debajo del promedio del sector de Cajas 

Municipales (S/12,049). 

 

 
Fuente: SBS / Elaboración: Equilibrium 

 

Al igual que en evaluaciones anteriores, por sector 

económico, la estructura de las colocaciones brutas regis-

tra mayor concentración en Comercio (33.7%), seguido de 

Consumo (17.3%) e Hipotecario (10.4%), según se deta-

lla: 
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Fuente: SBS / Elaboración: Equilibrium 

 

Por departamento, Piura (30.1%) y Lima (26.1%) lideran 

la estructura de colocaciones de la Caja. Adicionalmente, 

la cartera de créditos presenta participaciones relevantes 

en La Libertad, Lambayeque y Tumbes. En tal sentido, las 

colocaciones de CMAC Sullana registran concentración 

en la Costa Norte
2
 del Perú, región vulnerable a eventos 

climáticos tales como el Fenómeno el Niño (FEN). En tal 

sentido, el Comité de Clasificación recomienda que se 

siga de cerca la evolución de la cartera potencialmente 

expuesta al FEN a fin de que esta no muestre deterioro. 

 

 
Fuente: SBS / Elaboración: Equilibrium 

 

A fin de mitigar la vulnerabilidad de su cartera a los efec-

tos del FEN, la Caja ha venido disminuyendo la concen-

tración presentada en los departamentos de la Costa Nor-

te, desde 60.3% de los créditos totales al cierre de diciem-

bre de 2013 hasta 54.7% a junio de 2016 (55.0% al cierre 

de 2015). Adicionalmente, la Caja tiene como objetivo 

aumentar su participación en la región sur del Perú. 

 

En relación a la calidad de cartera, al cierre del primer 

semestre de 2016, la Caja presenta créditos atrasados 

(vencidos y en cobranza judicial) por S/110.2 millones, 

saldo que crece 28.6% respecto al cierre de 2015. Dicho 

crecimiento resulta del mayor saldo de créditos atrasados 

de pequeña empresa (+19.3%) y microempresa (+42.0%), 

segmentos objetivo de la Caja, así como créditos de con-

sumo (+37.7%). 

 

Al considerar la estructura de la cartera atrasada, la misma 

presenta concentración en créditos a pequeña y micro 

empresa, en línea con la estructura de colocaciones brutas 

de la Caja. De acuerdo al gráfico a continuación, la parti-

                                                           
2 Considera los departamentos de Tumbes, Piura, Lambayeque y La Libertad. 

cipación de los créditos atrasados otorgados a microem-

presa y consumo aumenta respeto a diciembre de 2015, 

mientras que aquella correspondiente a pequeña disminu-

ye. 

 

 
Fuente: SBS / Elaboración: Equilibrium 

 

Debido al incremento de la cartera atrasada, el ratio de 

mora que considera dicha cartera aumenta de 4.31% a 

5.17% entre el cierre de 2015 y junio de 2016, acercándo-

se al promedio de 5.96% registrado por el sector de Cajas 

Municipales (5.78% al cierre de 2015). Cabe recordar que 

el ratio de mora de Caja Sullana al cierre de junio de 2015 

se situó en 3.82%, incrementándose desde esa fecha en 

adelante. 

 

 
Fuente: SBS / Elaboración: Equilibrium 

 

Por su parte, el saldo de créditos refinanciados aumenta 

semestralmente en 11.2% (principalmente en el segmento 

de pequeña empresa), conllevando a que el ratio de mora 

considerando cartera problema (créditos atrasados + refi-

nanciados y reestructurados) incremente de 6.39% a 

7.32%, nivel similar al 7.68% registrado por el promedio 

de Cajas Municipales. De acuerdo a lo manifestado por la 

Caja, parte del crecimiento de los créditos refinanciados 

se debe a la decisión de la Caja de no reprogramar crédi-

tos sino a refinanciarlos directamente. Sin embargo, debe 

indicarse que dicho ratio de mora exhibe una tendencia 

creciente desde el cierre de 2014. 

 

Cabe señalar que por tipo de crédito, pequeña empresa y 

microempresa presentan los ratios de morosidad en cartera 

problema más altos de la Caja (10.24% y 9.04%, respecti-

vamente), ambos superando al promedio del sector de 

Cajas Municipales (9.82% y 7.08%, respectivamente). 
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Fuente: SBS / Elaboración: Equilibrium 

 

Al 30 de junio de 2016, CMAC Sullana presenta castigos 

anualizados por S/51.6 millones, equivalentes al 2.36% de 

su cartera de colocaciones brutas (incluyendo los castigos 

realizados en los últimos 12 meses), por encima del 

1.84% del promedio de Cajas Municipales. Sin embargo, 

cabe señalar que el monto de créditos castigos en términos 

anualizados disminuye respecto al monto observado al 

cierre de 2015 (S/52.6 millones). No obstante lo anterior, 

el mayor dinamismo presentado por la cartera problema 

deriva en un incremento en el ratio de mora real
3
 de 

8.80% a 9.51% entre el cierre del ejercicio 2015 y junio 

de 2016, ubicándose sobre el promedio de las Cajas Mu-

nicipales (9.34%). Cabe mencionar que la mora real de la 

Caja no se ubicaba por encima del indicador promedio del 

sector de Cajas Municipales desde el cierre de 2013. 

 

Por clasificación de riesgo del deudor, la participación de 

los créditos directos y contingentes con clasificación 

Normal disminuye de 86.6% a 85.5%, por debajo de la 

participación promedio del sector de Cajas Municipales 

(87.1%). Caso contario, la cartera crítica (Deficiente + 

Dudoso + Pérdida) representa el 9.02% (8.14% al cierre 

de 2015), por encima del promedio del sector de Cajas 

Municipales (8.7%). Cabe señalar que la Caja, producto 

de un préstamo subordinado, está comprometida con 

COFIDE a mantener un ratio de cartera crítica de 9.0% 

como máximo. 

 

 
Fuente: SBS / Elaboración: Equilibrium 

 

A la fecha de análisis, Caja Sullana cuenta con un fondo 

de provisiones por S/148.1 millones (+15.9% en los últi-

mos 6 meses), el mismo que permite cubrir la cartera 

atrasada en 134.34%, en línea con el promedio del sector 

de Cajas Municipales (134.32%). No obstante el creci-

                                                           
3 Mora real: considera cartera problema más los castigos realizados durante los 

últimos 12 meses 

miento de las provisiones, el mayor dinamismo de la 

cartera problema conlleva a que la cobertura que brindan 

las provisiones a esta última disminuya hasta 94.77% y se 

ubique por debajo del promedio del sector de Cajas Muni-

cipales (104.21%)  y de 100.0%, nivel mínimo establecido 

en el Plan de Adecuación de Indicadores con COFIDE
4
. 

 

Cabe mencionar que la Entidad no mantiene provisiones 

voluntarias ni cuenta con una política de constitución de 

las mismas como mitigante ante un posible deterioro de la 

cartera de créditos. En tal sentido, el cumplimiento del 

requerimiento de cobertura de cartera problema superior 

al 100.00% depende de la constitución de provisiones 

genéricas y específicas, la recuperación de créditos, así 

como de la estabilidad de la calidad crediticia de su carte-

ra de colocaciones. De acuerdo a lo manifestado por la 

Caja, esta esperaría cubrir al 100.00% la cartera problema 

hacia el cierre de 2016. 

 

Como se muestra en el gráfico a continuación, tanto la 

cobertura de cartera atrasada como la cobertura de cartera 

problema registran comportamientos a la baja desde el 

cierre de 2014, fecha en que se realizó la primera evalua-

ción de la Caja bajo el Plan de Adecuación de Indicado-

res
5
 aprobado por el Directorio de la Caja 15 de setiembre 

de 2014. 

 

 
Fuente: SBS / Elaboración: Equilibrium 

 

Al cierre de junio de 2016, la Caja presenta créditos re-

programados de calendario por S/124.5 millones, monto 

2.63% inferior al registrado al cierre de 2015 debido a la 

decisión de la Caja de no reprogramar. De acuerdo a lo 

manifestado por la Entidad, en caso un cliente presente 

dificultades de pago, la Caja procederá a refinanciar el 

crédito, no a reprogramarlo. 

 

Al igual que en evaluaciones anteriores, la mayor parte de 

los créditos reprogramados de calendario responde a 

pequeña empresa (42.4%), seguido de mediana empresa 

(27.7%) y consumo no Revolvente (18.4%), estos últimos 

relacionados principalmente a descuento por planilla. 

 

Cabe mencionar que un crédito reprogramado no necesa-

riamente conlleva a la constitución de provisiones adicio-

nales, caso contrario a lo que sucede cuando un crédito es 

refinanciado, lo cual no mitiga el riesgo asociado en caso 

el deudor sea incapaz de honrar su deuda de acuerdo al 

nuevo cronograma de pago establecido. 

 

                                                           
4 Ver sección Solvencia del presente Informe 
5 Ver sección Solvencia del presente Informe. 
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Fuente: CMAC Sullana / Elaboración: Equilibrium 

 

Cabe resaltar que los créditos reprogramados representan 

el 6.3% de las colocaciones vigentes (6.87% al cierre de 

2015). Dicho porcentaje se ubica como uno de los más 

altos entre las entidades microfinancieras evaluadas por 

Equilibrium. Debido a la política de no reprogramar, se 

esperaría que la participación de los créditos respecto a las 

colocaciones vigentes de la Caja continúe disminuyendo 

hacia el cierre de año. 

 

Respecto a los fondos disponibles, los mismos alcanzan 

los S/587.9 millones, creciendo 11.2% en relación al 

cierre de 2015 como consecuencia de mayores depósitos 

en bancos y corresponsales (+10.9%), principalmente en 

el Banco Central de Reserva del Perú (BCRP). Cabe men-

ciona que el disponible de la Caja incluye depósitos res-

tringidos por S/31.9 millones (S/436 mil al cierre de 

2015), de los cuales S/16.7 millones responden a un 

préstamo back-to-back con Scotiabank y S/14.8 millones 

a operaciones de reporte de monedas con el BCRP (el 

equivalente en dólares como depósito en garantía). 

 

Asimismo, debe mencionarse que CMAC Sullana mantie-

ne dentro de su portafolio de inversiones Letras del Teso-

ro por S/4.9 millones y CDs del BCRP por S/71.4 millo-

nes, ambos pudiendo ser utilizados en caso de crisis de 

liquidez. 

 

Pasivos y Estructura de Fondeo 

La estructura de fondeo de la Caja no presenta mayor 

variación respecto al cierre de 2015. De esta manera, los 

depósitos y obligaciones representan el 74.6% de las 

fuentes de fondeo (75.3% a diciembre de 2015). Por su 

parte, los adeudos y el patrimonio representan el 11.9% y 

10.5%, respectivamente (10.7% y 11.0%, respectivamente 

al cierre de 2015). 

 

Por el lado de los depósitos y obligaciones (+7.2% semes-

tral), se observa que tanto los depósitos a la vista y ahorro 

(+8.9%) como los depósitos a plazo (+8.2%) y CTS 

(+4.4%) aumentan respecto al cierre de 2015. Por su 

parte, las obligaciones con adeudos crecen 20.6%, pro-

ducto de mayores obligaciones con adeudos locales 

(+12.8%) y del exterior (+57.3%). 

 

 
Fuente: SBS / Elaboración: Equilibrium 

 

En cuanto a la estructura de las obligaciones con adeudos, 

destaca la participación de préstamos de COFIDE, así 

como adeudos del exterior, según detalle: 

 

 
Fuente: SBS / Elaboración: Equilibrium 

 

Cabe señalar que las obligaciones con COFIDE (S/230.4 

millones) incluyen préstamos subordinados con venci-

miento en el año 2025 por S/25.0 millones. Por su parte, 

las obligaciones con adeudos locales responden a un 

préstamo de corto plazo con Scotiabank (S/15.9 millo-

nes), así como un préstamo con el FOCMAC por S/3.8 

millones. 

 

Respecto a los adeudos del exterior, los mismos incluyen 

un préstamo subordinado del Banco Interamericano de 

Desarrollo (BID) con vencimiento en el año 2018 por 

S/6.8 millones, además de un nuevo préstamo subordina-

do con Blue Orchard por S/32.9 millones (el equivalente 

de US$10.0 millones), este último desembolsado en mayo 

de 2016 a un plazo de 07 años con el objetivo de fortale-

cer el patrimonio efectivo de la Caja. 

 

Posterior a la fecha de corte de análisis, de acuerdo a lo 

manifestado por la Gerencia, la Caja tomó un préstamo 

subordinado con Triple Jump BV por US$5.0 millones a 

un plazo de 06 años. Adicionalmente, se espera el desem-

bolso de un préstamo subordinado por US$6.0 millones a 

un plazo de 07 años proveniente de la entidad Triodos. 

Ambos préstamos servirían para fortalecer el patrimonio 

efectivo de la Caja. 
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Cabe señalar que los préstamos subordinados con Blue 

Orchard, Triple Jump y Triodos, conjuntamente por 

US$21.0 millones están denominados en dólares estadou-

nidenses, lo cual expone a la Caja a las fluctuaciones en el 

tipo de cambio. 

 

Si bien a la fecha de corte de análisis la Caja no cuenta 

con operaciones de cobertura, de acuerdo a lo manifesta-

do por la Entidad, el riesgo cambiario se mitigaría me-

diante operaciones de back-to-back o Repos de monedas, 

operaciones que se renovarían constantemente. De acuer-

do a información proporcionada por la Entidad, los fon-

dos provenientes de los préstamos subordinados serían 

direccionados hacia operaciones de crédito con caracterís-

ticas específicas a fin de hacer un uso adecuado de dichos 

fondos. 

 

Adicionalmente, el pasivo de Caja Sullana presenta Cuen-

tas por pagar netas por S/35.15 millones, de las cuales 

S/15.1 millones corresponden al Repo de monedas con el 

BCRP, antes clasificado como Adeudo por la SBS. 

 

En relación al patrimonio de la Entidad, el mismo ascien-

de a S/285.4 millones, creciendo 3.1% respecto al cierre 

de 2015 debido a la utilidad neta obtenida durante el 

primer semestre de 2016 (S/17.7 millones). Cabe señalar 

que el capital adicional de la Caja contempla utilidades 

capitalizadas pendiente de inscripción en registros públi-

cos (S/24.1 millones), así como la acciones preferentes 

emitidas a favor del FOCMAC (S/6.6 millones).  

 

Resta al aumento del patrimonio la distribución de divi-

dendos por S/9.5 millones a cuenta de las utilidades del 

ejercicio 2015 (S/9,453,442.94 para la Municipalidad 

Provincial de Sullana y S/2,849.84 para el FOCMAC). 

 

De acuerdo al hecho de importancia de fecha 28 de marzo 

de 2016, la Caja, al tomar los préstamos de Blue Orchard, 

Triple Jumple y Triodos, se compromete a capitalizar el 

75.0% de las utilidades de libre disposición durante la 

vigencia de dichos préstamos. Cabe recordar que la Caja 

mantiene el mismo compromiso con COFIDE, desde el 

año 2014 por un plazo de 25 años, tras el desembolso de 

los préstamos subordinados con dicha entidad financiera. 

 

Rentabilidad y Eficiencia 

Al 30 de junio de 2016, los ingresos financieros de Caja 

Sullana alcanzan los S/222.6 millones, registrando un 

crecimiento de 9.8% respecto al mismo periodo del año 

anterior. Lo anterior resulta del incremento en los ingre-

sos por créditos directos (+10.1%), dado el mayor saldo 

de colocaciones brutas de la Entidad (+18.8% respecto a 

junio de 2015). Cabe mencionar que la tasa activa prome-

dio ponderada disminuyó de 28.42% a 26.52% entre junio 

de 2015 y 2016. 

 

Por su parte, el gasto financiero asciende a S/56.0 millo-

nes (+28.6% interanual) dado el mayor gasto por obliga-

ciones con el público (+42.1%) y, en menor medida, por 

obligaciones con adeudos (+6.3%). El aumento en el 

gasto por obligaciones con el público recoge el incremen-

to interanual de 30.4% de los depósitos y obligaciones, 

así como del aumento en la tasa pasiva promedio ponde-

rada de 4.23% a 4.47% entre junio de 2015 y 2016. 

 

 
Fuente: SBS / Elaboración: Equilibrium 

 

Debido al mayor dinamismo mostrado por el gasto finan-

ciero en relación a los ingresos financieros, el margen 

financiero bruto disminuye de 78.5% a 74.9%. En térmi-

nos absolutos, el margen mencionado crece 4.6% a 

S/166.6 millones. No obstante lo anterior, al incorporar el 

gasto por provisiones por S/39.4 millones (+30.2% inter-

anual), el margen financiero neto disminuye tanto en 

términos relativos (de 63.6% a 57.1%) como absolutos (-

1.4% a S/127.2 millones).  

 

Cabe mencionar que el gasto por provisiones considera 

los recuperos de provisiones por S/17.9 millones y de 

cartera castigada por S/2.7 millones. 

 

Por su parte, los gastos operativos crecen 12.1% hasta 

S/103.3 millones debido, principalmente, a la mayor 

carga de personal. Cabe señalar que el crecimiento en el 

gasto operativo conlleva a que estos representen una 

mayor parte del margen financiero bruto; dicho compor-

tamiento está alineado al mostrado por el sector de Cajas 

Municipales, según detalle: 

 

 
Fuente: SBS / Elaboración: Equilibrium 

 

No obstante los ingresos por servicios financieros (netos) 

por S/4.8 millones (+24.8) y a utilidad por la venta de 

cartera crediticia por S/1.9 millones, la mayor carga ope-

rativa termina presionando el margen operacional neto. 

En tal sentido el margen operacional neto disminuye de 

20.1% a 13.7% en términos relativos, mientras que en 

términos absolutos cae 24.9% a S/30.6 millones. 

 

Como resultado del incremento en el gasto financiero, 

gasto por provisiones y gasto operativo, la utilidad neta de 

la Caja disminuye 29.3% a S/17.7 millones. Consecuen-

temente, el ROAA y el ROAE al cierre de junio de 2016 

se ubican en 1.41% y 12.86%, respectivamente, por deba-
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jo de los niveles registrados a junio de 2015 (2.41% y 

20.01%, respectivamente). 

 

 
Fuente: SBS / Elaboración: Equilibrium 

 

Solvencia 

En sesión de Directorio de Caja Sullana con fecha 15 de 

setiembre de 2014, se aprobó el Plan de Adecuación de 

Indicadores con el objetivo de cumplir con los requisitos 

establecidos por COFIDE para el otorgamiento de un 

crédito subordinado, además de mejorar los indicadores 

de cobertura de cartera problema y exposición patrimo-

nial. 

 

Indicador 
Límite 

Establecido 

Ratio a Jun.16 

Caja 

Sullana 

Promedio 

CMACs 

Cartera Crítica / Colo-

caciones Brutas 
≤ 9.00% 9.02% 8.71% 

Mora (Cartera Atrasada) ≤ 7.00% 5.17% 5.96% 

Provisiones /  

Cartera Problema 
≥ 100.00% 94.77% 104.21% 

Exposición Patrimonial ≤ 0.00% 2.86% -1.83% 

Fuente: SBS / Elaboración: Equilibrium 

 

De acuerdo a la tabla anterior, la Caja presenta un indica-

dor de cobertura de cartera problema por debajo del 

100.0% requerido por COFIDE. Consecuentemente, la 

Caja registra exposición patrimonial a la fecha de análisis. 

Adicionalmente, destaca la tendencia a la baja en el ratio 

de cobertura desde el cierre de 2014 (ver gráfico a conti-

nuación). Asimismo, el ratio de cartera crítica sobre colo-

caciones brutas a junio de 2016 supera ligeramente el 

máximo comprometido con COFIDE. 

 

 
Fuente: SBS / Elaboración: Equilibrium 

 

Adicionalmente, COFIDE recomendaba que la Caja man-

tenga un ratio de capital global mayor o igual a 13.0% a 

partir de la entrada del préstamo subordinado y durante el 

plazo que esté vigente. Al 30 de junio de 2016, el ratio de 

capital de Caja Sullana se ubica en 13.43% (12.42% al 

cierre de 2015), cumpliendo con el nivel recomendado 

por COFIDE. Sin embargo, se mantiene como el más bajo 

del sector de Cajas Municipales (promedio de 15.46% a 

junio de 2016). 

 

 
Fuente: SBS / Elaboración: Equilibrium 

 

Cabe señalar que la mejora del ratio de capital global de 

la Caja resulta, principalmente, del acuerdo de capitalizar 

S/13.7 millones de las utilidades generadas al cierre del 

primer semestre de 2016, así como de la toma del présta-

mo subordinado de Blue Orchard por S/32.9 millones 

(US$10.0 millones), el mismo que suma al patrimonio 

efectivo de nivel 2. Consecuentemente, el patrimonio 

efectivo de la Entidad aumenta 15.2% durante los prime-

ros seis meses del ejercicio en curso, totalizando S/358.5 

millones. 

 

Por su parte, los requerimientos patrimoniales al 30 de 

junio de 2016 ascendieron a S/266.9 millones (+6.6% 

respecto al cierre de 2015), siendo su estructura la si-

guiente: 

 

- Riego de Crédito: S/220.7 millones (+6.5%). 

- Riesgo Operacional S/45.8 millones (+7.6%). 

- Riesgo de Mercado: S/384 mil (-46.1%). 

 

Con el objetivo de fortalecer su ratio de capital global, el 

Plan de Fortalecimiento de Capital de Caja Sullana consi-

dera la implementación del Método Estándar Alternativo 

(ASA) para el cálculo de requerimiento de patrimonio 

efectivo por riesgo operacional, la toma de préstamos 

subordinados de entidades del exterior, la capitalización 

del 75.0% de las utilidades de libre disposición y emisio-

nes adicionales de acciones preferentes. 

 

 
Fuente: SBS / Elaboración: Equilibrium 
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En relación a la participación de la cartera vencida y atra-

sada respecto al patrimonio, el gráfico anterior muestra 

una tendencia al alza en los indicadores de la Caja desde 

el cierre de 2014, los mismos que se ubican por encima 

del promedio del sector de Cajas Municipales a la fecha 

de corte del análisis. 

 

Liquidez y Calce de Operaciones 

Al 30 de junio de 2016, Caja Sullana cumple con los 

ratios de liquidez mínimos establecidos por el Regulador 

(8% para moneda nacional y 20% para moneda extranje-

ra). Sin embargo, se observa que el Ratio de Liquidez en 

Moneda Nacional (RLMN) disminuye respecto al cierre de 

2015, ubicándose por debajo del ratio promedio del sector 

de Cajas Municipales.  

 

 
Fuente: SBS / Elaboración: Equilibrium 

 

Por su parte, el Ratio de Liquidez en Moneda Extranjera 

(RLME) aumenta durante el mismo periodo, manteniéndo-

se por encima del ratio promedio del sector de Cajas 

Municipales. 

 

 
Fuente: SBS / Elaboración: Equilibrium 

 

Respecto a los indicadores de liquidez adicionales -Ratio 

de Cobertura de Liquidez en Moneda Nacional (RCLMN) 

y Moneda Extranjera (RCLME) y Ratio de Inversiones 

Líquidas en Moneda Nacional (RILMN)-, la Caja cumple 

con los límites mínimos establecidos por el Regulador, 

según detalle: 

 

Requerimientos Mínimos de Liquidez 

Ratio Dic.15 Jun.16 Límite SBS 

RILMN 20.09% 39.87% ≥ 5.0% 

RCLMN 119.40% 105.75% ≥ 80.0% 

RCLME 341.10% 436.07% ≥ 80.0% 
Fuente: SBS, CMAC Sullana / Elaboración: Equilibrium 
 

En cuanto al calce de operaciones, a la fecha de análisis la 

Caja presenta descalces positivos en moneda nacional y 

extranjera en el tramo de 0 a 30 días. En moneda nacio-

nal, la brecha positiva resulta del saldo de fondos dispo-

nibles que mantiene la Caja, así como por el vencimiento 

de créditos. En moneda extranjera la brecha responde al 

excedente de disponible que se registra en dicho tramo. 

 

Además, presenta descalces positivos en moneda nacional 

en los tramos de 90 a 180 días y 180 días a 01 año pro-

ducto del vencimiento de créditos en dichos tramos. Por 

otro lado, los descalces negativos en moneda extranjera 

registrados en los tramos de 90 a 180 días y 180 días a 01 

año responden al vencimiento de obligaciones por depósi-

tos a plazo, mientras que la brecha negativa a más de 01 

año en dicha moneda deriva del vencimiento de obliga-

ciones por depósitos de ahorro y a plazo, además de obli-

gaciones con adeudos. 

 

 
Fuente: CMAC Sullana / Elaboración: Equilibrium 

 

Cabe mencionar que la brecha global acumulada es posi-

tiva por S/223.3 millones, equivalente al 62.3% del pa-

trimonio efectivo de la Caja. 

 

Para mitigar los descalces mencionados, así como 

cualquier requerimiento de liquidez imprevisto, CMAC 

Sullana cuenta con líneas de crédito disponibles con 

bancos locales por US$10.0 millones y con COFIDE por 

S/88.4 millones. Además, cuenta con inversiones de 

rápida realización (CDs del BCRP y Letras del Tesoro) 

por S/76.3 millones. 

 

En relación a la concentración de los principales deposi-

tantes respecto al total de depósitos de la Caja, la partici-

pación de los 10 principales aumenta de 9% a 12% duran-

te los últimos seis meses. En la misma línea, los 20 prin-

cipales incrementan su participación de 13% a 16%. Por 

su parte, los depósitos del sector público pasan a repre-

sentar el 5% de los depósitos totales, desde 3% al cierre 

de 2015, según se muestra a continuación: 

 

Resulta importante mencionar que el nivel de concentra-

ción mostrado en los depósitos de la Caja presenta un 

riesgo para esta, dado expone a que sus indicadores de 

liquidez se vean afectados negativamente en caso haya un 

retiro significativo de fondos por sus principales clientes. 

En tal sentido, se recomienda a la Caja ampliar y diversi-

ficar su base de fondeo, a fin de diluir la participación de 

sus principales depositantes y mitigar los riesgos que esta 

genera en caso ocurra una crisis de liquidez. 
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Fuente: SBS / Elaboración: Equilibrium 

 

 

EMISION DE DEUDA 

EN EL MERCADO DE CAPITALES 

 

Segundo Programa de Certificados de Depósitos Nego-

ciables de CMAC Sullana 

Mediante resolución SBS N
o
 8304-2014 del 17 de di-

ciembre de 2014, la SBS expresó su opinión favorable 

para que Caja Sullana proceda a realizar el Segundo Pro-

grama de Emisión y Colocación de CDNs de la CMAC 

Sullana. Las principales características del Programa son: 

 

 Denominación: Segundo Programa de CDNs de 

CMAC Sullana 

 Monto: Hasta por un monto total en circulación de 

S/400.0 millones 

 Moneda: Soles 

 Vigencia del Programa: 6 años contados a partir de 

su inscripción en el Registro Público del Mercado 

de Valores 

 Emisiones o Series: Se podrán efectuar una o mas 

 Tipo de Oferta: Pública 

 Garantías: No cuentan con garantías específicas 

sobre los activos o derechos del Emisor, estando 

respaldados genéricamente con su patrimonio 

 Destino de los Recursos: Financiamiento de las 

colocaciones, cancelación de obligaciones con el 

público, cancelación de adeudados, otros según in-

dicado en los documentos complementarios 

 Plazo: Hasta 360 días 

 Series: Se podrán efectuar una o más series 

 Precio de colocación: Bajo la par 

 Opción de rescate: No contarán con opción de 

rescate 

 Amortización del Principal: A la fecha de venci-

miento  

 Garantía: Garantía genérica sobre el patrimonio del 

Emisor 

 Destino de los recursos: A indicarse en el Prospec-

to Complementario Respectivo 
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Caja Sullana

ESTADO DE SITUACIÓN FINANCIERA

(En Miles de Nuevos Soles)

Var % Var %

jun-16 / dic-15 jun-16 / jun-15

Caja y Canje 57,425             3.7% 51,456             3.2% 53,372             2.6% 59,484            2.7% 82,764             3.3% 67,109            2.5% -18.9% 12.8%

Bancos y Corresponsales 230,483            14.7% 263,975            16.3% 211,872            10.3% 142,057          6.5% 362,180            14.4% 401,480          14.8% 10.9% 182.6%

Otros Depósitos 40,790             2.6% 21,748             1.3% 58,309             2.8% 77,805            3.5% 436                  0.0% 31,867            1.2% 7201.3% -59.0%

Total Caja y Bancos 328,697          21.0% 337,179          20.8% 323,554          15.8% 279,347        12.7% 445,381          17.7% 500,456        18.4% 12.4% 79.2%

Inv. a Valor Razonable y Dispo. para la Venta 54,055             3.5% 52,832             3.3% 103,956            5.1% 109,240          5.0% 83,532             3.3% 87,461            3.2% 4.7% -19.9%

Fondos Interbancarios -                  0.0% -                  0.0% -                  0.0% -                0.0% -                  0.0% -                0.0% - -

Fondos Disponibles 382,753          24.4% 390,011          24.0% 427,510          20.9% 388,587        17.7% 528,913          21.0% 587,918        21.6% 11.2% 51.3%

Colocaciones

Préstamos 1,046,031         66.8% 1,077,110         66.3% 1,378,914         67.3% 1,503,706       68.6% 1,633,066         64.9% 1,738,414       63.9% 6.5% 15.6%

Hipotecarios para Vivienda 29,705             1.9% 41,720             2.6% 113,026            5.5% 155,001          7.1% 203,617            8.1% 217,631          8.0% 6.9% 40.4%

Otros 15,896             1.0% 16,161             1.0% 22,021             1.1% 21,934            1.0% 25,484             1.0% 21,044            0.8% -17.4% -4.1%

Colocaciones Vigentes 1,091,632       69.7% 1,134,991       69.9% 1,513,960       73.9% 1,680,641     76.6% 1,862,167       74.0% 1,977,090     72.7% 6.2% 17.6%

Créditos Refinanciados y Reestructurados 42,953             2.7% 38,470             2.4% 35,541             1.7% 46,107            2.1% 41,394             1.6% 46,012            1.7% 11.2% -0.2%

Créditos Vencidos y en Cobranza Judicial 61,834             3.9% 65,215             4.0% 62,437             3.0% 68,589            3.1% 85,682             3.4% 110,222          4.1% 28.6% 60.7%

Cartera Problema 104,787          6.7% 103,685          6.4% 97,977            4.8% 114,696        5.2% 127,076          5.1% 156,234        5.7% 22.9% 36.2%

Colocaciones Brutas 1,196,418       76.4% 1,238,676       76.3% 1,611,938       78.7% 1,795,337     81.9% 1,989,243       79.1% 2,133,324     78.4% 7.2% 18.8%

Menos:

Provisiones para Colocaciones -99,187            -6.3% -97,643            -6.0% -104,284          -5.1% -114,708         -5.2% -127,740          -5.1% -148,070         -5.4% 15.9% 29.1%

Intereses y Comisiones no Devengados -151                0.0% -75                  0.0% -85                  0.0% -81                0.0% -121                0.0% -1,837            -0.1% 1422.5% 2155.2%

Colocaciones Netas 1,097,081       70.1% 1,140,958       70.3% 1,507,568       73.6% 1,680,548     76.6% 1,861,382       74.0% 1,983,417     72.9% 6.6% 18.0%

Intereses, Comisiones y Cuentas por Cobrar 36,021             2.3% 40,419             2.5% 44,108             2.2% 52,764            2.4% 51,956             2.1% 51,857            1.9% -0.2% -1.7%

Bienes Adjudicados y Otros Realiz. Neto de Provisiones 350                  0.0% 427                  0.0% 1,941               0.1% 1,394             0.1% 6,709               0.3% 7,339             0.3% 9.4% 426.6%

Activo Fijo Neto 33,019             2.1% 34,293             2.1% 48,446             2.4% 48,624            2.2% 48,444             1.9% 59,913            2.2% 23.7% 23.2%

Otros Activos 16,254             1.0% 17,756             1.1% 17,862             0.9% 21,389            1.0% 18,538             0.7% 29,650            1.1% 59.9% 38.6%

TOTAL ACTIVOS 1,565,477       100.0% 1,623,865       100.0% 2,047,436       100.0% 2,193,306     100.0% 2,515,943       100.0% 2,720,094     100.0% 8.1% 24.0%

Var % Var %

jun-16 / dic-15 jun-16 / jun-15

Depósitos y Obligaciones

   Depósitos a la Vista y Ahorro con el Público 215,760            13.8% 241,839            14.9% 305,679            14.9% 300,584          13.7% 376,705            15.0% 410,299          15.1% 8.9% 36.5%

   Depósitos a la Vista y Ahorro del Sist. Financ. Org. Internacionales 2,650               0.2% 19,742             1.2% 62                   0.0% 49                  0.0% 119                  0.0% 60                  0.0% -49.7% 23.1%

Depósitos a la Vista y de Ahorro 218,410          14.0% 261,581          16.1% 305,741          14.9% 300,632        13.7% 376,825          15.0% 410,359        15.1% 8.9% 36.5%

   Depósitos a Plazo de Oblig. con el Público 746,998            47.7% 714,815            44.0% 762,673            37.3% 793,710          36.2% 1,096,154         43.6% 1,226,712       45.1% 11.9% 54.6%

   Depósitos a Plazo del Sist. Financ. y Org. Internacionales 13,634             0.9% 11,050             0.7% 83,228             4.1% 138,279          6.3% 75,500             3.0% 40,501            1.5% -46.4% -70.7%

Depósitos a Plazo 760,632          48.6% 725,865          44.7% 845,901          41.3% 931,989        42.5% 1,171,654       46.6% 1,267,212     46.6% 8.2% 36.0%

Compensación por Tiempo de Servicio 157,060            10.0% 223,863            13.8% 266,907            13.0% 285,529          13.0% 296,157            11.8% 309,094          11.4% 4.4% 8.3%

Depósitos Restringidos 26,524             1.7% 33,144             2.0% 45,068             2.2% 37,007            1.7% 48,524             1.9% 42,171            1.6% -13.1% 14.0%

Otras Obligaciones 42,960             2.7% 810                  0.0% 265                  0.0% 612                0.0% 234                  0.0% 213                0.0% -8.9% -65.2%

Total Depósitos y Obligaciones 1,205,587       77.0% 1,245,263       76.7% 1,463,882       71.5% 1,555,770     70.9% 1,893,393       75.3% 2,029,050     74.6% 7.2% 30.4%

Fondos Interbancarios -                  0.0% -                  0.0% -                  0.0% -                0.0% -                  0.0% -                0.0%

Adeudados Instituciones del País 54,053             3.5% 45,325             2.8% 224,888            11.0% 275,248          12.5% 221,736            8.8% 250,029          9.2% 12.8% -9.2%

Adeudados Instituciones del Exterior  y Org Int. 50,399             3.2% 49,443             3.0% 47,293             2.3% 45,594            2.1% 47,484             1.9% 74,703            2.7% 57.3% 63.8%

Total Adeudados 104,452          6.7% 94,768            5.8% 272,181          13.3% 320,842        14.6% 269,220          10.7% 324,732        11.9% 20.6% 1.2%

Intereses y otros gastos por pagar 47,698             3.0% 55,759             3.4% 14,776             0.7% 19,553            0.9% 19,246             0.8% 25,894            1.0% 34.5% 32.4%

Otros Pasivos 7,192               0.5% 5,410               0.3% 11,748             0.6% 13,442            0.6% 34,492             1.4% 12,628            0.5% -63.4% -6.1%

Provisiones por créditos contingentes 57                   0.0% 3,603               0.2% 4,746               0.2% 5,493             0.3% 7,337               0.3% 7,253             0.3% -1.1% 32.0%

Cuentas Por Pagar Netas 4,956               0.3% 9,172               0.6% 44,201             2.2% 24,452            1.1% 15,509             0.6% 35,149            1.3% 126.6% 43.7%

TOTAL PASIVO 1,369,942       87.5% 1,413,975       87.1% 1,811,535       88.5% 1,939,552     88.4% 2,239,196       89.0% 2,434,705     89.5% 8.7% 25.5%

PATRIMONIO NETO

   Capital Social 125,660            8.0% 140,453            8.6% 151,168            7.4% 151,168          6.9% 169,413            6.7% 169,413          6.2% 0.0% 12.1%

   Capital Adicional y Ajustes al Patrimonio 12                   0.0% 28                   0.0% 43                   0.0% -44                0.0% 6,011               0.2% 30,507            1.1% - -

   Reserva Legal 43,981             2.8% 49,158             3.0% 52,909             2.6% 70,388            3.2% 59,295             2.4% 67,739            2.5% 14.2% -3.8%

   Resultados Acumulados 114                  0.0% -                  0.0% -                  0.0% 7,151             0.3% -                  0.0% -                0.0% - -100.0%

   Utilidad / Pérdida del Ejercicio 25,767             1.6% 20,252             1.2% 31,781             1.6% 25,091            1.1% 42,028             1.7% 17,730            0.7% - -29.3%

TOTAL PATRIMONIO NETO 195,535          12.5% 209,890          12.9% 235,901          11.5% 253,755        11.6% 276,747          11.0% 285,389        10.5% 3.1% 12.5%

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 1,565,477       100.0% 1,623,865       100.0% 2,047,436       100.0% 2,193,306     100.0% 2,515,943       100.0% 2,720,094     100.0% 8.1% 24.0%

jun-15 %

jun-15 %

dic-14 %

dic-14 %%

ACTIVOS dic-12 % dic-13 %

PASIVOS dic-12 dic-13 %

dic-15 %

dic-15 %

jun-16 %

jun-16 %
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Caja Sullana
ESTADO DE RESULTADOS

(En Miles de Nuevos Soles)

Var % Var %

jun-16 / jun-15 dic-15 / dic-14

Ingresos Financieros 269,392       100.0% 295,985       100.0% 328,069       100.0% 202,789     100.0% 419,628       100.0% 222,570     100.0% 9.8% 27.9%

Disponible 5,542            2.1% 6,445            2.2% 4,879            1.5% 1,753          0.9% 4,974            1.2% 1,388          0.6% -20.8% 1.9%

Inversiones 1,171            0.4% 3,132            1.1% 3,325            1.0% 1,919          0.9% 3,737            0.9% 1,503          0.7% -21.7% 12.4%

Créditos Directos 261,034         96.9% 285,118         96.3% 318,695         97.1% 198,841       98.1% 410,083         97.7% 218,952       98.4% 10.1% 28.7%

Ganancias por Inv. en Subs., Asoc. y Neg. Conj. 69                0.0% 66                0.0% 223               0.1% 50               0.0% 50                0.0% 44               0.0% -12.1% -77.4%

Diferencia de cambio 1,403            0.5% 969               0.3% 671               0.2% 142             0.1% 620               0.1% 624             0.3% 339.9% -7.6%

Otros 174               0.1% 254               0.1% 274               0.1% 84               0.0% 163               0.0% 59               0.0% -29.4% -40.5%

Gastos Financieros 71,957         26.7% 77,387         26.1% 71,849         21.9% 43,515       21.5% 95,450         22.7% 55,972       25.1% 28.6% 32.8%

Obligaciones con el público 59,306          22.0% 64,434          21.8% 55,754          17.0% 29,075         14.3% 65,308          15.6% 41,306         18.6% 42.1% 17.1%

Depósitos del Sist. Financiero y Org. Fin. Int. 854               0.3% 1,602            0.5% 2,273            0.7% 1,976          1.0% 3,527            0.8% 834             0.4% -57.8% 55.2%

Adeudos y Obligaciones Financieras 7,534            2.8% 6,494            2.2% 8,354            2.5% 9,585          4.7% 20,653          4.9% 10,190         4.6% 6.3% 147.2%

Pérdida por Valorización de Inversiones 222               0.1% -               0.0% -               0.0% -             0.0% -               0.0% 8                0.0% - -

Otros 4,041            1.5% 4,858            1.6% 5,468            1.7% 2,880          1.4% 5,962            1.4% 3,636          1.6% 26.2% 9.0%

MARGEN FINANCIERO BRUTO 197,435          73.3% 218,597          73.9% 256,220          78.1% 159,273        78.5% 324,178          77.3% 166,598        74.9% 4.6% 26.5%

Provisiones por Malas Deudas y Desv. De Inv. 44,995            16.7% 60,589            20.5% 60,694            18.5% 30,262          14.9% 69,659            16.6% 39,403          17.7% 30.2% 14.8%

Provisiones del ejercicio 44,995             16.7% 149,072            50.4% 130,057            39.6% 49,140            24.2% 118,420            28.2% 60,028            27.0% 22.2% -8.9%

Recuperos de provisión -                  0.0% -82,606            -27.9% -64,977            -19.8% -16,286          -8.0% -43,718            -10.4% -17,917          -8.1% 10.0% -32.7%

Recupero de cartera castigada -                  0.0% -5,877              -2.0% -4,386              -1.3% -2,591            -1.3% -5,043              -1.2% -2,708            -1.2% 4.5% 15.0%

MARGEN FINANCIERO NETO 152,440          56.6% 158,008          53.4% 195,526          59.6% 129,011        63.6% 254,519          60.7% 127,195        57.1% -1.4% 30.2%

Ingresos Netos por Servicios Financieros 1,956               0.7% 9,287               3.1% 8,982               2.7% 3,841             1.9% 8,671               2.1% 4,794             2.2% 24.8% -3.5%

Utilidad (pérdida) por venta de cartera crediticia -                  0.0% -                  0.0% -                  0.0% -                0.0% 2,922               0.7% 1,932             0.9% - -

Gastos Operativos 115,087          42.7% 131,786          44.5% 151,321          46.1% 92,144          45.4% 191,950          45.7% 103,329        46.4% 12.1% 26.8%

   Personal y Directorio 61,962             23.0% 72,529             24.5% 82,533             25.2% 50,730            25.0% 104,353            24.9% 58,855            26.4% 16.0% 26.4%

   Generales 53,125             19.7% 59,258             20.0% 68,788             21.0% 41,413            20.4% 87,597             20.9% 44,473            20.0% 7.4% 27.3%

MARGEN OPERACIONAL NETO 39,309            14.6% 35,509            12.0% 53,187            16.2% 40,708          20.1% 74,162            17.7% 30,592          13.7% -24.9% 39.4%

Ingresos / Gastos No Operacionales 6,793               2.5% 3,424               1.2% 6,489               2.0% 1,377             0.7% 1,698               0.4% 181                0.1% -86.8% -73.8%

Otras Provisiones y Depreciaciones 8,007               3.0% 9,741               3.3% 12,398             3.8% 6,980             3.4% 15,957             3.8% 6,651             3.0% -4.7% 28.7%

UTILIDAD / PERDIDA ANTES DE IMP. Y REI 38,094            14.1% 29,193            9.9% 47,278            14.4% 35,105          17.3% 59,903            14.3% 24,122          10.8% -31.3% 26.7%

Impuesto a la Renta 12,327             4.6% 8,941               3.0% 15,497             4.7% 10,014            4.9% 17,875             4.3% 6,392             2.9% -36.2% 15.3%

UTILIDAD NETA 25,767            9.6% 20,252            6.8% 31,781            9.7% 25,091          12.4% 42,028            10.0% 17,730          8.0% -29.3% 32.2%

jun-15 %dic-14 %dic-13 %dic-12 % dic-15 % jun-16 %
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Caja Sullana
INDICADORES FINANCIEROS

Liquidez

Disponible / Depósitos Totales 0.28

Disponible / Depósitos a la Vista y Ahorro 0.97

Fondos Disponibles / Total Activo 0.22

Colocaciones Neta / Depósitos Totales 0.94

Ratio de Liquidez MN 26.90%

Ratio de Liquidez ME 81.26%

Ratio Inversiones Líquidas (RIL) MN -

Ratio Inversiones Líquidas (RIL) ME -

Ratio Cobertura Liquidez (RCL) MN -

Ratio Cobertura Liquidez (RCL) ME -

Endeudamiento

Ratio de Capital Global (%) 15.46

Pasivo / Patrimonio 6.26

Pasivo / Activo 0.86

Colocaciones Brutas / Patrimonio 5.67

Cartera Vencida / Patrimonio 15.94%

Cartera Atrasada / Patrimonio 33.77%

Compromiso Patrimonial -1.83%

Calidad de Activos

Cartera Atrasada / Colocaciones Brutas 5.96%

Cartera Problema/ Colocaciones Brutas 7.68%

Cartera Problema + Castigos LTM / Coloc. Brutas + Castigos LTM 9.34%

Provisiones / Cartera Atrasada 134.32%

Provisiones / Cartera Atrasada + Refinanciada 104.21%

Rentabilidad

Margen Financiero Bruto 77.88%

Margen Financiero Neto 64.76%

Margen Operacional 19.41%

Margen Neto 11.66%

ROAE** 15.40%

ROAA** 2.08%

Componente Extraordinario de Utilidades 909

Rendimiento de Préstamos** 20.21%

Costo de Depósitos** 3.67%

Eficiencia

Gastos Operativos** / Activos 7.75%

Gastos Operativos / Ingresos Financieros 48.47%

Gastos Operativos / Margen Financiero Bruto 62.24%

Gastos de Personal / Ingresos Financieros 29.49%

Gastos de Personal** / Colocaciones Brutas 6.03%

Otros Indicadores e Información Adicional

Ingresos de intermediación** 153,030

Costos de Intermediación** 29,209

Utilidad Proveniente de la Actividad de Intermediación 123,820

Número de deudores 112,963

Crédito Promedio 12,049

Número de Personal 1,532

Número de Oficinas 62

Castigos LTM (en miles) 25,044

Castigos LTM / Colocaciones Brutas + Castigos LTM 1.84%

*Para el sector se presenta el promedio

**LTM

336,987

187,652

11,369

2,204

75

51,629

2.36%

21.90%

4.46%

8.27%

46.43%

62.02%

26.44%

5.73%

438,169

101,182

134.34%

94.77%

74.85%

57.15%

13.74%

7.97%

12.86%

1.41%

2,113

8.53

0.90

7.48

24.37%

38.62%

2.86%

5.17%

7.32%

9.51%

0.22

0.98

18.76%

108.81%

39.87%

47.11%

105.75%

436.07%

13.43

jun-16

0.29

1.43

329,356

181,283

10,973

1,938

73

52,590

2.58%

45.74%

59.21%

5.80%

24.87%

418,845

89,488

149.09%

100.52%

77.25%

60.65%

17.67%

10.02%

16.40%

1.84%

8.41%

4,620

22.77%

4.10%

8.09

0.89

7.19

19.77%

30.96%

-0.24%

4.31%

6.39%

8.80%

0.21

0.98

31.04%

98.61%

20.09%

23.55%

119.40%

341.10%

12.42

dic-15

0.28

1.40

2.20%

222,232

130,820

5.39%

12.00%

44.52%

60.29%

5.96%

0.31

1.49

0.24

0.92

30.68%

77.32%

-

-

9,469

1,484

72

27,829

9.99%

1.27%

8.20%

3,424

23.42%

149.73%

94.17%

73.85%

53.38%

6.84%

31.07%

2.88%

5.26%

8.37%

10.38%

24.50%

294,762

72,529

-

-

13.38

6.74

0.87

5.90

21.82%

33,979

2.76%

200,121

199,900

5,985

1,515

68

58.29%

5.44%

23.00%

267,816

67,694

6,793

22.92%

5.44%

56.59%

9.56%

13.84%

1.77%

7.90%

8.76%

11.28%

160.41%

94.66%

73.29%

6.12

20.02%

31.62%

2.86%

5.17%

0.32

1.75

0.24

0.91

24.86%

42.09%

-

-

-

-

15.45

7.01

0.88

14.59%

42.72%

CMACs*

Jun.16
dic-13dic-12 dic-14

0.29

1.40

0.21

1.03

19.24%

70.50%

10.01%

0.68%

115.42%

102.22%

11.79

7.68

0.88

6.83

13.30%

26.47%

-2.67%

3.87%

6.08%

9.22%

16.21%

46.12%

59.06%

5.79%

25.16%

327,123

66,381

167.02%

106.44%

78.10%

59.60%

9.69%

14.26%

1.73%

8.24%

6,489

22.36%

4.28%

jun-15

0.25

1.29

0.18

1.08

21.54%

51.72%

22.01%

10.37%

81.55%

95.27%

12.75

7.64

0.88

7.08

14.08%

27.03%

0.00%

3.82%

6.39%

9.50%

167.24%

100.01%

78.54%

63.62%

12.37%

20.01%

2.41%

9.19%

1,377

23.84%

4.14%

20.07%

45.44%

57.85%

6.14%

25.02%

202,563

40,635

55,723

260,742

148,832

10,831

161,928

168,946

10,627

1,821

71

61,666

3.32%3.34%

1,766

71
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© 2016 Equilibrium Clasificadora de Riesgo. 

LAS CLASIFICACIONES CREDITICIAS EMITIDAS POR EQUILIBRIUM CLASIFICADORA DE RIESGO S.A. 

(“EQUILIBRIUM”) CONSTITUYEN LAS OPINIONES ACTUALES DE EQUILIBRIUM SOBRE EL RIESGO 

CREDITICIO FUTURO RELATIVO DE ENTIDADES, COMPROMISOS CREDITICIOS O DEUDA O VALORES 

SIMILARES A DEUDA, Y LAS CLASIFICACIONES CREDITICIAS Y PUBLICACIONES DE INVESTIGACION 

PUBLICADAS POR EQUILIBRIUM (LAS “PUBLICACIONES DE EQUILIBRIUM”) PUEDEN INCLUIR OPINIONES 

ACTUALES DE EQUILIBRIUM SOBRE EL RIESGO CREDITICIO FUTURO RELATIVO DE ENTIDADES, 

COMPROMISOS CREDITICIOS O DEUDA O VALORES SIMILARES A DEUDA. EQUILIBRIUM DEFINE RIESGO 

CREDITICIO COMO EL RIESGO DE QUE UNA ENTIDAD NO PUEDA CUMPLIR CON SUS OBLIGACIONES 

CONTRACTUALES, FINANCIERAS UNA VEZ QUE DICHAS OBLIGACIONES SE VUELVEN EXIGIBLES, Y 

CUALQUIER PERDIDA FINANCIERA ESTIMADA EN CASO DE INCUMPLIMIENTO. LAS CLASIFICACIONES 

CREDITICIAS NO TOMAN EN CUENTA CUALQUIER OTRO RIESGO, INCLUYENDO SIN LIMITACION: RIESGO 

DE LIQUIDEZ, RIESGO DE VALOR DE MERCADO O VOLATILIDAD DE PRECIO. LAS CLASIFICACIONES DE 

RIESGO Y LAS OPINIONES DE EQUILIBRIUM INCLUIDAS EN LAS PUBLICACIONES DE EQUILIBRIUM NO 

CONSTITUYEN DECLARACIONES DE HECHOS ACTUALES O HISTORICOS. LAS CLASIFICACIONES 

CREDITICIAS Y PUBLICACIONES DE EQUILIBRIUM NO CONSTITUYEN NI PROPORCIONAN 

RECOMENDACIÓN O ASESORIA FINANCIERA O DE INVERSION, Y LAS CLASIFICACIONES CREDITICIAS Y 

PUBLICACIONES DE EQUILIBRIUM NO CONSTITUYEN NI PROPORCIONAN RECOMENDACIONES PARA 

COMPRAR, VENDER O MANTENER VALORES DETERMINADOS. NI LAS CLASIFICACIONES CREDITICIAS NI 

LAS PUBLICACIONES DE EQUILIBRIUM CONSTITUYEN COMENTARIOS SOBRE LA IDONEIDAD DE UNA 

INVERSION PARA CUALQUIER INVERSIONISTA ESPECIFICO. EQUILIBRIUM EMITE SUS CLASIFICACIONES 

CREDITICIAS Y PUBLICA SUS PUBLICACIONES CON LA EXPECTATIVA Y EL ENTENDIMIENTO DE QUE 

CADA INVERSIONISTA EFECTUARA, CON EL DEBIDO CUIDADO, SU PROPIO ESTUDIO Y EVALUACION DE 

CADA VALOR SUJETO A CONSIDERACION PARA COMPRA, TENENCIA O VENTA.  

LAS CLASIFICACIONES CREDITICIAS Y PUBLICACIONES DE EQUILIBRIUM NO ESTAN DESTINADAS PARA SU 

USO POR PEQUEÑOS INVERSIONISTAS Y SERÍA IMPRUDENTE QUE UN PEQUEÑO INVERSIONISTA TUVIERA EN 

CONSIDERACION LAS CLASIFICACIONES DE RIESGO O PUBLICACIONES DE EQUILIBRIUM AL TOMAR 

CUALQUIER DECISION DE INVERSION. EN CASO DE DUDA USTED DEBERA CONSULTAR A SU ASESOR 

FINANCIERO U OTRO ASESOR PROFESIONAL. 

 

TODA LA INFORMACION AQUI CONTENIDA SE ENCUENTRA PROTEGIDA POR LEY, INCLUYENDO SIN 

LIMITACION LAS LEYES DE DERECHO DE AUTOR (COPYRIGHT), Y NINGUNA DE DICHA INFORMACION PODRA 

SER COPIADA, REPRODUCIDA, REFORMULADA, TRANSMITIDA, TRANSFERIDA, DIFUNDIDA, REDISTRIBUIDA O 

REVENDIDA DE CUALQUIER MANERA, O ARCHIVADA PARA USO POSTERIOR EN CUALQUIERA DE LOS 

PROPOSITOS ANTES REFERIDOS, EN SU TOTALIDAD O EN PARTE, EN CUALQUIER FORMA O MANERA O POR 

CUALQUIER MEDIO, POR CUALQUIER PERSONA SIN EL CONSENTIMIENTO PREVIO POR ESCRITO DE 

EQUILIBRIUM. 

 

Toda la información aquí contenida es obtenida por EQUILIBRIUM de fuentes consideradas precisas y confiables. Sin embargo, 

debido a la posibilidad de error humano o mecánico y otros factores, toda la información contenida en este documento es proporcio-

nada “TAL CUAL” sin garantía de ningún tipo. EQUILIBRIUM adopta todas las medidas necesarias a efectos de que la informa-

ción que utiliza al asignar una clasificación crediticia sea de suficiente calidad y de fuentes que EQUILIBRIUM considera confia-

bles, incluyendo, cuando ello sea apropiado, fuentes de terceras partes. Sin perjuicio de ello, EQUILIBRIUM no es un auditor y no 

puede, en cada momento y de manera independiente, verificar o validar información recibida en el proceso de clasificación o de 

preparación de una publicación.  

 

En la medida que ello se encuentre permitido por ley, EQUILIBRIUM y sus directores, funcionarios, trabajadores, agentes, repre-

sentantes, licenciantes y proveedores efectúan un descargo de responsabilidad frente a cualquier persona o entidad por cualquier 

pérdida o daño indirecto, especial, consecuencial o incidental derivado de o vinculado a la información aquí contenida o el uso o 

inhabilidad de uso de dicha información, inclusive si EQUILIBRIUM o cualquiera de sus directores, funcionarios, trabajadores, 

agentes, representantes, licenciantes o proveedores es advertido por adelantado sobre la posibilidad de dichas pérdidas o daños, 

incluyendo sin limitación: (a) cualquier pérdida de ganancias presentes o potenciales, o (b) cualquier pérdida o daño derivado cuan-

do el instrumento financiero correspondiente no sea objeto de una clasificación crediticia específica asignada por EQUILIBRIUM. 

 

En la medida que ello se encuentre permitido por ley, EQUILIBRIUM y sus directores, funcionarios, trabajadores, agentes, repre-

sentantes, licenciantes y proveedores efectúan un descargo de responsabilidad por cualquier pérdida o daño directo o compensatorio 

causados a cualquier persona o entidad, incluyendo sin limitación cualquier negligencia (pero excluyendo fraude, dolo o cualquier 

otro tipo de responsabilidad que no pueda ser excluido por ley) en relación con o cualquier contingencias dentro o fuera del control 

de EQUILIBRIUM o cualquiera de sus directores, funcionarios, trabajadores, agentes, representantes, licenciantes y proveedores, 

derivados de o vinculados a la información aquí contenida o el uso de o la inhabilidad de usar cualquiera de dicha información. 

 

EQUILIBRIUM NO PRESTA NI EFECTUA, DE NINGUNA FORMA, GARANTIA ALGUNA, EXPRESA O IMPLICITA, 

RESPECTO A LA PRECISION, OPORTUNIDAD, INTEGRIDAD, COMERCIABILIDAD O AJUSTE PARA CUALQUIER 

PROPOSITO ESPECIFICO DE CUALQUIER CLASIFICACION O CUALQUIER OTRA OPINION O INFORMACION. 


