UNIYERSIDAD POLITECNICA

SALESIANA

ECUADOR

UNIVERSIDAD POLITECNICA SALESIANA
SEDE GUAYAQUIL

FACULTAD DE CIENCIAS ADMINISTRATIVAS Y ECONOMICAS
CARRERA: ADMINISTRACION DE EMPRESAS

TESIS DE GRADO

Previa la obtencion del Titulo de:

INGENIERAS COMERCIALES CON MENCION EN
FINANZAS Y COMERCIO EXTERIOR

TEMA:

“ANALISIS DE LAS ESTRUCTURAS EN LA CALIFICACION
DE RIESGOS DEL SECTOR COMERCIAL EXPORTADOR EN
LA CIUDAD DE GUAYAQUIL ENTRE EL 2011 - 2012”

Autoras:
Gabriela Campos Santos
Fernanda Retto Salazar

Director de Tesis:
Econ. Nestor Leyton

GUAYAQUIL - ECUADOR
2013



AGRADECIMIENTO

Muy agradecida a Dios por cumplir una meta mas de mi vida, a mis padres, hermanos,
mi hermosa familia y a todas aquellas personas que estuvieron apoyandome para
culminar esta carrera. De igual manera agradezco a los profesores, directores de carrera
y a la Universidad Politécnica Salesiana por la ensefianza que me han brindado en el
transcurso de la carrera y en especial a nuestro Director de tesis el Econ. Nestor Leyton

por apoyarnos en el trabajo de tesis.

Gabriela Campos Santos



AGRADECIMIENTO

Gracias a Dios por permitirme culminar con éxito mi carrera universitaria, a mi papi,
José Salazar y a mi mami, Norma Guzman, quienes me han motivado y apoyado a lo
largo de toda mi vida.

A nuestros maestros, Econ. NestorLeyton y Susana Lam por brindarnos sus
conocimientos, tiempos y asesoria para desarrollar nuestro trabajo de tesis.

Fernanda Retto Salazar



DEDICATORIA

A mis padres, por ser los pilares fundamentales en mi desarrollo personal y profesional.
Y sobre todo a mi esposo y a mis hijos por ser mi fortaleza para seguir cumpliendo mis

metas.

Gabriela Campos Santos



DEDICATORIA

A mis padres y a mi novio por brindarme su apoyo incondicional en esta etapa tan

importante de mi vida.

Fernanda Retto Salazar



DECLARACION EXPRESA

La responsabilidad del contenido de este Proyecto de Grado, corresponde exclusivamente a los
autores; y el patrimonio intelectual de la misma a la Universidad Politécnica Salesiana.

Guayaquil, 21 de febrero del 2013

Gabriela Campos Santos Fernanda Retto Salazar



INDICE GENERAL

N |0 [=Tod 10 1 1] ] (o RO I
DT [ 7= (o4 - VP Il
Dol =T Uod o] N bt o (7 \/

INdICe GENEral.........ceeeeie e e et eV
INAICE 08 TADIAS. ... eeecee et e e et e et et e e e e e IX
INAICE 08 ANEXOS. .. ... et et et e e e et et et et et e e e, X.
Resumen — ADSTraCt.........ov v e XD

CAPTTULO Lottt 1
1. PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA ... 1
I N TV 1 ) o= Tox o ST UPT PRSP 1
A o 1001 (=] USSP PSPPSR 2
R T O o] 1] LYo LSRR 2
1.3.1.  ODJetiVO geNEIal ......coviiiiie e 2

1.3.2.  ODbjetivos €SPECITICOS.......ciiiiiiiieieieerie e 2
CAPTTULO T oottt 3
2. BASES TEORICAS ..ottt tenae s esas st asses st 3
2.1 MAICO TEOTICO ..vivvieiie sttt bbbttt bbb 3
pA N V=1 (oo (o] [T 1 - VSRS 8
2.3. Origen de la calificacion de reSg0 .......cccevveierieieeie e 9
2.4. Calificadoras de riesgo en ECUAON .........ccceervviieiiere e 12
(072 2 1 1 I OSSR 15
3. MODELO DE EVALUACION DE RIESGO APLICADO POR LOS BANCOS
ANTES DEL 2011 ..ottt 15
3.1. Créditos COMEICIAIES ......ccueiviiiiiiiiiiieie e 15
3.1.1. Créditos hasta veinticinco mil dolares americanos. .........ccccoceveerireriinennns 15
3.1.1.1. Categorias de la calificacion de reSg0 ........ccevverrrieerirerieeieseese e 15

3.1.2. Créditos superiores a veinticinco mil dolares americanos. ...........cccccccueene.. 19

Vi



3.1.2.1. Capacidad de pago del deudor y sus codeudores ........c.ccceververrrnnnnn. 20

3.1.2.2. Cobertura e idoneidad de las garantias...........cccceeveveviveresiesvesesnene 20
3.1.2.3. Informacion proveniente de la central de riesgo .........cceeceevververvinenne. 21
3.1.2.4. Experiencia crediticia del cliente ..........ccccceeveviveiv v 22
3.1.2.5. Riesgo de mercado y del entorno econdmicCo.........ccccevevereiesvennnnnne 22
3.1.2.6. Pesos otorgados a los factores de riesgo y su ponderacion................... 22

3.1.3. CoNStItuCioOn de ProVISIONES ........coverierieriesiiesieseseeee ettt sre e eneas 23
3.1.4. Homologacidn de calificacion de riesgo en grupos econémicos................ 24
3.1.5 Requisitos para la carpeta de Crédit0..........cocvrviiviiierierieiese e 24
3.1.6. Plantilla para el sector COmercial .............ccooveiiiiiiienine e 25
CAPITULO 1V ottt 27
4. MODELO DE EVALUACION DE RIESGO APLICADO POR LOS BANCOS
A PARTIR DEL 2011.... oottt 27
4.1. Clasificacion de la calificacion de riesgo y SUS provisSiones ...........ccccceeerveeeneane 27
4.1.1. Creditos hasta cuarenta mil dolares americanos. .........ccoceverereresvsenneene 28
4.1.1.1 Categorias para l0S MESPOS .......cuivrierierereriesiesreseeeeeesee e e sre e ssessens 28
4.1.1.1.1. Créditos de rieSgo NOIMAL ........c.coereiereiiiisieiee e 29
4.1.1.1.2. Créditos con riesgo POteNnCial..........ccccvverviininiieienesese e 31
4.1.1.1.3. Créditos defiCIENTES.........cccviieieieiese e 33
4.1.1.1.4. Créditos de dudoso recaudo — Categoria D .......c.cccevveveiierieennnnn 34
4.1.1.1.5. Créditos de desarrollo productivo pérdidas — Categoria E ............ 35

4.1.2 ConstitucCion de ProVISIONES ........ccvcveivereeieieese e e se e ee e 35

4.2. Créditos superiores a cuarenta mil délares americanos. ..........cccoevververereerieenenn 36
4.2.1. FACLOres CUANTITALIVOS. ........civeieiiiieiieieiesie ettt 36
4.2.2. Capacidad de pago y situacion financiera del deudor.............cccccevvvevieennene. 37
4.2.3. Factores cualitativos minimos a evaluar ...........c.ccoovvvinienenenc s 37
4.2.4. EXPErienCia de PAQ0 .....vecveeeereerireieseesieeseestee e eeestaestesseessaesaesneesseesseeneenns 38
4.2.5. Riesgo de entorn0 CONOMICO .......cveiveerieeriesieesieeieseesteeeesreesseeeesreesseenee e 38
i ST (o] 4 o] [T F=Tod o o ISR 39
4.2.7. Carpeta de CrEUITO .....ooveiveieicieiieieeeiee et 39
4.2.8. Plantilla modelo eXPErt0 ........ccoiiiiiiieieiiesieee e 40

Vil



(@Y 1 1t s U] 0 1Y 2 42
5. EVALUACION DE LAS ESTRUCTURAS DE RIESGO APLICADO A LA

EMPRESA EXPALSA S.A. ..o ettt st 42
5.1. Expalsa Exportadora de alimentos S.A. ......cccoveieiieriee e 42
5.1.1. DescripCion de 12 EMPIreSa .......ccveverierieiie e 42

5.1.2. Segmentos 0 NEGOCIO.......cuciverieriereerieseeseesie st esreeste s e e ae e e eeesneenns 42

5.1.3. SECCION €MPACAUOIA. ... ecveeveereeieeriesieesieeeesteete st e sreeste e e sree e e sreeeesneenns 43

5.2. EVaAlUACIONES A€ MESPO .. .evvevieieiiiesieesieete s e sie et e e e e te e sreeste e e nne e e 44
5.2.1. Calificacion de riesgo con la estructura de analisis anterior....................... 45

5.2.2. Calificacion de riesgo con la estructura de analisis actual.......................... 48

5.3. Andlisis comparativo entre las eStructuras de reSg0.........cuververerereseseseaieenens 56
5.4. Seleccidn de la estructura con mayores benefiCios ........cc.ccovvvereniiceniiiiisiieienns 58
CAPITULO Vit 60
6. CONCLUSIONES. .......coiiiiieee sttt st ene s 60
CT o] g Tod [T S]] 0 RSP USTR 60
BIBLIOGRAFIA ..ottt 62
ANEXOS .o a e e naae s 64

Vil



INDICE DE TABLAS

CAPITULO Il

Tabla 2.1 Calificadora de MeSQO0. .. ....eue ittt e e e e 14
CAPITULO 111
Tabla 3.1 Categorias de la calificacion de riesgo............ccoevvveeviieninn.n... 16
Tabla 3.2 FACtOreS 08 MEST0. .. uu ettt et e ae e eeee e e e e e e e e enns 23
Tabla 3.3 Ponderacion de las categorias de riesgos.........ccovveveivenineinnenn..23
Tabla 3.4 Constitucion de ProViSIONES. .......vvveveece e eee e, 24
CAPITULO IV
Tabla 4.1 Categorias para los riesgos de hasta cuarenta mil
0] Fo PP 28
Tabla 4.2 Constitucion de ProViSIONES..........veuve it e aie e e aeaaenans 36
CAPITULO V
Tabla 5.1 Resumen de ventas de Expalsa.............cccovvvieivniinn e vne e 44
Tabla 5.2 Pesos para el indice de liquidez............cocove i, 46
Tabla 5.3 Pesos para el Flujo de efectivo.............cooiiiiiiiiiiiii e 46
Tabla 5.4 Pesos para el indice de endeudamiento.. o AT
Tabla 5.5 Puntaje obtenido para la calificacion de rlesgo con Ia estructura de
andlisis anterior.. . ...48
Tabla 5.6 Crlterlos para Ia evaluaC|0n deI f|UJO de caja .............................. 49
Tabla 5.7 Criterios para la evaluacion del Estado de flujo de efectivo............. 50
Tabla 5.8 PUNIO U COME......uieie e, 51
Tabla 5.9 Categoria de rieSgo Y SUS PUNTAJES ... ...vuevvvereeeeeeieeeeeeeeieeenas 51
Tabla 5.10 Criterios para la evaluacion del analisis horizontal...................... 52
Tabla 5.11 Puntaje de acuerdo a la Morosidad...............ccooov i, 54
Tabla 5.12 Calculo para obtener el puntaje final.....................coooiin . 54
Tabla 5.13 Tabla de comportamiento..........c.uveeieiieiie i, 55
Tabla 5.14 Criterios para la evaluacion de los indicadores financieros del sector
200 ] 0 (o 55
Tabla 5.15 Criterios para la evaluacion de la produccion y las ventas del
1T 1 (0] S PP 56
Tabla 5.16 Puntaje obtenido para la calificacion de riesgo con la estructura de
ANAlISIS ACTUAL. .. ... e e e e e ea 2 DO



INDICE DE ANEXOS

ANEXO 1
Plantilla anterior para el sector comercial...............ccceiiiii i e et ...65
ANEXO 2
Plantilla del modelo EXPert0. ... ....vuue ittt e e e e 71
ANEXO 3
Estados financieros de la empresa Expalsa.............cooooviiiiiiiiiiiiic i venn.....88
ANEXO 4

Plantilla del modelo experto de la empresa Expalsa



UNIVERSIDAD POLITECHNICA

SALESIANA

ECUADOR

CARRERA DE ADMINISTRACION DE EMPRESAS

ANALISIS DE LAS ESTRUCTURAS EN LA
CALIFICACION DE RIESGOS DEL SECTOR
COMERCIAL EXPORTADOR EN LA CIUDAD DE
GUAYAQUIL ENTRE EL 2011 - 2012

Autores:  Fernanda Retto Salazar Fernanda_retto@hotmail.com

Gabriela Campos Santos Gaby_campitos@hotmail.com
Director:  Econ. Néstor Leyton nleyton@ups.edu.ec
RESUMEN

En el presente trabajo hemos realizado un analisis de las estructuras de la calificacion de
riesgo en el sector comercial exportador en la ciudad de Guayaquil, debido a que las
instituciones financieras hasta el 2011 contaban con un modelo de evaluacion que se
basaba en cinco parametros establecidos por la Superintendencia de Bancos: capacidad
de pago del deudor y codeudores, cobertura e idoneidad de las garantias, informacién
proveniente de la central de riesgo, experiencia crediticia del cliente y riesgo de mercado
y entorno econdmico, cada uno de ellos con sus respectivos pesos y segun la calificacion
obtenida se le asignaba al cliente una de las siguientes calificaciones: A (riesgo normal),

B (riesgo potencial), C (riesgo deficiente), D (dudoso recaudo), E (Pérdida).

En el modelo actual, vigente desde el 15 de marzo del 2011, la Superintendencia de

Bancos y Seguros ademas de determinar los pesos de cada parametro a calificar,

Xl



establece el “Modelo Experto” el cual consiste en una plantilla estandarizada de
calificacion que debe ser utilizada por todas las instituciones financieras. En este modelo
se analizan solamente 3 parametros: capacidad de pago y situacion financiera del
deudor, experiencia de pago Yy riesgo del entorno econdémico, ademas se crean nuevas
categorias de calificacién para los clientes segun el puntaje obtenido, pasando de 5 a 9
categorias de calificacion: Al, A2, A3 (riesgo normal); B1, B2 (riesgo potencial); C1,
C2 (deficiente); D (dudoso recaudo); E (Pérdida).

Un cambio muy importante entre las dos estructuras es la provisién que se asigna para el
crédito otorgado a un cliente, debido a que mientras mas alto es el nivel de riesgo la

provision sera mayor.

De esta manera el nuevo modelo busca minimizar el nivel de riesgo crediticio al que se
encuentran expuestas las entidades financieras, ya que realiza un analisis minucioso de
la situacion financiera de la empresa y de su administracion, ya que de estas variables

dependera que el negocio continte en marcha en el largo plazo.

PALABRAS CLAVES

Calificacion de riesgo, Riesgo financiero, Riesgo de crédito, Riesgo operacional

ABSTRACT

In the present Project, we have analyzed the structures of the risk rating in the exporter
commercial sector in the city of Guayaquil, because financial institutions until 2011 had
an evaluation model that was based on five parameters set by “La Superintendecia de
Bancos y Seguros”: the debtor's and co-signers are ability pay, the coverage and
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adequacy of warranties, information from the credit bureau, credit experience of the
customer and market risk and economic environment, each one with their on weights
and according the grade earned the customer was assigned one of the following grades:

A (normal risk), B (potential risk), C (poor risk), D (nonperforming), E (L0sS).

In the current model, settled on March 15, 2011, “La Superintendencia de Bancos y
Seguros” in addition to determine the weights of each parameter to qualify, sets the
"expert model” which consists of a qualification standard template that should be used
by all financial institutions. In this model we analyze only three parameters: ability to
pay and financial situation of the debtor, experience doing the payment, and risk
economic environment. Also it was created new rating categories for customers
according to the score obtained, from 5-9 rating categories : Al, A2, A3 (normal risk),
B1, B2 (potential) C1, C2 (poor), D (nonperforming), E (L0sS).

A major change between the two structures is the provision that is allocated for credit to

a customer, due to higher the level of risk the provision will increase.

The new model seeks to minimize the level of credit risk to which financial institutions
are exposed as they are performed a through analysis of the financial situation of the
company and its management, these variables will determine if the business keeps going

in the long run.
KEYWORDS
Risk rating
Financial risk
Credit risk.

Operational risk
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La calificacion de riego es la opinion de una entidad independiente especializada en
estudios de riesgo, sobre la calidad crediticia de una emision de titulos. De esta manera
las sociedades calificadores de valores promueven la eficiencia y estabilidad en el
mercado de valores. La evaluacion se realiza sobre la capacidad de la entidad emisora de
cumplir puntualmente los compromisos financieros derivados de la emisién. Cabe
sefialar que tal opinidn se concibe sobre la calidad crediticia de la deuda de un emisor

mas no de la empresa y no puede interpretarse como una garantia de pago.

La evaluacion del riesgo crediticio se basa en el analisis de la interrelacion de los
elementos tanto cualitativos como cuantitativos que mayormente afectan o pueden
afectar el cumplimiento de los compromisos financieros adquiridos por un emisor. Entre
los cualitativos se encuentran factores tales como: entorno macroeconémico, sector en
que desarrolla su actividad, posicion competitiva a nivel nacional e internacional, planes
y estrategias, calidad de la administracion, innovaciones tecnolégicas oportunidades de
mercado y politicas de control y auditoria. La calificacion también implica el anélisis
cualitativo que evalUa aspectos contables, financieros, de mercado, proyecciones, flujos

de ingresos y egresos, productividad, proveedores, clientes, entre otros.

La calificacion de riesgo tuvo su origen en Estados Unidos a finales del siglo XIX,
debido a la necesidad de contar con un sistema que les permita consolidar la
informacién crediticia de ufin cliente, dicha informacion era utilizada por inversionistas
e instituciones financieras para de alguna manera minimizar el riesgo al que se exponian

al otorgar un crédito.

A comienzos de este siglo, con el desarrollo de la industria ferroviaria y con la
importancia que obtuvo la emision de bonos para su financiamiento, se crearon nuevas
empresas calificadoras para estudiar la calidad de estos instrumentos. Sobre la base de
estas circunstancias varias de las firmas hoy mas importantes en los Estados Unidos,
dieron sus primeros pasos en el campo de la evaluacion de riesgo. En efecto Poor’s
Publishing Co. publicé su primera calificacion en 1916, Standard Statistics Bureau
inicia operaciones en 1922 y Fitch Publishing Co. lo hizo en 1924.
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Solo hasta 1972 se funda la primera agencia calificadora por fuera de los Estados
Unidos: Canadian Bond Rating Services en Montereal, Canada. En Japon esta labor se
inicia en 1979 con la conversion del servicio de informacion sobre bonos del diario
Nikon Keizai Shimbun en una sociedad de esta naturaleza. En Europa la primera de estas
firmas surgi6 en Espafia en 1985: Renta 4 S.A.

En Ameérica Latina la primera calificadora de valores se autorizé en Chile en 1988 y el

segundo pais de la region en donde se constituyé fue en México, en enero de 1990.

Diferentes paises a nivel mundial empezaron a utilizar la calificacion de riesgo ya que
les permite medir el nivel de riesgo al que estdn expuestos, debido a que existe la
probabilidad de que el acreedor no cumpla con el pago de sus obligaciones en el tiempo
establecido o incurra en atrasos repetitivos en el pago de sus mensualidades.

En Ecuador la calificacion de riesgo tomd mayor importancia entre 1999 y 2000,
después del feriado bancario. Este suceso provocd la quiebra de importantes Bancos del
sistema financiero, lo cual trajo como consecuencia la pérdida de credibilidad de los
ciudadanos, por este motivo se reformo la Ley de Instituciones financieras, a través de la
cual la calificacion de riesgo debia ser actualizada cada 3 meses.

Este estudio tiene como objetivo analizar la estructura de calificacidn de riesgos aplicada
por el sistema bancario para el sector comercial exportador en la ciudad de Guayaquil
para 2011 y 2012 con la finalidad de determinar si las instituciones financieras deberan

incrementar o disminuir las provisiones al momento de otorgar un crédito.

Para realizar este estudio hemos analizado las resoluciones de la Junta Bancaria JB-
2011-1897, JB-2011-2034, JB-2012-2217 para de este manera determinar cudl es la
estructura que brinda mayores beneficios a las instituciones financieras. La principal
diferencia entre estas estructuras radica en la clasificacion de la calificacion del cliente,
ya que en el modelo anterior se realizaba un analisis cuantitativo y existian solamente 5

categorias A, B, C, D, E mientras que en el modelo actual la clasificacion se extiende a 9
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categorias, Al, A2, A3; B1, B2, B; Cl1, C2; D; E. y el andlisis que se realiza es
cuantitativo y cualitativo ya que de esta manera el estudio realizado en el cliente para
otorgarle una calificacion serd mas exhaustivo para lograr el retorno del valor del crédito

otorgado.

En el caso de la empresa Expalsa S.A., al realizar el andlisis comparativo, obtuvo una
calificacion de A con la normativa anterior, al obtener esta calificacion se la consideraba
una empresa de riesgo normal y la provision a realizar como minimo debia ser del 1% y
méaximo del 4%, mientras que con la normativa actual, la empresa obtuvo una
calificacion de A-3 manteniendo el mismo tipo de riesgo pero realizando una provision

como minimo de 3% y maximo de 5% con respecto al crédito otorgado.

CONCLUSIONES

De lo expuesto anteriormente podemos concluir que la calificacion de riesgo es muy
importante para las instituciones financieras ya que les permite realizar un analisis
exhaustivo del cliente y de esta manera asegurar el retorno del dinero otorgado en un
crédito.

Los modelos de calificacion de riesgo se han ido perfeccionando para minimizar el nivel
de riesgo crediticio, ya que las instituciones financieras se manejan con los fondos de los
depositantes y en la actualidad se realiza un mayor control para que los ciudadanos no

pierdan la confianza en el sistema financiero.

En el modelo anterior, si una empresa obtenia una calificacion de A, el riesgo era
minimo, ya que con esta calificacion se asumia que la empresa contaba con una
excelente situacion financiera pero no se analizaba la parte administrativa de la misma,
que es lo que va a asegurar que la empresa perdure en el tiempo a través de un correcto

manejo de Sus recursos.

XVI



En el modelo experto los factores cuantitativos y cualitativos son importantes ya que al
mantener indicadores financieros 6ptimos y una correcta administracion permitira que le
empresa cuente con los fondos suficientes para cubrir sus obligaciones y continuar con

el desarrollo del negocio.
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CAPITULO |

1. PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA

1.1.Justificacién

Las instituciones financieras al otorgar un crédito comercial afrontan el riesgo de no
recuperar la totalidad del valor prestado, por este motivo la Superintendencia de
Bancos y Seguros decide implementar un modelo “Experto” con el cual pretende
que las instituciones financieras evallen correctamente y de forma minuciosa a

empresas que deseen este tipo de crédito.

El andlisis de riesgo financiero permite a las compafiias en este caso las del sector
comercial exportador determinar el grado de riesgo de liquidez asi como la
capacidad de pago para el cumplimiento de sus obligaciones financieras pero dado
que la informacion sobre las técnicas cuantitativas para realizar la calificacion de
riesgo financiero es limitada y en ciertos casos imprecisas, se dificulta el poder
realizar un comparativo de eventos dentro de una misma base y no existe una clara

justificacion del proceso empleado para calificar la severidad de las consecuencias.

Por ello, el presente trabajo plantea evaluar el impacto las Resoluciones JB-2011-
1897; JB-2011-2034; y, JB-2012-2217 de la Junta Bancaria que consiste en las
calificaciones de riesgos para los créditos comerciales y determinar si proporcionan
mejoras en su estructura en relacion a la normativa utilizada en afios anteriores por

las instituciones financieras.



1.2.Hipotesis

Mediante la aplicacion de las Resoluciones JB-2011-1897; JB-2011-2034; vy, JB-
2012-2217 de la Junta Bancaria se restringira o aumentara las provisiones para los

créditos comerciales.

1.3.0bjetivos

1.3.1. Objetivo general

Analizar la estructura de calificacion de riesgos aplicada por el sistema
bancario para el sector comercial exportador en la ciudad de Guayaquil para
2011y 2012

1.3.2. Obijetivos especificos

e Revisar la nueva estructura de calificacién para créditos comerciales con

el fin de analizar si los bancos deberan efectuar mayores provisiones.

e Analizar el impacto en las provisiones de calificacion comparando la

normativa anterior y actual de las calificaciones de riesgos.

e Evaluar la nueva estructura de calificacion de riesgo tomando como
ejemplo un caso real: la empresa Exportadora de alimentos S.A.
EXPALSA, donde se va analizar de forma cuantitativa sus estados

financieros y de forma cualitativa su estructura organizacional.



2.

CAPITULO I

BASES TEORICAS

2.1. Marco tedrico

La Junta Bancaria dicta las politicas y lineamientos de regulacion para las
entidades controladas que deben ser supervisadas por la Superintendencia de
Bancos y Seguros. Esta ultima entidad se encarga de vigilar y controlar al
Sistema Financiero, Sistema de Seguros Privados y Sistema de Seguridad Social
mediante procesos de regulacion y supervision, a fin de lograr una adecuada
administracion de riesgos y proteger los derechos de los consumidores de

servicios financieros.

El 15 de marzo del 2011, la Junta Bancaria resolvid expedir la resolucion JB-
2011-1897 que trata sobre la calificacion de activos, riesgos y constitucion de
provisiones por parte de las instituciones controladas por la Superintendencia de
Bancos y Seguros; v, el 25 de octubre del 2011 resolvio expedir la resolucion JB-
2011-2034 con el fin de precisar el alcance de las disposiciones de la resolucion

anterior.

Las resoluciones antes citadas plantean al sistema financiero avanzar en la
construccién de modelos internos que permitan reconocer el proceso de la
gestion del riesgo crediticio: la calidad crediticia y la probabilidad de
incumplimiento de los prestatarios. A continuacion, definiremos algunos
términos que iremos mencionando y aplicando en el desarrollo del presente

trabajo.



Calidad crediticia’: Grado de cumplimiento que el emisor tiene respecto de las

obligaciones contraidas con la emision objeto de la calificacion.

Grupo econdmico: Para efectos de evaluacion se consideraba como grupos
econdmicos al conjunto de empresas relacionadas entre si, ya sea por una

administracion, propiedad, intereses comunes y financieros.

De igual manera el articulo 76 de la Ley General de Instituciones del Sistema
Financiero en su Titulo VII “De los activos y de los limites de crédito”, considera
que un sélo sujeto, los deudores individuales que sean personas naturales o

juridicas cuando:

a) Sean accionistas directa o indirectamente en el veinte por ciento (20%) o
mas del capital pagado de una compafiia;

b) Existan relaciones de negocios, de capitales o de administracion que
permitan a una o méas de ellas ejercer una influencia significativa y

permanente en las decisiones de las demas;

c) Existan datos o informacion fundada de que diversas personas mantienen
relaciones de tal naturaleza que conforman de hecho una unidad de

intereses econdémicos;

d) Se hayan concedidos créditos a prestatarios o0 grupos prestatarios, en
condiciones preferenciales o desproporcionadas respecto del patrimonio

del deudor o de su capacidad de pago.

e) Se hayan concedido créditos no garantizados adecuadamente a deudores o
grupos prestatarios sin antecedentes o domiciliados en el extranjero sin

informacion disponible sobre ellos.

! Birnbreier., Jasmin (2009), “Anélisis y evolucion de la crisis financiera global de 2007/2008” Grin Verlag. Alemania.
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f) Se hayan concedido créditos a prestatarios o grupos de deudores por

reciprocidad con otra entidad financiera.

g) Cuando mantengan vinculacion entre si.

Probabilidad de incumplimiento®. Es la posibilidad de que ocurra el
incumplimiento parcial o total de una obligacion de pago o el rompimiento de un

acuerdo del contrato de crédito, en un periodo determinado.
Pignoracién®: Es la entrega de valores en prenda para garantizar un crédito.

Riesgo de liquidez®.- Es la posibilidad de sufrir pérdidas originadas por la

dificultad, total o parcial, de realizacion de ventas o compras de activos.

Riesgo financiero®.- se refiere a la probabilidad de ocurrencia de un evento que

tenga consecuencias financieras negativas para una organizacion.

Riesgo de crédito®- es la posibilidad de pérdida econdmica derivada del

incumplimiento de las obligaciones asumidas por las contrapartes de un contrato.

Riesgo operacional’.- es la posibilidad de ocurrencia de pérdidas financieras,
originadas por fallas o insuficiencias de procesos, personas, sistemas internos,

tecnologia, y en la presencia de eventos externos imprevistos.

2 Scott, B., Brighman, E., (2008), “Fundamentos de administracion financiera” Cencage learning, Catorceava edicion.
% Vidales Rubi, Leonel. (2003), “Glosario de términos financieros” Mexicali, Plaza y Valdés, Primera edicién
* Hernandez, Rubén. “Anélisis comparativo de las volatilidades de los mercados bursatiles”, Stockssite,
< http://www.stockssite.com/rh/03marcoteorico.html > [5 de enero de 2013].
® Gémez Céceres, Diego., Lopez Zaballos, Jesis Miguel., (2002) “Riesgos financieros y operaciones internacionales” Esic. Editorial.
Madrid, Espafia.
© Gémez Céceres, Diego., Lopez Zaballos, Jests Miguel., (2002) op. cit..
" Gémez Céceres, Diego., Lopez Zaballos, Jests Miguel., (2002) op. cit.
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Flujo de caja proyectado®: es el saldo de ingresos menos egresos que registra
una empresa generados por una inversion, actividad productiva o proyecto, en un

periodo determinado.

Flujo de efectivo®: Es un estado financiero que muestra el efectivo generado y

utilizado en las actividades de operacion, inversion y financiacion

Las definiciones de los siguientes términos fueron tomados del glosario de la

Superintendencia de Bancos y Seguros del Ecuador™®:

Garantias.- Aval en que el prestatario asegura la devolucion de su deuda
utilizando determinados bienes concretos; éstos pueden ser bienes inmuebles
(viviendas, terrenos, edificios industriales, etc.) dando lugar a garantias
hipotecarias, o bienes muebles (valores, mercancias, depdsitos a plazo, etc.)

dando lugar a garantias pignoraticias.

Garantia Pignoraticia.- Aquella que utiliza bienes muebles.

Garantia hipotecaria.- Garantia real, que concede al acreedor la seguridad
acerca del cumplimiento de una obligacion monetaria, mediante la constitucién
de una hipoteca sobre un bien inmueble. Tal bien pasara a propiedad del acreedor
si el deudor no cumple con su parte del contrato.

Aval.- Compromiso de una persona (natural o juridica) de responder por la
obligacion de otra en caso de que ésta la incumpla. En un sentido mas general,
acto por el que una persona fisica o juridica se responsabiliza de la conducta, las
deudas o el cumplimiento de una obligacion de otra persona. Garantia por la que

una persona (avalista) se obliga mediante la firma de la letra, o suplemento de la

8 Gémez, Giovanny. ( 2001),”El flujo de caja de una empresa como resultado de la operatividad de la misma”
< www.utp.edu.pe/userfiles/file/citanif4.pdf>[5 de enero de 2013].

° Gémez Giovanny (2001) op. cit.

10 superintendencia de Bancos y Seguros del Ecuador. “Glosario de términos financieros”
<http://www.shs.gob.ec/practg/sbs_index?vp_art_id=70&vp_tip=2> [5 de enero de 2013].
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misma, a realizar el pago de ésta si el avalado no lo realiza en tiempo y forma
convenidos. Es una obligacion solidaria, es decir, el avalista no puede excusarse

de ella. El aval puede ser total o parcial.

Garantias autoliquidables.- Son aquellas que pueden ser facilmente convertidas
en efectivo. Incluye depdsitos, valores que cotizan en bolsa, entre otros.

Las normativas de la Junta Bancaria se basan en el nuevo acuerdo de Capital
“Basilea I1” pilar 1: Célculo de los requisitos minimos de capital, constituye el
nicleo de este acuerdo ya que tiene en cuenta la calidad crediticia de los
prestatarios y los requisitos minimos del capital por el riesgo operacional**.

El principio 8 de Basilea'? indica que las instituciones financieras deberan contar
con las politicas, practicas y procedimientos que establezcan y rijan a los bancos
para evaluar la calidad de activos, las provisiones y reservas por pérdidas

relacionadas con prestamos.

Segln lo expuesto anteriormente, es importante definir el riesgo de crédito®, el
cual se refiere a la probabilidad que ocurra una pérdida potencial por

incumplimiento de la contraparte con sus obligaciones financieras.
Andlisis de crédito tradicional
Los bancos, al igual que toda institucion que efectle creditos deben considerar

como minimo procedimientos homogéneos y tradicionales que se resumen en lo

que se conoce como las 5 C’s:

11 Samaniego Medina, Reyes (2008), “El riesgo de crédito en el marco del Acuerdo de Basilea II” Delta, Primera edicién. Madrid,

Espafia.

12 Samaniego Medina, Reyes (2008), op. cit..
¥ Elizondo, Alan. México (2004), “Medicion integral del riesgo de crédito” Limusa, Primera edicién. México.
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e Conocer al sujeto de crédito: Tiene que ver con su solvencia moral y
reputacion y su disposicion para cumplir con sus compromisos con terceros;

su historial crediticio.

o Capacidad de pago: mediante un analisis financiero exhaustivo del
solicitante que refleje la wvolatilidad de las utilidades generadas
historicamente. El flujo de efectivo debe reflejar la capacidad de pago de la

firma.

o Capital de la firma: apalancamiento, al fin de conocer la contribucion de
los accionistas que estan asumiendo el riesgo de la misma, asi como su

capacidad de endeudamiento.

e Colateral: la cantidad de activos de que dispone el solicitante para asegurar
el reembolso del crédito. Cuando mayor es la cantidad disponible de activos,
mayor es la probabilidad de que una empresa recupere los fondos si el

solicitante se atrasa en los pagos.

o Condiciones ciclicas: Las condiciones econdmicas actuales en general y de
una industria especifica, y todas las condiciones unicas en torno a una

transaccion especifica.

2.2. Metodologia

Por las caracteristicas del problema de analisis, los objetivos del trabajo, y el
enfoque de investigacion se obtendrd y trabajara con informacion de tipo
secundaria ya que se compilan y resefian la informacién publicada en las
fuentes primarias de acuerdo con las funciones que desempefia en el campo
del conocimiento. Y con la informacion proporcionada de diferentes fuentes

podremos realizar analisis amplio del proyecto a trabajar.



El método cientifico: Uno de los métodos de investigacion que se llevara
a cabo es el cientifico ya que el tema que esta siendo objeto de nuestro
estudio se analizara de acuerdo a las resoluciones de la Junta Bancaria
JB-2011-1897, JB-2011-2034, JB-2012-2217 y su relacién con la calificacion

del crédito y las provisiones que deben efectuar las instituciones bancarias.

El método analitico: Aplicaremos el método analitico en la para evaluar
la aplicacion de las resoluciones JB-2011-1897, JB-2011-2034, JB-2012-
2217 a fin de evidenciar como se afectaran los factores cualitativos y
cuantitativos de empresas comerciales en este caso en el sector

exportador.

El método inductivo: Finalmente se aplicard el método inductivo, ya que
nos basaremos en la informacion obtenida para realizar el respectivo

analisis.

2.3. Origen de la calificacion de riesgo 14

La calificacion de valores tuvo su origen a finales del siglo pasado en Estados
Unidos con la consolidacion de un sistema de informacion crediticia que era

utilizado por inversionistas e instituciones financieras de ese pais.

A comienzos de este siglo, con el desarrollo de la industria ferroviaria y con la
importancia que obtuvo la emision de bonos para su financiamiento, se crearon
nuevas empresas calificadoras para estudiar la calidad de estos instrumentos.
Sobre la base de estas circunstancias varias de las firmas hoy méas importantes
en los Estados Unidos, dieron sus primeros pasos en el campo de la evaluacion

de riesgo. En efecto Poor’s Publishing Co. publicé su primera calificacion en

4 samaniego Medina Reyes, (2008), “El riesgo de crédito en el marco del Acuerdo de Basilea 11” Delta, Primera edicion. Madrid,
Espafa



1916, Standard Statistics Bureau inicia operaciones en 1922 y Fitch Publishing
Co. lo hizo en 1924.

Solo hasta 1972 se funda la primera agencia calificadora por fuera de los Estados
Unidos: Canadian Bond Rating Services en Montereal, Canada. En Japén esta
labor se inicia en 1979 con la conversion del servicio de informacion sobre bonos
del diario Nikon Keizai Shimbun en una sociedad de esta naturaleza. En Europa

la primera de estas firmas surgié en Espafia en 1985: Renta 4 S.A.

En América Latina la primera calificadora de valores se autoriz6 en Chile en
1988 y el segundo pais de la region en donde se constituyo fue en México, en
enero de 1990.

¢ Qué es la calificacion de riesgo y para qué sirve?

La calificacion es una opinion de una entidad independiente especializada en
estudios de riesgo, sobre la calidad crediticia de una emision de titulos. De esta
manera las sociedades calificadores de valores promueven la eficiencia y
estabilidad en el mercado de valores. La evaluacion se realiza sobre la capacidad
de la entidad emisora de cumplir puntualmente los compromisos financieros
derivados de la emision. Cabe sefialar que tal opinion se concibe sobre la calidad
crediticia de la deuda de un emisor mas no de la empresa y no puede

interpretarse como una garantia de pago.

La evaluacion del riesgo crediticio se basa en el analisis de la interrelacion de los
elementos tanto cualitativos como cuantitativos que mayormente afectan o
pueden afectar el cumplimiento de los compromisos financieros adquiridos por
un emisor. Entre los cualitativos se encuentran factores tales como: entorno
macroecondmico, sector en que desarrolla su actividad, posicion competitiva a

nivel nacional e internacional, planes y estrategias, calidad de la administracion,
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innovaciones tecnoldgicas oportunidades de mercado y politicas de control y
auditoria. La calificacion también implica el analisis cualitativo que evalla
aspectos contables, financieros, de mercado, proyecciones, flujos de ingresos y

egresos, productividad, proveedores, clientes, entre otros.

La calificacion de riesgo ofrece grandes ventajas para el desarrollo del mercado

de valores, entre las que se cuentan:

o Contribuye a una mayor transparencia y uso de la informacion en el

mercado de titulos de deuda.

o Secrea una cultura de riesgo en la inversion diferente a la rentabilidad y a

la liquidez.

e Brinda una mayor eficiencia al mercado al posibilitarse fijar la

rentabilidad de los titulos en funcion del riesgo implicito de los mismos.

o Facilita a los inversionistas institucionales disefiar portafolios de

inversion balanceados de acuerdo con el riesgo.

o Permite a los inversionistas involucrar facilmente el factor riesgo en la
toma de decisiones y tener un parametro de comparacion del mismo entre
alternativas similares de inversion. Dicha posibilidad es adn mas
importante cuando al mercado acuden un gran nimero de emisores y por
ello, los inversionistas se encuentran en una virtual imposibilidad fisica

de analizar pormenorizadamente a cada uno de ellos.

o Posibilita la ampliacién del numero de emisores e inversionistas que
acuden al mercado publico. En efecto, un emisor que no ha acudido al
mercado por temor a no colocar sus titulos o a tener que pagar un alto

rendimiento para poder hacerlo, al resultar bien calificado puede obtener
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mejores condiciones financieras para la financiacion a través de oferta
publica de nuevos titulos o para la consecucion de otro tipo de crédito, al
paso que mejora la proyeccion de la imagen de la empresa favoreciendo

su posicién competitiva.

« Al concientizarse el inversionista sobre los riesgos que asume al comprar
un valor, se elimina la concepcién equivoca que existe en el mercado
publico de valores de algunos paises sobre la garantia implicita que el

Estado brinda a una emision.

2.4. Calificadoras de riesgo en Ecuador

En Ecuador, el desarrollo de las calificaciones tiene un antecedente importante
entre 1999 y 2000 cuando, luego del feriado bancario se declar6 en quiebra a
un grupo de instituciones financieras afectando gravemente la confianza y los

depdsitos de los ecuatorianos en las instituciones bancarias.

Debido a este acontecimiento se, reformd la Ley de Instituciones Financieras,
exigiendo la calificacion de riesgo con actualizaciones trimestrales a las

instituciones bancarias.

Pese a ello, en estos ultimos afios han ocurrido quiebras bancarias como la del
Banco Los Andes y la Mutualista Benalcazar, instituciones que, sin embargo,
contaban con una calificacién de riesgo aceptable, cuyos casos se describen a

continuacion:

El Banco Los Andes estuvo en proceso de calificacion cuando la
Superintendencia de Bancos el 11 de diciembre de 2006 ordend su liquidacion
forzosa por incurrir en cesacién de pagos con mas de 5.900 clientes, debido al
cierre de sus oficinas carentes de efectivo. Ademas, tenia una disputa con el
ente regulador respecto a la composicion de su patrimonio inferior al 9%

reglamentario debido a la inclusion de un bono falso de 25 millones de dolares
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dentro de sus activos. Mientras tanto, la calificacién de riesgo BBB asignada
por Ecuability en diciembre del 2004, identificaba obstaculos manejables a

corto plazo.

Mutualista Benalcazar en mayo del 2008 fue declarada insolvente por la
Superintendencia de Bancos procediendo a su cierre inmediato debido a que
su nivel de patrimonio técnico era -5.86% Yy contaba con una calificacion de
riesgo AA-, solida financieramente, otorgada por Ecuability. La entidad tenia
65 mil depositantes y 24 proyectos de vivienda. La fiscalia empez6 la
investigacion donde se cito a la representante de la empresa calificadora quien
objetdé y calificO de apresurada la decision de la Superintendencia, pues
indicaba que el problema fue suscitado por USD 40°000.000 que tenia

registrado la mutualista en los fideicomisos de construccién.

Con estas referencias en el mercado se ha dado cierta desconfianza en las
Calificadoras de Riesgo, las que reciben criticas en su desempefio por la falta
de profundidad en su analisis, que de haber sido mejor habria permitido
detectar estos efectos a tiempo. *°

5 Méndez Prado, Mariela (2008), “Calificadoras de Riesgos en el Ecuador”, en Revista Gestion Economia, edicién 171, Quito,

Ecuador.
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Tabla 2.1 Calificadora de Riesgo

CALIFICADORA DE RIESGO

NUMERO DE
REGISTRO Y
R.U.C.

RESOLUCION
DE CALIFICACION
No.

RESOLUCION DE
APROBACION DE LA
METODOLOGIA No.

RESOLUCION
SE DEJA SIN EFECTO
CALIFICACION No.

RESOLUCION

IDE DESCALIFICACION

No.

BANKWATCH RATINGS
DEL ECUADOR S.A.
Asociada con Fitch Ratings Ltda. - a nivel

Internacional.

CR-2001-001

[ 1791252799001

SB-2001-0579
2001-12-11

SBS-DN-2002-0259
2002-04-17

PACIFIC CREDIT RATING S.A.
Asociada con:

Pacific Credit Rating S.A.C. - Pert,

Pacific credit Rating S.A. de C.V.- El Salvador,
Pacific credit Rating S.A. - Bolivia,

Pacific credit Rating INC. - Panama,

CR-2002-002

[ 1791753593001

SBS-DN-2002-0071
2002-01-31
SBS-2005-069
2005-02-17
SBS-2005-0305
2005-06-09

SBS-DN-2002-0270
2002-04-19

ECUABILITY S.A.
Asociada con BRC Investor Senvces S.A. -

Colombia

CR-2002-003

[ 1701282094001

SBS-DN-2002-0105
2002-02-27

SBS-DN-2002-0272
2002-04-19

SBS-2008-418
2008-07-08

HUMPREYS S.A.
Asociada con Sociedad Calificadora
Centroamericana S.A. -Costa Rica

CR-2002-004

[ 0991278648001

SBS-DN-2002-0124
2002-03-07

SBS-DN-2002-0273
2002-04-19

MICROFINANZA S.R.L.
Sucursal en Ecuador firma Italiana

CR-2006-005

[ 1792034272001

SBS-INJ-2006-345
2006-06-08

SBS-2008-158
2008-02-22

SE DEJA SIN EFECTO LA
CALIFICACION A PARTIR
DEL 01-04-09
MEDIANTE RESOLUCION
SBS-INJ-2009-065
2009-01-19

MICROFINANZA CALIFICADORA
DE RIESGOS S.A. MICRORIESG
Asociada con Microfinanza Rating Srl. - Italia

CR-2009-006

[ 1792147921001

SBS-INJ-2009-065
2009-01-19
SBS-INJ-2009-144
2009-02-06

Fuente: Superintendencia de Bancos y Seguros

En el cuadro que antecede se detallan las firmas calificadoras de riesgo

calificadas por la Superintendencia de Bancos y Seguros de acuerdo a la

consulta realizada en la pagina www.sbs.gob.ec
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CAPITULO 11l

3. MODELO DE EVALUACION DE RIESGO APLICADO POR LOS
BANCOS ANTES DEL 2011

3.1. Créditos comerciales

Antes de entrar en vigencia las Resoluciones 2011-1897, 2011-2034 y 2012-
2217 emitidas por la Junta Bancaria, la Codificacion de Resoluciones de la
Superintendencia de Bancos y Seguros y de la Junta Bancaria, en el Capitulo Il
“Calificacion de activos de riesgo y constitucion de provisiones por parte de las
instituciones controladas por la Superintendencia de Bancos y Seguros”, definia
a los créditos comerciales como todos aquellos otorgados a sujetos de crédito,
cuyo financiamiento esta dirigido a las diversas actividades productivas,
inclusive los créditos entre instituciones financieras, de igual forma se
considera como sujeto de crédito a la persona natural o juridica que se

encuentra apta para contraer una obligacion crediticia.

De igual forma, estos créditos comerciales se los dividian en dos grupos: el
primero hasta veinticinco mil délares de los Estados Unidos de Norteamérica; y
el segundo superiores a dicho valor, a continuacion se detallaran cada uno de

las categorias utilizadas en la evaluacion de dichos créditos

3.1.1. Créditos hasta veinticinco mil délares americanos.

3.1.1.1. Categorias de la calificacion de riesgo

Se calificaban el periodo de morosidad para categorizar a los clientes
acorde la siguiente tabla:
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Tabla 3.1 Categorias de la calificacion de riesgo

Periodo de morosidad
Categoria €n meses

Mayor a Hasta
Riesgo normal - uno
Riesgo potencial uno tres
Deficientes tres seis
Dudoso recaudo seis nueve
Pérdida nueve -

Fuente: Superintendencia de Bancos y Seguros

A continuacion detallaremos cada una de las categorias antes citadas, en
las cuales el flujo de fondos de la empresa es el principal indicador de

liquidez de la misma.

Créditos de riesgo normal

En esta categoria se ubicaban a los clientes que a través de sus flujos de
fondos demostraban capacidad de cubrir sus obligaciones contraidas tanto
en el capital prestado, intereses y adeudos relacionados.

Esta categoria era otorgada a deudores que segun su comportamiento de
pago hubieran cumplido oportunamente con sus obligaciones y nada

indique que su comportamiento pueda verse afectado en el futuro.

A quienes se encontraban en esta categoria se les requeria de forma
adicional informacidn relativa al uso que darian a los recursos, asi como
del origen del flujo de fondos con el cual hacian frente a las obligaciones

contraidas.
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Los deudores que se encontraban clasificados en esta categoria
registraban una morosidad no superior a 30 dias; y, sus pérdidas

esperadas no eran superiores al 4%.

» Créditos de riesgo potencial

En este tipo de créditos se ubicaban a los clientes cuyos flujos de fondos
demostraban la posibilidad de atender sus obligaciones pero no en el

tiempo pactado.

En estos creditos las garantias debian cubrir de manera holgada la
operacion y ser suficientemente liquidas. Si las garantias eran la principal
fuente para cubrir las obligaciones contraidas, los clientes tenian que ser
reubicados en una categoria de mayor riesgo.

Los deudores que se encontraban en esta categoria registraban morosidad
entre treinta y uno y noventa dias; y, sus pérdidas esperadas no deberian

ser menores al 5% ni superior al 19%.

> Créditos deficientes

Esta categoria correspondia a clientes con fuertes debilidades financieras
ya que sus flujos de fondos mostraban ingresos disponibles insuficientes
para cubrir obligaciones financieras tanto en el capital como en los

intereses.

En este tipo de créditos se ubicaban aquellos con atrasos continuos,
cancelaciones parciales y renovaciones sucesivas. Es decir, los deudores
mantenian  antecedentes financieros insuficientes o de dificil
comprobacion lo cual dificultaba realizar una valoracion objetiva del

riesgo crediticio.
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La posibilidad de recuperar los créditos por medio de la ejecucién de las
garantias era limitada debido a que el valor comercial de las mismas
podia ser inferior causando una peérdida al acreedor al momento de su

venta.

La morosidad de estos créditos estaba comprendida entre noventa y uno y
ciento ochenta dias, y las pérdidas esperadas no seran menores al 20% ni

superarian el 49%

» Créditos de dudoso recaudo

Para esta categoria, a las caracteristicas de los créditos deficientes se
agregaban las siguientes condiciones:

v El deudor no generaba ingresos suficientes para cubrir el pago de los
intereses ni para amortizar el capital, por lo cual, se prorrogaban los
vencimientos teniendo como resultado un incremento en el
endeudamiento sin posibilidades ciertas de mejorar el continuo

deterioro patrimonial.

v Si el pago de los créditos era condicionado al ingreso generado por
otras empresas o terceras personas que afrontaban dificultades de
pago, incrementaba el nivel de incertidumbre respecto al monto y

plazo en el que se recuperarian los valores.

v’ Si se ejercian acciones legales para recuperar los créditos otorgados

sin importar el periodo de morosidad.

v' Cuando el crédito hubiese sido reestructurado, excepto si la
reestructuracion era definitiva y el deudor habia recuperado su
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capacidad de pago por lo cual se lo debia reclasificar en otra
categoria.

Con las condiciones antes detalladas la morosidad de estas obligaciones
estaba entre 181 y 360 dias; v, el rango de pérdida esperada estaba entre
del 40 y 80%

> Pérdidas

Esta categoria correspondia a los créditos considerados incobrables o con
un valor de recuperacion tan bajo en proporcion al valor adeudado ya sea
porque el cliente fue declarado en quiebra, concurso de acreedores,

liquidacion o sufre un deterioro notorio e irreversible de su solvencia.

Tambien incluian las operaciones otorgadas a favor de empresas cuya
capacidad de generar ingresos depende de otras con las cuales tenga
vinculacion, las que a su vez estaban muy debilitadas en su posicién

financiera, por su nivel de endeudamiento o incapacidad operacional.

De igual, forma aquellos créditos que no estaban respaldados por una
garantia real y cuyo periodo de morosidad era igual o0 mayor a 12 meses,
estos valores podian ser materia de castigo con cargo a la cuenta de
provisiones, con autorizacién o notificacion a la Superintendencia de
Bancos y Seguros. Estos créditos se reflejaban en la cuenta de orden
“activos castigados”. Asi mismo el rango de pérdidas esperado oscilaba
entre 80 y 100%

3.1.2. Créditos superiores a veinticinco mil délares americanos.

En créditos superiores a USD$25.000,00 la evaluacion se la realizaba

considerando cinco factores, los cuales permitian determinar la
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calificacion que se le asignaria a su cartera crediticia, a continuacion se

detallan cada uno de ellos.

3.1.2.1. Capacidad de pago del deudor y sus codeudores

Para la evaluacion de la capacidad de pago del deudor y sus
codeudores se tenian en cuenta las caracteristicas del crédito, la
solvencia de sus avalistas y de la empresa con informacion
financiera documentada y actualizada. Se debia realizar una
evaluacion de los indices financieros y del flujo de efectivo de la

empresa.

3.1.2.2. Cobertura e idoneidad de las garantias

Las garantias constituyen una fuente alternativa de pago si el
deudor se encuentra imposibilitado de cubrir sus obligaciones.
Las garantias permiten reducir el riesgo de la contraparte pero no
sustituyen el préstamo, ya que la ejecucion de la misma requiere

de un costo operacional adicional parar la institucién financiera.
El valor de la garantia debia ser al menos el 140 por ciento del
valor presente del crédito y se consideraba de calidad si es de

facil liquidacion sin afectar su precio de manera importante.

Las garantias que dispone la Superintendencia de Bancos y

Seguros hasta la actualidad son las siguientes:

= La pignoracion sobre depdsitos de dinero en efectivo, u otras

inversiones financieras efectuadas en la misma institucién o
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en otras instituciones del pais, o titulos emitidos con garantia
del Estado o el Banco Central del Ecuador.

= Las hipotecas sobre inmuebles, incluidos aquellos que lo son

por accesion.

= Las hipotecas sobre buques y aviones, siempre y cuando esten
asegurados contra todo riesgo y la pdliza sea endosada a favor

de la institucién acreedora.

= Los certificados de depdsito de mercaderias de facil
realizacion, emitidos por almacenes generales de depdsito,
que especifiquen la calidad y cantidad de la mercaderia

depositada.

= Las prendas comerciales, agricolas e industriales.

3.1.2.3. Informacion proveniente de la central de riesgo

Esta informacion se evaluaba en relacion con el monto de
endeudamiento en el sistema y la calificacion otorgada por cada
entidad. Cuando el deudor mantenia varias deudas en diferentes
instituciones financieras, la comision de calificacion consideraba
la calificacion que habia registrado en la institucion que tenga el

30% o maés del total de los préstamos concedidos al evaluado.

Las instituciones del sistema financiero procedian a efectuar una
revision de los factores que determinaban la calificacién y una
vez comprobada la existencia de garantias autoliquidables, las
instituciones financieras constituian las provisiones en base al

valor no cubierto por las garantias.
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3.1.2.4. Experiencia crediticia del cliente

Se referia al estudio del comportamiento crediticio del cliente,
tomando como parametros el cumplimiento de los términos y
condiciones acordadas con la institucion correspondiente a la

fecha de corte que esta siendo objeto de la evaluacion.

3.1.2.5. Riesgo de mercado y del entorno econémico
Esta relacionado con el mercado al que pertenece el sujeto de
crédito y con las variables que afectan o que pueden llegar a

afectarlo de algiin modo para que incumpla con el pago de sus

obligaciones segun las condiciones pactadas.

3.1.2.6. Pesos otorgados a los factores de riesgo y su ponderacion

Los pesos establecidos para cada uno de los factores detallados

anteriormente eran los siguientes:
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Tabla 3.2 Factores de riesgo

FACTORES DE RIESGO PESOS

Capacidad de pago 35 puntos
Garantias 20 puntos
Central de riesgo 15 puntos
Experiencia crediticia 20 puntos
Entorno y mercado 10 puntos

Fuente: Superintendencia de Bancos y Seguros
Elaborado por: Autoras

La ponderacién para las categorias de calificacion de riesgo eran los siguientes:

Tabla 3.3 Ponderacién de las categorias de riesgos

CALIFICACION DE RANGOS DE LOS
RIESGO PUNTAJES
A | Riesgo normal 91.01-100
B | Riesgo potencial 71.01-91.01
C | Deficiente 41.01-71.01
D | Dudoso recaudo 21.01-41.01
E | Pérdida 0-21

Fuente: Superintendencia de Bancos y Seguros
Elaborado por: Autoras

3.1.3. Constitucion de provisiones
Acorde a la clasificacion detallada en el anterior numeral, se mantenian

provisiones de acuerdo a los rangos de minimos y maximos establecidos,

los mismos que se detallan a continuacion:

23



Tabla 3.4 Constitucidn de provisiones

Calificacion de riesgo Porcentajes de provisiones
Categorias Minimo Maximo
A | Riesgo normal 1% 4%
B | Riesgo potencial 5% 19%
C | Deficiente 20% 49%
D | Dudoso recaudo 50% 99%
E | Pérdida - 100%

Fuente: Superintendencia de Bancos y Seguros

3.1.4. Homologacion de calificacion de riesgo en grupos economicos

La homologacion de calificacion se refiere al reemplazo de una calificacion
ya otorgada a una persona natural o juridica siempre y cuando sean
consideradas dentro de un grupo econdémico; es decir cuando el deudor de
una institucién financiera sea parte de un grupo econdémico, para efectos de
evaluacion de cualquier empresa del grupo se considerara como minima la
peor calificacion que se haya asignado a aquella empresa que tenga el 30%

0 mas del total de préstamos concedidos al grupo.

3.1.5 Requisitos para la carpeta de credito
Las instituciones financieras debian contar con los expedientes de cada uno
de sus clientes de crédito, con la documentacion e informacion suficiente
para controlar los activos de riesgos y amparar el proceso de calificacion.

La informacién debia ser actualizada cada trimestre.

Los requisitos minimos para la carpeta de crédito eran:
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1.

Informacion basica del cliente.- donde debia contener informacién general
sobre el negocio o una empresa tales como capital, accionistas,
administracion, actividad economica de la empresa, posicionamiento en el
mercado, ubicacion de la empresa, esta informacion es para los créditos

comerciales.

2. Ordenes operacion debia contener informacion sobre la operacion
de credito, autorizaciones para el otorgamiento del credito, la

garantia ofrecida.
3. Informacion financiera — estados financieros debia contener toda

la informacién relacionada con la situacion financiera de los

clientes:

Balance general, estado de pérdidas y ganancias.

I

Flujo de caja

o

Estudio de factibilidad para un proyecto
d. Declaracion de impuesto a la renta de los tres ultimos

gjercicios econdmicos.

3.1.6. Plantilla para el sector comercial

Los créditos comerciales mayores a USD 25.000.00 eran calificados por
una comision especial, de acuerdo a lo establecido en el articulo 1, del
capitulo 1l “Calificacion de activos de riesgo y constitucion de
provisiones por parte de las instituciones controladas por la
Superintendencia de Bancos y Seguros” correspondiente al Libro I:
“Normas Generales para la Aplicacion de la Ley General de Instituciones

del Sistema Financiero”; en la cual mencionaba que debia estar integrada
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por no menos de tres funcionarios del alto nivel, entre ellos un vocal del
directorio, el auditor interno y un funcionario de alto nivel con
experiencia en el manejo de activos de riesgo, con capacidad de analizar
situaciones globales, las evoluciones de los negocios. La calificacion de
riesgo se debia realizar trimestralmente con el fin de determinar el nivel
de provisiones requeridas para proteger la cartera de crédito de cualquier
pérdida por incobrabilidad.

Hasta ese entonces la Superintendencia de Bancos y Seguros utilizaba los
factores y ponderaciones citados en el presente capitulo para determinar
la calificacion de riesgo pero no habia disefiado un modelo estandar para
que las Instituciones Financieras lo apliquen, por lo tanto a fin de poder
realizar una comparacion entre las normativas anteriores y posterior a la
reforma hemos disefiado una plantilla, utilizando los pardmetros
sefialados por la entidad controladora, la cual podemos observar en el

anexo 1.
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CAPITULO IV

4. MODELO DE EVALUACION DE RIESGO APLICADO POR LOS BANCOS
A PARTIR DEL 2011

4.1. Clasificacion de la calificacion de riesgo y sus provisiones

En base a las resoluciones de la Junta Bancaria 2011-1897, 2011-2034 y
2012-2217, a partir del 15 de marzo del 2011, se consideran como créditos
comerciales todos aquellos otorgados a personas naturales o juridicas
destinados al financiamiento de actividades de produccion vy
comercializacion de bienes y servicios en sus diferentes fases, cuya fuente de
pago constituyen los ingresos o ventas u otros conceptos redituables,
directamente relacionada con la actividad financiada, de igual manera

dividen estos créditos en tres subsegmentos, detallados a continuacion:

v Comerciales corporativos.- Son créditos directos y/o contingentes
otorgados a personas juridicas, destinados a financiar actividades
productivas y comercializacion a gran escala cuyos ingresos por ventas
deben ser iguales o superiores a cinco millones de dolares
(USD$5.000.000).

4 Comerciales empresariales.- Son  créditos directos y/o
contingentes otorgados a personas naturales o juridicas, destinados a
financiar actividades productivas y de comercializacion a una menor escala;
cuyos ingresos por ventas deben ser mayor o igual a un millon de délares
(US$1.000.000) y menores a cinco millones de délares (US$5.000.000).

v Comerciales PYMES - pequefias y medianas empresas.- Son

créditos directos y/o contingentes otorgados a personas naturales o
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juridicas, destinados a financiar actividades productivas y de
comercializacion a una menor escala que el segmento empresarial; cuyos
ingresos por ventas sean mayor o igual a cien mil délares (USD$100.000) y
menor a un millén de délares (USD$.1.000.000).

4.1.1. Créditos hasta cuarenta mil délares americanos.

4.1.1.1 Categorias para los riesgos

Segun la resolucidn de la Junta Bancaria 2012-2217 los deudores
de créditos comerciales cuyo monto no exceda los cuarenta mil
dolares de los Estados Unidos de Norteamérica, se califican en
base a las siguientes categorias:

Tabla 4.1 Categorias para los riesgos de hasta cuarenta mil

délares
Periodo de morosidad
Categoria en dias
Mayor a Hasta
A-1 0 0
Riesgo normal A-2 1 15
A-3 16 30
_ ) B-1 31 60
Riesgo potencial
B-2 61 90
C-1 91 120
Deficientes
C-2 121 180
Dudoso recaudo D 181 360
Pérdida E >360

Fuente: Superintendencia de Bancos y Seguros
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A continuacion detallaremos cada una de las categorias antes citadas

4.1.1.1.1. Créditos de riesgo normal

Categoria Al.- En esta categoria se ubican a las empresas que

cuentan con ingresos provenientes del giro del negocio, lo cual

permite cubrir actividades de operacion, financiamiento y parte de

las actividades de inversion lo cual se vera reflejado en el estado

de flujo de efectivo.

El flujo de caja proyectado debe presentar ingresos suficientes

para cubrir todas las obligaciones del negocio, el cual estard

sustentado con documentacion de respaldo.

La administracion tiene una amplia experiencia en la gestién de la

empresa, con capacidad para operar el negocio de manera eficiente

y rentable, enfrenta los cambios de mercado y desenvolvimiento

de su competencia con capacidad de respuesta inmediata.

La empresa cuenta con un gobierno corporativo estable regido por

un marco de politicas, normas, procedimientos y controles

internos adecuados y eficientes para el correcto funcionamiento

del negocio.

La industria mantiene indicadores financieros y macroeconomicos

satisfactorios ya que muestran una tendencia creciente y sostenida

en el tiempo, ademas muestra un riesgo minimo si se presentaran

modificaciones en regulaciones y leyes.
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El sujeto de crédito no ha presentado retrasos en el Gltimo afio
respecto a sus obligaciones, tanto en el sistema financiero como en

otros acreedores.

No presenta periodo de morosidad a la fecha de calificacion, y se
considera que el rango de pérdida esperado: 1%

Categoria A-2.- Los créditos evaluados en esta categoria poseen
las mismas caracteristicas mencionadas en la categoria A-1,

excepto por las siguientes condiciones:

- Se observan debilidades en la gestion y planificacion
financiera, lo cual afecta levemente a la administracion del

flujo del efectivo, aunque son superadas inmediatamente.

- Presenta un periodo de morosidad de hasta 15 dias en el
pago de sus obligaciones, tanto en el sistema financiero

como en otros acreedores.

- Morosidad de 1 a 15 dias a la fecha de calificacion.

- Rango de pérdida esperada: 2%

Categoria A-3.- Los créditos evaluados en esta categoria poseen
las mismas caracteristicas de la categoria A2, excepto por las

siguientes condiciones:

- Los ingresos provenientes del giro del negocio son
suficientes para cubrir las actividades de operacion y
financiamiento; las actividades de inversion son cubiertas

con financiamiento a largo plazo.
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- Muestra debilidades en la planificacion financiera, se
advierte que la gestion y planeacion estratégica presenta

algunas metas no alcanzadas.

- Presenta un periodo de morosidad al menos de 16 hasta 30
dias en el pago de sus obligaciones durante el Gltimo afio,

tanto en el sistema financiero como en otros acreedores.

- Morosidad de 16 a 30 dias a la fecha de calificacion.

- Rango de pérdida esperada: 3% a 5%

4.1.1.1.2. Creéditos con riesgo potencial

Categoria B-1.- El estado de flujo de efectivo de estas empresas
presenta ingresos provenientes del negocio, los cuales le permiten
cubrir las actividades de la operacion; sin embargo, no alcanzan a
cubrir las obligaciones contraidas. ElI flujo de caja se ha
proyectado en base a una data histdérica estimada en base a
metodologias estadisticas, sin embargo, algunas premisas de

proyeccion muestran inconsistencias.

La empresa no cuenta con una capacidad de respuesta rapida ante
los cambios de mercado y competencia. Ademas no esta
alcanzando los resultados esperados en la planificacion estratégica

y financiera.

Los indicadores financieros muestran un comportamiento estable

ya que la produccion y ventas presentan una tendencia estable.
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Existen politicas gubernamentales que pueden afectar al sector en

el que se encuentra la empresa.

En el ultimo afio, este sujeto de credito ha presentado al menos un
retraso de treinta y uno hasta sesenta dias en el pago de sus
obligaciones, tanto en el sistema financiero como en otros

acreedores.

Morosidad de 31 a 60 dias a la fecha de calificacién y el rango de
pérdida esperada: 6% a 9%

Categoria B-2.- Los créditos evaluados en esta categoria poseen
las mismas caracteristicas de la categoria B1 excepto por las

siguientes condiciones:

- Presenta una estructura organizacional inconsistente con

los objetivos del negocio.

- En el dltimo afio, el sujeto de crédito ha presentado al
menos un retraso de sesenta y uno hasta noventa dias en el
pago de sus obligaciones, tanto en el sistema financiero
como en otros acreedores.

- Morosidad de 61 a 90 dias a la fecha de calificacion.

- Rango de pérdida esperada: 10% a 19%
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4.1.1.1.3. Créditos deficientes

Categoria C-1.- El estado de flujo de efectivo Unicamente alcanza
a cubrir las actividades de operacion del negocio. El flujo de caja

se ha proyectado con una base de datos histérica insuficiente.

La administracion de la empresa presenta problemas de
competencia ya que no cuenta con una estructura organizacional
definida y el respaldo de los accionistas presenta dificultades. La
viabilidad del negocio esta en duda a menos que se realicen
cambios en la estructura administrativa, se fortalezca la capacidad

de produccion y la generacion de utilidades.

Los indicadores financieros claves de la empresa muestran
tendencias decrecientes. La produccion y las ventas presentan una
tendencia decreciente. En el dltimo afio, el sujeto de crédito ha
presentado al menos un retraso de noventa y uno hasta ciento
veinte dias en el pago de sus obligaciones, tanto en el sistema

financiero como en otros acreedores.

Morosidad de 91 a 120 dias a la fecha de calificacion.

Rango de pérdida esperada: 20% a 39%

Categoria C-2.- Los créditos evaluados en esta categoria poseen
las mismas caracteristicas de la categoria C1 excepto por las

siguientes condiciones:

- En el dltimo afo, el sujeto de crédito ha presentado al

menos un retraso de ciento veintidn hasta ciento ochenta
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dias en el pago de sus obligaciones, tanto en el sistema

financiero como en otros acreedores.

- Morosidad de 121 a 180 dias a la fecha de calificacion.

- Rango de pérdida esperada: 40% a 59%

4.1.1.1.4. Créditos de dudoso recaudo — Categoria D

Los ingresos que muestra el flujo de efectivo provienen del giro
del negocio pero son insuficientes para cubrir las actividades de
operacion. De existir flujo de caja proyectado no cuenta con

informacion de respaldo.

La administracion de la empresa es deficiente. La viabilidad de la
empresa como negocio en marcha es dudosa o el negocio ya dejé

de operar o esta en proceso de quiebra.

Se consideraran créditos de dudoso recaudo aquellos en los cuales
se han ejercido acciones legales para su recuperacion, sin tomar en
cuenta su tiempo de morosidad. También se incluyen en esta
categoria a los créditos cuyos deudores hubieren demandado a la
entidad acreedora, si es que el cobro del crédito depende del
resultado de la respectiva accion judicial.

En el Gltimo afo, el sujeto de crédito ha presentado al menos un
retraso de ciento ochenta y uno hasta trescientos sesenta dias en el
pago de sus obligaciones, tanto en el sistema financiero como en

otros acreedores.

Morosidad de 181 a 360 dias a la fecha de calificacion
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Rango de pérdida esperada: 60% a 99.99%

4.1.1.1.5. Créditos de desarrollo productivo pérdidas -
Categoria E

En esta categoria se ubican los créditos que son considerados
como incobrables o con un valor de recuperacion muy bajo en

relacion al adecuado.

Son deudores que han sido declarados en quiebra o insolvencia,
concurso de acreedores, liquidacion o sufren un deterioro notorio
y presumiblemente irreversible de su solvencia y cuya garantia o
patrimonio remanente son de escaso o nulo valor con relacion al

monto adeudado.

En esta categoria también se incluyen las operaciones otorgadas a
empresas cuya capacidad de generar recursos depende de otras
con las que mantiene una relacion econémica de propiedad,
administracion u otra condicién, las que a su vez se encuentren
muy debilitadas financieramente, como consecuencia de su alto

nivel de endeudamiento.

Dias de morosidad: mayor a 360 dias

Pérdida esperada: 100%

4.1.2 Constitucién de provisiones

Segun la calificacion otorgada al cliente se deberd proceder a

constituir provisiones, los porcentajes minimos y maximos son:
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Tabla 4.2 Constitucion de provisiones

Norma actual
Categorias Minimo | Maximo
A-1 1%
A-2 2%
Riesgo normal A-3 3% 5%
B-1 6% 9%
Riesgo potencial B-2 10% 19%
C-1 20% 39%
Deficiente C-2 40% 59%
Dudoso recaudo D 60% 99%
Perdida E 100%

Fuente: Superintendencia de Bancos y Seguros

4.2. Créditos superiores a cuarenta mil délares americanos.

En créditos superiores a USD$40.000,00 la evaluacion se la realiza
considerando los factores cualitativos y cuantitativos, los cuales permiten
determinar la calificacion que se le asignara a su cartera crediticia, a

continuacion se detallan cada uno de ellos.

4.2.1. Factores cuantitativos
La evaluacion de los factores cuantitativos nos permite conocer la
situacién financiera de la empresa ya que este analisis se basa en
los principales indicadores financieros de la empresa.

Los factores cuantitativos minimos a evaluar son:

» Flujo de caja proyectado
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» Estado de flujo de efectivo

> Liquidez

» Apalancamiento

> Rentabilidad y eficiencia

4.2.2. Capacidad de pago y situacion financiera del deudor

El objetivo de esta evaluacion consiste en identificar la estabilidad
que tiene el sujeto de crédito para cubrir sus obligaciones en un
plazo determinado, a través de la evaluacion del flujo de caja
proyectado y las razones financieras claves que deben estar
respaldadas por informacion actualizada, documentada, de calidad

y oportuna.

4.2 3. Factores cualitativos minimos a evaluar

Los factores cualitativos permiten evaluar la capacidad de la
administracion de la empresa para mantener en el tiempo el
negocio viable, financiera y economicamente, a través de
controles apropiados y un adecuado apoyo por parte de los

accionistas.

Los factores cualitativos minimos a evaluar son:
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- Administracion: Los miembros de la empresa deben tener
amplia experiencia y capacidad en la operacion del

negocio.

- Accionistas: Los accionistas de la empresa cuentan con
solvencia econdémica y conocen de los riesgos a los que
estd expuesta la entidad, los cuales se gestionan

adecuadamente.

- Estructura organizacional: Debe estar disefiada de acuerdo
al tamafio y complejidad del negocio, contemplando la
segregacion de funciones, las mismas que deberan constar

en el manual de responsabilidades y funciones.

4.2.4. Experiencia de pago

El sujeto de crédito es evaluado mediante el desempefio de pago,
la voluntad de pago y su caracter o actitud frente a las deudas.
Dicha evaluacion es realizada a través de su historial de pago en la
propia institucion financiera para conocer si ha presentado retrasos
en el ultimo afio en el pago de sus obligaciones y en el historial

global del Sistema Financiero para conocer los dias de mora.

4.2.5. Riesgo de entorno econémico

El objetivo de este aspecto es evaluar y determinar los factores
que podrian afectar la capacidad financiera para cubrir sus
obligaciones para lo cual se realizard una evaluacion del mercado,

la industria y el sector economico inherente al giro del negocio ya
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que el sujeto de crédito puede verse afectado por politicas

gubernamentales, catastrofes o fenémenos naturales, entre otros.

4.2.6. Homologacion

Para la evaluacion de la calificacion de riesgo para cualquier
empresa del grupo, se considerard como minimo la peor
calificacion que se haya asignado en la misma institucion del
sistema financiero y en el sistema, a aquella empresa que tenga el
20% o mas del total de préstamos concedidos al grupo, para lo
cual se debera constituir el monto de provisiones especificas que

corresponda a la nueva categoria de riesgo homologada.

4.2.7. Carpeta de crédito

Adicional a los requisitos mencionados en el capitulo 3, tenemos

los siguientes:

1. Informacioén financiera — Estados financieros: se archivara
los documentos relacionados con la situacion financiera de

los clientes:

a) Estados financieros auditados y/o fiscales de los ultimos
tres afios para clientes con total de activos igual o mayor

a US$ 1 millon dolares.
b) Si los Activos son menores a 1millon debera adjuntar

balances internos y declaracién de Impuesto a la Renta

ultimos 3 afos.
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d)

Informacion complementaria segun la actividad del

sujeto de crédito:

Anexo de cuentas por cobrar (edad cartera y

concentracion clientes)

Anexo de inventarios (materia prima, producto en

proceso y terminado, entre otros)

Detalle de deuda bancaria

Detalle de cuentas por pagar y cuentas por cobrar

accionistas y Compafiias relacionadas

Anélisis horizontal y vertical de los estados
financieros 'y determinacion de principales

indicadores

Flujo de caja proyectado minimo 1 afio, en caso de

financiamiento proyectos (presupuesto de ventas e

informacidn proyectada)

Estudio de factibilidad

4.2.8. Plantilla modelo experto

De acuerdo a la resolucion expedida por la Junta Bancaria JB-2011-1897,

las Instituciones Financiera que no cuenten con metodologias o sistemas

internos de calificacion de activos, deberan evaluar a los sujetos de
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crédito con el modelo experto desarrollado por la Superintendencia de
Bancos y Seguros.
Este modelo considera que los factores de riesgo que determinan la

calificacion de un sujeto de crédito son:

» Capacidad de pago y situacion financiera del deudor: En este
factor se realizard un analisis cuantitativo del flujo de caja
proyectado, estado de flujo de efectivo, indicadores financieros y

un analisis horizontal de los estados financieros.

En el analisis cualitativo se considerard la competencia de la
administracion, estructura organizacional y la composicion de la

estructura accionarial.

» Experiencia de pago: Se realizara una evaluacion del historial de

pagos en la propia institucion y en el sistema financiero.
» Riesgo de entorno econémico: Se realizard una evaluacion de los
indicadores  financieros del sector econdémico, politicas

gubernamentales y/o macroeconomicas, produccién y ventas del

sector econémico.

La plantilla del modelo experto lo podemos observar en el anexo 2.
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CAPITULO V

5. EVALUACION DE LAS ESTRUCTURAS DE RIESGO APLICADO A LA
EMPRESA EXPALSA S.A.

5.1. Expalsa Exportadora de alimentos S.A.

La Informacion de la empresa Expalsa fue sustraida de la Casa de Valores
ADVFINS.A, todos los datos entregados en esta evaluacién de riesgos
fueron obtenidos de la Casa de Valores y a partir de esos datos se ha

realizado el andlisis que se ha detallado a continuacion.

5.1.1. Descripcion de la empresa

EXPALSA, fue constituida el 4 de mayo de 1983 en la ciudad de
Guayaquil cuyo objeto fue inicialmente dedicarse al cultivo,
industrializacion, comercializacion y exportacion de camarén en
diferentes especies y tamafio. La empresa Expalsa se fusiono el 31 de
agosto del mismo afio con las compafiias Diamante del Mar (DIAMASA)
S.A. y MACROBIO S.A. Actualmente las operaciones de la compafiia
consisten en la comercializacion y exportacion del camarén en diferentes
especies y tamafios, industrializados y en estado natural, asi como la
produccion 'y comercializacion de alimentos balanceados vy

comercializacién de larvas.

5.1.2. Segmentos de negocio

La empresa EXPALSA se encuentra organizada en tres divisiones

operativas: empacado de camaron, balanceado y laboratorio.
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Division empacadora.- procesa y exporta camaron, su planta
empacadora ocupa una area total de mas de 20.000 m2 contando con
varias lineas de produccion, maquinaria para lavado, clasificacion,
congelacion. Ofrece una amplia gama de productos organicos desde un

sencillo descabezado, desvenado, ez-pell, entre otros.

Division balanceados.- produce aproximadamente 144.000
toneladas de alimento para animales (camaron, pollo, ganado, tilapia), por

mes.

Division laboratorio.- posee una infraestructura y personal
técnico, los cuales aseguran la calidad del material biolégico producido,
con una capacidad de 3 mil millones de postlarvar por afio. Las areas de
maduracion, larvicultura, estdn acompafiados de los departamentos de
apoyo, como el de Genética (domesticacion), de Administracion, los
cuales posee una coordinacion que facilitan la aplicacion de las normas de

calidad de esta division.

5.1.3. Seccién empacadora

Para analizar las estructuras de riesgo, hemos considerando de la empresa
EXPALSA, la division empacadora. Dicha division posee una experiencia
en el procesamiento y exportacion de camaron desde 1983. Su planta esta
certificada como organica por Naturland (Alemania), Biosuisse (Suiza) y
QCS Quality Certification Services (USA), ACC (USA) y Ecocert
(Francia). Ocupa una area total de mas de 30.000 m2 a la que en el ultimo
afio se incorporaron nueva tecnologia; las mismas que permiten procesar
al camaron en presentaciones que le dan valor agregado, mejorando el

margen y el negocio de la empresa.
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El valor de las ventas de la empresa en el afio 2005 fueron 133.523
millones de ddlares, un 25% mas de lo presupuestado, y 100% mas que
en 2003. Se observa un notorio incremento hasta actualidad, llegando a
los 205.228 millones de dolares en el 2010. Las ventas incrementaron por
la estrategia de cobertura a nivel nacional e internacional, su capacidad de
negocios con proveedores, la fidelidad de sus clientes, la capacitacion

constante de su recurso humano.

A continuacién un resumen de las ventas de Expalsa en los primeros 7

meses del afio 2011:

Tabla 5.1 Resumen de ventas de Expalsa

VENTAS
ARO2011| T A YSE (CANTIDAD)
EMPACADORA| CAMARON LB

ENERO 10.684.037,97 3.598.348,99
FEBRERO|  11.680.838,97 3.793.436,64
MARZO 14.612.140,86 4.815.431,52
ABRIL 14.145.862,71 4.522.762,95
MAYO 15.710.525,80 5.508.972,00
JUNIO 12.495.562,77 4.282.186,65
JULIO 12.034.186,35 4.094.678,68

Fuente: Casa de Valores ADVFINS.A.
Elaborado por: Autoras

5.2. Evaluaciones de riesgo

Para trabajar las plantillas o estructuras de calificacion hemos considerado el
supuesto caso que la empresa Expalsa S.A. solicita un crédito comercial por el
valor de USD 1.500.000.00 para capital de trabajo. Se va a evaluar la capacidad

de pago que tenga la empresa en la cual tomaremos informacion de sus Estados
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Financieros auditados al corte de diciembre del 2010, como se muestra en el

anexo 3.

La empresa cuenta con garantias adecuadas iddneas, tiene como codeudores a sus
empresas relacionadas, estas empresas son DIAMASA que se dedica a la linea de
alimentos balanceados y MACROBIO que se dedica a los laboratorios de larvas

de camaron.

5.2.1. Calificacion de riesgo con la estructura de analisis anterior

Para la evaluacion de la plantilla anterior se han considerado 5 pardmetros
vigentes hasta el 14 de marzo del 2011, los cuales detallamos a

continuacion:

e Capacidad de pago

e Garantia

e Central de riesgo

e Experiencia crediticia

e Entorno

Capacidad de pago.- Esta compuesta de 2 partes: indices financieros y el
flujo de efectivo. En el primero analizamos el indice de liquidez, el cual
tiene una valoracion de 25 puntos, dentro del cual hemos considerado los
siguientes indices financieros: liquidez corriente, prueba acida y capital de
trabajo. Los mismos que se obtuvieron de los estados financieros. Se

realizd la ponderacion en base a los siguientes parametros:
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Tabla 5.2 Pesos para el indice de liquidez

o Resultado
Pesos Indice o
del indices
Liquidez 25% razon corriente >1
50% prueba acida >0.8
25% capital de trabajo >1

Fuente: Superintendencia de Bancos y Seguros
Elaborado por: Autoras

En todos los casos si la empresa no lograra obtener los indicadores
descritos la obtendria una puntuacion de cero.

El flujo de efectivo tiene una valoracion de 50 puntos y se pondero de la
siguiente forma:

Tabla 5.3 Pesos para el Flujo de efectivo

Flujo de >

. Puntuacion
efectivo
>26.000 50
<25.999 25
<18.000 0

Fuente: Superintendencia de Bancos y Seguros
Elaborado por: Autoras

En el indice de actividad si el cobro en dias es menor al indice de pagos de

la compafiia obtiene 10 puntos.

En el indice de endeudamiento analizamos el pasivo total versus el

patrimonio total y se efectdo de acuerdo a la siguiente ponderacion:
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Tabla 5.4 Pesos para el indice de endeudamiento

Indice Resultado del
S |Pesos indice
g’ 50% Pasivo Total/Patrimonio <=2
'§ 25% Pasivo Total/Patrimonio >2<3
é 50% Pasivo Total/Activo <=50%
= 2504 Pasivo Total/Activo > 50% < 75%

Fuente: Superintendencia de Bancos y Seguros
Elaborado por: Autoras

Garantia: Este parametro tiene una valoracion de 20 puntos. Para la
evaluacion de las garantias hemos considerado que la empresa puede
cubrir el préstamo a través de las propiedades y maquinarias con las que

cuenta.

Segun el balance a la fecha de corte cuenta con USD 16°964.649 en
propiedades, plantas y equipos, lo cual es suficiente para cubrir el crédito

al que aplica.

Central de riesgo: Hemos considerado el reporte de la central de riesgo, a

través del cual el cliente obtendra una calificacion de 15 puntos.

Experiencia crediticia: En este parametro evaluamos el historial de pago
del cliente y el tipo de operacién. Este pardmetro tiene una valoracion de

20 puntos.

Entorno y mercado: El sector camaronero a nivel mundiales un gran
generador de divisas y empleo. En el afio 2011, en Ecuador se registré un

crecimiento en la exportacion de camaron del 25%, esto se debio por el
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mejoramiento de los precios ya que en otros paises como en México,
Tailandia, Vietnam se gener6 complicaciones en el camar6n por la

enfermedad de la mancha blanca.

Los problemas en estos paises originaron la reduccién de la oferta y el
incremento de la demanda, lo cual fue aprovechado por Ecuador para
posicionarse en mercados como el de Europa y Estados Unidos. En
Ecuador hay 191 mil hectareas de camaroneras y actualmente atraviesan
por su mejor momento desde 1998. Nosotros le damos un peso de 8 puntos
porque este sector es muy sensible a factores como: fendmenos naturales,
enfermedades, entre otros; esto ocasiona a la empresa grandes pérdidas

econdmicas.

En base al anélisis realizado, la empresa obtuvo la siguiente calificacion:

Tabla 5.5 Puntaje obtenido para la calificacion de riesgo con la
estructura de analisis anterior

PARAMETROS DE CALIFICACION PUNTAJE [ MAXIMO
1.- Capacidad de pago deudor y codeudores 30,99 35
2.- Cobertura e idoneidad de las garantias 20,00 20
3.- Informacion de la central de riesgo 15,00 15
4.- Experiencia crediticia 20,00 20
5.- Entorno y mercado 8,00 10
TOTAL PORCENTAJE OBTENIDO POR EL CLIENTE 93,99 100

Fuente: Superintendencia de Bancos Y Seguros
Elaborado por: Autoras

5.2.2. Calificacion de riesgo con la estructura de analisis actual
De acuerdo a la resolucion expedida por la Junta Bancaria JB-2011-1897,
hemos evaluado a la empresa con el modelo experto desarrollado por la

Superintendencia de Bancos y Seguros, en la cual detallamos sus factores

de riesgo:
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e Capacidad de pago y situacion financiera del deudor
e Experiencia de pago

e Riesgo de entorno econémico

Capacidad de pago y situacion financiera del deudor.- esta compuesta

por el andlisis cuantitativo y cualitativo.

En el cuantitativo analizamos lo siguiente:

1. El flujo de caja proyectado tiene una valoracion de 2.5 puntos en

la cual lo evaluamos con los siguientes criterios:

Tabla 5.6 Criterios para la evaluacion del flujo de caja

En caso que aplique la evaluacion, considerar los siguientes criterios PUNTAJE
Presenta ingresos suficientes para cubrir todas las obligaciones del negocio(*) 100
Sustentado con data histérica sdlida y con documentacion de respaldo(*)

Presenta ingresos suficientes pero algunas premisas de proyeccion presentan inconsistencias

. 70
Presenta ingresos suficientes pero sustentado con data historica insuficiente 50
Presenta ingresos insuficientes 20
No presenta flujo de caja proyectado o no tiene sustentos. 0

El flujo de caja debe ser presentado por la empresa y validado por el banco.

(*) Para obtener 100 puntos se debe cumplir con las dos condiciones, caso contrario, la calificacion se ubicara en
las siguientes categorias de puntuacion, segun corresponda.

Fuente: Superintendencia de Bancos y Seguros
2. El estado de flujo de efectivo tiene una valoracion de 5 puntos en

la cual se los obtiene con los siguientes criterios y sus respectivos

puntajes:
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Tabla 5.7 Criterios para la evaluacion del Estado de flujo de efectivo

SITUACION DEL ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO PUNTAIJE
Los ingresos del giro del negocio cubren actividades de operacidn, inversion vy
financiamiento. Si en el ejecicio analizado hubiera una fuerte inversion (25%) en activos] 100
fijos, esta inversion puede estar cubierta con deuda a largo plazo.
Los ingresos del giro del negocio cubren actividades de operacion e inversion. 94.5
Los ingresos del giro del negocio cubren actividades de operacion y al menos el 50% de 81
las actividades de financiamiento
Los ingresos del giro del negocio cubren actividades de operacion y menos del 50% de las 74
actividades de financiamiento.
Los ingresos del giro del negocio cubren solo las actividades de operacion. 60.5
Los ingresos del giro del negocio no alcanzan para cubrir las actividades de operacion. 0
Fuente: Superintendencia de Bancos y Seguros

3. Los indicadores financieros tienen una valoracion de 37.50

puntos, los cuales estan distribuidos de la siguiente manera:
- Liquidez 11.25 puntos
- Endeudamiento 11.25 puntos
- Rentabilidad 11.25 puntos

- Eficiencia 3.75 puntos

Cada indicador financiero mencionados anteriormente tienen sus
indices que se detallan en el anexo 2, de igual forma cada grupo de
indices tienen un peso establecido de acuerdo al anexo antes

citado.

Los indices van a obtener una calificacion y un puntaje de acuerdo
al punto de corte son coordenadas establecidas para la evaluacion
de estos indicadores, considerando también el sector econémico de

la empresa, por ejemplo el indice de prueba acida:

a. Calculamos el indice 0.96 y buscamos en la tabla de punto
de corte el valor que se aproxime y la calificacién que

corresponde.
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Tabla 5.8 Punto de corte

A2 Max| 1,0000

Min | 0,7271

Fuente: Superintendencia de Bancos y Seguros
Una vez que se ha identificado el rango de categoria de
riesgo a la que pertenece el valor del indicador, le

asignamos un puntaje en funcién de la siguiente tabla:

Tabla 5.9 Categoria de riesgo y sus puntajes

CALIFICACION PUNTAJE

Al 100
A2 92
A3 85
B1 78
B2 71
C1l 61
C2 51
D 41
E 0

Fuente: Superintendencia de Bancos y Seguros
b. Una vez que obtenemos el puntaje de 92, este se lo

multiplica con el peso que le corresponde al indice de

prueba acida 5.63%, de acuerdo al anexo 4.

c. Del mismo modo calculamos todos los indices que nos

indican en el modelo experto.

4. Evaluamos el andlisis horizontal de los Estados Financieros con

las ponderaciones dadas por el modelo experto:

51




Tabla 5.10 Criterios para la evaluacion del analisis horizontal

TENDENCIAS CATEGORIA |PUNTAIE
Al 100
Tendencia creciente A2 94,5
A3 88
B1 81
Tendencia estable
B2 74
Cc1 65,5
. . C2 55,5
Tendencia decreciente
45,5
E 0

Fuente: Superintendencia de Bancos y Seguros

Considerando la evolucion de las principales cuentas de los estados
financieros como el activo, patrimonio, utilidad.
valoracion de 5 puntos que se dividen en dos analisis horizontal del
Estado de Situacion Financiera y analisis horizontal del Estado de

Resultados, 2.5 puntos para cada uno.

En el analisis cualitativo se evalGan los siguientes criterios:

a. Competencia de

informacion del cliente, carpeta legal y de garantias,
Informacion financiera, estados financieros, estos tienen

un peso de 3.40 puntos.

b. Estructura organizacional, en los cuales se evalla el disefio
de la empresa acorde al tamafio y complejidad del negocio,
la segregacion de funciones,
nombrada por la Junta de Accionistas; y, manual de
funciones y responsabilidades para todas las areas de las

organizaciones. Estos factores en conjunto tiene un peso

de 3.30 puntos.
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c. Evaluacion de la composicidn de la estructura accionarial,
estos tiene un peso de 3.30 puntos, y comprenden entre

otros aspectos:

I. Que los accionistas cuenten con la solvencia

econdmica, técnica y moral;

ii. Que las necesidades de capitalizacién cubiertas;

iii. Que cuenten con politicas de distribucion de
dividendos que reconozcan un equilibrio entre

capitalizacién y rendimiento del accionista; v,

iv. Que tengan conocimiento de los riesgos a los que
estd expuesta la entidad, los cuales se gestionan

adecuadamente.

Experiencia de pago.- En este componente se evalta la morosidad y el

comportamiento de acuerdo a los siguientes parametros:

- La morosidad a la fecha de corte de la calificacion, en la entidad
que otorgd el crédito. Tiene un peso de 11.25 puntos.

- La morosidad de un afio atras desde la fecha de corte de la
calificacion, en la entidad que otorgo el credito. Tiene un peso de
6.75 puntos.

- La morosidad a la fecha de corte de la calificacion, en el sistema

financiero.

En los tres casos expuestos, se tomara la siguiente tabla para otorgar un

puntaje en funcién de la morosidad.

53



Tabla 5.11 Puntaje de acuerdo a la Morosidad

PUNTAIE MOROSIDAD (dias)

Max | Min Min [ Max
Al 100 0
A2 99 81 1 15
A3 80 61 16 30
B1 60 51 31 60
B2 50 41 61 90
C1 40 31 91 120
C2 30 21 121 180
D 20 11 181 360
E 0 + de 360

Fuente: Superintendencia de Bancos y Seguros

Ejemplo: Si la morosidad es de 30 dias, tendra un puntaje de 61
Si la morosidad es de 16 dias, tendra un puntaje de 80
Si la morosidad es de 20 dias, tendra un puntaje de 74.57,
que resulta de comparar los rangos de morosidad y de

puntaje de la categoria A3, de la siguiente manera:

Tabla 5.12 Calculo para obtener el puntaje final

en la categoria A2

Rango de puntaje 80-61=19
Rango de morosidad 30-16= 14
Puntos por dia de moros. 19/14 = 1.36

Puntaje final

80-((20-16)*1.36) = 74.57

Fuente: Superintendencia de Bancos y Seguros

Comportamiento.- Evaluamos el comportamiento de la empresa en la
entidad financiera, considerando como criterios, si las operaciones son
nuevas o0 novadas, refinanciadas, reestructuradas o si se encuentran en

demanda judicial y asignaremos un puntaje en funcién de la siguiente

tabla:
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Tabla 5.13 Tabla de comportamiento

TABLA DE COMPORTAMIENTO

Estado operacion Puntaje
NUEVA O NOVADA 100
REFINANCIADA 74
REESTRUCTURADA 55
DEMANDA JUDIC. 0

Fuente: Superintendencia de Bancos y Seguros

Riesgo de entorno econémico.- Este tiene una valoracion de 10 puntos,

evaluamos el sector econdémico al que pertenece la empresa, considerando

los siguientes criterios:

Tabla 5.14 Criterios para la evaluacion de los indicadores financieros

del sector econdmico

Puntaje
Evaluacion de los indicadores financieros del sector econdmico.
Tendencia creciente y sostenida 100
Comportamiento estable 71,5
Tendencia decreciente 60,5
Tendencia decreciente sostenida en el tiempo 0

Esta evaluacion tiene una ponderacion de 3.30 puntos

Fuente: Superintendencia de Bancos y Seguros
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Tabla 5.15 Criterios para la evaluacion de la produccién y las

ventas del sector

Puntaje
Evaluacion de la produccion y las ventas del sector
Tendencia creciente 100
Comportamiento estable 77,5
Tendencia decreciente 60,5
Tendencia decreciente sostenida en el tiempo 0

Esta evaluacion tiene una ponderacion de 3.34 puntos

Fuente: Superintendencia de Bancos y Seguros

En base al analisis realizado, la empresa obtuvo la siguiente
calificacion:
Tabla 5.16 Puntaje obtenido para la calificacion de riesgo con

la estructura de analisis actual

PARAMETROS DE CALIFICACION PUNTAJE | MAXIMO
1.- capacidad de pago y situacion financiera del deudor
- Andlisis cuantitativo 40.53 50
- Andlisis cualitativo 8.78 10
4.- Experiencia de pago 30 30
3.- Riesgo de entorno econdmico 8 10
TOTAL PORCENTAJE OBTENIDO POR EL CLIENTH 87.3 100

Fuente: Superintendencia de Bancos y Seguros
Elaborado por: Autoras

5.3. Analisis comparativo entre las estructuras de riesgo

Segun el analisis realizado, la empresa Expalsa con el modelo anterior obtuvo
una calificacion de 93,99 puntos mientras que con el modelo experto obtiene una
calificacion de 87,30 ambos sobre 100 puntos, es decir, 6,69 puntos menos. Esto
se debe, a que con el modelo anterior las instituciones financieras realizaban un
analisis cuantitativo de 5 parametros y le asignaban un peso a cada uno segun
parametros institucionales, entre ellos: capacidad de pago del deudor y sus

codeudores, cobertura e idoneidad de las garantias, informacion obtenida de la
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central de riesgo, experiencia crediticia y riesgo de mercado y entorno
econémico y segun el puntaje obtenido se le otorgaba la calificacion de riesgo.

Bajo ese modelo la Superintendencia de Bancos y Seguros establecia los
parametros a evaluar mas no una plantilla estandarizada para todas las

instituciones financieras

En la actualidad, con el modelo experto las instituciones financieras realizan un
analisis cualitativo y cuantitativo de la empresa, bajo parametros uniformes, que
incluye el andlisis no soélo de la situacion financiera sino también la

administracion de la misma.

En el modelo experto se realiza un andlisis minucioso de tres parametros que son

objeto de evaluacion:

e La capacidad de pago y situacion financiera del deudor se analizara el
flujo de caja proyectado, estado de flujo de efectivo, indicadores
financieros como: liquidez, endeudamiento, rentabilidad y eficiencia. A
diferencia del modelo anterior se realiza un andlisis horizontal del Estado
de Situacion Financiera para conocer la variacion del activo y patrimonio

y en el Estado de resultados la variacion de las ventas y de la utilidad.

e La experiencia de pago se realiza una evaluacion del historial de pagos
del cliente en el sistema financiero y en la entidad en la que esta

solicitando el crédito.

e El riesgo de entorno econdémico se evallan los indicadores financieros del
sector econdmico, politicas gubernamentales y macroecondmicas y la

produccion y ventas del sector.
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Sin embargo, es de citar que en ambas estructuras hay 3 indicadores comunes:
capacidad de pago, experiencia de pago Yy riesgo del entorno econémico, de los
cuales se puede deducir que los pesos asignados difieren asi como los aspectos

que se evaltan en cada uno.

En base a la calificacion obtenida entre las estructuras analizadas se deduce que
las provisiones efectuadas por la entidad financiera al crédito de la empresa
Expalsa tendria que aumentar, de forma que, con los pardmetros de calificacion
de la estructura anterior, este tipo de crédito seria de “Riesgo normal” con lo cual
le corresponderia efectuar una provision del minimo del 1% y maximo del 4%, es

decir hubiera estado obligada a provisionar apenas el 1%.

Sin embargo, con la nueva estructura de calificacion de riesgo, el crédito para la
empresa Expalsa seria de “Riesgo normal A-3” con lo cual deberia constituir una

provision minima del 3% y maximo 5% con respecto al crédito otorgado.

5.4. Seleccion de la estructura con mayores beneficios

Consideramos que la estructura que cuenta con mayores beneficios para las
instituciones financieras es la actual ya que disminuye el riesgo crediticio al que

Se encuentran expuestos los Bancos.

La estructura actual ademas de realizar un analisis cuantitativo de la situacion
financiera de la empresa evalla la administracion de la misma, ya que una

correcta administracion es la que asegurara la marcha del negocio a largo plazo.
Con la nueva estructura las instituciones financieras realizaran una provision

mayor, ya que a mayor riesgo la constitucion de provisiones debera aumentar, es

decir tendran que ser mas expeditas en el andlisis de las carteras, pues de lo
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contrario el aumento de la constitucion de sus provisiones afectaria a los

resultados de su gestion.
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CAPITULO VI

6. CONCLUSIONES

6.1 Conclusiones

De la revision efectuada a las estructuras de evaluacion de créditos del presente
trabajo, a continuacion se detallan un conjunto de conclusiones relacionadas con

la implementacion de la nueva metodologia de anélisis.

e La aplicacién del modelo “Experto” proporciona a las instituciones
bancarias un modelo estandar de evaluacion de créditos de cartera que les
permite asignar una de las 9 categorias de riesgo establecidas por la
Superintendencia de Bancos y Seguros.

e La metodologia implementada con las resoluciones JB-2011-1897, JB-
2011-2034 y JB-2012-2217 emitidas por la Junta Bancaria, obligan a las
entidades bancarias a ser mas expeditos en el andlisis y otorgacion de

créditos indistintamente del tipo de crédito solicitado.

e La implementacion del modelo obliga a las entidades del sistema
financiero al aumento de las provisiones para créditos comerciales al
establecer una estructura mas rigida en la evaluacion de carteras de

crédito.

e Del andlisis a las estructuras de calificacion del sector comercial
exportador se preve de igual forma variables que son evaluadas de forma
cualitativa, lo cual mantiene un margen de discrecionalidad respecto al

andlisis del cliente, en lo relacionado a: administracion, accionistas y
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estructura organizacional, variables que si bien proporcionan una holgura

en el andlisis no afectarian totalmente una evaluacion integral del cliente.
En el nuevo modelo de evaluacion la Superintendencia de Bancos y

Seguros establecio los pesos asignaos a cada parametro a calificar para de

esta manera asegurar el retorno del valor del credito otorgado a un cliente.
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ANEXO 1

PLANTILLA ANTERIOR PARA EL SECTOR
COMERCIAL
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CAPACIDAD DE PAGO

CAPACIDAD DE PAGO

AUD
DEUDOR EXPALSA 5.4
FECHA F1-dic-10
RESULTADOS DEL CLIENTE:
1.-INDICES FINANCIEROS: 50
Z.- FLUJO DE EFECTIVO 33
TOTAL PUNTOS CAPACIDAD DE PAGD | 83

1.- INDICES FINANCIEROS [YALIDEZ 50 PUNTODS)

| cowoiciones | PEso | pDEuDoOR | TOTAL | CLIENTE | PUNTDS | TOTALES
38,54
LIGUIDEZ | 25
LIQUIDEZ CORRIEMTE 31 26% 152 152 E.26
FRUEES ACIDA » 08 B 0,96 0,36 125
CAFITAL DE TRAEAJD [+ 5% 20,7146 Z0.THAE E.26
LIQUIDEZ 25
ACTI¥IDAD | 0]
INDICE DE COERO EM DIAS 54
INDICE DE FAGD EM DIAS L
ACTIVIDAD 0
ENDEUDAMIENTO | 15 |
INOICE DE EMDEUDAMIERTO: Pasivo Total f Patrimonio RO
Faszivo Taotal Endeudamiento Mayor a 3 50.045.892,00 50.045.232,00 ?.Sl 194
Fatrimanic Tatal veces 27.179.953,00 27.179.983,00
INDICE DE EMDEUDIAMIENTI 7.5)
APALAKNCAMIENMTO: Pasivo Total ! Total Activos | {1}
Fazivo Total Pasivo Magor al 75% del Activo 50.045.592,00 50.045.592,00 3.79] 055
Activo Total 77.225.575,00 77.226.575,00
BEALANCAMIENTD 3.75
ENDEUDAMIENTO 11,25
FLUJO DE FONDDS | 0]
E= el flujo proyectado enviadc POSITIVO 1002 " 10
por el cliente al Banco MEGATINGO { MO TIEME 0%
FLUJO PROYECTADO n
SUBTOTAL INDICES FINANCIERDS 45,25
2.- FLUJO DE EFECTIVO [VALIDEZ 50 FUNTOS)
| cowpiciones | peso | pEubor | TOTAL | cLiENTE | PUNTODS | TOTALES
50,00
FLUJO DE EFECTI¥O DE LA EMPRESA 26136 26135 50
SUBTOTAL FLUJO DE EFECTIVO 50
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COBERTURA E IDONEIDAD DE LAS GARANTIAS

COBERTURA FE IDONEIDAD DE LAS GARANTIAS

PERIODO DE CALIFICACION: ENERO 2011

TOTAL PUNTOS COBERTURA E IDONEIDAD
DE LAS GARANTIAS

VALOR DEL PRESTAMO

1.500.000.00

Monto remanente de

Monto de garantias garantias del codeudor o Total r:1e Total d.e % cobertura del 06 de cobertura idémea Maiximo ]n’umqe Pl.umqe del
del dendor Garantias endeudamiento  |cliente de Garantias cliente
garante
3.000.000 - 3.000.000| 1.500.000.00) 200%)| 140% 20 20,00
DETALLE DE GARANTIAS CLIENTE
FECHAS
TIPO GARANTIA VALOR GARANTIAS AVALUO SEGURO VENCIMIENTO BREVE DESCRIPCION
PRENDARIA 1.000.000]- 08/08/2010 08/08/2011 | Maquinarias
HIPOTECARIA 2.000.000 11/11/2010 03/01/2010 03/01/2011 |Propiedades
TOTAL GARANTIA! 3.000.000,00
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INFORMACION DE LA CENTRAL DE RIESGO

INFORMACION DE LA CENTEAL DE RIESGO

PERIODO DE CALIFICACION: 1 de enerode 2011

NOMEBRE DEL CLIENTE :

EXPALSA S.A

TOTAL PUNTOS CENTRAL DE RIESGOS

]

CALTFICACION VALORACION RIESGOS |PUNTAJE

L.- CALIFICACION A 1 16.202.658 15
1.- CALIFICACION B 0.9 0 0
J- CALIFICACION C 0.6 0 0
4.- CALIFICACION D 0.2 0 0
5.- CALIFICACION E 0 0 0
TOTAL DE RIESGOS DEL SISTEMA 16.202.658 15
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EXPERIENCIA CREDITICIA

EXPERTENCTA CREDITICTA

PERIODO DE CALTFICACION:

1 de enero de 2011

NOMBRE DEL CLIENTE : EXPALSA S.A.
1.- RIESGO ACTUAL 10
2.- TIPO DE OPERACION 10
TOTAL PUNTOS EXPERTENCTA CREDITICTA 20
RIESGO ACTUAL: Validez 10 puntos EQUIVALENCTAS RIESGOS PUNTAJE
Vigente o vencido hasta 30 dias 1 1.500.000 10,00
Vencido entre 31v 90 dias 0.9 0 0.00
Vencido entre 91y 180 dias 0.6 0 0
Vencido entre 181y 360 dias 0,2 0 0
Vencido > 360 dias 0 0 0
Total Riesgos 1.500.000] 10,00
TIPO DE OPERACION: Validez 10 puntos EQUIVALENCTAS RIESGOS PUNTAJE
Operaciones nuevas 1 1.500.000 10,00
Operaciones Reestructuradas / Ampliacion de
. 0.8 0 0,00
plazo que cumplen las condiciones del Banco
Operaciones Reestructuradas / Ampliacion de -
. . P 0.3 0 0.00
plazo recientemente aprobadas y sin exigibilidad
Operaciones renovadas por mas de dos ocasiones 0 0 0.00
sin abono a canital :
Operaciones Nuevas f Renovadas /
Reestructuradas / Ampliacion de plaze que no 0 0 0,00
cumplen las condiciones del Banco
Operaciones capitalizadas 0 0 0,00
Total Riesoos 1.500.0000 1000
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ENTORNO ECONOMICO

ENTORNO Y MERCADO

PERIODO DE CALIFICACION: 1 de enero de 2011
NOMBRE DEL CLIENTE : EXPALSA S.A.

TOTAL PUNTOS ENTORNO Y MERCADO

El sector camaronero a nivel mundial es un gran generador de divisas y empleo. En el afio 2011, en Ecuador se
registrd un crecimiento en la exportacion de camardn del 25%, esto se debio por el mejoramiento de los precios
ya gue en otros paises como Mexico, Tailandia y Vietnam se generd complicaciones en el camaron por la
enfermedad de la mancha blanca. Los problemas en estos paises originaron la reduccion de la oferta y el
incremento de la demanda , lo cual fue aprovechado por Ecuador para posicionarse en mercados como el de
Europa y Estados Unidos. En el Ecuador hay 191 mil hectdreas de camaroneras y actualmente atraviesan por su
mejor momento desde 1998. Mosotros le damos un peso de 8 puntos porgue este sector es muy sensible a
factores como son los fenomenos naturales, enfermedades, entre otros; esto ocasiona a la empresa grandes
perdidas econdmicas.
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ANEXO 2

PLANTILLA DEL MODELO EXPERTO

PONDERADORES GENERALES
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||

PUNTAJES
CALIFICACION MAX MIN.

Al 100 32
AZ 1 a3
A s} a6
B &5 g3
B2 g2 T3
c1 i 63
c2 74 43

1] 47 33

E 32 1]

% DE PROVISION
CALIFICACION MiN | MAX
Al s
AZ 2
A3 i S
B1 i i
B2 1 13
c1 20 33
cz2 405 53
1] B0 93
E 100

CADA FACTOR DE RIESGO SE EVALUARA ¥ ALCANZARA UN PUNTAJE MAXIMO DE 100 PUNTOS, EL MISMO QUE SERA
MULTIPLICADO POR 5U RESPECTIVO PONDERADOR

PESDS
FACTORES DE RIESGO INDICADDRES FINANCIEROS ! | | | FACTORES DE
OTROS VARIABLES |COMPONENTES RIESGO
_I
ANALISIS CUANTITATIVO _ [*] 50,00
1.- Flujo de Caja Provectado 2500
Z.- Estado de Flujo de Efectiva 5,005
3.- Indizadores Financieras 37,500
31-Liquides nese |
Liquidez comiente 5.63
Prusha dcida 563
3.2 - Endeudamiento 1,255 I
Endeudamienta del activo 2814
Endeudamienta Patrimonial 2814
Endeudamienta de corto plazo 281
Cobertura de intereses 2814
3.3.- Rentabilidad sy |
Rertabilidad Financiera 383
Litilidad Operacional | Tatal Activos 371
Margen Operacional <
3.4.- Eficiencia 3,75% |
Impacto Gastos. Adm. yventas 3,79 |
.= Analisis Horizontal del Estado de Situacidn Financiera 5,005 |
d.1.- Analizis Horizontal del Estado de Situacién Financiera 2,500 I
4.2 - Anslisis Horizontal del Estada de Resultados 250 |
ANALISIS CUALITATIVO 10,005 |
1.- Competencia de la administracidn (Cumplim. de infarmasidn minimal (7] 3,400
2.= Estructura organizacional 3305
3.- Composicidn de |a estructura accionarial 330
(") Informacidn prevista en el Anexo 1de Calificacidn de Activos de Riesgo
30z
PROPIA ENTIDAD 225
1.- Marosidad actual 11,255
2.-Morosidad histérica 6,75
3.- Comportamiento d 50
EN EL SISTEMA FINANCIERO .50 |
1.- Morosidad actual | .50 |
102
1.- Indicaderes financieros del sector econdmico 3,300
Z.-Paliticas qubarmamentales wlo macroecondmicas 3,300
3. - Produccidn y ventas del sectar econdmica 3,400
TOTAL | 100_0032 | 100, 005

[*] En caso de realizar la calificacion de Proyectos se utilizan los siguientes criterios:

\alor Presente Meto

Tazalnterna de Retorno

Perioda descontado de recuperacidn
Analiziz de Sensibilidad
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EVALUACION FLUJO DE CAJA PROYECTADO

En caso que aplique la evaluacidn, considerar los siguientes criterios PUNTAIE
Presenta ingresos suficientes para cubrir todas las obligaciones del negocio(*) 100
Sustentado con data historica solida y con documentacion de respaldo(®)

Presenta ingresos suficientes pero algunas premisas de proyeccidn presentan inconsistencias . 70
Presenta ingresos suficientes pero sustentado con data historica insuficiente 50
Presenta ingresos insuficientes 20
No presenta flujo de caja proyectado o no tiene sustentos. 0

El flujo de caja debe ser presentado por la empresa y validado por el banco.

(*) Para obtener 100 puntos se debe cumplir con las dos condiciones, caso contrario, la calificacion se ubicara en las siguientes categorias de

puntuacién, segun corresponda.

En caso que no aplique la evaluacién, el ponderador del flujo de caja proyectado se afiadira
al ponderador de los indicadores financieros
Es decir el ponderador de los indicadores financieros seria de 37.5% + 2.50% = 40.00%

EVALUACION DEL ESTADO DE FLUJO EFECTIVO

EVALUACION DEL ESTADO DE FLUJO EFECTIVO

SITUACION DEL ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO PUNTAJE
Los ingresos del giro del negocio cubren actividades de operacidn, inversidn y financiamiento. Si en el
ejecicio analizado hubiera una fuerte inversidn (25%) en activos fijos, esta inversidn puede estar cubierta 100
con deuda a largo plazo.

Los ingresos del giro del negocio cubren actividades de operacion e inversian. 94 5
Los ingresos del giro del negocio cubren actividades de operacidn vy al menos el 50% de las actividades de 81
inversidn.

Los ingresos del giro del negocio cubren actividades de operacion y menos del 50% de las actividades de 74
financiamiento.

Los ingresos del giro del negocio cubren solo las actividades de operacidn. 605
Los ingresos del giro del negocio no alcanzan para cubrir |as actividades de operacidn. 0
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EVALUACION DE LOS INDICADORES FINANCIEROS
[ CVALUACION DELOSINDICADORES FINANGIEROS |

Los indicadores financieros a ser evaluados son los siguientes:

INDICADOR NOMBRE FORMULA
1 Liquidez Corriente Activo Corriente / Pasivo Corriente
2 Prueba acida Activo Corriente menos Inventarios / Pasivo Corriente
3 Endeudamiento del activo Pasivo Total / Activo Total
4 Endeudamiento Patrimonial Pasivo Total / Patrimonio
5 Endeudamiento de corto plazo Pasivo Corriente / Pasivo Total
6 Cobertura de intereses Utilidad Operacional/Gastos financieros
T Rentabilidad Financiera Utilidad Meta / Patrimonio
8 Utilidad Operacional / Total Activos Utilidad Operacional / Total Activos
] Margen Operacional Utilidad Operacional / Ventas
10 Impacto Gastos. Adm. y ventas Gastos Administrativos y de Ventas / Ventas

La evaluacion de los indicadores finacieros se realizara considerando el sector al que pertenece el sujeto de crédito.
La lista de sectores es la siguiente:

NUMERO
SECTOR NOMBRE SECTOR
1 Agricultura, ganaderia, silvicultura y actividades de servicio conexas
2 Explotacion de minas y canteras
3 | Industrias manufactureras
4 Suministro de agua; alcantarillado, gestion de desechos y actividades de saneamiento
5 Construccion
6 Comercio al por mayor y al por menar; reparacion de los vehiculos de motor y de las motocicletas
T Alojamiento y servicios de comida
8 Transporte y almacenamiento
9 Informacion y comunicacion
10 Actividades financieras y de seguros
" Actividades Inmobiliarias
12 Actividades profesionales, tecnicas y administrativas y hogares privados con servicio domestico
13 Ensefianza
14 Servicios sociales y relacionados con la salud humana
15 Entretenimiento, recreacion y otras actividades de servicios
16 Comercio al por menor excepto vehiculos
17 Comercio al por mayor, excepto vehiculos

Cada indicador tendrad puntos de corte de acuerdo al sector al que pertenezca, de tal manera que se establezcan
9 categorias de riesgo para cada indicador en cada sector.




En la pestafia siguiente de este archivo, denominada "puntos de corte”, se encuentran los valores de corte para los
inidicadores financieros en todos los sectores.

Ejemplo:

Un sujeto de crédito CORPORATIVO perteneciente al sector AGRICOLA, tiene un indicador de APALANCAMIENTO de 1.48
En este caso observamos que se encuentra en el rango ubicado entre las celdas D99 y D100 de la pestaifia "puntos de corte"
por lo que corresponde una calificacion de A2,

Una vez que se ha identificado el rango de categoria de riesgo a la que pertenece el valor del indicador, se le asignard un
puntaje en funcion de la siguiente tabla:

CALIFICACION PUNTAJE

Al 100
A2 92
A3 85
B1 78
B2 71
C1 61
2 51
D 41
E 0

En el ejemplo expuesto, el indicador de apalancamiento de 1.48 tuvo una calificacion de A2, por lo que le corresponderia
un puntaje de 92 puntos.

75



PUNTOS DE CORTE

VALORES DE CORTE PARA INDICADORES FINANCIEROS POR SECTOR ECONOMICO Y POR TAMANO DE LA EMPRESA
CORTES PARA CLIENTES CORPORATIVOS Y EMPRESARIALES
SECTOR
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17]
Max| Inf Inf Inf Inf Inf Inf Inf Inf Inf Inf Inf Inf Inf Inf Inf Inf Inf]
A1 Min| 1,50010 15001 15001 15001 1,5001 11,5001 15001 1,5001 31,5001  1,5001 1,5001 1,5001  1,5001 15001 67,0000 15001 15001
Max] 1,5000 15000 1,5000 1,5000 15000 1,5000 15000 15000 1,5000 1,5000 1,5000 15000 1,5000  1,5000 15000 1,5000  1,5000|
A2 Min| 0,186 07880 1,572 08208 11048 1,832 10268 1,068 1,1147 07388 10064 10728 07765 10468 07786 12171 11671
w| Max| 09185 07679 11571 08207 11047 1,831 10267 1,068 11146  0,7387 10063 10727 07764 10468 07785 1,2170  1,1670|
S|z min| 05826 03332 08927 04451 08137 035332 07028 08167 08284 03638 06752 07672 04020 07306 04041 03875 0,308
E Max| 05625 03831 0,926 04450 0,8136 05331 07027 08166 0,8283 03638 06751 07671 04018 07305 04040 03874  0,3079
G|B1 Min| 03445 02014 06887 0,2458 05993 07360 04810 06026 0,6156 0,1793 04550 05487 0,2081 0,5099 0,2098 0,8012 0,7065
9| Max| 0344s 02013 06886 02457 05992 07350 04809 0605 05155 01782 04520 05485 02080 05098 02097 OBDLL  0,7064
wlsz win| 02110 01031 05313 01385 04414 05805 03293 0447 04575 00883 03038 03924 01078 (03559 01089 06501 0,547
5 Max| 02108 01030 05312 01344 04413 05804 03292 04445 04574 00882 03038 03923 0,1077 10,3558 01088 06500 0,5495
g c1 Min| 0,1283 00528 04098 00736 03251 04579 02254 03281 03400 00435 02039 02807  0,0558 0,2484 (00566 0,5275 04277
- Max] 0,122 00527 04098 0,0735 03250 04578 02255 0,5280 0,3399 0,0434 0,2038 0,2806 0,0557 0,2483 00565 05274 0.4276|
c2 Min| 0,0792 00271 03162 00403 0,2395 0,3612 01543 0,2421 0,2527  0,0215 071368 02008 00280 O0,1734 00294 0,4280 0,3327]
Max| 0,0791 00270 03161 00402 0,2394 03611 01542 02420 0,2526  0,0214 0,1367 0,2007 00288 01733 00293 04273  0,332§
D Min| 00485 0,0139 02439 0,0221 01764 02849 01056 01787 0,1878 0,0106 00918 01436 0,0150 0,1210 00155 03473  0,2589|
Max| 0,0484 00138 02438 00220 0,763 0,2848 0,055 0,785 0,877 00105 008917 0,435 00148 01208 00152 03472 0,258
E Min] 0,0001 00001 00001 0,0001 00001 00001 00001 00001 0,0001 0,0001 00001 0,0001 0,0001  0,0001 0,0001  0,0001 0,0001
Max| Inf Inf Inf Inf Inf Inf Inf Inf Inf Inf Inf Inf Inf Inf Inf Inf Inf]
A1 Min| 1,0000 10001 10001 1,0000 1,0001 1,0001 10001 1,0001 11,0000 1,0001 10001 1,0001 10001 10001 10001 10001 1,0001
Max| 1,0000 1,0000 1,0000 10000 10000 10000 10000 10000 1,0000 10000 10000 10000 10000 10000 10000 1,0000 1,0000]
A2 Min| 06475 04575 07271 05342 07085 07429 07161 07583 0,7267 04847 0,6394 07544 05213 06813 05082 07158 0,677
Max| 0.6474 04574 07270 05341 07084 07428 07160 07582 0.7266 04846 06393 07543 0,5212 0,6818 05081 0,7158 0,6769|
A3 Min| 0,413 02084 0528 02853 05018 05518 05127 05750 0,5281  0,2345 04088 05681  0,2718 04650 02582 05124 04583
E Max| 0,412 02083 05285 02852 05018 0,5517 0,5126 05743 0,5280  0,2348 04087 05680  0,2717 04648 02581 05123  0,4582
g|p1 Min| 02715 00958 03823 0,524 03555 04099 03671 04360 03838 01138 02614 04293 0,1417 03170 01312 03668 0,3102
g| Mex| 02724 00957 03842 01523 03554 Q4008 03670 04350 03837 01138 02613 04202 Q1416 (03160 (01311 03667 03101
WlBZ? Min| 0,1758 0,043% 02754 0,0814 0,251%9 03045 02628 0,5306 0,2789 0,0553 0,671 03238 0,0739 02162 00667 0,2626 0,2100|
E Max| 0,757 00438 02793 00813 02518 0,3044 02827 03305 0,2788 00552 0,1670 0,3237 00738 02161 00666 02525  0,2099)
eifC1 Min| 0,139 00201 02031 00435 0,1784 02262 0,1882 0,2507 0,2027 00268 0063 02443 00386 0,474 00340 0,1880 0,1422)
Max| 01138 00200 0,2030 0,0434 01783 02261 01881 0,2506 0,2026 0,0267 01068 02442 0,0385 10,1473 00339 01879 01421
c2 Min| 0,0738 00093 01477 00233 01264 0,680 01348 071501 0,473 00131 00684 01843  0,0202 0,005 00173 0,1346 0,0963
Max] 0,0737 00092 01476 0,0232 01263 0,16v9 01347 01900 0,1472 0,0130 00683 0,1842 0,0201 0,1004 00172 01345 0,0962
D Min| 00478 00043 0074 00125 00896 0,1248 00965 01442 0,1071 0,0064 00437 01390 00106 00686  O00BE 0,0964 10,0652
Max| 0,0477 00042 01073 00124 00895 0,247 00964 01441 0,070 00063 00436 0,1389 00105 00685 00087 00963 0,0651
E Min] 0,0001 00001 00001 0,0001 00001 00001 00001 00001 0,0001 0,0001 00001 0,0001 0,0001  0,0001 0,0001 0,0001 0,0001
Max| 0,372 01251 0251 01251 01355 0,284 01271 021424 0,370 01250 0,1263 0,1891 0,128 0,143 01257 01821 0,1532
A1 Min| 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 00000 00000 00000 0,0000 0,0000 0,0000 00000 0,0000 0,0000  0,0000 0,0000 0,0000  0,0000|
Max| 0,2604 02501 02731 02501 ©0,25%0 0,2528 0,2518 0,2643 0,2503  0,2500 0,2511 0,2878  0,2531 02662 02506 02989 0,272
©|az win| 01382 01261 01520 01261 01365 01294 01281 01434 01380 01260 01273 01701 0129 01449 01267 01831 0,1542
E Max| 0,3837 03750 03%42 03751 03825 03774 03765 03874 0,383 03750 03759 04065 0,3775 10,3885 03755 04158 0,3851
<|a3 Min| 02614 02511 02741 02511 0,2600 0,2539 0,2528 0,265% 0,2613  0,2510 0,2521 0,2888 02541 02672 02516 0,239%  0,2752
E Max] 05069 05000 05153 0,5000 05060 05019 05012 05093 0,5069 0,5000 05007 05252 0,5020 0,5108 05004 0,53261 0,5160|
of|st Min| 03847 03760 03252 03751 03835 03784 03775 03884 03846 03760 0,376 04075 05785 03895 03765 0,168 0,3961
5| Max| 06302 06250 06365 06250 10,6295 0,6264 0,6259 0,6324 0,6301 06250 06255 06438  0,6265 0,6330  0,6253 0,6435  0,6369)
E BZ Min| 055078 05010 0,5163 05010 05070 05029 05022 05109 05079 05010 05017 05262 05030 05118 05014 05336 0,5170
Z| ma] 0734 07500 07576 07500 07330 07509 07506 07549 07534 Q7500 07504 07625 07510 (07553 07502 07663 0,7579)
a C1 Min] 06512 06260 06375 0,6260 06505 06274 06269 06334 06511 0,6260 06265 0,6448 0,6275 0,6340 06265 06505 0,6579|
9| Max| 0767 08750 0F787 0E750 08765 O0F754 08753 08775 08767 08750 08752 08812 08754 08776 08751 08831 0,788
Ulcz Min| 07544 07510 07586 07510 0,7540 07519 07516 07558 0,7544 07510 07514 07835 07520 07563 07512 07673  0,7589)
” Max| 1,0000 10000 1,0000 1,0000 10000 10000 10000 1,0000 1,0000 1,0000 10000 1,0000 1,0000 11,0000 10000 1,0000 1,0000|
D Min| 08777 08760 08757 08780 08775 08764 08763 08785 08777 08760 08762 08822 08764 08786 08761 0,8841 08798
Max] Inf Inf Inf Inf Inf Inf Inf Inf Inf Inf Inf Inf Inf Inf Inf Inf Inf]
E min] 10001 210001 10001 1,0001 10001 10001 10001 10001 10001 1,0001 10001 10001 1,0001  1,0001 10001 1,0001 1,0001
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Puntos de corte

0,1632
750 Juu'D'D
0,1637 D’luum o,
1638 ! 0, 0,2662|
0,1632) 0, 0,0000 02825 0, o
01638 O, 0,0000 0,2668 1751 04
1638 O, 0,0000 02660 638 0, 0,4339]
1633 0, 0,000 02660 0, 38 01 04561 0, 663
2 o, 0,0000 669 2 0,16 0.4347 & 7 02
645 0,163 0,0000 '7_5&9 0.2 9 01633 0,4348 2660 0,282 0,7075
1632 D*J]um 0,0000 02662 0, 639 0,163 04338 2670 0, 084 07363 0,4340)
0,1631 u'umu o, 0,2653 163 01 04349 02661 0, 7 07 04562 1535
3L 0,1666 00000 0, 660 0,268 0135 0, 1338 “-4343 0,2670 0.7073 0,7‘31:0 04348 1,185 1‘7075
0,16 & 0,2 650 B 0, 267 z s 0.4 1545 * 0,
g £,0000 58 0,1 4342 3 o, 0,7088 338 o, 1 o
0,1634 02,0000 0,2 01633 70 o, 0,266 7088 O, 0,4 11549 0, 1,8807]
0,1632 0000 2653 0.2708 01632 0, 38 043 0,2664 7074 o 0,4350 11533 1, 0,7085 19187 1, 5351
10,1546 0, 0,265 1667 g 0,43 02686 g s 0, 04350 550 " 0,7088 18813 g 7 11
Wax] 0, 0,000 0,2663 632 0, 0,4336 561 & 0,707 4340 g 1 11 0,7074 21 - 1,188 0662
in| 0,0000 861 0 5 0,1 04403 0, 660 0.2 0,7115 343 o, 1,155 7083 O, 5 1,88 1,1546 74 3,
A1 Min 580 0, 0,163 4337 0, 0,21 7072 0, 1 04 1,1533 9 0, 1,880! 1550 * 8 3,09 1,880
0,2 1633 0, 0,270% 1 0, 0,437 3z g 0,708 8822 41, 3,065 188 1,
Wax 7 0, 0,4342 660 O, 0,707 339 0, 1,15 7075 a1, 1,153 672 " 1,9 Inf
in| 0,184 339 0, 0,2 7158 0, 0.4 1,1583 9 0, 1,882 551 § 3.0 18814 i
2 Min| 0, 04 2664 710, 0,4337 530 1, 0,707 8801 & 2 11 3 0663 27 . In 0663
I|A2 0,4363 2662 0, 0,70 0,4404 . 1 11 0,7116 B 1 1,155 571 4 6 1,88, Inf 75 3,
g w0 10 0,7078 3380, 1,153 70730, 1,8805 11534 1, 3,0 1,880 Inf 3,09 0001
0,268 7074 0, 04 1,1637 72 0, 1,8858 39 N 3,0677 2873 i 3,0659 1 -0,
] P 7105 0, 04343 11531 1, s 070 18798 1, 8 11 3,0650 8525 1 In 30673 3, 1 -0,000 -Inf
Bl e S, 0,4340 1530 1, 72 0,71 18803 1, 31 1,15 3,0662 2802 1, Inf 30664 3, 1 -0,000 -Inf =
= in| 02388 533 1, 0,701 8918 1, 2 115 30701 3, 0 1 Inf 672 3, -0,000 -inf 3 01
Es1 1| o, 11 078 301, 1,153 8 3 1,881 Inf 3,0 0001 i 0,137
N El 569 o7 88D , 064! g 1 678 -0, -In 1 0, 0,0000)
1,1 075 1, 1,1638 1 3 1,885 £ 3,0 1 ¢ 0,111 X
2 a1 6 07 1,8811 32 1, 3,066 2800 1, In 0651 1 -0,000 -In & D 0,0000 244
5 in| 0,710 . L1s 0735 3, L Inf 3 3, -0,000 -Inf 0,12 0000 0, 1 02
Eloz wmin| o 1,8804 154p 2 3 1,880 p 3,066 1 -0, 1112 0, 0,245 2
ez 18838 1 3,066 19 , In 02 3 -0,000: Inf 0, 0000 2 ) 011
2 534 4 1,89 Inf 3,07 1 1155 0, 0,22 74 0,
= Max s70 1,1 3 0665 + 650 A -0,000; -Inf 0, 0,0000 3 ' 0,13 352]
B 2 1,8804 Inf 3,0 1 1122 3 0,235 112 0,3
=] . 11 3,0658 12 0662 -0,000 -inf 1 0 0,0000 30, 01 3530
Slct w 674 3, 188 Inf 6 3, 0,0001 7 0,111 ! 0,22 1261 3 0, 0,225
=1 3,01 8805 3,075 1 -0, -In 78 a 0,0000 2261 3 0 0,333 52 0,
gl  mad 31, Inf 863 3, -0,000 -in 0,13 0000 2 o, 0,111 5 0, 0,24 a150)
a in| 1,88 Inf 3.0 0,0001 i 01130 0, 0, 0,223 1156 g 0,344 02223 0,
Zlcz min Inf 3,0666 0001 -0, ZIn 111 o 0,0000 02122 0, 3 0 0,3334 2354 . 04608 3353
[} 0659 3, 1 -0 -Inf 43 0, 0,0000 455 g 0,11 3366 & u o 04444 531 0,
| Wax 675 3, -0,000: -inf 011 0000 O 02 01112 2 o, 0,22 538 0, 03 5568)
3,0¢ 0001 01115 0, 0,2239 79 g 0,334; 2262 0,4! 0,3334 & 0,
D Min 1 -0, -Inf 112 A 0,0000 2222 ' 0,13 3333 ¥ 3 0 0,8445 445 g 0,568 a151
-0,000: -Inf 0,1 0000 0, 1131 3 0 0,223 72 5 0,3 0,5555 0,
Max| -0, 227 0, 2250 20, 0,353 223 0, 0,44 3335 2 0,4609 76|
-Inf 1 01 0,0000 50, 0,111 348 0, 0,2 4451 7 0 0,5630 5 0, 0,66
Min 0,111 0000 0, 022 144 q, 03 0,2456 0 0,336 5556 0, 0,244 0,6765 &
E 40 0, 0, 2222 0, 3334 2 0,4444 343 0, 0, 4539 5 0, 0,55
0,11 0, 1116 0, 0,2240 1 03 578 0, 0,666 7 g
Max{ 0, 0,0000 0,323 13 0, 0,3357 2223 g, 0,461 3338 0, 1 05 04446 7220, 0,568 7784
in| 000000080 g o oo 251 g, DT ol o e vaas 6556 05 e 2
A1 Min 247 0, 01228 3333 0, 0.2 4245 0, 9 03 0,5556 520, 0,66 5631 0, 0,71 0,6677
02 112 0, 2236 0, 0,338 90 042 683 g, 07777 6 0,
Max 01 3420 230, 0,464 35 0, 0,568 2445 0,8 0,5557 15 0, 0,67 92)
in| 01181 30 0,22 4446 0, 0,33 5565 0, 0. 0,6670 2?0, 0,78 6667 O, 0,88
Bz win 0, 0,333 324 0, 0, 3358 6 0, 04612 867 O, 0,557 77770, o, 0,8921 25
Nigo M 355 g 0,2 A444 6 0, 0,555 2 5 0,64 52 & 0, 5723 8 0,77
0,3 223 0, 333 ] , 0,445 67 0,5 B9 0, 0,BBEE )
] I 0.2 04516 340, 0,557, 6 0, 0,67 5557 0,77 0,6667 70, 07844 0000)
g in| 02248 4444 0, 0,33 5556 0, 0,444 6674 0, o, 0,7780 = g 0,880 0,7778 L
Min) 0, 0, 421 0, 4465 7 0, 0,5690 8 g 0,6t BRER ) 1,0000 93
] 52 03 5555 0, 0,666 6 0, 0,777 571 0, 7816 X 0,88
0,54 334 0, 4447 S0, 0,556 0,6 94 0, 1,0000 22 0,
= Wax 03 613 0, 0,667 70, 0,7844 668 0,88 7778 , 0,89; 7]
4 3356 5 05 0,4445 566 0, 0,555 83 0, 0,6 8890 0, 1,0000 8889 0, 122
8|1 1| o 0,555 517 0 & 08 55730, 8 077 0,6758 8882 O, 0,7790 0000 1, 908 0, 1,2228 o001
2B W 05570 0, 5 04 0,666 5557 0, 0,777 6675 0, 0, 7781 O, 1, 08 =L B
X X ), 2 0, 0000 90, 1,22 1 2
o Max 53 0,444 06710 556 0, 0,7786 6668 O, 0,892: 07779 1, 0,888 750 » 1,000 4967]
= in| 044 6666 0, 0,5 0,7777 0, 0,8891 845 , 1,0000 RROS 4 1 12 10001 74 1,
] E 770, 05614 : 0,6680 8885 O, 07 1,0000 91 D, 1223 11 1,49 2234
jn} 0,56 5556 0, 07777 0.6667 93 0, 07784 , 0,88 232 . 1,000. 14058 23 1,
= Max| 1 0, 10,7806 567 A 0,88 g d 1,0000 2890 1,2 1,0001 77 s 1,22 255
in| 0557 . 0,6 8337 0777 0000 9, 2234 - 1,49 234 18
S fin| 0, 07777 1m0 0, 7787 1, 8323 1 1,0001 956 1, 12 8308 2
Slct W 85 0, 0,67 BEET 8 0, 1,0000 2 0, 1,2248 11 1,41 2253 1, 1 406
g 0,77 5667 A 0777 , D889 37 g, 1,000 4050 I 18290 975 1,
Bl wmax] 78 0, 0,850 7778 0, 1,0000 BBY0 O, 1,22 1,0001 9 1 1,223 310 + 1,4 2364|
=] in| 0,66 8888 0, 7 o, 1,0000 94 0, 1,2230 101 1,495 235 4, 18 1,4950 380 2,
H 2 0, 0,780 0000 K 0,88 2242 s 1,000: 14874 5 1 1,8288 978 s 2,2 1 8296]
[} 0,88 g8 0 1 8888 1, 0001 1 5 1,223 292 1,4 2,2364 71,
3| ax & 0777 1,0000 X 12229 11 1,495 2249 1, 18 14357 3 2 1,830 251
@l Ma 0,778 0000 L, 10,8888 22521, 1 1000 14952 1, LI 18280 960 L, 2,258 18291 1, 6L 27
D Min L 0,8904 FEFINNES 1,000 %67 L 1,223 18306 1, 14 2,2363 311, 2,73 2370)
1,0000 9 0, 1.2 0001 1,4 2231 3 . 1,4960 56 + 1,8 27345 12,
Wax| 1, 3 0,888 2233 1 1, 1,4854 43 1, 1,829 1975 v 2,23 18289 63 : 2,238 3447
0,889 23 1, e 250 12 T L 220 2% 7345 273 e 3
E_Min 341, 1,0001 956 1, 1,223 8200 1, 1,49 2,2380 21 1, 2,734 8L 2, 3,34 7352]
1,22 1 g 1,4 2253 6 1, 14953 6 , 1,82 247 2,2 33437 52 2,
Max| 1, 1 1,000 14958 233 1, 1,828 4068 s 2,236 18307 4 5 27 22364 450 v 2,73 0891
in {1,000 4958 1, 4 12 LES10 1, 955 1, 2,2351 204 1, 2,734 367 2, 37 33 27346 0895 4
A1 Min 958 1, 1,223 B287 ! 14 2373 B 2 LB 2,7361 365 2, 3,34 7364 . 4 3,3443
1,4 234 1 4379 2, 1,828; 5 g 2,2 430 Z, 4,0885 52 3,
Waxf 1, 1,2 1,8289 57 1, 2,2360 200 s 2,734 2381 3,3 27346 92 ' 3,34! Infl
in| 12235 0 1, 1,49 2382 2, 7 18 27377 2, 72, 53,3437 348 g 4,08 3,3438 f
Min| 1, 18 4959 2, 1,828 32, 2,236 251 G 27 0887 1 2 In 97|
AZ 290 1, 2360 11, 2,735 2 2, 3,3 347 4, 345 f 4,08
18! 959 2, 831 13 2,235 26 27 7 3, In 96 4,
Max] 14 2363 L 2734 374 2, 3,34 7362 4,088 3,3438 inf 4,08 0000
in| 14960 363 2, 1,8288 7361 2, 2,2 33411 3, 7 2 4,0884 440 3, 10886 [
Min] L, 22 8290 2, 2,2361 23 2,734 0895 4, 33 Inf 3 g 0,0000 -inf
= R e w0 1, 27980 7% g o ‘0881 £, 334383300 4084065 00
= 18 7344 61 2, 3,3432 354 2, 4,088: 3452 3, p 14,0888 o, -l
z in| 1,8201 48 2, 2,23 3447 3, 27 0850 4, 7 3 In , 0,0000 Inf
Blat win| 1 2,73 364 3, 7342 7 4 3,343 int 4,0888 0000
1 5 2,2 3430 2, 028 ' 0, -Inf
H E 2,734 364 2, 3, 7362 1 4 3,3412 £ 4,0885
Wax| 2, 2,2 3434 12, 2088 3 3 int 97 4, 0,0000 “Inf
65 3, 34 A 344 F 4,08
g 2 lin 2235 3545 2743 274 40837 33| 334K o A62 4607 e
3 Max| 3, 2,734 0881 4, 1 3348 Inf 4,085 0,0000 Inf
346 4, 343 £ 4,0888 4
Elct | 27 L 0w s T 4pc] 4,006 D00, 00000
< 4,088: 3436 4 4,0888 0, -Inf
3 Wax] 4, 36 3, Inf 76 3 0,0000 -Inf
© finf 3,34 Inf 2 408 0,0000 -int
c2 N Inf 3 4,088 0,0000 Inf
Iax| 2 4,088 0,0000 _Inf
Min] 4,0 0,0000 0, Inf
AL, 0,0000 : Inf -
Max| 0, -Inf -
E Min
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Puntos de corte

Max| 01846 0,832 0,1634 01631 01666 0,631 0,632 0,164% 01634 01633 0,638 0,1638 0,632 01638 01637 01750 0,1632
A1 Min| 0,0000 00000 0,0000 0,0000 0,0000 00000 00000 00000 00000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000  0,0000 0,0000 0,0000 0,0000)
4| Max| ozse0 02661 02663 02650 02708 02850 02660 002685 02663 02662 (02660 (02669 02660 0660 02668 (02826 0,2662
=|AZ Min| 01647 01635 0,635 0,1632 01667 0,1652 01653 0,1650 0,1655 0,1634 0,1639 0,1639% 0,1635 0,1639 0,1638 0,751 10,1633
§ Max| 04363 04338 04342 04337 04403 04336 04338 04370 04342 04339 04349 04348 04338 04348 04347 04561 04339
H A3 Min| 02681 02662 0,2664 0,2660 0,2709 02660 002661 0,2686 0,2664 0,2663 0,2670 0,2670 0,2661 0,2670 0,2669 0,2B27 10,2663
S| Max| 07105 o774 o707 07071 o718 07071 07072 07115 07078 07074 (07088 Q7088 07073 07087 070B4 (07363 7075
g B1 Min| 04364 04340 04343 0,4338 04404 04337 04339 04371 04343 04340 04350 04350 0,433%9 04350 04348 04562 04340
£| Max L1ses 11533 11538 11531 11637 11531 11530 11583 11538 11533 11551 11550 11533 11549 1155 11886 1,153
w|B2 Min| 07106 07075 0,7079 07072 07158 07072 07073 07116 07079 0,7075 0,708% 07089 0,7074 07088 0,7085 0,7364  0,7076|
E Max| 1,838 1,8804 18811 108803 18918 18803 1,879% 1,8858 1,808 18801 18824 1,8822 18805 18821 18813 19187 18807
% C1 Min| 1,1570 11534 1,1540 1,1532 1,1638 1,1532 11551 1,1584 11539 1,1534  1,1552  1,1551 11534 11550 11546 1,1BB7  1,1536|
B max| 30874 30858 30665 30662 30755 3,0661 3,064% 30701 30662 30650 3,0677 3,0671 30663 30672 30658 3,0974 30662
E C2 Min| 1,8839 18805 1,B812 18804 18919 18304 18800 18859 18810 18802 18825 1,8823 18806 1,8822 18814 19188  1,BBOE|
= Max| Inf Inf Inf Inf Inf Inf Inf Inf Inf Inf Inf Inf Inf Inf Inf Inf Inf]
D Min| 30675 30658 30666  3,0663 3,0756 3,0662 30650 30702 30663 30651 30678 30672 30664 30673 30658 30075 30663
Max| -0,0001 -0,0001 -0,0001 -0,0001 -0,0001 -0,0001 -0,0001 -0,0001 -0,0001 -0,0001 -0,0001 -0,0001 -0,0001 -0,0001 -0,0001 -0,0001 -0,0001

E Min -Inf -Inf -Inf -Inf -Inf -Inf -Inf -Inf -Inf -Inf -Inf -Inf -Inf -Inf -Inf -Inf -Inf]
Max| 0,140 01111 0,1227 01112 01115 01143 01111 0,130 01378 01111 01122 0,1155 0,1112  0,1260 01111 01373 0,1137|

A1 Min| 00000 00000 00000 00000 00000 00000 00000 00000 00000 O0000 O©0000 00000 00000 00000 00000 00000 O,0000
o Max| 02247 02222 0,2323 0,2222 0,2225 02250 02222 0,2239 02455 0,2222 0,2232 0,2261 0,2223  0,2353 0,2222 0,2451  0,2244
g A2 Min| 01141 01112 01228 01113 01116 01144 01112 01131 01378 01112 01123 01156 01113 01261 01112 01374 0,1138]
I Max| 03355 0,3333 0,3420 0,3333 03335 0,3357 03534 0,3348 0,3533 0,3333 03342 0,3366 0,3334 0,3445 0,3335 0,3530 10,3352
©|as win| 02248 02223 02324 02223 02226 0251 02223 072240 02456 02233 032233 0,2262 02224 032354 02233 02452 (2245
g Max| 04462 04444 04516 04444 04446 04454 04445 04457 04611 04444 04451 04472 0,4445 04538 04444 04608 04460
Og1 Min| 03356 03334 03421  0,333¢ 03336 03358 0,3335 03345 03534 03334 03343 03367 03335 03446 03334 03531 0,3353
E Max| 05570 05555 0,5613 0,5555 0,556 05572 05556 05565 0,5689 0,5556 0,5561 10,5578 0,5556  0,5630 0,5555 0,56B6 0,5568
B2 Min| 04463 04445 04517 04445 04447 04465 04446 04458 04612 04445 04452 04473 04446 04538 04445 04609 04461
E Max| 0,6677 06666 0,6710 0,6666 06666 06679 06667 06674 06767 0,6667 0,6670 0,6683 0,6666 06722 06666 0,6765 0,6676|
S[ct Min| 05571 05556 05614 05556  0,5557 0,5573 05557 05566 05690  0,5557 0,5562  0,5579 05557 05631 05556 05687  0,5569)
g Max| 07785 07777 0,7806 07777 07777 07786 07778 07783 07844 07778 07780 07789 07777 07815 07777 00,7843 0,7784
&lcz min| oss78 06867 06711 06667 06667 06680 0,6668 (0,6675 0,6768 06668 06671 0,6684  0,6667 06723 06667 0,6766 06677
w Max| 08892 0,88BE 0,8903 0,8887 08887 08893 0888 08891 08322 08889 0,8890 08394 0,8888 0,8907 0,8BB8  0,8921 10,8892
D Min| 07786 07778 07807 07778 07778 07787 07779 07784 07845 07779 07781 07780 07778 07816 07778 07844 07785
Max| 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 10000 10000 10000 10000 10000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000  1,0000 10000 10000 1,0000

E Min| 08833 08889 08004 08888 08888 08304 08820 08802 08923 0,8890 08891 0,8895 08889 08908 (08880 08922 08893
Max| 1,2238 12233 1,2233  1,2232 1,2252 1,2229 12242 12230 12237  1,2248 172234 12234 12231 12252 12233 12248  1,2237

A1 Min| 1,0000 10001 11,0001 10001 10001 1,0001 11,0001 11,0001 10001 10001 10001 11,0001 1,0001 10001 10001 1,0001 1,0001
Max| 1,4950 14958 14958 14956 14978 14954 14967 14952 14061 14974 14950 14950 14956 14977 14958 14974 1,496

AZ Min| 1,2235 12234 12234 1,2233  1,2253 1,2230 12243 12231 12238 1,224%  1,2235 1,2235 1,2232  1,2253 12234 12248 1,2238)
Max| 1,8200 18289 18289 18287 18310 18286 1,829¢ 18281 18293 18306 11,8290 108292 18288 18310 18290 18306 1,8295

E A3 Min| 14960 14858 14859 1,4857 14879 14855 14568 14853 14862 14875 14360 14360 1,4857 14878 14858 14975 14963
z Max| 2,2364  2,2363 2,363 2,2360 2,2382 2,230 2,2373  2,2351 2,2366  2,2380  2,2364  2,2366 21,2363  2,2383 2,2364  2,2380  2,2369
®|p1 Min| 1,8291 18230 18290 1,8288 18311 18287 18300 18282 18294 1,8307 1,8291 1,8293 1,8283 18311 18291 18307 1,8296]
S| Max| 27385 27384 27344 27340 27361 27341 27353 27327 27346 27361 27346 27347 2735 27363 27345 27361 2,7351
% B2 Min| 2,2365 2,2364 2,2364 2,2361 2,2383 12,2361 2,2574 22352 21367 2,2381 2,2365  2,2367 21,2364 12,2384 2,2365 2,23B1  2,2370)
F| Max 33435 33435 33434 33430 33447 33432 33042 33411 33436 33451 33437 33439 33437 33450 33437 33451 33442
<|C1 Min| 27346 27345 27345 2,7341 2,7362 12,7342 27354 27328 27347 2,7362 27347 17348 21,7346 12,7364 27346 27362  2,7352
<|  max| 40881 40882 40881 40875 40887 40881 4,0887 40850 40881 40896 40884 40887 40887 40882 40885 4,0885 40891
C2 Min| 3,3436 33436 35,3435 3,3431 3,3448 3,3433 33443 33412 33437 3,3452 53,3438 33440 3,3438 33451 3,3438 33452 53,3443
Max| Inf Inf Inf Inf Inf Inf Inf Inf Inf Inf Inf Inf Inf Inf Inf Inf Inf]

D Min| 40882 40883 4,08B2 40876 40888 40882 40888 40851 4,0882 40897 40885 4,088 4,0888  4,0893 40886 40856 40832
Max| 00000 00000 00000 00000 00000 00000 00000 00000 00000 00000 00000 O,0000 00000 00000 00000 00000 0,0000
E_Min -Inf’ -Inf -Inf -Inf -Inf -Inf -Inf -Inf -Inf -Inf -Inf -Inf -Inf -Inf’ -Inf -Inf -Inf}
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Puntos de corte

Iax| Inf Inf Inf Inf Inf Inf Inf Inf Inf Inf Inf Inf Inf Inf Inf Inf Inf

A1 Min| 93585 11,3468 93565 11,3489 ©3565 53565 03565 09,3585 93585 11,3489 03565 93565 113459 93565 11,3499 93565 93565
Max| 93564 1134% 93564 11,3488 53564 53564 93564 93564 53564 11,348 93564 53564 113458 93564 113458 95,3564 53564
g|a2 Min| 26796  sE7Es 45796  5ETE4 4679 46795 46796 46796 45796 SETE4 4879 4679 56764 46796 56764 46796 46799
@| Max| 45795 5ETE3 46795 56763 46795 467395 45795 456795 45795 SG7EI 45795 45795 56763 46795 55783 46795 46795
E A3 Min| 10001 10001 1,0001 10001  1,0001 10001 10001 10001  1,0001 1,0001  1,0001  1,0001 1,0001  1,0001 10001 1,0001  1,0001
g| max| 10000 10000 10000 10000 10000 10000 10000 1,0000 1,0000  1,0000 1,0000 1,0000  1,0000 10000  1,0000 1,0000 1,000
w|B1 Win| 07501 0,7501 0,751 0,751 0,750 0,7501 07501 07501 0,7501 0,7501 0,751 0,750 0,750 0,751 0,7501 0,7501 0,751
Bl wax| o7s00 07500 07500 07500 07500 07500 07500 07500 07500 07500 (07500 07500 07500 07500 07500 07500 0,750
§ B2 Min| 05002 05001 05002 05001 05002 05002 05002 05002 05002 05001 05002 05002 05004 05002 05001 05002 0,5002
7 WMax| 05001 05000 05001 05000 05001 05001 05001 05001 05001 0,5000 05001 0,5001 05000 05001 05000 05001 05001
Hlc1 Min| 02503 02502 02503 02502 02503 02503 02503 02503 02503 02502 02503 02503 02502 02503 02502 02503  0,2503)
8 Max| 02502 02501 0,2502 0,2501 02502 02502 02502 02502 0,2502 0,250 0,2502 0,2502 0,2501 0,2502 0,2501 0,2502  0,2502]
w|cz Min| 00001 00001 00001 00001 00001 00001 00001 00001 00004 00001 00001 00001 00004 00001 00001 00001 0,000
Max| 0,0000 00000 0,0000 0,0000 00000 00000 00000 Q0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000  0,0000 0,0000 0,0000  0,0000

D Min| -4,0443 111380 -4,0448 111380 40449 40445 40449 40449 40449 _11,1380 -4,0449 _40448 _111380 40445 111380 40449 _4 0449
Max| -4,0450 11,1381  -4,0450 11,1381 -40450 -40450 -40450 -40450 -40450 11,1381 -40450 -4,0450 11,1381 -4,0450 -111331 -40450 -4,0450

E Min -Inf -Inf -Inf -Inf -Inf -Inf -Inf -Inf -Inf -Inf -Inf -Inf -Inf -Inf -Inf -Inf -Infj
Max| 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,00000 1,0000 1,0000 10000 10000 10000 10000 10000 10000 1,0000  1,0000 1,0000 1,0000

A1 Min| 04270 03845 04658 04195 04183 04708 04243 0399 04744 04541 04261 04759 04441 05073 03951 04657 10,4526
o Max| 04269 03844 04657 04194 04182 04707 04242 03968 04743 04540 04260 04758 04440 0,5072  0,3950 04656 0,4525
£|A2 Min| 01837 01481 02171 01762 0,1769 02218 01803 0,1580 10,2274 0,2064 0,1817 10,2267 0,1975  0,2580 0,1568 0,2191  0,2066|
9| mMax{ 0186 01480 02170 01761 01768 02217 01802 01579 02273 02063 01816 02266 01974 02579 01567 02190 0,2065
e} A3 Min| 0,070 00571 0,1012 0,0740 0,0748 0,045 00767 00623 0,109 0,0938 0,0775 0,1080 00879 0,1312 0,0623 0,1031 0,0943
a Max| 00788 00570 0,011 00739 00747 01044 00766 00628 0,080 00937 00774 0,079 00878 01311 00622 0,1030 0,094
E B1 Min| 00340 00220 00472 00311 00317 00493 00326 00251 00523 00427 00331 00515 00391 00658 00248 00486 0,0431
= Max| 00333 00219 00471 00310 00316 00492 00325 00250 00522 00426 0,0330 00514 00390 00667 00247 00485 0,0430)
Slez2 Min| 00147 00085 00221 00131 00134 00233 00139 00101 00251 00194 00142 00246 00174 00340 00099 00229 0,0197
E Max| 00145 0,0084 00220 0,0130 0,0133 00232 00158 00100 0,0250 0,0193 00141 0,0245 00175  0,033% 0,008 0,0228  0,0196|
B|ct Min| 00064 00033 00103 00056 00057 00110 00060 00041 00121 00089 (00061 00118 00078 (00173 00040 00108 o,mgjl
E Max| 0,0063 00032 00102 0,0055 0,0056 00109 00059 00040 0,0120 0,0088 0,0060 00117 00077 00172 0,003% 0,0107 0,0090|
&lc2 Min| 00028 00014 00049 00024 00025 00052 00026 00017 00058 00041 00027 0005 00035 00089 00016 00051 0,0042
=| Max| 00027 00013 00048 00023 00024 00051 00025 00016 00057 00040 0,0026 0,0055 00034 00088 00015 00050 0,0041
D Min| 0,0001 0,0001 0,0001 0,0001 00001 00001 00001 0,0001 0,0001 0,0001 00001 0,0001 0,0001  0,0001 0,0001 00001 0,0001
Max| 00000 00000 00000 00000 00000 00000 00000 00000 00000 00000 00000 00000 00000 00000 0,0000 O,0000 O0,0000

E_ Win -Inf -Inf -Inf -Inf -Inf -Inf -Inf -Inf -Inf -Inf -Inf -Inf -Inf -Inf -Inf -Inf -Ian
Max| 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 100000 1,0000 10000 10000 10000 10000 10000 1,0000 1,00000 1,0000 1,0000 :l,ml

A1 Min| 03887 04508 04448 04461 04541 02031 04334 04185 04271 0,4310 0,4243 04238 0,3742  0,4563 0,4504 0,4168  0,3516|
Max| 03886 04507 04447 04460 04540 0,2030 04343 04184 04270 04309 04242 04237 03741 04562 04503 04167 0,3515

A2 Min| 01671 02034 01997 02000 02177 0,008 01911 0,757 0,831  0,185% 0,1838 0979 0I702 02084  0,2032 0,1900 0,1579
Max| 0,670 02033 0,199 01999 02176 01008 01910 01756 0,830  0,1858 0,1837 0,1978 01701 02083 02031 0,899 01578

A3 Min| 00719 00918 00897 00897 0,044 00501 00841 00738 0,078 00803 0079 00925 00774 00952 0,0917 0,0866 0,0709
E Max| 00718 00917 008%6 0,08%6 0,1043 00500 00840 00757 10,0784 0,0802 00795 00924 00773 0,0951 0,0916 0,0865 0,0708|
Z|B1 Min| 00308 00415 0,0403 00403 00501 00248 00371 00311 00337 00347 00345 00432 00352 0,043 00414 00385 0,039
E Max| 0,0308 00414 00402 0,0402 0,0500 00248 00370 00310 0,0336 0,0346 0,0344 0,0431 00351 0,0435 0,0413 0,0394 0,0518|
&ls2 min| 00132 00188 00181 00181 00221 00122 00164 00131 00145 00150 00150 00202 00161 00198 00187 00181 00144
Z| wax| 00133 00187 00180 00180 00240 00123 00163 00130 00144 00143 00145 00201 00160 00198 00186 00180 0,0143
&|ct win| oooss  oopes 00082 00082 00116 00062 00073 00056 00063 00065 00066 00095 00074 00092 00085 00083 0,0065
Max| 00057 00084 00081 00081 00115 00061 00072 00055 00062 00064 00065 00094 00073 00091 00084 00082 0,0064

C2 Min| 00025 0,005% 0,0037 0,0057 0,0056 00051 00052 00024 0,0027 0,0023 0,002% 0,0045 0,0034  0,0042 0,003% 0,0038 0,0030|
Max| 00024 00038 00036 00036 00055 00030 00031 00023 00026 00028 00028 00044 00033 00041 00038 00037 0,0029

D Min| 00001 0,0001 0,0001 0,0001 0O,0001 00001 00001 0,0001 0,0001 0,0001 0,0001 0,0001 0,0001  0,0001 0,0001 0,0001 0,0001
Max| 0,0000 00000 00000 00000 0,0000 00000 00000 00000 00000 00000 00000 00000 00000 00000 00000 00000 O0,0000

E_ Min -Inf -Inf -Inf -Inf -Inf -Inf -Inf -Inf -Inf -Inf -Inf -Inf -Inf -Inf -Inf -Inf -Inf]
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Puntos de corte

wax| 1,0000 10000 1,0000 10000 10000 10000 10000 10000 1,0000 10000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000  1,0000 1,0000
A1 Min| 0,4053 05027 05275 04473 05259 05420 04634 04285 05636 0,416 05197 05163 0,5200 05202 04745 05732 0,5067
Max| 04052 05026 05274 04472 52586 05419 04633 04264 0,5685 04168 05196 05162 0,51%9 0,521 04744 0,573 0,5066|
g|A2 win| 0164s 0283¢ 02782 02005 027EE 02830 02148 01818 03234 01738 02702 02657 02706 02708 02283 03286 02570
w Max| 0,1843 02533 02791 02004 02785 02838 02147 01818 03233 01737 02T 0,2666 02705 02707 0,2252 0,3285  0,2589|
2|as min| 00667 01272 01478 00889 01456 01584 00886 00777 0,839 00725 01404 01378 01408 01411 01070 01834  0,1304
§ Max| 0,0886 01277 01477 0,089 01455 01593 0,0885 00776 0,1838 00724 01403 01377 01407 01410 0,1068% 0,1883  0,1303|
E B1 Min| 00271 00845 00782 00403 00786 00385 00482 00332 01045 00303 00730 00712 00733 00735 00508 01081 0,0662
&| Mex ooz7o 004+ 00781 00402 00765 00884 00461 00331 01045 00302 00728 00711 00732 00734 00508 0,080  0,0661
Sle2 min] 00110 00335 00414 00181 00403 00469 00215 00142 00585 00127 00380 00368 00382 00383 00247 00620 0,033
2] Max| 00108 00324 00413 00130 00402 00468 00214 00141 00594 00126 00379 00367 00381 00382 00241 00619 0,0335
Elc1 min]| 00045 00164 00220 00082 00213 00255 00100 00061 00339 00053 00198 0,019 0,0193  0,0200 00115 0,035 00171
Bl  Max| 00044 00183 00213 00081 00212 00254 00099 00080 00338 00052 00137 00130 00198 00489 00114 0,0355  0,0170
‘=_i CZ Min| 00018 00083 00117 00037 00112 00139 00047 00027 00183 00023 0,0103 0,009% 0,0104  0,0105 0,0055 0,0204  0,00&7|
Max| 0,0012 00082 00116 00036 00111 00138 00046 00026 00182 00022 00102 00088 00103 00104 00054 00203 0,0088]

O MWin| 0,0001 0,0001 0,0001 0,0001 00001 00001 00001 00001 00001 00001 00001 00001 0,000 0,0001 00001 00001 00001
Max| 0,0000 00000 00000 00000 00000 00000 00000 00000 00000 00000 00000 00000 00000 00000 00000 00000 0,0000

E_ Min -Inf -Inf -Inf -Inf -Inf -Inf -Inf -Inf -Inf -Inf -Inf -Inf -Inf -Inf -Inf -Inf -Inf]
»| Mex| 10000 10000 1,0000 10000 1,000 10000 10000 10000 10000  1,0000 10000 10000 10000 10000 10000 1,000 41,0000
g A1 Min| 04124 04274  0,5088 04458 04779 04838 04784 04457 04141 04721 0,481 04881 0,458 05213 0,3988 0,5002 04734
E|  max| 04123 04273 05085 04457 04772 04935 04763 04486 04140 04720 04610 04300 04597 05212 0,30987 05001 04733
g A2 Min] 04710 01827 02573 0197 02306 02436 (02274 02005 0177 0,223 0,213 0,2400 02130 0,2720 0,15%2  0,2503  0,2242]
Z| Max| 04708 01826 02572 04886 02305 02435 02293 02004 01716 02230 02130 02399 02128 03719 01581 02502 0,2241
5|43 min] 00710 00781 01307 00893 01113 01203 01085 0,0800 00712 01055 00986 01178 00987 01419 0,063 01253 0,1062]
"l wax| oo70s oovs0 041308 oossz 04112 01202 01084 00839 00711 0,054 00885 01177 0,098 01418 00635 01252 01061
i‘ B1 Min| 0,0295 00335 00884 00400 00538 00594 00518 00404 0,0296 00433 00456 00578 00457 00741  0,0255 0,0627  0,0503
=} Max| 00284 00334 0,0863 0,03%9 0537 00583 00517 00403  0,0285 0,048 00455 00577 0,0456  0,0740 0,0254 0,0626  0,0502]
Slez min| 00123 00144 00338 00178 00260 00284 00248 00182 00123 00235 00211 00284 0022 00387 00102 0,0314 00239
E Max| 00122 00143 00337 00178 00258 00293 00247 00181 00122 0,0235 00210 00283 0,021 0,0386 0,01 0,0313  0,0238]
&lct min| 0o00s1 00062 00172 00031 00126 00145 00119 00082 00052 00112 00098 00140 00089 00202  0,0041 00158 0,014
[=] Max| 0,0050 0,0081 0,0171 00080 0025 00144 00118 0,0081 0,0051 0,011 0,0087  0,013% 0,008 0,021 0,0040 0,057  0,0113]
E €2 Min| 00022 00027 00088 00037 00081 00072 00057 00037 00022 00053 00046 00068 00046 00106 00017 0,0079 0,0054
2| wax| oooz1 00026 00087 00036 00080 00071 00056 00035 00021 00052 00045 00068 00045 00105 00016 00078 00053
2|o min] 00001 00001 00001 00001 00001 00001 00001 00001 00001 0,0001 00001 00001 0,0001  0,0001 0,0001 00001  0,0001
=| Max| 00000 00000 00000 00000 00000 00000 00000 00000 00000 00000 00000 00000 00000 00000 00000 00000 0,0000
E Min -Inf -Ini -Ini -Inf -Inf -Inf -Inf -Inf -Inf -Inf -Inf -Inf -Inf -Inf -Inf -Inf -Infj
Max| 1,0000 10000 1,0000 1,00000 1,0000 1,0000 1,0000 10000 10000 1,0000 1,0000 1,0000  1,0000 41,0000 14,0000 41,0000 1,0000

A1 Min| 04450 04553 04331 04300 04342 03796 04289 0391 04579 05003 04588 04277 03992 05019 03983 03781  0,3984
Max| 0,444 04552 04330 04299 04341 03795 04288 0,3980 04578 05002 04587 04276 0,399 05048 03962 03730  0,3833)

A2 Min| 01998 02100 02042 01864 02115 071681 01920 01583 02141 02503 02113 01911 01665 02534 01581 01720 01717
i‘ Max| 0,198 (02099 02041 0,183 02114 01680 0,191 0,588 02140 02502 02112 0,910  0,1884 02533  0,1530 04718 04718]
©|A3 Min| 00858 0,093 0,0963 0,0809 0,050 00745 0,085% 00634 0,1002 0,1255 0,0973 0,0854 0,0654 01279 0,0631 0,0783 0,074
G| Max| o0ss8 00968 00952 00808 01025 00744 00858 00833 01001 0,252 00872 00853  0,0893 01278 00830 0,0782  0,0740
E B1 Min] 0,0404 00447 00455 00351 00502 00350 0,0385 00254 0,0469 0,0627 00443 0,0382 0,020  0,0845 0,0252  0,0357  0,0320
&| Max| 00403 00446 00454 00350 00501 00329 00384 00253 00468 00626 00447 00381 00289 00645  0,0251 0,035 0,0319
E B2 Min] 0,0182 00207 00215 0,0153 00245 00147 00173 00102 00220 0,0314 0,0207 0,0171 0,0121 0,0327 0,0101 0,0163  0,0138]
Q| Max| opisl 006 00214 00152 00242 00146 00172 00101 00218 00313 00206 00170 00120 00326 00100 00162 00137
g|ct min| 00082 000S6 00102 00067 00120 00066 00078 00041 00103 00158 00036 00077 00051 00165 00041 00075 00060
«| ™ex| o008l oo0es 00101 0oDBE 00119 00065 00077 00040 00102 00157 00095 00076 00050 00184 00040 00074 0,0059)
=|c2 min| 00038 00045 00048 00030 00059 00030 00035 00017 00043 00079 00045 00035 00022 00084 00017 0,0034 00027
Max| 0,0037 00044 00048 0,0029 00058 00029 00034 00016 00048 0,0078 0,0044 00034 0,0021 0,0083 0,0016 0,0033 0,0025)

D Min| 00001 00001 00001 00001 00001 (00001 00001 00001 00001 00001 00001 00001 00001 00001 00001 00001 0,0001
Max| 0,0000 00000 0,0000 0,0000 00000 00000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000  0,0000 0,0000 0,0000  0,0000
E_Min|-Inf -Inf -Inf -Inf -Inf -Inf -Inf -Inf -Inf -Inf -Inf -Inf -Inf -Inf -Inf -Inf -Inf]
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Puntos de corte

Wax| 46,4509 88,0280 69,3108 1614881 90,9815 71,8406 27,2395 590863 657458 1323604 66,1551 690924 1612856 3885422 17808945 855197 73,3501
A1 Min| 0,0000 00000 00000 00000 00000 00000 00000 00000 00000 00000 00000 00000 00000 00000 00000 00000 0,0000
Max| 529016 1756,0553 138,5263 3229756 1819629 1436811 54,4735 118,1325 13345835 2647207 1323122 1381846 3225711 772823 3551837 173,0380 1456985

A2 Min| 46,4508 88,0279 653107 161,4880 909814 71,8405 272394 550662 657457 1323603 66,1560 690923 1612855 385421 1780944 855156 73,3500
o WMax| HEEEH 254 0826 2077418 484 4630 2729442 2155215 81,7075 177,1987 2002402 3970310 19864682 207 2769 4833566 1159225 5342329 255,5583 2200474
|42 Min|o2,9015 1760552 1385262 322,9755 181,9628 1436810 54,4734 1181324 1334034 2647206 1323121 1381845 3225710 772822 3551886 173,0380 1456987
E WMax| 3R 352,1098 276,9573 6459505 383,9258 2873619 1085415 2362649 266898658 5294413 2646247 276 3652 6451422 154 5627 7123772 3460775 2533561
& B1 Min| #H568 2640825 2077417 4344625 27259441 2155214 217074 177,196 2002401 397,0800 1984881 2072768 4838565 1159224 5342823 259,5582 220,0473
= WMax| #HEe8 440,1371 3461727 8074379 4549070 3592023 136,1755 2953311 3337336 6618016 330,7803 3454614 B064277 193,2028 8804714 4325968 365,7447
E B2 Min| #HE88F 3521097 2769572 64509504 353 9255 2873618 1089414 2352648 26509858 5204412 2645241 27638091 6451421 15458256 7123771 3450774 2093 3960]
g WMax| #HH68 528,1644 4153882 968,9254 5456584 431,0427 163,4095 354,3973 4004802 7941618 396,9363 414,5537 5577132 231,8430 10885656 519,1161 440,0934
O|C1 Min| #eaHE 4401370 3451726 2074378 4549069 3592022 1351754 2953310 3337335 661,8015 3307802 3454513 8064276 1932027 8004713 4325057 366, 7445)
".." Max| #HA68 616,1917 4846037 11304128 636,6697 502,8832 1906435 4134634 4672269 9265221 483,0923 433,6460 11288987 2704831 1245565589 6056354 5134421
C2 Min| #HH8EF 528,1643 4153881 9689253 5458883 431,0426 163,4094 35435972 4004801 7941617 3969362 4145536 0677131 231,8429 10885855 519,1160 440,0933
Max| #HAe0F 704,218% 553,6192 1291,5003 72768511 5747236 2178775 4725256 533,9736 10588824 5292484 5527383 12802842 3091233 14247541 6921548 588,7907

D' Min| #5558 6161916 4846036 1130,4127 6352696 502,8231 190,6434 4134533 467 2068 0265220 4630022 483 6459 11288988 2704830 12456598 6056353 5134420
Max Inf Inf Inf Inf Inf Inf Inf Inf Inf Inf Inf Inf Inf Inf Inf Inf Inf
E Min| #5885 704, 2188 5538191 1291,9002 7278510 5747235 2178774 4725205 5330735 10588223 5202483 5527382 12002841 30891232 1424 7540 5821545 528 7S06j
Max| 01233 0,124% 0,1094 01250 0,1247 00834 01246 0,1250 10,1250 01252 01249  0,1250 01263 01251 01261 0,1096 U,‘HE-BI

A1 Min| 0,0000 00000 00000 00000 00000 00000 00000 00000 00000 00000 00000 00000 00000 00000 00000 00000 0,0000
g Max| 02487 0,245 02188 02500 0,24%3 01665 02480 02500 02500 02502 02455  0,2500 02511 0,2500 02508 02182 02314
Z|a2 min| 0123¢ 041250 01085 01251 01248 00835 01247 04251 04251 01253 01250 01251 01264 01252 01262 01087 0,115
E Max| 03700 03747 03278 03750 03740 0249 03734 03750 0,3750 0,3751 03748 0,370 03758 0,3750 03757 03283 03471
~|a2 Min] 02468 02409 02187 02501 02494 01868 02491 02501 02501 02503 02499 02501 02612 02501 02510 02183 02315
% Max| 04934 0,499 04389 0,5000 04986 03327 04978 0,5000 0,5000 0,5001 04857  0,5000 05008  0,5000 05006 04385 04828}
Ele1 min| 03701 03748 03279 03751 03741 02497 03735 03751 03751 03752 03740 03751 03780 03751 03758 03200  0,3472
g Max| 06167 06245 0,5481 06250 06233 04158 06222 06250 08250 08251 05246 06250 06256 06245 06254  0,5481 0,5785
o|B2 Min| 04935 04897 04370 05001 04987 0,3328 04979 05001 05001 05002 04598 05001 05008 05001 05007 0,438 04529
g Max| 07400 0,74%4  0,6553 07500 0,747% 0,48%0 07465 0,7500 0,7500 07500 07485  0,7500 07504  0,74585 07503 06577  0,6941
olct Min| ngiea 06246 05482 08251 05234 04159 08223 06251 06251  0G252 06247 06251 06257 06350 06255 05482 u,s?a&l
E Max| 0,8634 08744 0,7645 08750 0,6726  0,5821 08708 08750 0,8750 08750 08744 0,8750 08752 0,8745 0,8751 0,7673  0,6058)
Ilc2 min] 07401 07495 06554 07501 07480 0,4991 07488 07501  0,7501 07501 0,748 07501 07505 07500 07504 08578  0,6942]
% Max| 09999 09999 09999 09999 09399 09999 09939 05999 09999 05999 09999 09999 09999 09999 09999 0,993 0,999
#lo mn| oss3s 08745 07646 08751 08727 05822 08710 08751 08751 08751 08745 08751 08753 08750 08752 0,7674  0,3099]
Max Inf Inf Inf Inf Inf Inf Inf Inf Inf Inf Inf Inf Inf Inf Inf Inf Inf

E MWin| 10000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000
Max Inf Inf Inf Inf Inf Inf Inf Inf Inf Inf Inf Inf Inf Inf Inf Inf Inf]

A1 Min| 18010 30160 16010 3,060 1,6010 1,6010 16010 16010 16010 30160 1,6010 1,6010 30160 16010 30160 1,6010  1,6010
Max| 1,6000 30150  1,6000 3,0150 16000 16000 16000 16000 16000 3,0150 1,6000 1,6000 30150 11,6000 3,0150 1,6000 1,6000|
Zla2 min] 14010 23450 14010 2,3850 1,010 1,4010 1,4010 14010 14010  2,3450 14010 14010  2,3450 14010  2,3450 14010  1,4010)
E Max| 14000 2,3440 14000 2,3440 14000 1,4000 14000 14000 14000 2,3440 1,4000 1,000 2,3440  1,4000 2,3440 14000  1,4000|
Blaz win]| 12010 16730 12010 1,6730 1,2010 1,2010 1,2010 1,2010 1,2010  1,6730 1,2010 1,2010  1,6730 1,2010 16730 1,2010  1,2010)
g Max| 1,2000 16720 1,2000  1,6720 1,2000 1,2000 12000 1,2000 1,2000 1,6720 11,2000 12000 16720 12000 1,6720 1,2000  1,2000|
zlB1 min] 10010 10010 10010 1,0010 1,0010 1,0010 1,0010 10010 10010 10010 1,0010 10010  1,0010 1,0010  1,0010 1,0010 1,0010)
g Max| 1,0000 1,0000 1,0000 11,0000 10000 10000 10000 10000 1,0000 1,0000 10000 10000 10000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000
E62 min| 08500 08070 08500 0,8070 08500 08500 08500 08500 08500 08070 08500 08500 08070 08500 08070 08500 0,8500)
E Max| 0,3450 02060 0,2430  0,8060 0,84%0 0,840 08430 08450 08490 0,8060 0,840 0,840 08060 08450 0,8060 0,8490  0,8490)
Slc1 min] o7o00 06130 07000 06130, 07000 07000 07000 07000 07000 06130 07000 07000 06130 07000 06130 07000 0,7000)
Bl  max| 08990 06120 06990 06120 06930 06990 0,6930 0,6990 0,6990 06120 06930 06930 06120 0,6930 06120 06930  0,6990)
: C2 Min| 05430 04200 05490 04200 05490 05490 05490 05490 05490 04200 05490 05490 04200 05490 04200 05490 0,5490)
=| wax| 05480 04190 05430 04130 05480 05480 0,5430 0,5480 05480 04190 05480 05480 04190 05480 0,210 05480  0,5480)
D Min| 03390 02260 0,3330 0,2260 03990 03990 03990 03990 03990 02260 03990 03990 02260 03990 02260 03990 0,3990)
Max| 0,380 0,2250 0,3%80  0,2250 0,380 0,3380 03980 03980 03980  0,2250 0,3980 0,3980 02250 03980  0,2250 0,3980 0,393

E Min] 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 00000 00000 00000 00000 0,0000  0,0000  0,0000 0,0000  0,0000 0,0000  0,0000  0,0000|
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EVALUACION DE ANALISIS HORIZONTAL
[ evALUACIONDELANAUSISHORZONTALDELOSESTADOSFNANaERos |

El analisis horizontal de los estados financieros se realizara considerando la evolucion de las principales cuentas
de los estados financieros, por ejemplo: inventarios, cuentas por cobrar, activos fijos. cuentas por pagar. ventas,
utilidades, costo de ventas, gastos etc.

TENDENCIAS CATEGOI PUNTAJE

a1 100
Tendencia crecients Az 4.5
A3 b

B1 E|

Terndencia establ

endenciaestable EZ 74
[} ERS
. . cz BE5
Tendencia decrecients o 155
E i}

El analisis horizontal contendra ademas la sustentacion y explicacion de las principales variaciones.

Las tendencias se analizaran en funcidgn de la naturaleza de cada cuenta examinada, asi por ejemplo:

Para una tendencia creciente justificada en el rubro de ventas o ingresos se aplicara la puntuacion entre & 1y
A3

En tanto que para una tendencia creciente no justificada en el costo de ventas y gastos, se aplicaran los
puntajes comprendidos entre C1y E

comprendidos entre C1y E
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EVALUACION DEL ANALISIS CUALITATIVO

EVALUACION DEL ANALISIS CUALITATIVO

El andlisis cualitativo se realizara llenando los cuadros que se presentan a continuacion y que se relacionan con la informacion que debe conte
expediente del cliente con el andlisis de su estructura organizacional y accionarial.

I
Incompleto o
Completo| desactualiza| No tiene

do No aplica Maximo | Obtenido
Informe Basico del cliente X 30 15
Medio de aprobacidn X 5 2,5
Memorando de la Unidad de Riesgos X 25 0
Avalios X 5 2,5
Miscelaneos X 0 0
NOTA: Respecto de la actualizacion de los avaluos, referirse al Art. 11, Cap 4, Titulo 9 de la Codificacion de Resoluciones.

No tiene o
Tiene esta No aplica
incompleto Items evall 8
CARPETA LEGAL Y DE GARANTIAS PUNTAJE
Informe sobre la razonabilidad de la informacion legal del expediente. X Maximo | Obtenido
Fotocopias del registro Unico de contribuyentes (RUC), nombramientos de
administradores, representantes legales y poderes especiales, si fuere del 15 9,375
caso. X
Escritura de constitucion y ultima reforma del estatuto de la empresa. X
Copia de las escrituras de hipoteca o de los contratos de prenda constituidos a
favor de la institucidn del sistema financiero, o la documentacidn que
respalde la implementacion de la garantia de la operacidn. X
Copia de los certificados de los registradores mercantiles y de la propiedad,
sobre prendas o hipotecas, segun se trate. X
Copia de las pélizas de seguro y certificados de endoso de las mismas, para el
caso de bienes hipotecados o prendados a favor de las instituciones del
sistema financiero. X
Copias de las minutas y contratos de crédito a largo plazo y de operaciones
concedidas mediante escritura publica. X
Certificados de cumplimiente de obligaciones extendidos por la
Superintendencia de Compafiias.
Autorizaciones especiales de la Superintendencia de Compafiias. X
Certificado de accionistas extendido por la Superintendencia de Compafiias X
Otra informacién que se considere relevante para las caracteriticas de la
operacion analizada. X
INFORMAC. FINANC. CRED. CORPORATIVOS Y EMPRESARIALES = Items evall 3
1 Estados Financieros Auditados y/o Fiscales actualizados al
Obligatorio |menos de los dltimos 2 afios X PUNTAJE

X Maximo | Obtenido
Anexo de cuentas por cobrar X 20 20
Anexo de inventarios X
Detalle de deuda bancaria X
Detalle de cuentas por pagar y por cobrar a accionistas y cias. Relac. X PUNTAJE TOTAL
Anaélisis horizontal, vertical e indicadores financieros X Maximo | Obtenido
Autorizacion para acceder a burds X 100 49
Composicion e informacion financiera del grupo econdmico X
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Sabresaliente | Muy Bueno Bueno Regular Malo MNivel de | Ponderacidn .
FACTORES DEEVALUACION /  NIVELES DE RIESGO 1 2 3 4 5 riesgo | porpreg. | VM9 1 100%
Disefiada de acuerdo al tamafio y complejidad del
negocio. X 2 25% 19 2 75%)
Contempla segregacion de funciones incompatiblesy
evita la concentracién de autoridad. X 1 25% 25 : 50%
Debidamente aprobada por la instancia directiva o
competente. X 3 25% 13 25%
Manual de funciones y responsabilidades para todas =
las dreas de las organizacién. X 5 25% 0%
NOTA: Este componente debe ser parte del informe de andlisis del oficial de crédito y su calificacién en los distintos niveles Total | 56 |
de riesgo debe estar debidamente sustentada.
En caso de que el anilisis no contemple cualquiera de los factores de evaluacion, la calificacion de estos se ubicara en el mayor
nivel de riesgos (Malo 5), si no existe el informe con la evaluacion de estructura organizacional, todos los factores
serdn calificados igualmente en el mayor nivel de riesgo (Malo 5)

EVALUACION DE LA COMPOSICION DE LA ESTRUCTURA ACCIONARIAL

Sobresaliente | Muy Bueno Bueno Regular Malo Nivel de | Ponderacidn . P
FACTORES DE EVALUACION /  NIVELES DE RIESGO 1 2 3 4 5 viesgo | porpreg. |TU™ Tabla de ponderacion
Los accionistas de las empresas cuentan con solvencia X q
econdmica, técnica y moral. 1 25% 25 100%|
Necesidades de capitalizacion cubiertas X Z 25% 19 2 75%)|
politicas de distribucidn de dividendos que reconozcan)
un equilibrio entre capitalizacion y rendimiento del X 3
accionista . 3 25% 13 50%|
Conocimiento de los riesgos a los que estd expuesta la
entidad, los cuales se gestionan adecuadamente. * 4 25% 6 & 25%
NOTAS: Total 63 5 0%

1) Este componente debe ser parte del informe de andlisis del oficial de crédito y su cal cion en los distintos niveles

de riesgo debe estar debidamente sustentada.

En caso de que el anilisis no contemple cualquiera de los factores de evaluacién, la calificacién de estos se ubicard en el mayor
nivel de riesgos (Malo 5); si no existe el informe con la evaluacion de estructura accionarial, todos los factores

seran calificados igualmente en el mayor nivel de riesgo (Malo 5)

2) En caso de personas naturales, no aplica la evaluacién accionarial, debiéndo transferirla p de este

factor a la estructura organizacional, queddndo por lo tanto con una ponderacién de 6.6%
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EVALUACION DE LA EXPERIENCIA DE PAGO

EVALUACION DE LA EXPERIENCIA DE PAGO

La experiencia de pago del sujeto de crédito se la evaluara considerando:
- La morosidad a la fecha de corte de la calificacion, en la entidad que otorgd el crédito.
- La morosidad de un aiio atrds desde la fecha de corte de la calificacion, en la entidad que otorgd el crédito.

- La morosidad a la fecha de corte de la calificacion, en el sistema financiero.

En los tres casos expuestos, se tomara la siguiente tabla para otorgar un puntaje en funcién de la morosidad.

PUNTAIE MOROSIDAD ([dias)

Max Min Min | Max
Al 100 0
A2 99 81 1 15
A3 80 28 16 30
B1 60 51 31 60
B2 50 41 61 30
C1 40 31 91 120
c2 30 21 121 180
D 20 11 181 360
E 0 +de 360

Ejemplos:

Si la morosidad es de 30 dias, tendrd un puntaje de 61

Si la morosidad es de 16 dias, tendrd un puntaje de 80

Si la morosidad es de 20 dias, tendrd un puntaje de 74.57, que resulta de comparar los rangos de morosidad y de puntaje de la
categoria A3, de la siguiente manera:

Rango de puntaje 80-61= 19
Rango de morosidad 30-16= 14
Puntos pord|‘a de moros. 19/14= 1,36
en la categoria A2

Puntaje final 80-({20-16)*1.36) = 74,57

DIAS DE MOROSIDAD A LA FECHA DE CORTE DE LA CALIFICACION EN LA ENTIDAD
Se tomara la morosidad a la fecha de corte. En caso que el sujeto de crédito tenga varias operaciones, se tomara la morosidad
de todas las operaciones, ponderada por su valor.
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| DIAS DE MOROSIDAD HISTORICA EN LA ENTID. |

Se tomard la maxima morosidad historica incurrida por el sujeto de crédito en el Gltimo afio a partir de la fecha de corte

de la calificacidn.

En caso que el sujeto de crédito tenga varias operaciones, se tomara la maxima morosidad de cada una de las operaciones, en el
ultimo afio a partir de la fecha de corte de la calificacidn, y se ponderard por su valor.

Ejemplo:
Dias de Morosidad
Valor operacién n]o.msldad Ponderador | ™ BT
maxima en el ponderada en
Operacién ultimo afio dias

1 100.000 16 0,77 12,3
2 25.000 2 0,15 0,4

3 5.000 - 0,04 -
Total 130.000,00 1,00 12,7

En este caso la morosidad histérica seria de 12.7 dias

DIAS DE MOROSIDA LA FECHA DE CORTE DE LA CALIFICACION, EN EL SISTEMA FINANCIERO

Se tomara la morosidad ponderada en el sistema financiero, a la fecha de corte de la calificacién, sin considerar las operaciones
otorgadas en la entidad que esta calificando.

Dias de mora N o Mont: Ponderad Morosidad
Entidades*® total** ponderada
0 dias 2 1.000.000 0,95 -

1-15 dias -

16 - 30 dias 1 50.000 0,05 1,10
31- 60 dias -
61 - 90 dias -
91 - 120 dias -
121 - 180 dias -
181 - 360 dias -
mas de 360 dias -

Total 1.050.000 1 1,10

* Es el nimero de entidades gue tienen acreencias con el sujeto
de crédito analizado. Se colocara en cada banda de morosidad

el nimero de entidades que tienen acreencias en esos rangos.

** Corresponde a la suma de las acreencias

*** No se debe incluir en este andlisis las acreencias del sujeto
de crédito en la entidad que esta siendo calificada.

e =]
L cowomwmo |
Adicionalmente, se evaluara el comportamiento del sujeto de crédito en la entidad financiera, considerando como criterios si las
operaciones son nuevas o novadas, refinanciadas, reestructuradas o si se encuentran en demanda judicial, y se asignard un
puntaje en funcién de la siguiente tabla:

TABLA DE COMPORTAMIENTO
Estado operacion Puntaje
NUEVA O NOVADA 100
REFINANCIADA 74
REESTRUCTURADA 55
DEMANDA JUDIC. 0

En caso gue el sujeto de crédito tenga varias operaciones se ponderara cada estatus de las operaciones por su valor y se multiplicard
por el puntaje correspondiente.

Ejemplo:
EVALUACION DEL COMPORTAMIENTO
Estado operacion Valor Ponderacién| Puntaje |Puntaje total
NUEVA O NOVADA 1.000.000 0,95 100 95,24
REFINANCIADA 50.000 0,05 74 3,52
REESTRUCTURADA 0,00 55 0,00
DEMANDA JUDIC. 0,00 0 0,00
1.050.000 98,76

En la columna de valor se colocard la suma de operaciones nuevas, refinanciadas, etc.
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EVALUACION DEL ENTORNO ECONOMICO

EVALUACION DEL ENTORNO ECONOMICO

Se evaluarid el sector econdmico al que pertenece el sujeto de crédito, considerando los siguientes criterios:

Puntaje
Evaluacion de los indicadores financieros del sector econémico.
Tendencia creciente y sostenida 100
Comportamiento estable 77.5
Tendencia decreciente 60,5
Tendencia decreciente sostenida en el tiempo 0

Puntaje

Evaluacién de politicas gubernamentales (econdmicas y legales) que puedan afectar al sector

Minimo riesgo frente a modificaciones en leyes y regulaciones, y frente a ajustes en la macroeconomia y en

la politica. 100
Las politicas gubernamentales afectan el desarrollo del sector. 77,5
Severos trastornos del sector por cambios tecnolégicos, regulatorios y/o macroecondmicos. 60,5
Los trastornos del sector por los cambios tecnoldgicos, regulatorios y/o macroecondmicos son invariables en

el tiempo. 0

Evaluacion de la produccion y las ventas del sector

Tendencia creciente

Comportamiento estable 77.5
Tendencia decreciente 60,5
0

Tendencia decreciente sostenida en el tiempo
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ANEXO 3

ESTADOS FINANCIEROS DE LA EMPRESA EXPALSA
S.A.

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA
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5 SOA7
EXPALSA, EXPORTADORA DE ALIMENT 2 f\’:o-u *r/‘l 2
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2010 -
Diciembre 31, Enero 1,
ACTIV Notas 2010 2009 2009
(en U.S. ddlares)
ACTIVOS CORRIENTES:
Caja y bancos 5 1.066,763 1040628V 1,013.917
Cuentas por cobrar comerciales y
otras cuentas por cobrar 6 33,813,565 28,333.876 26,124,885
Inventarios 7 22,294,036 15,978,350 14,793,715
Activos por impuestos corrientes 13 2.207.084 1,072,528 1,378,344
Otros activos 124,563 _ 147,250 158,480
Total activos corrientes 39,506,011 v/ 46,572,632 / 43,469.341
ACTIVOS NO CORRIENTES
Cuentas y documentos por cobrar a largo
plazo 8 268,158 654,066 1,149,622
Propiedades, planta y equipos, neto 9 16.964,649 15,633,849 15,844,623
Propiedades de inversion 405,166 405,166 405,166
Inversiones 36,155 131,530 285.265
Otros aclivos 45,736 26.455 102,341
Total activos no corrientes 17,719,864 # 16,851,066 of 17,787,017
Diciembre 31, Enero 1,
PASIVOS Y PATRIMONIO Notas 2010 2009 2009
(en U.S. ddlares)
PASIVOS CORRIENTES:
Préstamos 12,21 22,803,742 16,697,389 14,822,472
Cuentas comerciales por pagar y otras o
cuenlas por pagar 13,061,704 8,931,150 6,805,520
Pasivos por impuestos corrientes 13 211,571 185,235 119,459
Provisiones 11 2,717,526 2,947.044 2.107.075
Total pasivos corrientes 38.794.543 v 28.760.818 23.854.526
PASIVOS NO CORRIENTES:
Préstamos 12,21 7.734 375 6,022,500 11,022,500
Cuentas por pagar Accionista 9 391,557 591,557 542,220
Obligacion de beneficios definidos 15 1,351,100 1,092,777 807,645
Pasivo por impuesto diferido 13 _1.574317 1,846,045 1.857.843
Total pasivos no corrientes 11.251.349 4 _9, 14.230.208
Total pasivos 50.,045.892 / 38.084.734
PATRIMONIO: 16
Capital social 3.600,000 3,600,000 3,600,000
Aportes para futuras capitalizaciones 4,317.233 3,677,233 3,677,233
Reservas l" 118,104 8,583,286 0.327.,737
Utilidades retenidas _7.144.646 \/ 9,249.482J 6,566,654
Total patrimonio CERTIFICO que el presente eIempIuh‘; 179.983 25,110,001 23.171.624

. gumdefe

TOTAL NG CESAR—MYOR

(spRate] D:\ L..__?x"“
o553/ 63423608

Director de Autorizacion y Registrols
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ESTADO DE RESULTADOS

2

EXPALSA, EXPORTADORA DE ALIMENTOS S.A. E-i:_:S g s
ESTADO DE RESULTADO INTEGRAL
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2010 -
Notas 2010 2009
(en U.S. ddlares)
INGRESOS 17,19 2()5.558.7!8!/ 187,229,583 W
COSTO DE VENTAS 17,19 (191,544,779)" (172.986,672)
/
MARGEN BRUTO 18 1-1,0|3.939Vr 14,242,911"
Gastos de administracion y ventas 17,18 (7,581,717) (7,406,786)
Depreciaciones y amortizaciones 17,18 (210,398) (69,318)
Gastos financieros (1,982.781) (2,224,091)
Otros egresos _(1.796.351) (1.623.272)
UTILIDAD ANTES DE IMPUESTO A LA RENTA 2,442,692 2,919,444
Menos gasto por impuesto a la renta 13 (1,012.710) (981.067)
UTILIDAD DEL ANO Y TOTAL DE RESULTADO .
INTEGRAI 142008V 1938377
UTILIDAD BASICA POR ACCION 0,013 0,027
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ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2010

2010 2009
(en U.S. délares)

FLUJOS DE EFECTIVO (PARA) DE ACTIVIDADES DE OPERACION:

Recibido de clientes 204,340,445 186,307,485
Pagado a proveedores y a empleados (207,291,591)  (178.988,122)
Intereses pagados (1,982,781) (2,224,091)
Impuesto a la renta _(1.284.438) (911,949)
Efectivo neto (utilizado en) proveniente de actividades de operacidn (6,.218.365) 4,183,323

FLUJOS DE EFECTIVO PARA ACTIVIDADES DE INVERSION:

Adquisicion de propiedades y equipos (2,155,101 (1,021,874)
Otros Activos (58.627) (5.461)
Efective neto utilizado en actividades de inversion (2.213,728) (1.027.335)

FLUJOS DE EFECTIVO (PARA) DE ACTIVIDADES DE

FINANCIAMIENTO:
Préstamos bancarios 3992355 1,995,065
Nuevas obligaciones a largo plazo 10,066,498
Pago de obligaciones a largo plazo (6,240,625) (5,000,000)
Aportes en efectivo 640,000
:Efectivo neto proveniente de (utilizado en) actividades de financiamiento _ 8,458,228 (3.004.935)
CAJAY BANCOS:
Incremento neto durante el afo CERTIFICO que el presente ejemplar 26.135 151,053
Saldos al comienzao del afio guarda conformidad con el auterlzado 1.040.628 889.575

nor lo- ; i m gius:o;
SALDOS AL FIN DEL ANO ~  =solucion No. 4P o ded2lY. | (05 1.040.628
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FLUJO DE CAJA PROYECTADO

EXPALSA 5.A,
Segmenio Empacadora camaron
FLUJO DE CAJA PROYECTADO
PERIODO: 2011

CONCEPTO (1) dic-11
VENTAS VALORADAS 215.836.655
TOTAL VENTAS 215.836.655
INGRESOS OPERACIONALES
RECAUDACIONES POR VENTAS: 215.836.655
VENTAS AL CONTADO 32.375.498
VENTAS A CREDITO 183.461.157
TOTAL INGRESOS OPERACIONALES 215.836.655
EGRESOS OPERACIONALES
PROVEEDORES NACIONALES 10.701.833
GASTOS ADMINISTRATIVOS v VENTAS 8.633.466
OTROS GASTOS OPERATIVOS 0
IMPUESTOS 51.800.797
OTROS EGRESOS OPERACIONALES 2.158.367
TOTAL EGRESOS OPERACIONALES 73.384.463
FLUJO NETO OPERACIONAL 142.452.192
FLUJO DE CAJA DISPONIBLE PARA ACREEDORES (FREE CASH
142.452.192
FLOW)
INGRESOS POR FINANCIAMIENTO
PRESTAMOS BANCARIOS y OTROS 22.803.742
BANCOS E INSTITUCIONES FINANCIERAS $28.616
TOTAL INGRESOS POR FINANCIAMIENTO 23.632.358
FLUJO NETO POR FINANCIAMIENTO | 23.632.358
FLUJO NETO GENERADO | 166.084.550
SALDO INICIAL DE CAJA Y EQUIVALENTES DE CAJA | 1.066.763
FLUJO TOTAL ACUMULADO | 167.151.313
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EXPALSA 5.A,
Segmenio empacadora camaron
FLUJO DE CAJA PROYECTADO
PERIODO: 2012

CONCEPTO (2) dic-12
VENTAS VALORADAS 226.628.488
TOTAL VENTAS 226.628.488
INGRESOS OPERACTONALES
RECAUDACIONES POR VENTAS: 226.628 488
FENTAS AL CONTADQ 33.004 273
VENTAS A CREDITO 102.634.215
TOTAL INGRESOS OPERACIONALES 226.628.488
EGRESOS OPERACTONALES
PROVEEDORES NACIONALES 11.331.424
GASTOS ADMINISTRATIVOS ¥ VENTAS 0.065.140
IMPUESTOS 52.124 552
TOTAL EGRESOS OPERACIONALES 72.521.116
FLUJO NETO OPERACIONAL 154.107.372
FLUJO DE CAJA DISPONIBLE PARA ACREEDORES (FREE CASH 154.107.372
INGEESOS POR FINANCTAMIENTO
PRESTAMOS BANCARIOS v OTROS 22,803 742
BANCOS E INSTITUCIONES FINANCIERAS 828.616
TOTAL INGRESOS POR FINANCIAMIENTO 23.632.358
FLUJO NETO POR FINANCTAMIENTO 23.632.358
FLUJO NETO GENERADO 177.739.730
SALDO INICTAL DE CAJA Y EQUIVALENTES DE CAJA 1.080.500
FLUJO TOTAL ACUMULADO 178.820.230
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ANEXO 4

PLANTILLA DEL MODELO EXPERTO DE LA EMPESA
EXPALSA

94



CORTES DE CATEGORIAS DE RIESGO

PUNTAJES
CALIFICACION MAX. MIN.

Al 100 92
AZ 81 B9
A3 BR B6
B1 B5 B3
B2 B2 78
c1 77 63
c2 62 48

D a7 33

E 32 ¢

PORCENTAJE DE PROVISION

% DE PROVISION
CALIFICACION MIN | MAX
Al 1%

A2 2%

A3 0,03 0,05
B1 0,08 0,09
B2 01 0,19
c1 02 039
c2 04 059
D 05 0,99

E 100%

PONDERADORES DE FACTORES DE RIESGO

CADA FACTOR DE RIESGO SE EVALUARA Y ALCANZARA UN PUNTAIE MAXIMO DE 100 PUNTOS, EL MISMO QUE SERA
MULTIPLICADO POR 5U RESPECTIVO PONDERADOR

PESOS
FACTORES DE RIESGO Indicadores Calificacion y Puntaje
Financieros puntaje obtenido el ichints
1) CAPACIDAD DE PAGO Y SITUACION FINANCIERA DEL DEUDOR ()
ANALISIS CUANTITATIVO [*) 40,53
1.- Flujo de Caja Proyectado 1,75
2.- Estado de Flujo de Efectivo 0
3.- Indicadores Financieros
3.1.- Liguidez
Liguidez corriente 18 M w0 583
Prusba dcida 0,95 AZ 92
3.2 - Endeudamiento
Endeudamiento del activo ____DJ_EE______CJ__ 61 1m0
Endeudamiento Patrimonial ____1;[&______(1_1__ 61 1m0
Endeudamiento de corto plazo o715 _ ¢ cz 51t
Cobertura de intereses 214 A3 85
3.3 .- Rentabilidad
Rentabilidad Financiera 0,053 B2 71
Utiidad Operacional / Total Activos T Toess Bz 11 z@s
Margen Operacional ___ETU_ZEG______C]__ & 226
3.4 - Eficigncia
Impacto Gastos. Adm. y ventas 0,036 Al ) E]a_
4.- Andligis Horizontal del Estado de Situacidn Financiera
4.1.- Andligis Horizontal del Estado de Situacidn Financiera
“fariacion activo 13.802.177,00 Al 100
Variacion patrimonio _Eﬁ@.b@_,ﬂ_ﬂ____ﬁa____ﬁh ______ .
4.2 - Andlizig Horizontal del Eztado de Resultados
“ariacion ventas 18.328.135,00 Al 100
Variacién utiidad T 50838500 B2 74 093
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ANALISIS CUALITATIVO

878

1.- Competencia de la administracion (Cumplim. de informacion minima) (**) 100 3,40
2.- Estructura Drganizacinnal| 63 2,08
3.- Composicidn de la estructura accionarial 100 3,30
[**) Informacidn prevista en el Anexo 1 de Calificacidn de Activos de Riesgo
EXPER A DE PAGO
PROPIA ENTIDAD 22,5
1.- Morosidad actual 100 11,25
2.- Morosidad historica 100 875
3.- Comportamiento 100 450
EN EL SISTEMA FINANCIERD 75
1.- Morosidad actual 100 7,50
3) RIESGO DE ENTORNO ECONOMICO 8 8,00
1.- Indicadores financieros del sector econdmice 0,264
2 .- Politicas gubernamentales y/o macroeconomicas 0,264
3.- Produccion y ventas del sector econdmico 02572
TOTAL 87,30
RESUMEN:

CALIFICACION A3
PUNTAJE OBTENIDO 87,30
AJE DE PROVISION REQUERIDA 5%
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EVALUACION DEL ANALISIS CUALITATIVO

El analisis cualitativo se realizara llenando los cuadros que se presentan a continuacion y que se relacionan con la informacion que debe contener el expediente
del cliente con el andlisis de su estructura organizacional y accionarial.

T
ncompleto
Completo desac?‘tualiz No tiene - )
ey No aplica Maximo Obtenido
Informe Basice del cliente X 30 30
Medio de aprobacion X 5 5
Memorando de la Unidad de Riesgos X 25 25
Avalios X 5 5
NMiscelaneos X 0 0
NOTA: Respecto de la actualizacion de los avalios, referirse al Art. 11, Cap 4, Titulo 9 de la Codificacion de Resoluciones.
No tiene o
Tiene esta No aplica
incompleto lkems evaluados 11
CARPETA LEGAL Y DE GARANTIAS PUNTAJE
Informe sobre la razonabilidad de la informacion legal del expediente. X Maximo Obtenido
Fotocopias del registro unico de contribuyentes [RUC), nombramientos
de administradores, representantes legales y poderes especiales, si 15 15
fuere del caso. X
Escritura de constitucion y ultima reforma del estatuto de |a empresa. X
Copia de las escrituras de hipoteca o de los contratos de prenda
constituidos a favor de la institucion del sistema financiero, o la
documentacion gue respalde la implementacion de la garantia de la X
Copia de los certificados de los registradores mercantiles y de la
propiedad, sobre prendas o hipotecas, segun se trate. X
Copia de las polizas de seguro y certificados de endoso de las mismas,
para el casc de bienes hipotecados o prendados a favor de las
instituciones del sistema financiero. X
Copias de las minutas y contratos de créedito a large plazo y de
operaciones concedidas mediante escritura publica. ®
Certificados de cumplimiento de obligaciones extendidos por Ia
Superintendencia de Compafiias. X
Autorizaciones especiales de |la Superintendencia de Companias. X
Certificado de accionistas extendido por la Superintendencia de X
Otra informacion que se considere relevante para las caracteriticas de
la cperacion analizada. ®
INFORMAC. FINANC. CRED. CORPORATIVOS Y EMPRESARIALES = ltems evaluadao: 9
r Estados Financieros Auditados yfo Fiscales actualizados
Obligatorio |al menos de los Ultimos 2 afios X PUNTAJE
X Maximo Obtenido
Anexo de cuentas por cobrar X 20 20
Anexo de inventarios X
Detalle de deuda bancaria X
Detalle de cuentas por pagar y por cobrar a accionistas y cias. Relac. X PUNTAJE TOTAL
Analisis horizontal, vertical e indicadores financieros X Maximo Obtenido
Autorizacion para acceder a buros X 100 100
Composicion e informacion financiera del grupo econdomico X
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Sobresali Muy Bueno Regular Malo elde [Ponderaci ]

FACTORES DE EVALUACION /  NIVELES DERIESH  onte Bueno 3 1 5 e P 1 100%
Disefiada de acuerdo al tamafio y complejidad
del negocio. X 2 25% 19 . 75%
Contempla segregacion de funciones
incompatibles y evita la concentracion de X 1 25% 25 . 50%
Debidamente aprobada por la instancia directiva 2
competente. x 3 25% 13 25%
Manual de funciones y responsabilidades para 5
todas las areas de las organizacion. X 4 25% 3 0%
MNOTA: Este componente debe ser parte del informe de andlisis del oficial de crédito y su calificacidn en los distintos niveles Total | 63|
de riesgo debe estar debidamente sustentada.
En caso de que el analisis no contemple cualquiera de los factores de evaluacidn, la calificacidn de estos se ubicard en el mayor
nivel de riesgos (Malo 5), si no existe el informe con la evaluacion de estructura organizacional, todos los factores
serdn calificados igualmente en el mayor nivel de riesgo (Malo 5)

EVALUACION DE LA COMPOSICION DE LA ESTRUCTURA ACCIONARIAL
FACTORES DE EVALUACION _/ _ NIVELES DE RIESG So:,'j:ah B’:::., Bu;m Heima' "';"’ N,'i:eslg:e p‘:;’:.d;:,?c' untaje | Tabla de ponderacin
Los accionistas de las empresas cuentan con . 1
solvencia econdmica, técnica y moral. 1 25% 25 100%
Necesidades de capitalizacion cubiertas X 1 25% 25 2 75%
Politicas de distribucion de dividendos que
reconozcan un equilibrio entre capitalizacion y X 3
rendimiento del accionista . 1 5% 25 50%
Conocimiento de los riesgos a los que esta
expuesta la entidad, los cuales se gestionan * 1 5% 25 4 5%
MNOTAS: Total ﬂ 5 0%

1) Este componente debe ser parte del informe de andlisis del oficial de crédito y su calificacidn en los distintos niveles
de riesgo debe estar debidamente sustentada.

En caso de que el analisis no contemple cualquiera de los factores de evaluacidn, la calificacion de estos se ubicara en el mayor
nivel de riesgos (Malo 5);: si no existe el informe con la evaluacin de estructura accionarial, todos los factores
seran calificados igualmente en el mayor nivel de riesgo (Malo 5)

2) En caso de personas naturales, no aplica la accionarial, debiéndo transferir la ponderacidn de este

factor a la estructura i ] por lo tanto con una ponderacidn de 6.6%
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EXPERIENCIA DE PAGO

DIAS DE MOROSIDAD HISTORICA EN LA ENTIDAD

Morosidad max.

Valor operacion Dias de morosidad Ponderador historica
Operacién mixima en el dltimo afio IR DG
0 - - - -
Total - - -

Dias de mora |Nimero Entidades* Monto total™* Ponderador Morosidad
ponderada

0 dias 3 16.202.658.00 1 -

1- 15 dias -
16 - 30 dias - -
31 - 60 dias -
61 - 90 dias -
91 - 120 dias -
121 - 180 dias -
181 - 360 dias -
mas de 360 dias -
Total 16.202.658 1 -

COMPORTAMIENTO

TABLA DE COMPORTAMIENTO
Estado operacidn Puntaje
NUEVA O NOVADA 100
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Andlisis de las operaciones a Diciembre 2010

Fecha " Institucién . Tipo Saldo Deuda X No Dev. 2 3 6 9 12 24 36 Mas 36
Corte No. Operacion Fecha Financiera Tipo Deudor Crédito Deuda Vencer Int. 1mes meses |meses (meses | meses [ meses | meses | meses [ meses
die-10) 10648322 ene-03| PICHMNCHA TITULAR Comercial 25.000,00 25.000,00 ooo| o000 oool ooof  ooo 000 0,00 0,00 0,00 0,00
die-10{10648323 ene-03| PICHINCHA TITULAR Comencial 20.000,00| 20.000,00| 0,00 0.00] 0,00 0.00] 0,00 0.00] 0.00] 0.00] 0.00] 0.00]
dic-10| 10648324 ene-03| PICHMNCHA TITULAR Comercial 20.000,00 20.000,00 ooo| o000 oool ooof  ooo 000 0,00 0,00 0,00 0,00
dic-10| 10648402 feb=03| PICHINCHA TITULAR Comercial 20.000,00| 20.000,00| 0,00 0.00] 0,00 0.00] 0,00 0.00] 0.00] 0.00] 0.00] 0.00]
dic-10| 10648403 mar-03| PICHINCHA TITULAR Comercial 15.000,00] 15.000,00, 0,00 0,00] 0,00 0,001 0,00 0,00] 0,001 0,001 0,001 0,001
dic-10| 10648404 mar-03| PICHMCHA TITULAR Comercial 15.000,00) 15.000,00 ooo| o000 oool ooof  ooo 000 0,00 0,00 0,00 0,00
dic-10| 10648406 new-03| PICHINCHA TITULAR Comercial 20.000,00| 20.000,00| 0,00 0.00] 0,00 0.00] 0,00 0.00] 0.00] 0.00] 0.00] 0.00]
die-10) 10649103 now-08| PICHMCHA TITULAR Comercial 87.06143 B7.06143 ooo| o000 oool ooof  ooo 000 0,00 0,00 0,00 0,00
die-10| 10649480 now-03| PICHINCHA TITULAR Comencial 1.500,001 1.500,00] 0,00 0.00] 0,00 0.00] 0,00 0.00] 0.00] 0.00] 0.00] 0.00]
dic-10) 10909572 et-10[ PICHINCHA TITULAR Comercial 400.000,00(  400.000,00, ooo| o000 oool ooof  ooo 000 0,00 0,00 0,00 0,00
die-10) 10909573 et-10{ PICHINCHA TITULAR: Comercial 400.000,00(  400.000,00, ooo|  oo0f  oool  ooof  ooo 000 0,00 0,00 0,00 0,00
dic-10| 10949533 oet-10[ PICHINCHA TITULAR Comercial B50.000,00] B50.000,00] 0,00 0.00] 0,00 0.00] 0,00 0.00] 0.00] 0.00] 0.00] 0.00]
die-10| 10949534 et=10[ PICHINCHA TITULAR Comercial ESO.000,00(  6S50.000,00, ooo| o000 oool ooof  ooo 000 0,00 0,00 0,00 0,00
dic-10{10949536 oct=10{ PICHINEHA TITULAR Comencial 650.000,00] 650.000,00] 0,00 0.00] 0,00 0.00] 0,00 0.00] 0.00] 0.00] 0.00] 0.00]
dic-10) 11045946 neve-10| PICHMCHA TITULAR Comercisl | 1000.000,00(  1.000.000,00 ooo| o000 oool ooof  ooo 000 0,00 0,00 0,00 0,00
dic-10|8210287601 oct=10( CITIBANK TITULAR Comercial 250.000,00] 250.000,00] 0,00 0.00] 0,00 0.00] 0,00 0.00] 0.00] 0.00] 0.00] 0.00]
dic-10/8210295601 oet-10[ CITIBANK TITULAR Comercial 200.000,00] 200.000,00] 0,00 0,00] 0,00 0,001 0,00 0,00] 0,001 0,001 0,001 0,001
die-10|8210301601 et-10[ CITIBANK TITULAR Comercial 200000,00(  200.000,00, ooo| o000 oool ooof  ooo 000 0,00 0,00 0,00 0,00
dic-10/8210308602 naw=10] CITIBANK TITULAR Comercial 500.000,00] S00.000,00] 0,00 0.00] 0,00 0.00] 0,00 0.00] 0.00] 0.00] 0.00] 0.00]
die-10|8210309601 neve=10| CITIBANK TITULAR Comercial 350.000,00(  350.000,00, ooo| o000 oool ooof  ooo 000 0,00 0,00 0,00 0,00
die-10/8210321603 now=10] CITIBANK TITULAR Comencial 530.000,00] 530.000,00] 0,00 0.00] 0,00 0.00] 0,00 0.00] 0.00] 0.00] 0.00] 0.00]
dic-10|8210322601 neve-10| CITIBANK TITULAR Comercial 330000,00(  330.000,00, ooo| o000 oool ooof  ooo 000 0,00 0,00 0,00 0,00
dic-10| 8210326600 nov=10] CITIBANK TITULAR Comercial 350.000,00] 350.000,00] 0,00 0.00] 0,00 0.00] 0,00 0.00] 0.00] 0.00] 0.00] 0.00]
die-1018210337600 die=10| CITIBANK TITULAR Comercial 200.000,00] 200.000,00] 0,00 0,00] 0,00 0,001 0,00 0,00] 0,001 0,001 0,001 0,001
dic-10|8210350603 dic-10| CITIBANK TITULAR Comercial 250000,00(  250.000,00, ooo| o000 oool ooof  ooo 000 0,00 0,00 0,00 0,00
dic-10|8210356600 die=10| CITIBANK TITULAR Comercial 250.000,00] 250.000,00] 0,00 0.00] 0,00 0.00] 0,00 0.00] 0.00] 0.00] 0.00] 0.00]
die-10|8210356601 die-10 CITIBANK TITULAR Comercial 250.000,00(  250.000,00, ooo| o000 oool ooof  ooo 000 0,00 0,00 0,00 0,00
dic-10| CCAQ000095062 ene-03| BOLIVARIANOD CODEUDOR Comercial 455.000,00] 455.000,00] 0,00 0.00] 0,00 0.00] 0,00 0.00] 0.00] 0.00] 0.00] 0.00]
die-10| CCAD000109056 sep-10|BOLIVARIAND | TITULAR Comercisl 250.000,00(  250.000,00 ooo| o000 oool  ooof  ooo 000 0,00, 0,00, 0,00, 0,00]
die-10| CCADD00109059 sep-10| BOLWARIAND | TITULAR Comercial 300.000,00(  300.000,00, ooo|  oo0f  oool  ooof  ooo 000 0,00 0,00 0,00 0,00
dis-10| CCAD000109163 sep-10[BOLIVARIAND | TITULAR Comercisl ze000000|  250.000.00 ooo| oo om0 ool ooof  ooo 0.00 0.00 0.00 0.00
die-10| CCADD00109360 sep-10|BOLIVARIAND | TITULAR Comercial 200000,00(  Z00.000,00, ooo| o000 oool ooof  ooo 000 0,00 0,00 0,00 0,00
die-10| CCAQ000109395 sep-10|BOLIVARIBND | TITULAR Comercial 30000000 300.000.00 000 oool ooco oool ocof oo 0,00] 0,00] 0,00] 0,00
die-10| CCAD000109424 sep-10|BOLIVARIAND | TITULAR Comercial 350.000,00(  350.000,00, ooo| o000 oool ooof  ooo 000 0,00 0,00 0,00 0,00
die-10| CCAQ000109526 sep-10|BOLIVARIBND | TITULAR Comercial z50.000,00)  250.000.00 000 oool ooco oool ocof oo 0,00] 0,00] 0,00] 0,00
dis-10| CCAD000109538 sep-10|BOLIVARISND | TITULAR Comercisl 250.000,00]  250.000,00 000 oool oocof oool ooof oo 0,00 0,00 0,00 0,00
die-10| CCADD00109836 oot-10[BOLIVARIAND | TITULAR Comercial S00.000,00(  S00.000,00, ooo| o000 oool ooof  ooo 000 0,00 0,00 0,00 0,00
dis-10| CCAD000109850 cot-10|BOLIVARIAND | TITULAR Comercisl sonoonoo|  500.000.00 ooo| oo om0 ool ooo  ooo 0.00 0.00 0.00 0.00
die-10| CCADD00109852 0ot-10[BOLIVARIAND | TITULAR Comercial S00.000,00(  S00.000,00, ooo| o000 oool ooof  ooo 000 0,00 0,00 0,00 0,00
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die-10{ CCADD00109852 oot-10|EOLMARIANG | TITULAR Comercial s00.000.00  500.000,00 ooo| ooo| om0 ooof  oool ool oo 000 ooof o000
die-10] CCADD00109912 co-10[BOLMARIAND  |CODEUDOR | Gomeroial 6000000  60.000,00) ooo| ooo] ooo] ooof ool oo oog 000 ooo[  ooo
die-10| CCADO00109962 ot-10[BOLMARIAND | TITULAR Comercial zs0.00000  250.000,00 ooo| ooo| om0 ooof  oool ool oo 000 ooof o000
die-10] CCAD000110074 oot-10[BOLMARIAND | TITULAR Comercial 25000000 250.000,00 ooo| ooo] ooo] ooof ool oo oog 000 ooo[  ooo
die-10] CCAD000110127 cor-10[BOLMARIAND | TITULAR Comercial 300.000,00  300.000,00 oo ooof ooof ooof ool cool oo 000 ooo[  ooo
die-10] CCADD00110131 oot-10[BOLMARIAND | TITULAR Comercial 400.000,00]  400.000,00 ooo| ooo] ooo] ooof ool oo oog 000 ooo[  ooo
die-10] CCADD00110528 rou-10[BOLIVARIAND | TITULAR Comercial z50.000,00  250.000,00 oo ooof ooof ooof  oodl  oool oo 000 oo0[  oo0
die-10{ CCADD00110532 nov-10{BOLIVARIAND | TITULAR Comercial zs0.00000  250.000,00 ooo| ooo| om0 ooof  oool ool oo 000 ooof o000
dic-10] CCAD000110534 rou-10[BOLIVARIAND | TITULAR Comercial 25000000 250.000,00 ooo| ooo] ooo] ooof ool oo oog 000 ooo[  ooo
die-10{ CCADD00110535 nov-10{BOLIVARIAND | TITULAR Comercial zs0.00000  250.000,00 ooo| ooo| om0 ooof  oool ool oo 000 ooof o000
dic-10] CCADD00110783 rou-10[BOLIVARIAND | TITULAR Comercial 35000000 350.000,00 ooo| ooo] ooo] ooof ool oo oog 000 ooo[  ooo
die-10| CCADDD0110784 nou-10{BOLIVARIAND | TITULAR Comercial 35000000 350.000,00 ooo| ooo| om0 ooof  oool ool oo 000 ooof o000
die-10] CCADD00111150 die-10[BOLMARIAND | TITULAR Comercial 75000000 250.000,00 ooo| ooo] ooo] ooof ool oo oog 000 ooo[  ooo
die-10| CCADO00111161 die-10|BOLIVARIAND | TITULAR Comercial zs0.00000  250.000,00 ooo| ooo| om0 ooof  oool ool oo 000 ooof o000
die-10] CCADD00111315 die-10[BOLMARIAND | TITULAR Comercial 300.000,00]  300.000,00 ooo| ooo] ooo] ooof ool oo oog 000 ooo[  ooo
die-10| CCADO00111316 die-10|BOLIVARIAND | TITULAR Comercial 300.000.00  300.000,00 ooo| ooo| om0 ooof  oool ool oo 000 ooof o000
dic-10] CEXGRAODD10000391 | iun-10[BOLMARIAND  [TITULAR Comercial 9500000 45.000,00) ooo| ooo] ooo] ooof ool oo oog 000 ooo[  ooo
die-10] CEXGRAOQD10000531 |  WF10[ECLMARIAND  [TITULAR Comercial 1.000,00 1.000,00 oo ooof ooof ooof  oodl  oool oo 000 oo0[  oo0
die-10| CEXGRADDD10000542 |  u-10[EOLIMARIAND | TITULAR Comercial 3500000 35.000,00 ooo| ooo| om0 ooof  oool ool oo 000 ooof o000
die-10] CEXGRAOQDL0000553 |  WH10[ECLMARIAND  [TITULAR Comercial 2300000 23.000,00 oo ooof ooof ooof  oodl  oool oo 000 oo0[  oo0
die-10| CEXGRADDD 10000564 |  u-10[EOLMARIAND | TITULAR Comercial zs.00000|  25.000.00 ooo| ooo| om0 ooof  oool ool oo 000 ooof o000
dic-10] CEXGRAOQD10000604 | aco-10[EOLMARIND  |TITULAR Comercial n3.00000]  113.000,00] ooo| ooo] ooo] ooof ool oo oog 000 ooo[  ooo
dic-10| CEXGRAODD 10000704 | sep-10[EOLIARIAND | TITULAR Comercial zzs0000|  z2.500.00 ooo| ooo| om0 ooof  oool ool oo 000 ooof o000
dic-10] CEXGRAOQD10000753 | sep-10[EOLMARIAND  |TITULAR Comercial 7.000,00) 7.000,00) ooo| ooo] ooo] ooof ool oo oog 000 ooo[  ooo
dic-10| CEXGRAODD 10000780 | oe-10[EOLMARIAND | TITULAR Comercial 15.000.00 15.000.00 ooo| ooo| om0 ooof  oool ool oo 000 ooof o000
dic-10] CEXGRAOQD10000811 | oce-10[EOLMARIAND  |TITULAR Comercial 13.000,00 13.000,00 ooo| ooo] ooo] ooof ool oo oog 000 ooo[  ooo
die-10| CEXGRAODD10000831 | ect-10[ECLMARIAND  |TITULAR Comercial 12.000.00 12.000.00 ooo| ooo| om0 ooof  oool ool oo 000 ooof o000
dic-10] CEXGRAODD10000871 | oe-10[EOLMARIAND  |TITULAR Comercial 7.000,00) 7.000,00) ooo| ooo] ooo] ooof ool oo oog 000 ooo[  ooo
die-10] CEXGRAOQD10000880 | ee-10[EOLMARIAND  [TITULAR Comercial £.000,00) £.000,00) oo ooof ooof ooof  oodl  oool oo 000 oo0[  oo0
dic-10] CEXGRAODD10000971 | rew-10[EOLMARIAND  |TITULAR Comercial 2000000 20.000,00) ooo| ooo] ooo] ooof ool oo oog 000 ooo[  ooo
die-10] CEXGRAOQD10001024 | die-10[EOLIARIAND  [TITULAR Comercial 17.500,00 17.500,00 oo ooof ooof ooof  oodl  oool oo 000 oo0[  oo0
die-10| CEXGRBO0D10001573 | abr-10[EOLMARIAND  |TITULAR Comercial 17.436.36 17.436.36 ooo| ooo| om0 ooof  oool ool oo 000 ooof o000
dic-10] CEXGRBOOOL0002983 | iun-10[EOLMARIAND  |TITULAR Comercial 7.500,00) 7.500,00) ooo| ooo] ooo] ooof ool oo oog 000 ooo[  ooo

Total: 16.202.657| 16.202.657| 000 o000 000 000 000 o000 000 0,00 000 000
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EVALUACION DEL ENTORNO ECONOMICO |

Se evaluard el sector econdmico al que pertenece el sujeto de crédito, considerando los siguientes criterios:

Puntaje
Evaluacion de los indicadores financieros del sector econdomico.

Tendencia creciente y sostenida 100
Comportamiento estable 775
Tendencia decreciente 60,5
Tendencia decreciente sostenida en el tiempo 0

Evaluacion de politicas gubernamentales (econdmicas y legales) que puedan afectar al sector

Minimo riesgo frente a modificaciones en leyes y regulaciones, y frente a ajustes en la

macroeconomia y en la politica. 100
Las politicas gubernamentales afectan el desarrollo del sector. 75
Severos trastornos del sector por cambios tecnologicos, regulatorios yf'o macroeconomicos. 60,5
Los trastornos del sector por los cambios tecnologicos, regulatorios y/o macroeconomicos son

invariables en el tiempo. 0

Puntaje
Ewvaluacion de la produccion y las ventas del sector

Tendencia creciente 100
Comportamiento estable 775
Tendencia decreciente 60,5
Tendencia decreciente sostenida en el tiempo 0
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ANALISIS HORIZONTAL DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

En el analisis horizontal que hemos realizado, tomando en cuenta como periodo de estudio el afio 2010 vs
2009, las cuentas que sufrieron mayores variaciones en el balance general fueron las siguientes:

Activos

Los activos tuvieron un incremento del 21,76% debido a que los Activos por impuestos corrientes tuvieron
un incremento de 105%, las inversiones disminuveron notablemente va que presentan un decrecimiento del
72.51% debido a que la empresa adquiric nuevos activos para la planta por lo cual esta cuenta fuvo un
incremento del 72 88%.

Esta compra de activos que se realizéd en el 2010 se debe al incremento del 9% en sus ventas, de esta
manera se logro cubrir la demanda.

Pasivo

El pasivo tuvo un crecimiento de 30.62% debido a que los prestamos y las cuentas por cobrar se han
incrementado en un 36.57 v 46.25% respectivamente, esto se debe a los activos adquiridos por la empresa
para lograr una mayor produccion en su planta.

Patrimonio
El patrimonio tuvo un incremento del 8 24% debido a que las utilidades retenidas decrecen enun 22,76% va
que la empresa realizo una transferencia a las reservas

En ¢l estado de perdidas y ganancias las utiidades disminuyen en un 26.23% esto se debe al incremento en
el costo de venta en un 10_73% en relacion al 2009, cansado por el aumento de los precios de los insumos

ntilizados en la produccion.
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