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RESUMEN

El presente documento se realiz6 debido a la reaeesie la Cooperativa de Ahorro
y Crédito Comunidad Empresarial para el DesarrSdzial “CEDES” LTDA, de
buscar nuevas fuentes de financiamiento, pues eexjue liquidez para otorgar

mayor niumero de créditos a sus socios.

La Cooperativa de Ahorro y Crédito Comunidad Engmies para el Desarrollo
Social “CEDES” LTDA, ofrece sus servicios en Turoti@, Tumbaco y Sangolqui,

esta cooperativa se encuentra en vigencia desdf®&007.

El Mercado Bursétil ofrece diversidad de fuentastdade financiacion como de
inversion, en el Ecuador este mercado es pequeftoraparacion con los de otros
paises, pues aqui no se promueve la cultura Hurkdgiando con esto que las

instituciones financieras privadas lideren en &.pa

Esta cooperativa se enfocd en buscar nuevas fudatésanciamiento debido a los
altos intereses que cobran las instituciones fieaag privadas por los préstamos que

otorgan, es por esto que se vio en la necesidguadieipar en el mercado bursatil,
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eligiendo la herramienta de la titularizacion deera de crédito, pues asi titulariza la
cartera de la linea de Microcrédito, considerang® gpresenta mas de la mitad de

su cartera de crédito total.

Como requisito para la elaboracion del presentgagato de tesis la junta de socios
decidié que el monto a titularizar seria $ 200,00@i6lares de los Estados Unidos
de América, basandose en que este valor estaromado por créditos otorgados a

socios con calificacion “A”.

Después de realizar los andlisis respectivos yataty los flujos esperados, se puede
acotar que la titularizacidon es conveniente erseteario optimista, debido a que se
obtiene una ganancia del 4% en relacion a lo quels® flujos sin titularizacion,
adicional a esto se puede sefalar que con laritatéon se obtienen mayor nimero
de ventajas, como son el que la cooperativa paetien el mercado bursétil, se dé a
conocer con los inversionistas, moderniza en igwentes de financiamiento, entre

otras.

Finalmente esta titularizacion esta respaldadaucande los diferentes mecanismos
de garantia como lo es la Garantia Bancaria, lolgimce mas atractiva hacia los
inversionistas debido a que si en un caso la catiparno pudiera cancelar a sus

inversionistas el Banco Garante asumiria el pagoaggtal mas los intereses.
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SUMMARY

This document was made due to the need of the §aand Credit Cooperative
Business Community Social Development "CEDES" LTD&\ seek new sources of

funding, liquidity as required to provide more dted its members.

The Savings and Credit Cooperative Business Contgnudocial Development
"CEDES" LTDA, offers services in Turubamba, Tumbaaod Sangolqui, this

cooperative has been in effect since 2007.

The stock market offers variety of sources bothding and investment in Ecuador
this market is small compared with other countriEcause here no stock culture is

promoted, thus achieving that private financiatitnions in the country lead.

This cooperative focused on finding new sourceduofling because of the high
interest rates charged by private financial insots that provide loans, which is
why they felt the need to participate in the staolarket, choosing the tool
securitization loan portfolio, as well as portfolgzcuritizations Microcredit line,

considering that represents more than half obits {oan portfolio.
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As a requirement for the preparation of this thpsigect board members decided that
the amount would be $ 200,000.00 to securitizead®llU.S., based on this value

consists of loans to members with "A" rating.

After performing the respective analyzes and achgethe expected cash flows, you
can narrow that securitization is convenient in dipgimistic scenario, because you
get a gain of 4% in relation to what are the flowghout securitization, this
additional be noted that the securitization areaioleid more advantages, such as the
cooperative which participate in the stock markstmade known to investors,

modernized in new sources of financing, among sther

Finally this securitization is backed by one of thiferent security mechanisms such
as the Bank Guarantee, making it more attractivevestors because if in one case
the cooperative could not cancel its investorsrassthe Guarantor Bank payment of

principal and interest.
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INTRODUCCION

La cooperativa de ahorro y crédito Comunidad EngyralsPara El Desarrollo
Social “CEDES” LTDA. inicio sus actividades en jardel 2007, hace ya 5 afios, con
el proposito de atender a las personas de las genfismbaco, luego se extendio a la
Ciudad e Sangolqui y Posteriormente a Turubambgernt#n asi una cobertura

estratégica de la zona de los Valles.

Actualmente la cooperativa cuenta con 5000 socscomo se va
incrementando gradualmente, cada vez necesita derniguidez para poder
continuar otorgando créditos a sus socios, motoraepcual se vio en la necesidad de
estudiar posibles fuentes de financiamiento; omiapdr una titularizacion de su
cartera de crédito de la linea de microcréditojditeh que es la linea que cuenta con
mayor créditos otorgados ya que posee $ 543.504,88e significa que abarca el
78.43% del total de la cartera de crédito de lapeoativa y con clientes de
calificaciones “A” y “B”, que son socios en los tesm podriamos confiar en que si

van a cumplir con el pago de sus deudas.

Ademas con la titularizacion la cooperativa vaairgionar en el Mercado de
Valores lo que le da ciertas ventajas, logranda@siar sus propios activos y pagar

intereses menores a los que le cobrarian lasuaistites financieras privadas.

18



CAPITULO |

MERCADO DE VALORES

1.1Historia

En el siglo 12 en Francia existian los corredoresambio dedicados a la
gestion y la regulacion de las deudas de las catades agricolas, en nombre de los

bancos, podrian ser llamados los primeros corredore

Una creencia erronea es que a finales del sigldog3comerciantes de
materias primas de Brujas se reunieron en la casandhombre llamado Van der
Beurze, y en 1309 se convirtid en el "Brugse Beuilseinstitucionalizacion de lo
que habia sido, hasta entonces, una reunion infop@@ en realidad, la familia Van
der Beurze tenia el edificio en Amberes, dondergdyperon esas reuniones, ya que
la mayoria de los comerciantes de la época, teNiaeres como su lugar principal

para el comercio.

La idea se extendié rapidamente en todo Flandes ydndados vecinos y
"Beurzen" pronto abrié sus puertas en Gante y Amiabte. A mediados del siglo 13,

los banqueros de Venecia comenzaron el comeroialdees gubernamentales.
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En 1351 el gobierno veneciano promulgé la ley guahipia la difusion de
rumores destinados a reducir el precio de los femidb gobierno. Banqueros en Pisa,
Verona, Génova y Florencia, también comenzarorgagiar en valores del gobierno
durante el siglo 14. Los holandeses mas tardearrdas sociedades en acciones, que
permitird a los accionistas invertir en empresaaaoegocio y obtener una parte de

sus ganancias - o pérdidas.

En 1602, la holandesa East India Company emitifpi@mseras acciones en la
Bolsa de Amsterdam. Fue la primera empresa enresaitiones y bonos. La Bolsa
de Amsterdam (0 Amsterdam Beurs) también se dieehgusido la primera bolsa de

valores en introducir el comercio continuo en glosil7.

Ahora hay mercados de valores en practicamentes téal® economias
desarrolladas como Estados Unidos, Reino Unidopn]amdia, China, Canada,

Alemania, Francia, Espafa y los Paises Bajos.

ACTUALIDAD: El mercado de valores canaliza los recursos fireog

hacia las actividades productivas a través de d@maiecion de valores. Constituye
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una fuente directa de financiamiento y una interesapcion de rentabilidad para los

inversionistas.

MERCADO DE VALORES ECUATORIANO

HISTORIA: Los inicios del mercado de valores del Ecuadarebyados a
la historia de la Bolsa de Comercio como institacjaridica cuyas disposiciones
estan en el Cédigo de Comercio de 1906, normatigal lqgue no fue suficiente para

estimular el desarrollo del mercado de valores.

En 1935 se estableci6 en Guayaquil la denominaddésaBde Valores y
Productos del Ecuador C. ,con una efimera existatesde mayo de 1935 a junio de
1936, debida a la escasa oferta de titulos valpofakta de educacion del publico en

este tipo de inversiones financieras.

En 1965, se crea la Comision de Valores-CorporaEiéanciera Nacional,
basicamente como una institucion orientada a laeidn de crédito y al desarrollo
industrial, y que su actividad principal era lapdemover la creacion de las bolsas de

valores; sin embargo, fue precisamente este matetgby sobre todo el crecimiento
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econémico del pais que llevdé a que esta institupiimmueva la creacion de las

bolsas de valores en el Ecuador.

Posteriormente, en febrero de 1969, la Comisionislaa Permanente
facultd, y en julio de ese mismo afo, ratific6 lacidion mediante la cual el
Presidente de la Republica dispuso el establecimiga las bolsas de valores, como
compafias andnimas, en las ciudades de Quito yaguayregidas por las normas

de la Ley de Compafiias y bajo el control de la Bofgmdencia de Compafiias.

En el aflo de 1970 las dos bolsas de valores initisus operaciones, de esta
manera se formalizé el mercado bursatil en el Emuddh primera Ley de Mercado
de Valores fue expedida el 28 de Mayo de 1993 ypmocipal aporte fue la
constitucion de las casas de valores en lugargadentes de bolsa, administradoras
de fondos, del depésito centralizado de valorda, tyansformacion de las bolsas de

valores de compafiias andnimas a corporaciones<siih fines de lucro.

En julio 23 de 1998 se expidio la nueva Ley de Médacde Valores la misma
gue se encuentra vigente en la actualidad y demdgode 1993. De acuerdo a esta

Ley, el Consejo Nacional de Valores (CNV) establageolitica general del mercado
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de valores y regula su actividad, organismo prdsigpor el Superintendente de

Compafias.

1.2Bolsas de Valores

La existencia de las bolsas de valores en reatidad un origen muy remoto.
Las Bolsas de Valores han sido precisamente la#turisnes que proveen la
infraestructura necesaria para facilitar la apr@didn de los emisores a los

inversionistas, a través de la compra — venta biges

En ese proceso, a continuacion se detallan lososecfechas mas relevantes

gue conforman la historia juridica del sistema &tiraacional:

= 4 de Noviembre de 1831Se autoriza poner en vigencia en el Ecuador el
Caodigo de Comercio de Espafa de 1829.

= 1 de Mayo de 1882:Entra en vigencia el primer Codigo de Comercio
Ecuatoriano, que se refiere ya a las bolsas odeetio.

= 26 de Junio de 1884Se crea la primera Bolsa de Comercio en &mal

= 26 de Septiembre de 1906e expide el Codigo de Comercio de Alfaro.
23



Mayo de 1935:Se crea en la Ciudad de Guayaquil la Bols&aleres y
Productos del Ecuador C. A.

19 de Mayo de 1953En el Art. 15 del Decreto Ley de Emerganci
No0.09 se establece la Comision de Valores.

4 de Julio de 1955:En el Decreto Ejecutivo No. 34 se crea la Comisi6
Nacional de Valores.

27 de Enero de 1964Se expide la Ley de Compafias

11 de Agosto de 1964Se expide la Ley de la Comisién de Valores —
Corporacion Financiera Nacional sustituyendo aCdamision Nacional de
Valores.

26 de Marzo de 1969:Se expide la Ley No.111 que faculta el
establecimiento de bolsas de valores, compafigmiraas, otorgando
facultad a la Comision de Valores — Corporacionafaiera Nacional para
fundar y promover la constitucion de la Bolsa déokés de Quito C.A.

30 de Mayo de 1969Se autoriza el establecimiento de las Bolsas der&a

en Quito y Guayaquil.

25 de Agosto de 1969Se otorga Escritura de Constitucion de la Boksa d
Valores de Quito C. A.

2 de Septiembre de 1969Se otorga Escritura Publica de Constitucion de la

Bolsa de Valores de Guayaquil C. A.

24



= 28 de Mayo de 1993Se expide la primera Ley de Mercado de Valores, en
donde se establece que las Bolsas de Valores deb@orporaciones civiles
y dispone la transformacion juridica de las comgsahonimas.

» 31 de Mayo de 1994 Se realiza la transformacion juridica de la Balsa

Valores de Quito C.A. a la Corporacion Civil Botia Valores de Quito.

En resumen la vida juridica de la Bolsa de ValatesQuito ha tenido dos
momentos de especial relevancia. El primero coomedp a su primera fundacion, la
misma que tuvo lugar en 1969 en calidad de “Conapafndnima”, como iniciativa

de la llamada entonces Comision de Valores — Cagoam Financiera Nacional.

Veinte y cuatro afios después, en 1993; el mergad@til ecuatoriano se vio
reestructurado por la Ley de Mercado de Valores,leemue se establecid la
disposicion de que las Bolsas se transformen epdCaciones Civiles sin fines de

lucro.

Asi entonces en Mayo de 1994 la institucion sestcamoé en la&Corporacion

Civil Bolsa de Valores de Quito

(http://www.bolsadequito.info/)
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1.3Clasificacion del mercado de valores

El Mercado de Valores estd compuesto por los sigsesegmentos:

* Mercado Bursétil.- Conformado por ofertas, demandas y negociaciores d
valores inscritos en el Registro del Mercado deoks y en las bolsas de
valores, realizadas por los intermediarios de eslautorizados.

* Mercado Extrabursétil.- Se desarrolla fuera de las bolsas de valoreslacon
participacion de intermediarios de valores autdidza e inversionistas
institucionales, con valores inscritos en el Regidel Mercado de Valores.

» Mercado Privado.- Son todas aquellas negociaciones que se realen e
comprador y el vendedor en forma directa sin laeri@ncion de
intermediarios de valores o inversionistas insittales.

* Mercado Primario.- Es aquel en el cual se realiza la primera venta o
colocacion de Titulos-Valores que hace el emisar eb fin de obtener
directamente los recursos que requiere.

* Mercado Secundario.- Comprende todas las negociaciones u operaciones

gue se realizan con posterioridad a la primeraceaion.
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1.4Entidades de Control del Mercado de Valores

« CONSEJO NACIONAL DE VALORES .- Es el organo adscrito a la
SUPERINTENDENCIA DE COMPANIAS que establece la poéi general
del mercado de valores y regula su funcionamiento.

« SUPERINTENDENCIA DE COMPANIAS.- Es la institucion que ejecuta
la politica general del mercado de valores y cdmteolos participantes del
mercado.

- BOLSAS DE VALORES.- A través de su facultad de autorregulacion
pueden dictar sus reglamentos y demas normas astele aplicacion general
para todos sus participes, asi como, ejercer dratotle sus miembros e

imponer las sanciones dentro del @mbito de su canpi@.

1.5 Participantes del Mercado de Valores

<+ EMISORES.- Son compafias publicas, privadas o institucionek sgctor
publico que financian sus actividades mediante rasién y colocacion de
valores, a través del mercado de valores.

< INVERSIONISTAS.- Son aquellas personas naturales o juridicas cgmormn

de recursos econOmicos y los destinan a la conpnaalbres, con el objeto de
27



*,
*

*,
*

lograr una rentabilidad adecuada en funcion dshjdeadquirido. Para participar
en el mercado de valores no se requiere de moritosas de inversion.

BOLSAS DE VALORES.- Son corporaciones civiles sin fines de lucro que
tienen por objeto brindar los servicios y mecansmecesarios para la
negociacion de valores en condiciones de equidadsparencia, seguridad y
precio justo.

CASAS DE VALORES.- Son compafiias anénimas autorizadas, miembrosde la
bolsas de valores cuya principal funcién es laringgliacion de valores, ademas
de asesorar en materia de inversiones, ayudaructesar emisiones y servir de
agente colocador de las emisiones primarias.

DEPOSITO CENTRALIZADO DE COMPENSACION Y LIQUIDACION

DE VALORES.- Es una compafiia anénima que se encarga de piISemaios

de depdsito, custodia, conservacion, liquidacidagistro de transferencia de los
valores. Opera también como camara de compensacion.

CALIFICADORAS DE RIESGO.- Son sociedades anonimas o de
responsabilidad limitada, independientes, que tigou objeto la calificacion de
emisores y valores.

ADMINISTRADORAS DE FONDOS Y FIDEICOMISOS.- Son compafiias

anonimas que administran fondos de inversién y ciegdiduciarios

1.6 Qué se negocia
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Valores de Renta Fija y Renta Variable:Se considera valor al derecho o
conjunto de derechos de contenido esencialmentedéatoo, negociables en el

mercado de valores.

» VALORES DE RENTA VARIABLE: Son el conjunto de activos
financieros que no tienen un vencimiento fijo y@ugndimiento, en forma de
dividendos y capital, variara segun el desenvokina del emisor.

= VALORES DE RENTA FIJA: Son aquellos cuyo rendimiento no depende
de los resultados de la compafiia emisora, sinestéepredeterminado en el

momento de la emisidén y es aceptado por las partes.

1.7Titularizacion

1.7.1 Historia

HISTORIA: En la época de 1930, con la depresion que se eivillorte
América, se buscaba la manera de resguardar ebat®ia poblacion y la solvencia
de las empresas, por lo que el gobierno ide6 atdgléederales que garantizaran el

repago de los créditos hipotecarios.
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En la década de los 80, las emisiones eran resjaageor otro tipo de bienes,
o bonos con la particularidad de representar umanga a corto plazo. En los 90

Inglaterra incursiona con la titularizacion, eraeda hipotecaria.

En 1992 en Espafia establecieron la titularizac@mac transformacion de

créditos hipotecarios en rentas fijas.

En 1988 se inicia en Francia, con lo que se creasofondos comunes contra
los cuales se emiten titulos de propiedad y se ifedm titularizacion de activos

determinando los mecanismos y estructura permitidos

En Colombia se empieza a encontrar el mecanismia dieularizacion en
1905, cuando la Ley 50 establecid la posibilidad ed@edir cédulas y titulos
representativos de derechos sobre inmueble, mewangue no tuvo acogida.
Posteriormente en 1991 se empieza a perfilar ladggpués se denominaria "base de

titularizacion".

En el afio 2002, Colombia obtuvo el primer lugarA@mérica Latina con una

participacion del 34 % de las emisiones.
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1.7.2 Concepto de Titularizacion

Es el proceso mediante el cual se emiten \alorgusceptibles de ser
colocados y negociados libremente en el merbadsétil, para obtener liquidez en

condiciones competitivas y son emitidos con cargo patrimonio autbnomo.

Asi también es una herramienta importante que eumgstituir a los
instrumentos tradicionales, entre los cuales eicppal medio de financiamiento y
mas conocido que podemos mencionar es el créditalia; ademas el hecho de que
la titularizacion no incurran en impuestos de ebmsiepresenta una ventaja frente a

las demas formas de crédito.

1.7.3 Activos Susceptibles de titularizar

Podran desarrollarse procesos de titularizacioraréirpde los activos, que
existen o se espera que existan, que conllevexpkctativa de generar flujos futuros
determinables, sea de fondos, sea de derechositimicto econdémico, respecto a los

cuales su titular pueda disponer libremente.
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Adicionalmente, no podra pesar sobre tales actimogguna clase de
gravamenes, limitaciones al dominio, prohibicionds enajenar, condiciones
suspensivas o0 resolutorias ni debera estar peediatpago, impuesto, tasa o

contribucion alguna.

Constituyen activos susceptibles de titularizadd@nsiguientes:

a) Valores representativos de deuda publica;

b) Valores inscritos en el Registro del Mercado deokés;

c) Cartera de crédito;

d) Activos y proyectos inmobiliarios; y,

e) Activos o proyectos susceptibles de generar fléutsros determinables con
base en estadisticas de los ultimos tres afios prayrecciones de por lo

menos tres afios consecutivos, segun corresponda.

No obstante lo anterior, la Superintendencia de [2éiias, previa norma
expedida por el C.N.V., podra autorizar la estmattidn de procesos con bienes o

activos diferentes de los anteriormente sefialados.

La emision de los valores en el proceso de tizdaion puede ser de tres tipos:

» Valores de Renta, por medio de estos se obtiecapihl mas el rendimiento

respectivo.
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» Participacién mediante los cuales se obtienerdatiks o pérdidas respecto a
los resultados que arroje el patrimonio en procdestitularizacion.

» Mixtos son aquellos en los que se combinan targccéaacteristicas de los
valores de renta como de los de participacion.

(Ley de Mercado de Valores.- Art. 143)

1.7.3.1 Titularizacion de cartera

La titularizacion de cartera consiste en la ventavarsionistas de la cartera
gue han colocado los intermediarios financieromidée una cartera significa ceder
los derechos al pago del principal y de los renglimais a los inversionistas que la

compra.

El proceso de titularizacion de cartera solo sededtructurar con carteras de

la misma clase; no se aceptaran mezclas ni combirexcde carteras.

El monto maximo de la emision, no podra excedercikt por ciento del
capital insoluto de la cartera transferida al panio autonomo, a la fecha de
transferencia de la cartera, que debera ser rdaliega forma previa a la autorizacion

de la oferta publica.
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El monto total de emisién seré fijado por el orggior acorde a lo establecido

en este articulo y deber& constar en la solicieicuatorizacion del proceso y de la

oferta publica del primer tramo, sujetandose aiigsientes condiciones:

Por ninguna circunstancia la suma de los montododetramos, podran

sobrepasar el monto de emision aprobada;

Para la autorizacion de la emision y oferta puldieacada uno de los tramos,
el agente de manejo debera sujetarse a lo estdbleniel Titulo XVI de la
Ley de Mercado de Valores y al Capitulo V, del 8uld | del Titulo Il de

esta codificacion, en lo que fuere aplicable daitmacion de cartera;

Para solicitar la autorizacion de la emision y @fgiblica de un nuevo tramo,

debera haberse colocado en su totalidad el dltiamoa autorizado; vy,

En el caso de que el originador sea una institud&rsistema financiero, se
requerira el criterio positivo, otorgado por la 8dptendencia de Bancos y

Seguros, por la totalidad del proceso de emisipar@ada tramo.
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PROCESO DE TITULARIZAR

BOLSADE
VALOES

VALORES

FIDEICOMIZD
MERCANTIL

ADMIMIETRADORADE
FONDOS Y FIDEICOMISOS

El proceso:

1. El originador transfiere a un patrimonio auténontiizando como vehiculo
el fideicomiso mercantil sus activos que existese @spera que existan y que
sean capaces de generar flujos futuros.

2. Con cargo a este patrimonio autbnomo la Administt@adde Fondos y
Fideicomisos emite valores que pueden ser de ddotecrediticio, de
participacion o mixtos a fin de que sean negociahosl mercado de valores.

3. Las casas de valores colocan los valores derivdel@ste proceso a traves de
las bolsas de valores del pais entre los invest@si

4. Con estos recursos levantados a través de la \dmtdos valores el
fideicomiso mercantil entrega los recursos al aagor o los mantiene en su
poder segun sea el caso.

(Guia Préctica de Acceso al Mercado de Valores)
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1.7.3.2 Partes esenciales en la titularizacion

Las partes esenciales que deben intervenir enage§o de titularizacion son

las siguientes:

ORIGINADOR : Es la persona natural o juridica, propietariaatgivo, que

transfiere los bienes o activos base del procesibudirizacion.

AGENTE DE MANEJO: Es una sociedad Administradora de Fondos y

Fideicomisos autorizada por la Superintendenci@atapafias.

Pueden ser:

= Fiducia S.A.

= Fideval S.A.

Interfondos S.A.

n

n

Fondospichincha S.A.

Entre otras

n
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PATRIMONIO DE PROPOSITO EXCLUSIVO: Que siempre sera el emisor,
es un patrimonio independiente integrado iniceadta por los activos transferidos
por el originador y, posteriormente por lofvas, pasivos y contingentes que
resulten o se integren como consecuencia del rrddsadel respectivo proceso de

titularizacion.

Dicho patrimonio de proposito exclusivo podrérimsentarse bajo la figura
de un fondo colectivo de inversion o de wleitomiso mercantil, administrado

por una sociedad administradora de fondos y ficeisos.

LA COLOCADORA : Es la entidad encargada de colocar los titutogle

mercado puesto que esté facultada por su objeial.soc

LA CALIFICADORA DE RIESGO : Son entidades especializadas en
evaluar los riesgos de las emisiones y asignarascalificacion de referencia para

salir al mercado.

INVERSIONISTAS: Son aquellas personas naturales o juridicas que
disponen de recursos econémicos y los destinan cartgpra de valores emitidos

como consecuencia del proceso de titularizacion.
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COMITE DE VIGILANCIA: Estar4 compuesto por lo menos por tres
miembros, elegidos por los tenedores de titulosrelacionados al agente de
manejo. No podradn ser elegidos como miembros deicimeado comité los

tenedores de titulos que pertenezcan a empresagadas al agente de manejo.

1.7.3.3 Ventajas de la Titularizacion

v' Reduce el riesgo ya que el dinero se invierte garosmos especializados en
la materia de inversiones.

v' Genera uniformidad en los pagos y las fechas: \@r&onista conoce de
antemano el flujo que habra de recibir por susrests y devolucion de su

capital en las fechas precisas.

v Representa para los inversionistas una nueva altemnque ofrece una mejor
rentabilidad que las que pueden brindar los deposiadicionales del sector

financiero.

v Es una nueva fuente de Financiacion.

Para el Inversionista
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v' Ofrece una gran gama de alternativas de inversdgbido a la gran cantidad
de titulos existentes en el mercado.

v Alta rentabilidad Ofrece una rentabilidad mucho mejor que la del adwc
financiero tradicional.

v' Bajo riesgo Tienen una alta calificacion por parte de las icaliforas de
riesgo.

v' Buena experiencide pago de los titulos en otros paises.

Para el mercado:

v Promueve el desarrollo del mercado.

v' Estructura financiera que mejora circulacion derémsirsos.

1.7.3.4 Desventajas de la Titularizacion

v' La complejidad de las transacciones y requerimged&organizacion, ya que
la puesta en marcha de un proceso de securitizaoorta la actuacion de
un equipo interdisciplinario, lo que acarrea cosyogastos asociados al

desarrollo de la estructura.
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CAPITULO Il

LA COOPERATIVA

2.1Aspectos Generales

2.1.1 Resefa Histoérica

Nota: La cooperativa en estudio es: COMUNIDAD EMPRESARIRARA EL
DESARROLLO SOCIAL a quien en este presente documseatla denominara por

COAC “CEDES” LTDA.

La Cooperativa de Ahorro y Crédito “CEDES” LTDAnjGi0 sus actividades
en junio de 2007, hace ya 5 afios, con el propdastatender bajo los principios
cooperativos a las personas de las zonas de Tumnibago se extendié a Sangolqui y

Turubamba, teniendo entonces una cobertura estratdg la zonas de “Los valles”.

La matriz de la cooperativa se encuentra ubicaddwenbaco en la via

Interoceanica Km 18 Y.
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Las sucursales en Sangolqui en la calle Bolivie8 $ Ascazubi y en

Turubamba en la Avenida Teniente Hugo Ortiz y SddalBsquina.

Esta cooperativa inicié sus actividades con 12asogiuna aportacion de $
1000.00 cada uno, las aportaciones se fundamentahsgguiente articulo de la Ley

de Cooperativas.

Art. 51.- Las aportaciones de los socios estaran represangead certificados
nominativos, indivisibles y de igual valor, quedetransferibles sélo entre socios 0 a

favor de la cooperativa, previa autorizacion deh€sjo de Administracion.

(Ley de Cooperativas)

La cooperativa siendo una entidad de sistema fieemcsolidario y
coparticipativo, a través de sus asociados, tiamision de fomentar el desarrollo
social y economico de nuestros socios, medianpeelstacion de excelentes servicios
financieros cooperativos, agiles y oportunos, gamdw confianza en la comunidad
con una administracién transparente que asegure rem@bilidad y solvencia

institucional.

(Estatutos de la Cooperativa)
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2.1.2 Base Legal

MINISTERIO DE BIENESTAR SOCIAL.- DIRECCION NACIONAL DE
COOPERATIVAS.- SECRETARIA GENERAL.- Quito, 17 dewiembre del 2006,
con cada fecha creada inscrita en el Registro 1@erde Cooperativas la
COMUNIDAD EMPRESARIAL PARA EL DESARROLLO SOCIAL “CEBES”
LTDA. domiciliada en la parroquia de Tumbaco, cdidde Quito, provincia de
Pichincha, aprobado mediante ACUERDO MINISTERIAL .N0000108 en
noviembre 16 del 2006.LO CERTIFICO.

(Base Legal de la Cooperativa)

Como miembros fundadores de la cooperativa de Ahorr Crédito
Comunidad Empresarial para el Desarrollo SocialDEE” LTDA. Constan los

ciudadanos que a continuacion se detallan:

N° NOMBRES C.. APORTACION

1 | Maria Narcisa Buenafio Davila 171089225-6 $ 1@0,(
2 | Rosa Maribel Pilataxi Vasco 171630466-0 $ 1000,00
3 | Juana Maribel Loachamin 175320417-1 $ 1000,90
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4 | Segundo Jaime Gualoto Cujilema 173418048-6 $,0000

5 | Luis Mario Caiza Suquillo 17055070715 $ 1000,00

6 | Luis Fernando Paez Franco 170334776-3 $ 1000,00

7 | Ruperto Anselmo Montenegrol70167406-9 $ 1000,00

Cordova

8 | Diego Alfonso Carrera Bedoya 170512165%-3 $ 10WO,

9 | Jaime Patricio Gualoto Ayala 171966259-3 $ 1000,0

10 | Diego Xavier Montenegro Carrera 171480003-2 619X1()0)

11 | Norma Cecilia Rivas Arteta 170331180-1 $ 1000,00

12 | Bladimir Armando Lopez Loachamin ~ 171220148-0 060,00
TOTAL $ 12.000,00

Ademas la cooperativa debe someterse al reglan@et®ral a la Ley de
Cooperativas, art. 205 que dice:
El Presidente del Consejo de Administracion y ete@& de la cooperativa estan
obligados a enviar a la Direccibn Nacional de Coafpeas y a la respectiva
Federacién sendas copias de la memoria anual yosidbdlances semestrales,

respectivamente.
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2.1.3 Misidn

Somos una entidad cooperativa, creciendo de foosgmible en el ambito
de la Economia Popular Solidaria, para alcanzateshrrollo de los socios y la

comunidad, con la plena conviccion que el créditelanedio para lograrlo.

(Manual Plan Estratégico CEDES)

2.1.4 Vision

Ser una entidad lider, en @¢sarrollo cooperativo, social y productivoon
elevados niveles de calidad y competitividad, quopipia la participacion activa de
sus integrantes, dentro de un enfoque econdmitidpsdentable y sustentable, con
igualdad social y equidad de género, dentro delithnie la Economia Popular y

Solidaria.

(Manual Plan Estratégico CEDES)

2.1.5 Objetivos
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A Corto Plazo:

Reformular la estructura y el sistema comercialladé€Cooperativa,
creando unidades de negocios, que funcionen medianevos
procesos de cadena de valor y soporte, orientadsatisfacer las
necesidades del mercado generadas por la nuevad dgconomia
Popular y Solidaria durante 2012, especializandasgl ambito de las
MICROFINANZAS, aplicados con el personal comprometiy

capacitado, capaz que se pueda desarrollar una mietodologia de
gestion de microfinanzas propia, por la practicexperiencias de

gestion.

A mediano plazo:

Sistematizar los procesos de la estructura denamdes de negocios
de forma tecnoldgica, capaz que los procesos opasay de gestion
de la Cooperativa puedan ser valorados cuantitgtuaalitativamente
en todo momento por la administracion, como basa [@atoma de
decisiones orientadas al incremento de la actiyidadcubrimiento de
nuevas oportunidades y mecanismos de eficienciainesistema de

formaciéon continua.
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A largo plazo:

Aplicar un sistema de calidad total a los procelok Cooperativa, de
tal forma que se incremente la productividad, tehtad
institucional, reduciendo al méximo los costos,thagie se cumpla
estandares de eficiencia de nivel internacionalspasn administrados
y controlados de forma virtual, aplicando tecnadogé punta para ese
fin a la vez que el personal este en capacidad agmcdgar la
metodologia y tecnologia Microfinanciera.

(Manual Plan Estratégico CEDES)

2.1.6 Codigo de Etica

2.16.1 Principios

Transparencia

Tanto al interior de la organizacion como al exterla informacién
veraz fluye multidireccionalmente, sin obstacules, intenciones

subjetivas, por la conviccion de buenas practicasaies, apertura a
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criterios y opiniones, que aporten al mejoramieotmtinuo de la

organizaciénMarca el cambio.

Empatia

Por el interés, la capacidad e inteligencia emadiode Ila
organizacion, para entender las circunstanciasagjea nuestra
institucion, sentir los problemas como propios,oenés plantear
soluciones, trabajar por ellas y lograr el biereska otros. Sentir
satisfaccion por este logro y también por el dasoinstituciones.

Define el mercado.

Eficiencia

Entregar lo maximo que se posibilite de la Instdoa las personas y

de las personas con el menor uso posible de re;uwsosu vez el uso

racional, inteligente, ético de los mismos en ebi&mmecondmico,

humano, natural y ecolégicoCondicién de Mejora

Etica
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Basada en el respeto fiel de las normas, pringipia®res, leyes de
orden social, econémico, natural, ecolégico ponudwapor sobre
todas las cosas el bienestar de las personas nedassos naturales
vivos 0 que posibilitan la vida, siendo no éticdaddo que atente a

estos— Comportamiento Institucional

Mejoramiento Continuo

La excelencia no es un fin, es un camino. Sabemus lgmos
mejorado y queremos seguir mejorando, sea por aoiagad,
crecimiento, sostenimiento, desarrollo, satisfatodd cualquier otro
fin, siempre es posible mejorar lo hecho.Define el Rumbo

Estratégico.

Desarrollo

En el enfoque de que es un proceso transformaoliotinco, en el que
vamos involucrandonos todos, tanto a nivel indigidde persona,
como de organizacién, y de medio o conglomeradialsaconde nos
pertenecemos como organizacion. Esta dado por edinuento
intelectual, moral, el grado de madurez alcanzagara Ila

adaptabilidad perfecta a las circunstancias deliongd con esa
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2.1.6.2

capacidad sobrevivir, no en estado de subsisteniria, uno mejor,
logrando tener incluso capacidad de ayuda a atorsgl mismo fin—

Aprovecha el mercado

(Manual Plan Estratégico CEDES)

Valores

Honestidad

Se despliega la verdad en toda transaccion seatwaerde negocios,
de soporte de gestion; como medio para mejorars giEmpre se
premia o0 por éxito o por que se asume el error, ga&4
inmediatamente corregido. Tenemos el derecho dieaguinos, pero

la obligacion de repararlo.

Abnegacion

Desarrollamos la capacidad de dar, sin esperar aa#anbio, por el

interés personal y satisfaccion de ver a otra parseliz, satisfecha y
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realizada por el objeto o servicio dado. Nuestrarega es
incondicional, es un sentido de eficiencia moraldemde siempre

damos, no esperando una compensacion.

Compromiso

Para hacer las cosas con conciencia, asumiendo poopias las
tareas e ineludibles. Sin esperar asignacion buscaommo resolver

los problemas, conflictos o mejorar los aciertos.

Entrega

Para mejorar la actitud de realizacion, cada taeacumple sin
reservas de conocimiento o destreza adquirida gldbaneficio de la

Institucion y las personas.

Altruismo

Para pensar primero en los demas que en uno mistoa gso ceder
ante otras prioridades sobre todo de las persotesque atendemos.
Nos sacrificamos, hacemos el bien a los demasa adstas del propio

provecho.
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Apoyo

La gestion se basa en ideas de personas, las ap®y@am asesoria,

atencion e impulso para que las personas sientataags un elemento

diferenciador.

Bienestar comun

Las decisiones se basan en el bienestar de langergode la

Institucion, se empata y satisface las dos congésiccomo una sola

prioridad.

Cumplimiento

Toda labor encomendada se trabaja hasta cumirlagscusas, sin

contratiempos, se volvera hablar del asunto cugadse ha resuelto,

se discute los efectos del cumplimiento y no elinapgue queda a

criterio de la persona ejecuta, la institucion ebsel sobre efectividad.

Calidad
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2.1.6.3

Trabajamos para la satisfaccion ajena, nuestrajtralservicio es
hecho para ser juzgado por otros, queremos salogirigdn de otros
sobre lo que hacemos, porque la calidad es la med&ena de
nuestra actividad. Por esta razon estamos seguegsimejor hacer
un trabajo bien desde la primera vez para no mipeteniendo muy
claro lo que se requiere del mismo, no empezamosr leasta que no

sabemos lo que queremos lograr y nos afanamosaperlb bien.

(Manual Plan Estratégico CEDES)

Paradigmas

La calidad es la guia del éxito humano, la motiacpara la
eficiencia. La satisfaccion interna y externa guaviene del mérito
propio, juzgado por otros proviene de hacer lagsdsen y en cada

repeticion encontrar el modo de co6mo mejorarlo.

(Manual Plan Estratégico CEDES)
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2.1.7 Organigramas

_ (Grafico 2.1)
2.1.7.10rganigrama Estructural

Cooperativa de Ahorro y Crédito CEDES Ltda.

Asamblea General

Consejo de
Administracion
Consejo de
Comite de Credito Yigilancia

Asesor Juridico

Auditor
Gerente General Interno

Equipo Ejecutivo

P |
Jefe de 1 Jefede Planeaciony ;| JefedeEficiencia
Captaciones \ Desarrallo . y Calidad
! |
Contabilidad Jefe de Tesoreria Desarrollo b
Operaciones Organizacional
Jefede Oficina Jefe de Oficina Jefede Oficina
SANGOLQUI TUMBACO TURUBAMBA
Ejecutiva de Ejecutiva de Ejecutivo de Ejecutiva de Ejecutiva de Asistente de
Negocios Megocios Calidad Megocios Megocios Oficina
Ejecutivo de Ejscutiva de
i N i
Galidad Foecios Ejecutiva de
Ejecutiva de Ejecutiva de Ejecutiva de Megocios
Cajas Cajas Cajas

Fuente: COAC “CEDES” LTDA.

Elaborado por: Alicia Loachamin
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2.1.7.20rganigrama Personal

(Grafico 2.2)

Cooperativa de Ahorro y Crédito CEDES Ltda.

César Carchi

AsesorJuridico

Vanesa Rivera Gebral Casas Gabrisls
Asistente Montaho
Contabilidad Operaciones Tesoreria

Marcelo Gualotunia
Jefe de Oficina
SANGOLQUI

Jessica Espinoza Marians Morales

Ejecutiva de Ejcutiva da
Megocios Megocios
Lourdes
iracochs
P Ejecutivo de
Ar!dles. Caiza Calidad
Ejecutiva de
Cajas

Comite de Credito

Asamblea General

Consejo de
Administracion
Consejo de
Vigilancia
Fernando Paez Mario Ofia
Gerente General Auditor

Comite Gerencial
Mario Caiza
Jafe de Csptaciones
Luisa Montes

Desamolio
Orrganizacional

Wiviana Andrade
Jefe de Oficina
TUMBACO

Luisa Méndaz
Ejecutivo de
Calidad

Jenny Zambrano
Ejecutiva de
Megocios

Maria Lomas

Ejecutiva de
Me: oS
Silvia Collagus=n s
Ejecutiva de
Cajss

1 Pedro Cevallos

, | Eduardo Carchi

Jefe de Planeacion y '

Jefe de Eficiencia y
1 Desamolio i

Calidad

Marco Flores
Jefe de Oficina
TURUBAMBA

José Pachacama Patricia Gordillo

Ejecutivo de Asistente de
Megocios Oficina
Luis
Anchapaxi
- Ejecutivo
Marizal Vaca Milens Paortillo de Calidad
Ejecutiva de . -
Caiss Ejecutiva de
¥ Megocios

Fuente: COAC “CEDES” LTDA.

Elaborado por: Alicia Loachamin
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2.1.7.30rganigrama Funcional

(Grafico 2.3)

Cooperativa de Ahorro vy Crédito CEDES Ltda.

5.-Comité de Credito

8.~ Asesor Juridico

12.- 13.- Asistente 14.-

Contabilidad de Tesoreria
Ciperaciones

16.- Jefe de
Oficina
SAMGOLQUI

17 -Ejecutiva 17 .-Ejecutiva
de Megocios de Negocios

18.-
Ejecutivo de
Calidad
18.- Ejecutiva
de Cajas

1.- Asamblea General

2.-Consejo de

Administracion
J.-Consejode

Vigilancia
4.-Auditor
7.- Gerente General Interno
11.- Equipo Ejecutivo
g -Jefe de |_ a.-lefe de I_:'I-sFles::in;\,:'—' 10.- Jafe de
Captaciones : Desamolio ' Eficiencis y Celidad
15.- Desarrollo .. !
Organizacional
16.- Jefe de 16.- Jefa de
Oficing Oficina
TUMBACO TURUBAMBA
Ejecutivo de 17 .- Ejecutiva 17 .- Ejecutiva 20.- Asistente
Calidad de Negocios de Megocios de Oficina
18.-
17.- Ejecutiva Ejecutivo
de Megocios - - de
17.- Ejecutiva Calidad

18 - Ejecutiva de Negocios

18.- Ejecutiva
de Cajas

de Cajas

Fuente: COAC “CEDES” LTDA.

Elaborado por: Alicia Loachamir
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FUNCIONES

1. Asamblea General

Reformar y aprobar el estatuto

Conocer y aprobar e presupuesto y el plan de tralteja cooperativa elaborado por
el consejo de administracion.

Autorizar la adquisicion de bienes para la codpera

Elegir y remover con causa justa a los miembrosCaelsejo de Administracion y
Vigilancia y a sus delegados.

Autorizar la emisién de certificados de aportaciéon

Relevar de sus funciones, con justa causa al Gerent

2. Consejo de Administracion

Nombrar y remover con justa causa al Gerente, Adimailores, Jefes de Oficina y
demas empleados, fijar su remuneracion y confasifunciones para el ejercicio de
los respectivos cargos.

Aceptar o rechazar las solicitudes de ingreso devasl socios, decidir sobre la
admision, retiro voluntario o expulsion de los ssci

Sancionar a los socios que infrinjan las disposesolegales, reglamentarias y
estatutarias.

Presentar a la asamblea general los balances sale®sbnjuntamente emitidos por

el consejo de vigilancia.
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Fijar las tasas de interés que deben regir laahtydque en ningln caso excederan de
las establecidas por los organismos competentes.

Someter a consideracién de la Asamblea Genenalpgécto de reformas al estatuto.

3. Consejo de Vigilancia

Revisar periddicamente la contabilidad de la coapear, incluyendo los estados de
cuenta.

Emitir su dictamen sobre el balance semestral yetenio a consideracion de la

Asamblea General, por intermedio del Consejo deiAditnacion.

Disponer anualmente la realizacion, de una audiexterna y examen general de las
actividades administrativas, contables financieglada cooperativa y rendir de este
particular un informe a la Asamblea General.

Presentar a la asamblea general, un informe saxhdstactividades.

Solicitar al presidente de la entidad la convodat@ Asamblea Extraordinaria

cuando fuere el caso.

4. Auditor Interno

Vigilar el funcionamiento adecuado de los sistede€ontrol Interno.
Elaborar el plan anual de Auditoria, poniendo ahammiento del Consejo de
Administracion.

Supervisar y ejecutar los procedimientos estalbsoih los programas de trabajo.
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Elaborar los informes de Auditoria de los examesstablecidos en el Plan Anual que
contempla observaciones y recomendaciones.
Efectuar seguimiento de las recomendaciones estdideen los informes y oficios

de Auditoria Interna.

Realizar arqueos periddicos de Cajas y de veraareth la Matriz y Sucursales

5. Comité de Crédito

Evaluar para aprobar o rechazar, las solicitudagmentos en la linea de crédito de

un cliente, justificando ante todo la decision tdma

Otorgar préstamos en las diferentes lineas sienymeese encuentren dentro de las

normas establecidas para cada una de ellas.

Efectuar reuniones periddicas en las cuales addelasstudio de los créditos, se
abarquen temas que permitan actualizar, sugegrgbar planes tendientes a mejorar
el nivel de vida de los asociados y sus familiasa@és de lineas de crédito para tal

fin.

Analizar la capacidad de pago del socio solicitalefecrédito y de su garante.

6. Asesor Juridico

Asesorar en materia legal a la cooperativa.

Asesorar en el ambito juridico en todas las sesigriecisiones de la Cooperativa,
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Emitir informes legales que soliciten la Asamblea&n&al, ElI Consejo de

Administracion, El Consejo de Vigilancia y la Gerin

7. Gerente General

Ejecutar las resoluciones de las Asambleas Gesed#éConsejo de Administracion
y Vigilancia.

Representar legalmente, tanto judicial como extiejaimente a la cooperativa
Informar mensualmente al Consejo de Administracidiore el estado econdémico de
la cooperativa y presentar los respectivos esttascieros.

Tener bajo su custodia los bienes de la cooperativa

Rendir los informes que le soliciten la Asamblean@&al, los Consejos de
Administracion y Vigilancia y los socios de la peoativa.

Cuidar que los libros de contabilidad sean llevados exactitud, claridad y se
conserven siempre actualizados.

Depositar el dinero recibido en las cuentas baasajue mantiene la entidad dentro

de las 24 horas siguientes.

8. Jefe de Captaciones

Asistir en los negocios

Buscar nuevas fuentes de captaciones de dinerimgegan en la cooperativa.
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Elaborara un plan de trabajo con metas de monéogagtaciones mensuales,

trimestrales, y anuales.

9. Jefe de Planeacion y Desarrollo

Proporcionar informacién y asesorar la formula@érprogramas

Plantear reglas, parametros y mecanismos, queilmoydn a mejorar la planeacion
de la cooperativa.

Realizar revisiones e investigaciones para mejarplaneacion.

Definir y aplicar nuevas formas para la capturaudie y calificacion de los datos
generados por los socios.

Elaborar documentos para dar a conocer los resslial los proyectos ejecutados.

10. Jefe de Eficiencia y Calidad

Apoyar a la toma de acciones para la correcta mgtaon y el cumplimiento de los
requisitos internos derivados del sistema de gestid

Coordinar las auditorias externas

Asegurar que todos los componentes de la orgadizaminocen los requisitos del
cliente.

Coordinar los programas de mejora.

Promover la prevencion.

11.Equipo Ejecutivo
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Velar por el buen funcionamiento de la cooperativa.
Establecer los criterios para la elaboracion desypuesto.
Promover procedimientos de evaluacion de las distiactividades que se llevan a

cabo en la cooperativa.

12. Contabilidad

Elaboracién del Libro Diario, de los Mayores Gefesg Balances.

Mantener organizada la contabilidad de la Coopexate acuerdo con los principios
de contabilidad generalmente aceptados, la legisiaooperativa vigente.

La preparacion de los informes financieros quebéstan periddicamente.

La preparaciéon de informes especificos que reqlaggarencia general.

La preparacién de informes especificos que requiesaentidades gubernamentales.
Elaborar oportunamente los reportes de rendiciécudatas con destino a la

Superintendencia de la Economia Solidaria y demtidagles que los soliciten.

13. Asistente de Operaciones

Poseer conocimiento de factores de éxito, planesratipos, objetivos de la
cooperativa para hacer que se cumplan.

Mantener excelentes relaciones interpersonales.

Ostentar conocimientos en el area de sistemas

14.Tesoreria
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Elaboracién de cheques a los diferentes socios.

Recaudo de dinero.

Registrar en el libro diariamente los ingresos.

Elaboracidn y consignacion diaria de los recaudbsii anterior.

Custodiar los dineros y deméas valores que ingrasarcooperativa.

15. Desarrollo Organizacional

Realizar estudios e investigaciones en materiaesdartllo organizacional a nivel
micro y macro administrativo.

Promover, instrumentar y coordinar las accionededarrollo organizacional, con el
propésito de elevar la calidad en los serviciold®mpetencia.

Elaborar y actualizar los manuales de organizadigitiones y procedimientos.
Disefar, promover y aplicar programas de sensituilim al personal, orientados

hacia la cultura de calidad en el servicio.

16. Jefe de Oficina

Cumplir con el horario establecido y cuando lascuristancias o ameriten laborar
fuera de la jornada ordinaria de trabajo, de acuerdo determinado por su jefe
inmediato.

Ser responsable del efectivo disponible para lacaia al publico (depésitos, retiros).

Dar informacion referente a los beneficios queagfia Cooperativa.
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Cumplir todas y cada una de las politicas, dispmsss, resoluciones, reglamentos
internos y demas normas que regulan el funcionamukala Cooperativa.

Emitir certificados autorizados por Gerencia y estdr por escrito alguna inquietud
del socio, los cuales deben ser archivados ordgnadacuadamente.

Verificar y enviar correctamente toda la documantacecibida en la agencia para la

matriz.

17.Ejecutivos de Negocios

Atender, receptar, analizar e investigar las daligs de crédito presentadas por los
SOcios.

Evaluar los antecedentes crediticios, referenciascdrias, posesion de bienes
muebles e inmuebles de los socios que solicitarciéditos y de sus respectivos
garantes.

Realizar inspecciones para determinar el tipo gecies que realiza el socio.
Registrar las garantias de los socios y garantesachivo informético.

Archivar las solicitudes de préstamos aprobados tma la documentacion

respectiva.

18. Ejecutivas de Caja

Buena actitud con el cliente
Levantarse de su terminal: cerrar la caja y blogeqaipo.
No caer en el juego de la platica con el cliente
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No mecanizar el trabajo

Verificar medidas de seguridad de cheques, pasgpodtra identificacion valida.

19.Ejecutivo de Calidad

Apoyar a la alta direccién a definir, difundir y maner la politica de calidad y los
principios de gestion de la calidad.

Asegurar el correcto procesamiento y uso de lanmdgion referente al sistema de
gestion.

Coordinar los mecanismos de participacion del peisoequipos de mejora y

sugerencias.

20. Asistente de Oficina

Recepcién de documentos.

Atender visitas.

Archivo de documentos.

Célculos elementales.

Informar sobre todo lo referente al departament@de depende.

Tener actualizada la agenda, tanto telefonica abendirecciones, y de reuniones.
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2.1.8 Cooperativas del Canton Rumifiahui

En el sector del Canton de Rumifiahui de la Proaingé Pichincha,
encontramos aproximadamente 15 cooperativas decaharédito; las mismas que

se detallan a continuacion:

COAC’s DE RUMINAHUI

Alianza del Valle

San Pedro de Taboada
Cooprogreso

29 de Octubre

Luz del Valle
Cooperarte

Chibuleo

Sac

Coopichincha

San Juan de Cotogchoa
Sumak Kawsay
Rumifiahui

Juan de Salinas
CEDES

Fuden

De las cuales, apenas 4 de ellas son supervisadasitroladas por la

Superintendencia de Bancos y Seguros del Ecugu®s el resto son controladas por
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la Direccion Nacional de Cooperativas, como a owomRItiOn se presenta la

distribucion:

Grafico N° 2.4 : COAC’s QUE OPERAN EN EL CANTON RUMINAHUI

COAC’s DE RUMINAHUI

Luz del Valle
Cooperarte
Chibuleo

Sac
Coopichincha
San Juan de Cotogchoa
Sumak Kawsay
Rumifiahui
luan de Salinas
CEDES

Fuden

W Reguladas

m No Reguladas

Fuente: Superintendencia de Bancos y seguros

Elaborado por: Alicia Loachamin

2.1.9 COAC CEDES LTDA. SOCIOS

Para ser socio de la cooperativa se requiere sigueEnte:

v" Cédula de Identidad

v Papeleta de Votacion
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v' $30,00

Proceso:Se debe llenar una papeleta de apertura de caeetaarse a la caja
presentar la cédula de identidad, la papeleta thcidm y entregar los $ 30.00, con
eso el cajero le registra y le entrega la libretasd cuenta y ya es socio de la

cooperativa.

DISTRIBUCION DE LOS SOCIOS

La cooperativa cuenta con 5000 socios, de los s8460 de ellos estan con

sus cuentas activas mientras que los 2000 resjaogegn inactivas sus cuentas.

Gréfico N° 2.5: DISTRIBUCION DE LOS SOCIOS

Distribucién de los Socios

2000

m Activos

Inactivos

Fuente: COAC “CEDES” LTDA.

Elaborado por: Alicia Loachamin
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Asi tenemos que de los 3000 socios que poseeraqaientas, 420 de ellos son los

gue realizan préstamos en la cooperativa.

Grafico N° 2.6: SOCIOS DEPOSITANTES Y PRESTAMISTAS

Socios Depositantes
y Prestamistas

W Depaositos
3000 B Préstamos

Fuente: COAC “CEDES” LTDA.

Elaborado por: Alicia Loachamin

Los 420 socios que poseen préstamos estan diduotbel 2% para la linea

comercial, el 23% para la linea de consumo y &l para la linea de microcrédito.
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Gréafico N° 2.7: DISTRIBUCION EN LAS LINEAS DE CREDITO

Distribucion en las Lineas
de Creédito

Fuente: COAC “CEDES” LTDA.

Elaborado por: Alicia Loachamin

Dentro de los 315 socios de la linea de microaétihemos que los valores a

entregar en estos créditos son:

MONTO MINIMO MONTO MAXIMO

$ 20000 $7.000,00
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2.1.10 Flujograma del Proceso de Crédito

Gréfico N°2.8: Flujograma
Fuente: COAC “CEDES” LTDA.

Elaborado por: Alicia Loachamin
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Los requisitos que se necesitan para los crédius s

v Cédula de Identidad (Copia a Color)
v Papeleta de Votacion Vigente (Copia a Color)
v Carta del pago de algun servicio basico (aguatélefono)

v" Rol de Pagos - Certificado de Ingresos (Rol de ®agorgado por el IESS
cuando es relacién bajo dependencia y en casoacontin certificado de
ingresos cuando es relacion independiente)

v' Pago del Impuesto Predial

v' Garante (Que se compruebe que posee los ingreftisrges para afrontar la
deuda)

v" Llenar la solicitud

Nota: En el caso de ser casados se necesita la cédutkertedad y papeleta de
votacion del conyuge, y si éste también trabajaoklde pagos o certificado de

ingresos dependiendo el caso.
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2.1.11 Andlisis de los Estados Financieros

2.1.11.1 Balance General

Tabla N° 2.1: BALANCE GENERAL

BALANCE GENERAL
Ejercicio 2012
COAC “CEDES” LTDA.
ACTIVOS
11 | FONDOS DISPONIBLES $ 415.000,19
12 | OPERACIONES INTERBANCARIAS $ 10.000,00
13 | INVERSIONES $ 2.000,00
14 | CARTERA DE CREDITOS $ 661.854,55
16 CUENTAS POR COBRAR $ 108.363,53
17 | BIENES REALIZ. ADJUD. DE PAGO $ 3.577,15
18 PROPIEDADES Y EQUIPO $ 20.406,23
19| OTROS ACTIVOS $ 264.415,25
TOTAL ACTIVOS $ 1.485.616,90
PASIVOS
21 | OBLIGACIONES CON EL PUBLICO $ 1.078.998,57
25| CUENTAS POR PAGAR $ 251.108,75
26 | OBLIGACIONES FINANCIERAS $ 15.338,90

72



29 | OTROS PASIVOS $ 24.822,84
PATRIMONIO

31| CAPITAL SOCIAL $ 81.247,83

33 | RESERVAS $ 25.550,00

36 | RESULTADOS $ 8.550,01

TOTAL PASIVO + PATRIMONIO $ 1.485.616.90

La cooperativa de Ahorro y Crédito Comunidad Emgries para el
Desarrollo Social “CEDES” LTDA. Al afio 2012 cuem@an la siguiente distribucion

gue a continuacion se detalla:

FONDOS DISPONIBLES 1 27,93%
OPERACIONES INTERBANCARIAS 2 0,67%
INVERSIONES 3 0,13%
CARTERA DE CREDITOS 4 44,55%
CUENTAS POR COBRAR 5 7,29%
BIENES REALIZ. ADJUD. DE PAGO 6 0,24%
PROPIEDADES Y EQUIPO 7 1,37%
OTROS ACTIVOS 8 18%
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Gréafico N° 2.9: DISTRIBUCION DE LOS ACTIVOS

Distribucion de los Activos

50,00%
45,00%
40,00%
35,00%
30,00% -27.93%
25,00%
20,00% 18%
15,00%
10,00%

>.00% 0,67% 0,13%

0,00% — .
1 2 3

Fuente: COAC “CEDES” LTDA.

44,55%

M Distribucion de
los Activos

Elaborado por: Alicia Loachamir

Segun esta distribucién podemos acotar que la nparbe de sus activos los
tiene invertidos en cartera de créditos, puesfestaa el 44,55% del total de activos,
lo que nos induce a especular que la cooperatieperdtle practicamente de los
créditos que otorga a sus socios; al tener casi dedta mitad de sus activos
invertidos en los créditos que otorga, podemosatacuenta de que la cooperativa
esta cumpliendo con el objetivo para el cual fusada y que conjuntamente esta

ayudando a la comunidad y a la desarrollo del pais

A continuacion la distribucién de los pasivos dedaperativa:
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OBLIGACIONES CON EL PUBLICO 72,63%

CUENTAS POR PAGAR 16,90%
OBLIGACIONES FINANCIERAS 1,03%
OTROS PASIVOS 1,67%

Gréfico N° 2.10: DISTRIBUCION DE LOS PASIVOS

Distribucion de los Pasivos

1,03%_LO7%

\

B OBLIGACIONES CON EL
PUBLICO

W CUENTAS POR PAGAR

W OBLIGACIONES
FINANCIERAS

W OTROS PASIVOS

Fuente: COAC “CEDES” LTDA.

Elaborado por: Alicia Loachamin

En esta distribucion podemos apreciar que la mpgote de los pasivos se

enuentran en la cuenta de obligaciones con elquniglie abarca un 72,63% del total
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del pasivo, lo que nos indica que es el porcemtejalinero que la cooperativa tiene

recibido por los depdsitos realizados por el pablic

Finalmente la distribucion del patrimonio:

CAPITAL SOCIAL 5,47%
RESERVAS 1,72%
RESULTADOS 0,58%

Gréfico N° 2.11: DISTRIBUCION DEL PATRIMONIO

Distribucion del Patrimonio

L

B CAPITAL SOCIAL
W RESERVAS

W RESULTADOS

Fuente: COAC “CEDES” LTDA.

Elaborado por: Alicia Loachamin
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En esta distribucidon podemos apreciar que la cuagataapital social es la
mayor del patrimonio, es decir lo que los acci@sistportan y que la cooperativa
tiene como garantia frente a terceros, este p@jeems bajo, por lo cual para
incrementar sus utilidades y de manera general édegocio, es por lo que se
requiere de una inversion de capital para satistasenecesidades de los socios de la

cooperativa, mediante una titularizacién de cartezditicia.

2.1.11.2 Estado de Resultados

Tabla N° 2.2: ESTADO DE RESULTADOS

COOPERATIVA DE AHORRO Y CREDITO COMUNIDAD EMPRESARI AL
PARA EL DESARROLLO SOCIAL “CEDES” LTDA.
ESTADO DE PERDIDAS Y GANANCIAS

INGRESOS $ 153.785,29
Interese $ 72.061,0
Ingresos por servici $47.759,1
Otros Ingresc $ 33.965,0
EGRESOS $ 15.001,80
Intereses Causac $15.001,8
MARGEN BRUTO FINANCIERO $ 138.783,49
Otros Ingresos y Gast -$ 82.000,0
Operacionales
MARGEN OPERACIONAL ANTES DE $ 56.783,49
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PROVISIONES

Provisior -$ 31.083,2
Depreciacié -$ 10.548,1
MARGEN OPERACIONAL NETO $15.151,7
INGRESOS Y GASTOS NO -$ 1.740,0

OPERACIONALES

UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS Y PART. $13.411,78
TRABAJADORES
(-) 15% Participacion Trabajado $2.011,7
(-) 25% Impuesto a la Rea $2.850,0
DEFICIT O EXCEDENTE NETO $ 8.550,01

La relacion de los Ingresos de la COAC “CEDES” LTDdbn las demas

cuentas del estado de resultados:

INGRESOS 100,00%
EGRESOS 9,76%
OTROS INGRESOS Y GASTOS OPERACIONALES 53,32%
PROVISION 20,21%
DEPRECIACION 6,86%
INGRESOS Y GASTOS NO OPERACIONALES 1,13%
15% PARTICIPACION TRABAJADORES 1,31%
25% IMPUESTO A LA RENTA 1,85%
DEFICIT O EXCEDENTE NETO 5,56%
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Grafico N° 2.12: RELACION DE LOS INGRESOS CON LASDEMAS

CUENTAS DEL ESTADOS DE RESULTADOS

RELACION DE LOS INGRESOS

120,00%
100,00%
80,00%
60,00%
40,00%
20,00%
0,00%

100%

= RFIACION DF 1 0S
INGRFS05

Fuente: COAC “CEDES” LTDA.

Elaborado por: Alicia Loachamir

Como podemos apreciar en la tabla anterior, lateugtnos ingresos y gastos
operacionales tiene mas de la mitad del valor génigresos pues abarca un 53.32%,
en el balance podemos apreciar que esta cuentae posvalor negativo, lo que nos
indica que son mayores los gastos operacionales angiresos operacionales, asi
también debemos darnos cuenta de que estos gastasayores debido a que son

gastos propios de la COAC del giro del negocio.
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También podemos apreciar que la utilidad que sergbtes baja apenas del
5.56% en relacion al valor de los ingresos, par pesdemos mencionar que la COAC
“CEDES” LTDA. necesita de mas capital, para aanemesu negocio, logrando asi
abarcar mas mercado, satisfacer a mas socios gtsdbrayudar al desarrollo del

pais.

Por lo mencionado, se ha pensado en la titulatinade la cartera de crédito
(microcrédito), para incursionar en el mercado &tilysbuscar nuevas fuentes de
financiamiento, con bajos intereses y principalimgrara obtener efectivo que se

pueda inyectar a la COAC.

2.1.11.3 indices Financieros

Tabla 2.3: INDICES FINANCIEROS

RAZONES DE LIQUIDEZ

Activo Corriente 1197218,27
RAZON CORRIENTE 1,1095643
Pasivo Corriente 1078998,5)7

CAPITAL DE TRABAJO | Activo Corriente -
NETO Pasivo Corriente 118219,7(
RAZONES DE ENDEUDAMIENTO
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RAZONES DE Pasivo Total 137026906
ENDEUDAMIENTO 0,9223569
TOTAL Activo Total 1485616,90
. Pasivo a Largo
RAZON DE PASIVO A
Plazo 291270,49| 25251491
L/P A PATRIMONIO
Patrimonio 115347,84
RAZON DE
ENDEUDAMIENTO Patrimonio 115347.84| 4776431
DEL PATRIMONIO Activo Total 1485616,90
RAZONES DE RENTABILIDAD
RENTABILIDAD Utilidad Neta 8550,01
SOBRE EL 7.4123711
PATRIMONIO Patrimonio 115347,84

Fuente: COAC “CEDES” LTDA.

Elaborado por: Alicia Loachamin

INTERPRETACION

Razon Corriente Esta razéon es una buena medida de la capacidpdgie
del negocio, en el caso de la COAC “CEDES” LTDAIralice es del 1,11, es decir

gue por cada dolar que se debe se tiene 1,11 dd@aneo respaldo.
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Capital de Trabajo Neto: Este indice permite determinar la disponibilidiad
dinero para solventar las operaciones del negogidos meses siguientes y la
capacidad para enfrentar los pasivos corrientesjzando este indicador podemos
acotar que la COAC tiene un respaldo para cancelaractivos corrientes de $
118219,70, en este indicador no es prudente paseemlor demasiado alto pues
puede significar recursos 0ciosos, y en caso deshjualor sea pequefio este podria

crear obstaculos a la actividad de la COAC.

Razon de EndeudamientoEsta razén ayuda a determinar la capacidad que
tiene la COAC “CEDES” LTDA. para cubrir sus obligames de corto y largo plazo,
en este caso significa que por cada ddlar quedperativa posee en sus activos se

adeudan 0, 92 dolares.

Razén de Pasivo a Largo Plazo a PatrimonioEsta razon a menudo nos
sirve para estimar el grado de apalancamiento dieem de la cooperativa, el
resultado que se muestra es alto, lo que indicaguesta trabajando con recursos de

terceros, en nuestro caso con dinero de los depbest
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Razon de Endeudamiento del PatrimonipEsta razon nos indica que por

cada ddlar del patrimonio 0,07 ctvs., se encuetral activo.

Rentabilidad sobre el Patrimonio: Esta razén nos indica que la utilidad es

de 7,41% por cada cien ddlares en el patrimonio.
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CAPITULO Il

ANALISIS DE LA CARTERA DE CREDITO

3.1 Microcrédito

La cooperativa de ahorro y crédito Comunidad Engpialspara el Desarrollo
Social “CEDES” Ltda. posee una cartera total de98.938,07, para las distintas
lineas de financiamiento, dentro de las cuales partavos de esta tesis tomaremos
en consideracién a la linea de microcrédito, lamaigue esta dada por un valor de $
543.504,98, siendo la principal pues posee el 78,48l total de la cartera de crédito

de la cooperativa.

El microcrédito se otorga a los socios de manererge para que puedan
utilizar ese dinero en microempresas asi como i@amara que puedan cubrir las

necesidades de salud y educacion.

Los proyectos de microcrédito son utilizados porplablaciéon que esta
conformada por gente de escasos recursos, queneatceso a préstamos bancarios,
sin embargo esta gente tiene la capacidad de ed®greactividades que
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afortunadamente aumentan sus ingresos y sobrezedarylidan a sentirse Gtiles en la

sociedad.

Se puede acotar que las mujeres constituyen uro gnayoritario que accede
a los programas de microcrédito, pues se puedermuiat con el diario vivir, que las
mujeres estan saliendo adelante con pequefios neggcique son mejores

administradoras incluso que los hombres.

Como funciona el microcrédito?:

El microcrédito es un pequefio préstamo, otorgagdersonas a corto plazo.
Una vez que esta persona paga a tiempo su préseéanggcir ha demostrado ser un
buen pagador, se puede conceder un segundo prégiaesse considera que si el
primero pago a tiempo y en su totalidad, es poequendié a invertir y administrar

de manera eficiente su dinero.

Si el beneficiario de los préstamos sigue pagantenapo, entonces podra

optar por préstamos cada vez mayores.

Finalmente podemos decir que la persona es |a @pie se limita o no, todo

depende de ella, pues si paga al dia tendr& megmrd crediticio, lo que le
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favorecera para seguir solicitando préstamos yepoontrario si no paga a tiempo y

gueda mal, pues cada vez se le iran cerrando neadapu

3.1.1 Composicion de la Cartera Total de Créditos

Tabla N°3.1: COOPERATIVA DE AHORRO Y CREDITO “CEDE S” LTDA.

LINEA DE CREDITO TOTAL %
COMERCIAL $ 8.553,22 1,23%
CONSUMO $ 126.036,33 18,19%
VIVIENDA $14.843,54 2,14%
MICROCREDITO $ 543.504,98 78,43%
TOTAL $ 692.938,07 100,00%

Gréfico N° 3.1: DISTRIBUCION DE LA CARTERA DE CRED ITO DE LA
COAC “CEDES” LTDA.

DISTRIBUCION DE LA CARTERA DE
CREDITO

COMERCIAL;
1,23% CONSUMO;
18,19%

VIVIENDA;
2,14%

MICROCREDITO
:7%8,43%

Fuente: COAC “CEDES” LTDA.

Elaborado por: Alicia Loachamir
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La cartera de crédito de la COAC “CEDES” LTDA. cteenon cuatro lineas
de crédito como se puede apreciar en la tabla ficgranterior, en estos podemos
darnos cuenta de que la mayor parte de la carterarétlito abarca la linea de
Microcrédito con el 78,43%, es decir que las pasosolicitan los créditos para

iniciar negocios pequefios o familiares.

El microcrédito es la linea en la que se esta jmada mejor pues en la
actualidad la mayoria de las personas busca arearegocios propios para tener una

entrada de dinero con la cual puedan satisfacerelessidades de sus hogares.

3.1.2 Tasa de Crecimiento de la Cartera de Crédito

Tabla N° 3.2: INCREMENTO EN LA CARTERA DE CREDITO

ANO TOTAL DE CARTERA
2009 $290.172,87
2010 $ 358.001,76
2011 $ 490.345,23
2012 $ 692.938,07

Fuente: COAC “CEDES” LTDA.

Elaborado por: Alicia Loachamir
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ANO 2010

Pr-Ps

Ps

-

Tl =

(100

_358001,76-29017287
29017287

Tl (100

TI = 023L100

Tl =23%

La tasa de incremento del afio 2009 al afio 201@le2386, lo que indica que

la cooperativa si incremento la otorgacion de léslitos a los socios.

ANO 2011
Tl = Pr; PS 100

_ 49034523-35800176

Tl (1noo
35800176

TI = 037L100

TI =37
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El aflo 2010 al afio 2011 la cartera de crédito amdgerativa se incremento
en un 37% lo que es favorable, pues se puede apmee la COAC esta yendo por
buen camino. La tasa de incremento del afio 20@3i@l2010 es del 23%, lo que

indica que la cooperativa si incremento la otor@acie los créditos a los socios.

ANO 2012
lepgpsmno

_ 69293807-49034523

Tl 100
49034523

Tl = 041C100

T = 41%

En el dltimo afio se puede evidenciar que la cadererédito de la COAC se
incrementd en un 41% con relacién al afio 2011, aaimgp es mayor que el
incremento del 2011 con relacion al 2010, se pweftttenciar que de igual manera

existe un incremento y eso es positivo para elrddiade la cooperativa.
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Tabla N° 3.3: INCREMENTO EN LA CARTERA DE MICROCRE DITO

ANO TOTAL DE CARTERA
2009 $ 150.032,90
2010 $ 254.860,00
2011 $ 340.689,45
2012 $ 543.504,98

Fuente: COAC “CEDES” LTDA.

Elaborado por: Alicia Loachamir

ANO 2010
Tl = Pr; PS 00

_ 25486000-15003290

Tl (100
15003.9C

TI = 050C100

TI =50%

En el afio 2010 la cartera de microcrédito se inerden un 50% con
relacién al afilo 2009, es decir que la cooperativagertura a mas clientes de esta

cartera para que estos financien sus pequefiosiaoggoc
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ANO 2011

11=P"PS00
Ps
1 _ 34068945~ 25486000
25486000
TI = 0520100
TI =52%

El afio 2011 la cartera de crédito de la cooperagviacremento en un 52% lo
gue os indica que la cooperativa esta con cap@sdiva pues sigue incrementando

su linea de crédito.

ANO 2012
Tl = P: PS 100

_ 54350498-34068945

Tl (100
34068945

TI = 060CL100

Tl =60%
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En el dltimo afo se puede evidenciar que la caderanicrocrédito de la
COAC se increment6é en un 60% con relacién al afid 20con lo que podemos
acotar que esta cartera es la que se maneja nidseoperativa, pues la mayoria de
las personas buscan créditos para financiar susciosgpropios y asi satisfacer las

necesidades de sus hogares.

3.1.3 Morosidad en la Cartera de Crédito

Gréfico N° 3.2: MOROSIDAD DE LA CARTERA DE CREDITO

Total Cartera de Crédito

m Cartera Vencida

= Total Cartera

Fuente: COAC “CEDES” LTDA.

Elaborado por: Alicia Loachamin

CarteraVencida
CarteraTotal

indice de Morosidad=
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$12742020

indice de Morosidad= ————"—
$ 69293807

indice de Morosidad= 018388

indice de Morosidad=183%%

Gréafico N° 3.3: CARTERA DE LA LINEA DE MICROCRED ITO

Cartera de Microcrédito

® Cartera Total de Microcrédito

H Cartera Vencida de Microcrédito

Fuente: COAC “CEDES” LTDA.

Elaborado por: Alicia Loachamin

CarteraVencida
CarteraTotal

indice de Morosidad=

$34832,78

indice de Morosidad= ——— —
$ 54350498
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indice de Morosidad= 0156084

indice de Morosidad=1561%

El indice de morosidad se muestra considerables psalel 15.61% lo que

nos indica que de cada 100 socios 15 se demorainpaigo de sus cuotas.

3.2 Anadlisis de la Cartera a Titularizar

La cartera a titularizar es la de microcrédito decboperativa de ahorro y
crédito Comunidad Empresarial para el Desarrollcig@dCEDES” Ltda. por un
valor de $ 543.504.98, pues es la linea que masabantro del total de cartera de
crédito en el afio 2012. Esta cartera es la de maglor pues en la actualidad las
cosas estan dificiles, por lo cual las personaartrde empezar negocios propios que

les puedan ayudar en su economia.

Esta cartera al mismo tiempo que es mayoritalaa demas lineas de crédito,
€S Mas riesgosa, pues cabe recalcar que estosnpoésson otorgados a personas de
bajos recursos, que muchas veces el dinero quegoem de los negocios solo lo

utilizan para satisfacer las necesidades de suwdé®g no para cancelar los créditos.
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CAPITULO IV

PROCESO DE TITULARIZACION DE LA CARTERA DE

CREDITO DE LA COOPERATIVA

4 .10ferta Publica

Oferta publica de valores es la propuesta dirigidpublico en general, 0 a
sectores especificos de éste, de acuerdo a lassakencaracter general que para el

efecto dicte el C.N.V., con el proposito de negoeaores en el mercado.

Tal oferta puede ser primaria o secundaria.

1. Oferta publica primaria de valores, es la que setéd con el objeto de
negociar, por primera vez, en el mercado, valamados para tal fin.
2. Oferta publica secundaria de valores, es la quefesgtiia con el objeto de

negociar en el mercado, aquellos valores emitidmdgcados previamente.

(Codificacion de la Ley de Mercado de Valores ulbitV- Art. 11)

4.2 Caracteristicas de la Titularizacion

4.2.1 Valor de la Cartera a Titularizar
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Se va titularizar la cartera microcrédito, por unnto de  $200.000,00; dicha
cantidad esta respaldada con créditos bajo caliinaA, colocados con una tasa de

interés promedio de 24% segun informacion deol@p@rativa “CEDES” LTDA.

Los recursos que se obtengan producto de la t#ataén seran destinados al

otorgamiento de nuevos de créditos.

A continuacion se muestra una representacion grdfe los rangos de los

créditos y de cuales son mas comunes.

Gréafico N° 4.1: RANGOS DE CREDITOS Y SU FRECUENCIA

Frecuencia de Créditos 045 %
500-993 46
7000-7000 (&= 1000-1491 39
6500-6009 (& 1500-1999 2
60006499 |7 2000499 | 35
5500 5999 |¥
50005199 | EEE—— 2500-2999 13
24500-4999 | 2000-3199 0
2000-4499 |Emm—— 3500-3999 9
3500 3999 |EE—
3000-3490 |CEm— ] 4000-44393 8
2500-7999 | EESm—— 4500-4999
2000-2499 - “000-5199 m
1500-1999
1000-1491 |CEEE—— N 5500-5399 1
500000 | o 6000-6499 3
0 ’ , D] esoe |1
0 10 20 30 40 50 60 7000-7000 4

Fuente: COAC “CEDES” LTDA.

Elaborado por: Alicia Loachamin
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Como podemos apreciar en la grafica los crédit@sgas se otorgan estan

entre los valores de $ 1.000,00 a $1500,00.

Para la otorgacion de los créditos se toma en adeast5 “C” del crédito que se

detallan a continuacion:

v’ Carécter

v' Capacidad
v Capital

v' Condiciones

v' Colateral

Caracter: Son aquellas cualidades de honorabilidad y solsemoral que

tiene el deudor para responder a su crédito.

Informacioén: De los Burds de Crédito

Informacion: Datos Personales
v" Nombres y Apellidos
v" Nacionalidad

v" Documento de Identificacion



Fecha de Nacimiento
Direccion Domiciliaria

Tipo de Vivienda

Teléfono

Nivel de Educacion

Profesion

Estado Civil

Numero de Cargas Familiares

Nombres y Apellidos del conyuge

Capacidad: Es la habilidad y experiencia en los negociostgquga el socio o

la empresa. Es la capacidad de pago del negocidomquee dinero prestado para su

estimacion.

Informacion: Socio

v

v

v

v

Ocupacién
Institucion en la que trabaja
Ingresos Mensuales

Egresos Mensuales

Informacion: Empresa

v La antigiiedad de la empresa
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v’ El crecimiento de la empresa
v Sus canales de distribucién
v Actividades, operaciones

v Zona de influencia

v" NUmero de empleados

v" Sucursales, etc.

Capital: Se refiere a los valores invertidos en el negoagi, como sus
compromisos, es decir, el estudio de sus finarpaas, su evaluacion se requiere del

analisis a su situacion financiera.

Informacion:

v" Vehiculos
v’ Terrenos
v Edificios
v' Casas.

v' Mercaderias

Condiciones:Son los factores externos que pueden afectariehaae algun

negocio, es decir aquellos que no dependen dalsajd:
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Las condiciones son en parte, los propésitos ados que se le dara al dinero

tomado en préstamo. Puede que se utilice en lareodepequipo o inventario.

Informacion: Del Crédito

v Destino

v' Monto

v' Plazo

v' Tasa de Interés

v" Modalidad de Pago

Colateral: Son todos aquellos elementos de que dispone elcizeg sus
duefios, para garantizar el cumplimiento de pagemelito, es decir las garantias o
apoyos colaterales; mismos que se evallan a tdeésus activos fijos, el valor

econdmico y la calidad de estos.

Informacion: Referencias Crediticias

v Referencias Personales
v Referencias Comerciales

v Referencias Bancarias

Ademas:
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v Garantia Personal
v Garantia Prendaria

v' Garantia Hipotecaria

Tomando en consideracion las 5 “C” del créditopaede aprobar o no al
socio para otorgarle el crédito solicitado, puediarge esta informacion se lo

califica en una escala que se muestra a continuacio

A: aquella persona que cuenta con suficientes ingngs@ pagar el capital e

intereses y lo hace puntualmente.

B: clientes que todavia demuestran que pueden ateudgeabligaciones pero

qgue no lo hacen a su debido tiempo.

C. personas con ingresos deficientes para cubriragb el capital y sus

intereses en las condiciones pactadas.

D: similar a las personas que tienen calificaciopélp en estas se considera

ejercer la accién legal para su cobro.

E: es la dultima calificacién, aqui estan las personae se declaran

insolventes o en quiebra y no tienen medios pareatar su deuda.
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Socia Juan Carlos Rivas

CAUIFICACION

EJEMPLO

CLIENTE "A"

FACTOR LABORAL "B" [20%)

FACTOR DEMOGRAFICD "A" (25%) Minimo  Méximo Profesion. [ o9 [ 1 | ]
Nacionglidad | 0,9 | 1 |
Continuidod [ 05 [ 1 | 1
[ [os [ 1]
Antigisdad [ 05 [ 1 | 1
0 [os [ 1]
Situncion Laboral [om [ 1 | 1
|Nive! de Educacidn [ o7 | 1] PROMEDIO
FACTOR PATRIMONIAL "C” [15)
Situacion patrimonial [o7 [ 1 | 17
Estado Civi [ oga | 1 | 0
PROMEDIO 0,11
Cargas Familigres [ oga | 1 | FACTOR SALUD "D (15x)
Sequros de Vida [om [ 1 | 1
|senaracidn de Bienes | 0,9 | 1 | e de s | 1 | 7
— PROMEDIO
@’Dnﬂurlonfmnnrlem | 079 | 1 | FACTOR DE SEGURIDAD “E* [102]
@ml’bienesmuebw‘esemmuebn‘esz | 08 | 1 | 1\
PROMEDIO 022
PROMEDIO 0,10
FACTOR PRODUCTIVD 'F" [15)
FACTOR DEL CLIENTE I |:> A Tarjetas d Crédito | 08 | 1 ‘ 08
PROMEDIO 012
TOTAL 057
CALIFICACION | MiNIMO MAXIMO RIESGO
A 09 1 MORMAL
B 0,8 0,89 POTENCIAL
C 07 0,79 CONSIDERABLE DIMENSION
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4.2.2 Valor de los Titulos

Los titulos valores a emitirse mediante el procdsotitularizacion de la
cartera de microcrédito de la COAC “CEDES” LTDAarnva tener un valor de $

1.000,00 cada uno.

4.2.3 Plazo de Duracion

El presente FIDEICOMISO estara vigente 1 afio drpadetla suscripcion del

mismo habiéndose cumplido su objetivo.

4.2.4 Costos por la Titularizacion

Los costos en que se incurre en un proceso dari#acion son:

Costos de estructuracion, calificacion de riesgscripcion en el Registro del
Mercado de Valores, agente de manejo, agente pagactodio y auditoria externa,
ademas de costos adicionales.
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Costos de Estructuracion.- Dependiendo del tipo de titularizacion, la
estructuracion de los procesos requieren de pdrsssecializado, que
cumpla con requerimientos especificos, tales cocatculo del indice de
siniestralidad, en procesos de titularizacion deteca de crédito;
determinacion del indice de desviacion general lesaso de inmuebles,
mecanismos de garantia; etc. Esta funcion genentdnes realizada por las

casas de valores a través de los servicios deréseso

Costo del Agente de Manejo.Las funciones las debe realizar una sociedad
administradora de fondos y fideicomisos. La respbitislad del agente de
manejo alcanza Unicamente a la buena administradénlos valores
titularizados, por lo que este costo se mantiemand@ toda la vigencia de la

titularizacion.

Costo de la Calificacion de RiesgoEste costo involucra la calificacion de
riesgo de los valores emitidos en un proceso detitacion. Se debe contar
con al menos una calificacion de riesgo, que dedreesmitida por una
Sociedad Calificadora de Riesgos legalmente esidhley autorizada por la
Superintendencia de Compafias. Los costos de ceaidin de riesgo

involucran la calificacion inicial y los procesos tkvision de la calificacion
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gue tienen costos adicionales, y estan en funcémpldzo de vigencia de la

titularizacion.

Costo del Agente Pagador.La compaiiia fiduciaria que actie como Agente
de Manejo debe designar un Agente Pagador, el mumopuede ser la
propia fiduciaria o una institucion financiera gdajeal control de la
Superintendencia de Bancos y Seguros, segun Itagefien el Art. 152 de la
Ley de Mercado de Valores. Este costo se mantiengqulo el plazo de

vigencia de la titularizacion.

Costo de Auditoria Externa del Fideicomisos.-Esta auditoria debera
efectuarse por lo menos anualmente. En un procestituarizacion, la
auditoria externa del fideicomiso mercantil const un costo adicional. El
costo de la auditoria externa estd en funcion deetopde vigencia de la

titularizacion.

Costo del Custodio.Esta funcion la puede desarrollar una entidadhiresa,

o0 el Depdsito Centralizado de Compensacion y Liggith de Valores
(DECEVAL), entidad contemplada en la Ley de MercaeéoValores, en su
Art. 60 y autorizada por la Superintendencia de gaiiras para recibir en
deposito valores inscritos en el Registro del Mdocale Valores y

custodiarlos.

El costo de custodio se debe mantener por todgéaeia de la emision
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Costo de Inscripcion en el Registro del Mercado de/alores.- La
inscripcion en el Registro del Mercado de Valoresstituye un requisito

previo para participar en el mercado bursétil oadxirsatil.

En el numeral 9, del Art. 18 de la Ley de MercadoMalores, se sefala la
obligatoriedad de inscripcion en el Registro delrdddo de Valores de los

titulos producto del proceso de titularizacion.

El Consejo Nacional de Valores, mediante Resoludion CNV-002-2004
establece la tarifa de contribucion que anualmedéden pagar los
fideicomisos mercantiles, tarifa que esta en fumciél monto patrimonial del

fideicomiso reflejado en el balance del afio antezialel pago.

En esta misma Resolucién se establece la tarifasqudebe pagar por la
inscripcion en el Registro de Mercado de Valoresodevalores producto de
la titularizacién, la cual se la realiza por unkas@z y que se la fija en el 0.5

por mil del monto total de la emisién, con un maxide $2.500.

Otros Costos.-En este rubro se han agrupado otros gastos euéosicurre
el originador del proceso de titularizacion, tatesno: gastos de publicidad

para el lanzamiento de la oferta publica; impresi@uicion de los prospectos
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de oferta publica; gastos de publicacién; gastos cdastitucion del

fideicomiso mercantil, entre los mas importantes.

4.2.5 Funciones del Agente de Manejo

Agente de Manejo sera una sociedad administradofardios y fideicomisos
gue tenga a su cargo, ademas de las funciones gradaa en el contrato de

fideicomiso mercantil, las siguientes:

v Obtener las autorizaciones que se requieran pacegws de titularizacion en
los cuales los valores a emitirse vayan a ser adls mediante oferta
publica, conforme con las disposiciones de la piteskey;

v' Recibir del originador y en representacion del ipainio de propdsito
exclusivo, los activos a ser titularizados;

v Emitir valores respaldados con el patrimonio dgpsito exclusivo;

v' Colocar los valores emitidos, mediante oferta mahliconforme con las
disposiciones de la presente Ley;

v' Administrar los activos integrados en el patrimod® propésito exclusivo,
tendiendo a la obtencion de los flujos futuros, dedondos, sea de derechos

de contenido econdmico; vy,
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v Distribuir entre los inversionistas los resultadbsenidos.

(Ley de Mercado de Valores - Art. 139)

4.2.6 Finalidad de la Titularizacion

La finalidad de la titularizacién es:

Que el fideicomiso, entregue al originador los recs netos pagados por los
inversionistas como precio de los titulos — valogestidos por medio del
proceso de titularizacion, recursos que el origimadestinara para inyectarlo
en la otorgacion de mas créditos en la Cooperatesaddhorro y Crédito

Comunidad Empresarial para el Desarrollo SocialDEE” LTDA.

4.2.7 Derechos del Constituyente

Los Derechos del constituyente se encuentran ésdipsi en el Art. 126 de la Ley de

Mercado de Valores y se detallan a continuacion:
DERECHOS

Los que consten en el contrato;
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Exigir al fiduciario el cumplimiento de las finalides establecidas en el

contrato de fideicomiso mercantil;

Exigir al fiduciario la rendicién de cuentas, cajesion a los dispuesto en
esta Ley y a las normas de caracter general quarianpl C.N.V., sobre la

actividad fiduciaria y las previstas en las claasuontractuales; y,

Exigir tanto al originador como a los inversionss# fiel cumplimiento de

sus obligaciones.

4.2 .8 Derechos del Beneficiario

Los Derechos del Beneficiario se encuentran estifmd en el Art. 127 de la Ley de

Mercado de Valores y se detallan a continuacion:

DERECHOS

Los que consten en el contrato;

D
>

Exigir al fiduciario el cumplimiento de las finalides establecidas ¢

el contrato de fideicomiso mercantil;

(@]

Exigir al fiduciario la rendicién de cuentas, cajegion a lo dispuest
en esta Ley y a las normas de caracter generahtpeeta el C.N.V.

sobre la actividad fiduciaria y las previstas ers laldusulas
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contractuales;

Ejercer las acciones de responsabilidad civil oapenque hubier

1%

lugar, en contra del fiduciario por dolo, culpawga culpa leve en e

desempefio de su gestion;

Impugnar los actos de disposicion de bienes deldomiso mercantil

[

realizados por el fiduciario en contra de las ingtiones y finalidade

del fideicomiso mercantil, dentro de los términasablecidos en |

} %)

Ley;y

Solicitar la sustitucién del fiduciario, por lasusales previstas en gl
contrato, asi como en los casos de dolo o culpadevlos que haya

incurrido el fiduciario, conforme conste de senigngjecutoriada ¢

=

laudo arbitral, y en el caso de disolucion o ligeidn de la sociedad

administradora de fondos y fideicomisos.

4.2.9 Rendicion de Cuentas

En el Art. 128 de la Ley de Mercado de Valores aaabre la rendicion de
cuentas, después de estudiarlo puedo concluir |esigeiente resumen que a

continuacion lo detallo:
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La rendicion de cuentas se refiere basicamenteedoguinversionistas deben
mantenerse al tanto de cOmo van sus inversionegapmotivo la fiduciaria tendra

gue rendir las cuentas comprobadas de su deserapgegianversionistas.

Asi también debe rendir las cuentas comprobadas Superintendencia de

Compainiias para mantenerla informada.
Adicional a esto debera enviar a la SuperintendetieiCompaniias lo siguiente:

» La informacion respecto de las situaciones qubas@an generado y
que estas afecten de manera importante al fidesmmercantil y las
acciones correctivas que se llevaran a cabo patimaoar con el curso

normal del fideicomiso.

» Los hechos que impidan el normal desarrollo dedifiomiso y que
retrasen su ejecucion y posterior terminacionchBiinformacion se
la debera dar a conocer a mas tardar dentro dequosce dias

siguientes de acontecido el hecho.

4.2 .1Analisis Financiero

A continuacion se presenta diferentes conceptoesgo financiero que dicen ciertos

autores:
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e Gallardo Cervantes, Juan : El riesgo financiero es la incertidumbre de
los rendimientos futuros para los costos de la esgyrmisma que deriva
de la estructura financiera adoptada por dichadfires decir deriva de la
manera como se haya decidido el financiamientoodeaktivos de la

empresa: recursos propios, deuda o una mezcla lolesam

* Enrique Corona Romero: El riesgo financiero es el riesgo que representa
un posible cambio futuro en una o mas de las gigesevariables: un tipo
de interés especificado, el precio de una instraonémanciero, el precio
de una materia prima cotizada, un tipo de cambioindice de precios o

de intereses, una clasificacidn o un indice cr@diti otra variable.

* R. Charles Moyer, James r. Mc Guigan, Wiliam J. Kreélow : El riesgo
financiero, se refiere a la variabilidad adiciomt# las utilidades por
accion y al aumento en la probabilidad de insolirgue surgen cuando
una empresa utiliza fuentes de fondos con costyp pmo deuda y

acciones preferentes, en su estructura de capital.
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» Conclusion personal:Riesgo financiero es el riesgo asociado a cualquier
forma de financiacion dentro de la empresa, estgoi se puede entender
como la existencia de una posibilidad, de que &eeficios obtenidos por
el financiamiento no sean los esperados por lo®mistas, es decir se
considera las opciones de que los resultados fier@mscsean mayores 0

menores a los especulados.

4.2.10.1 Ventajas

0 Ayuda a conocer y mitigar una parte del impactoageprobables

resultados financieros que arroje el financiamiento
o Permite anticiparse a los hechos futuros.
0 Mejora la administracion, pues se pronostica pesibkcenarios.

0 Se puede establecer medidas correctivas a posicl@svenientes que

se susciten en el proceso del financiamiento efatuno.

4.2.10.2 Desventajas

0 Los resultados pueden ser positivos 0 negativos adperados.
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o No se conoce la evolucion del mercado.

o Esincierta, la demanda y oferta.

o No se garantiza que el proceso de financiamientoisgpla al 100%.

o0 En todo proceso se presentan riesgos, los mismeday que saber

frecuentar para que no tengan una afectacionldifida empresa.

4.2 .1IMecanismos de Garantia

Atendiendo las caracteristicas propias de cadaepoode titularizacion, el
agente de manejo o el originador de ser el cab®rdeonstituir al menos uno de los

mecanismos de garantia sefialados a continuacion:

Subordinacion de la emision.- Implica que el originador o terceros
debidamente informados, suscriban una porcion devédores emitidos. A dicha
porcion se imputaran hasta agotarla, los siniestifadtantes de activos, mientras que
a la porcion colocada entre el publico se cancelpréritariamente los intereses y el

capital.

Sobrecolaterizacion.-Consiste en que el monto de los activos fideicologti

o entregados al fiduciario, exceda al valor devia®res emitidos en forma tal que
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cubra el indice de siniestralidad, a la porciéneeente se imputaran los siniestros o
faltantes de activos. ElI C.N.V., mediante norma cdeacter general fijara los

parametros para la determinacion del indice desirilidad.

Exceso de flujo de fondos.€onsiste en que el flujo de fondos generado por
los activos titularizados sea superior a los dergcteconocidos en los valores
emitidos, a fin de que ese diferencial se lo deséirun depdsito de garantia, de tal
manera que de producirse desviaciones o distossiemel flujo, el agente de manejo
proceda a liquidar total o parcialmente el dep¢ssegin corresponda, a fin de
obtener los recursos necesarios y con ellos curoptirlos derechos reconocidos en

favor de los Inversionistas.

Sustitucion de activos.-Consiste en sustituir los activos que han producido
desviaciones o distorsiones en el flujo, a finr@iporar al patrimonio de propdsito
exclusivo, en lugar de los activos que han produacttichas desviaciones o
distorsiones, otros activos de iguales o mejoreacteristicas. Los activos sustitutos
seran provistos por el originador, debiéndoselasteir a cambio, los activos

sustituidos.

Contratos de apertura de crédito.-A traves de los cuales se disponga, por

cuenta del originador y a favor del patrimonio depgdsito exclusivo, de lineas de
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crédito para atender necesidades de liquidez d giatrimonio, las cuales deberan
ser atendidas por una institucion del sistema @0 a solicitud del agente de
manejo, quien en representacion del patrimonio d@dsito exclusivo tomara la

decision de reconstituir el flujo con base en édip.

Garantia o aval.- Consiste en garantias generales o especificastomrest
por el originador o por terceros, quienes se compten a cumplir total o

parcialmente con los derechos reconocidos en fdtws inversionistas.

Garantia bancaria o pdliza de seguro.Consisten en la contratacion de
garantias bancarias o pdlizas de seguros, lasscs@tén ejecutadas por el agente de
manejo en caso de producirse el siniestro garaltiseasegurado y, con ello cumplir

total o parcialmente con los derechos reconociddawr de los inversionistas.

Fideicomiso de garantia.- Consiste en la constitucion de patrimonios
independientes que tengan por objeto garantizaumiplimiento de los derechos

reconocidos a favor de los inversionistas.

(Art. 150 .Ley de Mercado de Valores)
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4.2.12 Terminacion del Contrato

Son causas de terminacion del fideicomiso, o dedmgo fiduciario, ademas

de las previstas en el contrato constitutivo,slgaientes:

El cumplimiento de la finalidad establecida enaitcato;

El cumplimiento de las condiciones;

El cumplimiento o la falla de la condicion resoligg

El cumplimiento del plazo contractual,

La imposibilidad absoluta de cumplir con la finakd establecida en el acto
constitutivo;

La sentencia ejecutoriada dictada por autoridadcipldcompetente o el laudo
arbitral, de conformidad con la Ley;

La resciliacion del contrato de fideicomiso merdarsiempre que no afecte los
derechos del constituyente, de los constituyentd®rantes, del beneficiario, de
acreedores del fideicomiso mercantil o de terceros;

La quiebra o disolucion del fiduciario, siempre aqueexista sustituto.

(Art. 134 Ley de Mercado de Valores)

4.2 .13Caracteristicas de la Emision
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PROSPECTO DE OFERTA PUBLICA

PRIMERA TITULARIZACION DE LA CARTERA DE MICROCREDIT O DE

Originador:

Monto de la emision:

Tipo de valores a emitir:

Denominacion:

Calificacion de riesgo:

Agente Pagador:

Plazo de la emision:

LA COAC CEDES LTDA.

COAC Comunidad Empresarial para el Desarrollo

Social “CEDES” LTDA.

$ 200.000,00

Valores de Contenido Crediticio

VTC-PRIMERA TITULARIZACION-SERIE A

Calificadora De Riesgo

Administradora de Fondos y Fideicomisos

1 afo.

4.2.14 Plazo de la Oferta Publica

La oferta publica tendra un plazo de 4 meses adast desde la expedicion

de la resolucién que autorizada la oferta publica.

4.2.15 Proceso de Colocacion
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Los titulos valores producto del proceso de ldaiitzacion seran colocados

por las casas de valores en las bolsas de Quitayaguil.
4.2.16 Calificacion de Riesgo

La titularizacion de la cartera de microcréditolal€€OAC “CEDES” LTDA.
espera que la Calificadora de Riesgos le otorgue aatificacion A, debido a los
flujos esperados, la capacidad que posee el odgin@ara administrar la cartera a ser
titularizada , las garantias con las que cuen@QAC, su activo y patrimonio, esta

calificacion caduca en el plazo de un afio.

Aspecto o Instrumento Calificado Calificacion

VTC - PRIMERA TITULARIZACION - SERIE A.

Calificacion A: La institucion es fuerte, tiene un sélido récdrdafciero y es bien
recibida en sus mercados naturales de dinero. giBlp@ue existan algunos aspegtos
débiles, pero es de esperarse que cualquier desviaon respecto a los niveles
histéricos de desemperio de la entidad sea limitaplee se superara rapidamente.
La probabilidad de que se presenten problemasfis@ivos es muy baja, aunque de
todos modos ligeramente mas alta que en el cadasdmstituciones con mayor
calificacion.

(SBS. NORMAS GENERALES PARA LA APLICACION DE LA LEY
GENERAL DE INSTITUCIONES DEL SISTEMA FINANCIERO, Ar t. 19
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ESCENARIO OPTIMISTA

CAPITULO V

EJERCICIO PRACTICO

FLUJOS SIN TITULARIZACION

ene-12 feb-12]  mar-12 abr-12 may-12 jun-12 jul-12 ago-12 sep-12 oct-12 nov-12 dic-12
) S L16455|5 481187 5831595  8.251,80|% 8.745,65| 510.785,61 | 5 13.638,12 | 5 11.985,62 | §12.023,87 | $18.430,44 | § 17.30759
ene-13 feb-13]  mar-13 abr-13 may-13 jun-13 jul-13 ago-13 sep-13 oct-13 nov-13 dic-13
1654045 |5 12.268,92 | 5 11.559,72 10870915  9.971,50| 5 8.860,98 [ 5 7.761,39 |5 690719 |5 6.02483|% 5168725 4435485 41139
ene-14 feb-14)  mar-14 abr-14 may-14 jun-14 jul-14 ago-14 sep-14 oct-14 nov-14 dic-14
S 250138 |5 216387 |5 190146 150153 | § 953,90 |5 B4531|5 T71L91|S 416155 41615|5 41615|5 21497 |8
TOTAL S 229.503,52
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ESCENARIO PROBABLE

ene-12 feb-12 mar-12 abr-12 may-12 jun-12 jul-12 ago-12 sep-12 oct-12 nov-12 dic-12
§ - |$ 11179 |$ 4.619,39|$% 559832 (S 792,72 |$  8.395,83 | $10.354,18 | $ 13.092,59 | $ 11.506,19 | $ 11.542,92 | $17.693,23 | $ 16.615,29
ene-13 feb-13 mar-13 abr-13 may-13 jun-13 jul-13 ago-13 sep-13 oct-13 nov-13 dic-13,
$15.878,83 | $ 1177816 | $11.097,33 | 5  10.436,07( § 9.572,64 | 5 850654| % 7450935 663091 % 5.783,84 5 496197 | % 4.258,06 (5 3.949,38
ene-14 feb-14 mar-14 abr-14 may-14 jun-14 jul-14 ago-14 sep-14 oct-14 nov-14 dic-14
$ 2401,33 |$  2.07731($ 1825408 144147 |§ 91575 |% 811,50 |$ 68343 |5 399,50 |$ 399,50 |§ 399,50 |$ 206,37 | =
TOTAL § 220.323,38
ESCENARIO PESIMISTA
ene-12 feb-12 mar-12 abr-12 may-12 jun-12 jul-12 ago-12 sep-12 oct-12 nov-12 dic-12
5 = 5 94345 | 5 3.898,30 | § 4.724,43 6.685,14 | 5 7.08524 | 5 8.737,89 | 5 11.048,84 | 5 9.710,08 | § 9.741,07 | 5$14.931,31 | 5§ 14.021,64
ene-13 feb-13 mar-13 abr-13 may-13 jun-13 jul-13 ago-13 sep-13 oct-13 nov-13 dic-13
513.400,14 |5 993959 |5 9.36504 |5 8.807,00 8078355 7.17867|5 6.287,84| 5 559582 |5 4.880,98 | 6 4.18741| % 3.593,38|5 3.332,88
ene-14 feb-14 mar-14 abr-14 may-14 jun-14 jul-14 ago-14 sep-14 oct-14 nov-14 dic-14
5 2.02648 (S 1.753,04 | § 154046 | § 1.216,45 772,80 | S 684,83 |5 576,75 |5 33714 |5 33714 (S 33714 |5 174165 =
TOTAL 5 185.930,90
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FLUJOS CON TITULARIZACION

OPTIMISTA
ene-12 | feb-12 | mar-12 | abr-12 | may-12 | jun-12 | jul-12 | ago-12]  sep-12] oct-12]  nov-12] dic-12 |
% B E; 16455 | £ 48187 [ $ 580159 | & 226080 [ § 374565 [ ¢ 073561 [ § 1363502 | § 1198562 [ § 1202357 | $ 1543044 [ § 1730759 |
ene-12] feb-13 ] mar-13] abr-13 ] may-12] jun-13 jul-12] ago-12] sep-13] oct-12] nou-12 | dic-13 |
$ BE045 ] % 1226832 [ nss 72| ¢ wETod [ % 2871560 [ & 1707566 [ # 2703928 [ $ 3350700 | ¢ 3063107 | $28.82997 | $ 2809673 [ $ 2738442 |
ene-14 | feh-14 mar-14 abr-14 | may-14 | jun-14 | jul-14 | ago-14]  sep-14] oct-14 ] nou-14 |
$ zapndml[ g 2355729 [ # 23536 [ % GyeT0R | % arzan [ ¢ w23 THAI[ ¢ 45| g2 4ES[ 3 MEIR[E 2497
TOTAL 456.922,00
Periodo 0 oct-13 abr-14 nov-14
Dividendos $ TET ¢ WIBIEIE $ 39T4ER
Indice de Siniestralidad [1077) $ 3351 % 152758 % 42,8
Fecuperacian F 30781995 ¢ 030861 & 3AMT4
Fago alnwersionistas % 10600500 % 10300250 % -
C.apital $ 0000000 & 10000000 %
Interéses §  E00500 % 200250 &
Saldo 4 100,000,000 & - % -
Diferencia 208495 ¢ ITIEN F 39374
Eztructuracian + 200000
Agente de Manejo [0,043] & 2000 % 480,00 & 430,00
Calificacion de Riesgo #  3.000,00
Agents Pagador (0,013 # 2000 % 2000 # 120,00
Auditori a Externa +  1500,00
Custodiof0,02) % EOOO0 #3000 F 360,00
Inscripcidn en el F.RLY, k3 00,00
Mantenimiento anual de la inscripeidn [0,01:] 4 20,00
Inseripeidn y mantenimiento en Bolsa de Valores [0,0252] # 40,00
Caolocacion de Valores Casas de Valores [0,013) k3 20,00
Citros Costos
Publicidad de la OFerta POblica % 200,00
Imprezicn de Prospectos % 400,00
Gastos Motariales 4 B00,00
TOTAL COSTOS F  9.540,00
Gatas por garantia bancaria # 100000
TOTAL F [10540,00) % 000 & 20,00 & -
Flujo esperada $ [054000) $ 20035495 # IEMEN F 38MT4
Flujo Acumulado F [I054000) F 19031495 §  22EERLDE § 23059230
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PROBABLE

ene-12 feb-12 mar-12 abr-12 may-12 jun-12 jul-12 ago-12 sep-12 oct-12 nov-12 dic-12
E] g b3 1796 | $ 461939 | ¢ BRIGIZ | % FRE | ¢ 89580 [ F 1055408 [ $ 1809253 [ £ TG0619 ) $ 154292 [ £ 1763323 [ 1661529
ene-13 feb-13 mar-13 abr-13 may-13 jun-13 jul-13 ago-13 sep-13 oct-13 nov-13 dic-13
$ REVES3 | % NFFaI6 [ 3 109733 ) ¢ 1043607 | 4 A57ZE4 | 4 1639263 | 4 2RAGTT0 | ¢ 320662 [ 4 2330993 | $2VEVEYT | 2697206 | $ 2620904
ene-14 feb-14 mar-14 abr-14 may-14 jun-14 jul-14 ago-14 sep-14 oct-14 nov-14
§ 2292501 ) ¢ 221500 [ § 2209123 | ¢ IR165E0 ) § 9575 | § SNA0 (¢ ERl4d (¢ 20080 ¢ 39980 ) 39980 | ¢ 20637
TaTAL $ 4380272
Feriodo 0 oct-13 abr-14 now-14
Dividendas 29872442 ¢ BEIEETY § 0 JBIASE
Indice de Siniestralidad [1.077)  3MVRE % 146647 % 41,04
Recuperacion 4 MEBOTIE $  134E9626 3 3TV
Fago alnversionistas 4 10600500 % 10300250 % -
Capital 4 100.000,00 % 10000000 %
Interézes % B0OS00 % 300250 %
Saldo % 100.000,00 % - % -
Diferencia 18950206 % HEILTE 1TV
Estructuracicn $ 000,00
Agente de Manejo [0,042) k3 oo % 480,00 % 480,00
Califizacidn de Riezgo 4 200000
Agente Pagadar (0,012] $ 000 4 12000 % 120,00
Auoditari 2 Externa $  1500,00
Custodicf0,03) ¥ EO00 ¢ 36000 % 360,00
Inseripeian en el ALY, k4 100,00
Mantenimiento anual de |a inseripeidn [0,01:) k3 20,00
Inseripeidn y mantenimiento en Bolsa de Valores [0,023] $ 40,00
Colocacion de Valores Cazas de Valares [0,01:) k4 20,00
Qtroz Costos
Publicidad de la Oferta Piblica $ 80000
Impresion de Prospectas $ 40000
Giastos Motariales $  H0000
TOTAL COSTOS ¥  3540,00
Gaztos por garantfa banecaria % 100000
TaTaL F (054000) % 60,00 % 60,00 %
Flujo esperada F (I054000) & 19854206 F  G0VIATE 1TV
Flujo Acurmulada $ [I054000) & 178.00216 4 20873592 § 21251033
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PESIMISTA

ene-12 Feh-12 mar-12 abr-12 may-12 jun-12 jul-12 ago-12 sep-12 oct-12 nor-12 dic-12
H - i 34345 | § 583550 [ 4 472445 | % BEEGIY |4 TOS524 |4 ATITEI | f MNO4554 [ § ATIO0S | § AT407 [ § 145513 | § 1402164
ene-13 Feb-13 mar-13 abr-13 may-13 jun-13 jul-13 ago-13 sep-13 oct-13 nor-13 dic-13
§ 1540014 | § 233359 | § 956504 [§ &E07.00 ) % 07555 | § 1585574 | § 213057 | § 2714543 | ¢ A4TS465 | $23.556,45 | $ 2276239 | ¢ 2218552
ene-14 Feb-14 mar-14 abr-14 may-14 jun-14 jul-14 ago-14 sep-14 oct-14 nor-14
§ 1855523 [ % 108450 [ § 16727 [ 4 1278881 4 112,80 | § B54.53 | § STETS | § IETM % A4 )Y ST [f 0 146
TOTAL H 31022123
Periodo 0 ock-13 abr-14 now-14
Dividendos § 25209354 1490773 0 321996
Indice de Ziniestralidad [1.077) § 2ams0s g 123756 % 34,68
Ficuperacion § 24357543 % Mi6T00E ¢ 515525
Paga a Inversionistas f 0600500 ¢t qoso0250 % -
Capital $100.00000 % 10000000 %
Inkerises §  6OO0S00 % 00250
Ealdo $ 100,000,000 % - % -
Diferencia § 14337543 § 066765 § 3515523
Extructuracian t 500000
Agente de Manejo [0,04%) H a0,00 % 450,00 % 450,00
Calificacian de Rizsga 500000
Augente Pagadar [0,01%) H 2000 % 120,00 % 120,00
Anditaria Externa § 150000
Custodia[0,05%) H G000 §  SE0,00 § 360,00
Ingcripidn en ol FLALY. H 100,00
Mlantenimicnto anual de |2 ingcripeidn [0,01%) H 20,00
Inscripcidn y mantenimicnte en Bolza de Valores [0,02%) H 40,00
Calocacion de Walores Cazas de Valores [0,01%) H 20,00
Okroz Costos
Publicidad de la OFerta Piblica H 00,00
Impresidn de Prospectos H 400,00
Gastos Motariales H 500,00
TOTAL COETOE § 354000
Gastos por la Garantia Bancaria t 100000
TOTAL § (10540007 % 60,00 % 60,00 %
Flujo esperada { (0540007 % 14241349 AT0T6S § GA5525
Fluja Acumulada t (0540007 $ 13187349 ST § 144 TEE 44
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CUADRO RESUMEN

CON TITULARIZACION

SIN TITULARIZACION

FLUJO ACUMULADO TOTALES TOTALES
OPTIMISTA L 230.592,80 | $ 456.982,00 | & 227.031,77
PROBABLE S 212.510,39 | § 438.702,72 | & 217.950,49
PESIMISTA 4 144.766,44 | § 370.221,23 | & 183.928,42
CAPITAL g 200.000,00
INVERSION g 200.000,00

INTERES

OPTIMISTA | $ 30.592,80 [ & 0,135 27.031,77
PROBABLE g 12.510,39[ & -0,30| % 17.950,49
PESIMISTA g -55.233,56[ & 2,448 -16.071,58
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CAPITULO VI

CONCLUSIONES

» La titularizacion muestra ser atractiva para la®isionistas; debido a que los
titulos emitidos en este proceso poseen una buatificacion, representan
valores que pueden ser accesibles para los pegjuefiersionistas, el
rendimiento que se les entregara a cambio de swsidw esta por encima de
la tasa pasiva referencial y ademas con bajo ripsgs este proceso esta
respaldado con una garantia bancaria que cubrergbnde la inversidbn mas

los intereses que ésta genere.

» Los resultados obtenidos en los diferentes esamnate los flujos, nos
muestran que la titularizacion de la Cartera dedi@éde la Linea
Microcrédito de la COAC “CEDES” LTDA. Es una pragaia factible,
debido a que el incursionar en el Mercado de Valags permite contar con
mayor disponible, para otorgar mas créditos a @@sos y generar mayor

utilidad para el originador.

> Este proceso promueve el desarrollo del mercad@ldees, abre camino para
futuras formas de financiamiento y de inversion parte de la Cooperativa,
logrando que ésta pueda obtener financiamientata ptazo, utilizando sus
propios activos y con esto se va dejando atralRfr@amente los métodos

tradicionales de financiamiento.
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RECOMENDACIONES

» Recomendamos a la Cooperativa de Ahorro y CrédiBDES” LTDA.
participar en el Mercado Bursétil, puesto que grdoutilizar sus activos e
incursionar en nuevas medidas de financiamientalrgpobtener liquidez para
otorgar mas créditos a sus socios e irA ampliand@astera, y seguira
cumpliendo con su objetivo que esta orientadoiafaaer las necesidades del

mercado de los pequefios comerciantes.

» Renovar pausadamente su cartera para socios difinaCmnes “A” y “B”,
minimizando el indice de morosidad, y por endassguran de recuperar el
total de sus créditos, logrando de la mano mant@rseis socios y su dinero,

pues cuando un socio queda mal se pierde al sadidigero.

» Del andlisis efectuado es conveniente que la COBEDES” LTDA.
considere el invertir parte de sus utilidades lena@emento de sus activos,
ya que para futuros procesos de financiamientedesria como garantia y no

tendrian que recurrir a las instituciones finarasqurivadas.
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