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Perd Corporacioén Financiera de
Desarrollo S.A. - COFIDE
Rating = Perfil
Raing Rating  Fecha Cofide es una empresa de economia mix_ta crgadﬁ?dn dondglel
Anterior _ Estado peruano posee el 98.7% del accionariadoCotporacion
Actual Cambio  Andina de Fomento - CAF- el 1.3% restante. Cofidera como un
Institucién A banco de desarrollo de segundo piso, por lo quedesdica
Primer Programa CPLT principalmente a captar recursos financieros dearosgnos

de Instrumentos De (pe)
Corto Plazo

Primer Programa AAA
de Bonos (pe)
Corporativos

Cofide

Segundo Programa AAA
de Instrumentos  (pe)
Representativos de

multilaterales, bancos del exterior y del mercad@apitales con el
objetivo de otorgar financiamiento, de medianasgd plazo, a
personas naturales y juridicas via las InstitudoR@nancieras
Intermediarias (IFls), quienes asumen el riesgaliiceo de las
colocaciones que otorgan con los recursos recibi#osCofide.
Adicionalmente, Cofide se dedica a brindar sergiade banca de
inversion, administrar fondos en fideicomiso y csiones de
confianza recibidos, asistencia técnica a las IElstre otros.
Asimismo, la Institucién cuenta con convenios SUsEr con

Deuda - Cofide diversas camaras de comercio del interior del gatsavés de las

cuales implementa una amplia gama de servicios ed@robllo
empresarial.

Resumen
COFIDE S.A.

=  Fundamentos

Los ratings de institucion e instrumentos otorgaaldes Corporacion

se fundamentan, principalmente, en:
28/02/2007 31/12/2006 28/02/2006 31/12/2005

Total Activos 3,543,485 3,5-90,341 3,473,471 3,627,147
Patrimonio 1,507,867 1,496,992 1,487,980 1,480,780
Resultado 10,503 75,409 5,292 25,656
ROA (%) 1.78% 1.03% 0.91% 0.71%
ROE (%) 4.18% 2.47% 2.13% 1.73%

Apalancamiento 1.48 1.46 1.45 152 Il.
Global
*Cifras en miles de soles.

El respaldo patrimonial que ofrece el principalianista, el
Estado peruano, el cual ha manifestado su compoodés
mantener la solidez financiera de la Institucion.

Los bajos niveles de morosidad: 0.4 y 5.2% parcaltéera
atrasada y deteriorada respecto a las colocacibnéas,
respectivamente, a febrero del 2007.

iii. Los altos niveles de cobertura aun incluyendo laeca
cedida, de 8,601.9 y 675.0% para la cartera atsasad
deteriorada, respectivamente. Asimismo, la cartedida se
encuentra 100% provisionada.

Analistas

Johanna Izquierdo
johanna.izquierdo@aai.com.pe

(511) 444 5588 iv. La menor dependencia de lineas del exterior y uagom
capitalizacion, la que se refleja en un bajo ratle

Elke Braun apalancamiento global (1.48x a febrero 2007).

elke.braun@aai.com.pe

(511) 444 5588 v. Los mecanismos de cobertura empleados, asi comalttzs

niveles de liquidez y la sana politica de sus isiemes que
mitigan los riesgos de mercado a los cuales egtdesta.

vi. El consistente crecimiento econémico del pais, duae
incrementado el nivel de colocaciones de los bancos
manteniendo bajos niveles de mora y un buen niel d
provisiones.
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vii. La introduccion de nuevos productos que buscaresareblio
sostenible y mitigar el riesgo crediticio como ésaso de los
Productos Financieros Estructurados (PFES).

viii. El incremento de la rentabilidad como consecuen&ala
mejor cartera de créditos y una mayor actividad l&n
administraciéon de fideicomisos de desarrollo, eatres.

Se debe mencionar que, si bien la gerencia ha wenmktrando
autonomia en su gestion, profesionalismo y un nasitenivel de
rotacion, pese a ser una empresa mixta en la destadio mantiene
la mayor proporcion de la propiedad, AAl considepge este
Gltimo aspecto estd muy relacionado al gobierntud.
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= AJUSTE DE ESTADOS FINANCIEROS

A partir del lero. de enero del 2005, ha sido
suspendido el ajuste contable a los estados
financieros para reconocer los efectos de la irflac
(Resolucion N°031-2004-EF/93.01). Por lo anterior,
para efectos de nuestro andlisis financiero, |dsasi
hasta el 31 de diciembre del 2004 han
sido expresadas en soles constantes a esa fecha.
Asimismo, los Estados Financieros de los periodos
posteriores a dicha fecha han sido expresados en
soles histéricos.

* DESCRIPCION DE LA INSTITUCION

La Corporacién Financiera de Desarrollo S.A. -
Cofide es una empresa de economia mixta, cuyos
accionistas son el Estado Peruano (representado por
el Fondo Nacional de Financiamiento de la Actividad
Empresarial del Estado — FONAFE, dependencia del
Ministerio de Economia y Finanzas — MEF) y la
Corporacién Andina de Fomento — CAF, con un
98.7% y 1.3% del accionariado, respectivamente. En
mayo de 1997, se oficializ6 la incorporacion de la
CAF al accionariado de COFIDE mediante un aporte
en efectivo, por un total de US$10.5 millones.

Cofide tiene como finalidad contribuir con el
desarrollo de la inversién y la produccion nacipnal
mediante la captacién de recursos financieros del
exterior y del pais, para destinarlos, conjuntament
con recursos propios, a la promocién vy
financiamiento de proyectos de inversién, al
desarrollo de nuevas empresas y al apoyo a las
empresas en marcha a través de las instituciones
financieras nacionales.

Para el cumplimiento de sus objetivos, Cofide se
encuentra capacitada para captar recursos delagxter
en condiciones competitivas en términos y plazos;
y, recursos en el mercado de capitales local,
manteniendo su fortaleza patrimonial.

De acuerdo con los objetivos planteados en el
Plan Estratégico 2007-2011, la Corporacion viene
buscando: i) fortalecer el rol promotor y de
financiamiento de la inversion e infraestructuig; i
incrementar la canalizacion de recursos financiatos
sector de la micro y pequefia empresa,; iii) facikta
acceso de nuevos participes al mercado financiero y
de capitales; iv) aumentar la oferta de servicios
financieros; y, v) contribuir con la inclusién de
sectores sociales menos favorecidos a la economia
nacional, entre otros.

Cabe resaltar que, para la implementacion del
nuevo enfoque, la Corporacién hizo cambios en su
estructura organizacional, habiendo establecido dos
unidades de negocio, las cuales se mencionan:

Area de Negocios |Tiene la funcién de mantener la
actividad de intermediacion de recursos financieros
con los grandes y medianos intermediarios, a través
de las respectivas lineas de financiamiento puestas
disposicion del sistema. Asimismo, tiene a su cargo
los negocios tradicionales de estructuracion
financiera y fiduciaria, y la implementacién de
esquemas de inversion y/o de financiamiento que
permitan satisfacer necesidades especificas de los
intermediarios financieros, empresas, gobiernos
regionales y/o locales y agentes econdmicos en
general. Adicionalmente, tiene las funciones de
disefiar, estructurar y relacionarse directamente co
los clientes en las operaciones fiduciarias con el
Gobierno Central, los Gobiernos Regionales y los
grandes intermediarios.

Area de Negocios ll: Esta area tiene la funcién
de estructurar, implementar y administrar los
nuevos negocios y fideicomisos de la Corporacion.

Asimismo, se encarga de la intermediacion
financiera, estructuracion e implementacion de
esquemas de inversibn con los pequefios

intermediarios. Adicionalmente, tiene las funciones
de disefiar, estructurar y relacionarse directamente
con los clientes en las operaciones fiduciariaslesn
gobiernos locales y los pequefios intermediarios.
Entre las nuevas funciones que esta area tiene a su
cargo, esta la administracion y promocion del siste

de PFEs y la estructuracion, administracion vy
seguimiento de Macro Productos Financieros
Estructurados. Igualmente, administra los
fideicomisos de modelos productivos, como es el
caso de Cayalti, y estructura nuevos fideicomiBes.
otro lado, el Area de Negocios Il tiene bajo sutigas

los fondos de garantia y seguros orientados a las
MYPES y PYMES vy los fideicomisos de créditos
hacia las MYPES. Finalmente, realiza sus funciones
habituales de seguimiento y control de las
operaciones de la cartera cedida, bajo adminismaci
propia o encargada a terceros, y las operaciones de
primer piso.

Adicionalmente, la Corporacién cuenta con las

siguientes areas de gestion:

Area de Desarrollo: Encargada del proceso de
experimentacion y validacion de nuevos productos
financieros y de la implementacion de los modekos d
desarrollo productivo que promuevan el cambio
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tecnologico, la competitividad y propicien la
inversién. Asimismo, tiene el encargo de disefar
e implementar esquemas de inversibn y/o
financiamientos orientados al sector MYPE. Ademas,
el Area de Desarrollo administra los productos
no financieros orientados al fortalecimiento
institucional, la concertacion y gestidn de losureos

de cooperacion técnica y la presencia descentdaliza
de la Corporacioén, a través de la relacion con los
gobiernos regionales, municipales y los gremios
empresariales, como es el caso del sistema de
camaras de comercio, propiciando y facilitando los
procesos de inversién regional.

Con el fin de promover el proceso de transformacién
productiva y de consumo del gas natural, a traeés d
estructuraciones financieras que faciliten el azads
crédito de los diferentes agentes econémicosrese ¢
el programa multisectorial de inversion COFIGAS
gue vale la pena mencionar.

A la fecha, bajo este Programa, durante el primer
bimestre del afio se han aprobado créditos por
US$1.9 millones, destinados al financiamiento de lo
usuarios que poseen vehiculos de transporte publico
ligero para la conversién a Gas Natural Vehicular
(GNV); éstos son canalizados a través de la Caja
Metropolitana de Lima.

Unidad de Administracion de Operaciones:
Encargada de la administracién de las operaciones
crediticias vinculadas a la cartera cedida, asiocden

la cartera intermediada, incluyendo desembolsos,
recuperaciones, seguimiento de clausulas
contractuales, implementacion de garantias, entre
otras actividades comunes a las diferentes unidades
qgue deban estar separadas de la negociacion y
registro de tales operaciones. Asimismo, tiene a su
cargo el Departamento de Operaciones Fiduciarias
gue se encarga de la gestiébn operativa de los
contratos fiduciarios generados y supervisados por
las Areas de Negocios | y II.

= DESEMPERNO

Institucion: En los ultimos afios, Cofide ha venido
ampliando el alcance de sus negocios a través del
desarrollo de funciones de banca de inversion,
servicios de asesoria, estructuracion financiera y
administracién de riesgos de mercado. Asimismo,
viene fortaleciendo el negocio de intermediacion
financiera y generando oportunidades de negocio con
la cartera cedida que administra.

A febrero 2007, la Corporacién registré ingresos
financieros por S/. 27.8 millones, inferiores a los

S/.37.0 millones registrados en similar periodo del
afio anterior, producto los menores ingresos por
diferencia en cambio, reajustes por indexacion y
fluctuacién de valor por variacidon de instrumentos
financieros derivados.

Cabe mencionar que los ingresos por intereses y
comisiones por la cartera de créditos ascendieron
a S/. 16.0 millones, superiores en 17.5% a 10§56
millones registrados en febrero del afio anterior,
debido principalmente a un mayor saldo de las
colocaciones y al incremento de las tasas de steré
Sin embargo, los ingresos financieros por difel@nci
de cambio (de instrumentos derivados y operaciones
varias) cayeron, de S/. 10.2 millones a febrerc6200
a S/. 2.0 millones a febrero 2007, producto de la
mayor depreciacion del délar.

Por su parte, los gastos financieros totales
ascendieron a S/. 21.1 millones, inferiores en%3a9

los registrados a febrero del 2006, por la auseteia
egresos por concepto de diferencia en cambio; los
gue tienen su contrapartida en los ingresos
financieros, por lo que el efecto neto de la difer@

de cambio fue negativo en S/. 0.05 millones, mamtr
gue a febrero 2006 fue positivo en S/. 3.9 millones

Asi, al cierre de febrero 2007, la utilidad finaave
bruta ascendi6 a S/. 6.7 millones, registrando un
margen bruto del 24.2% (33.9% a febrero 2006). La
diferencia con respecto a similar periodo del afo
anterior se debi6, principalmente, al mayor gasto n
por diferencia en cambio y, en menor medida, por el
incremento del gasto asociado al adeudado.

Por otro lado, a febrero 2007 se realizaron gastos
provisiones para incobrabilidad de cartera por w®nt
mayores a los del afio anterior (S/. 11.1 millones
versus S/. 6.5 millones a febrero 2006), como
consecuencia de la menor reversion de provisioees d
ejercicios pasados (S/. 11.0 millones versus S2 23
millones).

Por su parte, los ingresos por servicios finansiero
netos ascendieron a S/. 1.3 millones, similaressa |
registrados a febrero del 2006.

Por su parte, los gastos administrativos se elevdeo

S/. 5.8 millones a S/. 6.7 millones, producto del

mayor gasto en seguros patrimoniales por un
incremento en la prima y por el pago adelantado en
predial y arbitrios asociados a los bienes adjultisa

Por su parte, las provisiones para incobrabilidad d
cuentas por cobrar se redujeron significativamente,
de S/. 14.1 millones a S/. 30.0 mil, respectivament
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Asimismo, al cierre de febrero 2007, la Corporacion
registr6 otros ingresos netos por S/. 13.7
millones, mayores a los S/. 2.3 millones del afio
anterior, lo que se explica por la recuperaciéon de
créditos provenientes de parte de la cartera déd NB
(US$4.3 millones aproximadamente) que se
encontraba en las cuentas de orden.

Finalmente, a febrero del 2007 la utlidad neta
ascendio a S/. 10.5 millones, superior en S/. 5.2
millones a la registrada el afio anterior, lo que se
explica basicamente por los ingresos extraordisario

Asi, a esa fecha, la Corporacion obtuvo un ROE y un
ROA de 4.2 y 1.8%, respectivamente, superiores al
2.1y 0.9% registrados a febrero 2006.

= ADMINISTRACION DE RIESGOS

Riesgo Pais:La Corporacion cuenta con politicas

definidas acerca de sus operaciones que impliquen
exposicién al riesgo pais. Su objetivo es definir

parametros para la realizacion de operacionesaactiv

con personas no domiciliadas en el pais y
susceptibles de exposicion al riesgo pais, y en
concordancia con otros limites de las politicas
financieras de la Corporacion.

Riesgos de OperaciénA inicios del 2002, la SBS
publicé el Reglamento para la Administracién de
Riesgos de Operaciéon (Resolucion SBS N° 006-
2002), para lo cual se estableci6 un periodo de
adecuacién que venci6 el 30 de junio del 2003.

Producto de lo anterior, Cofide cuenta con una
metodologia para la medicién de los riesgos de
operacion y un Manual de Politicas de
Administracion de Riesgos de Operacion, dentro de
las cuales destacan: i) el permanente seguimiegito d
cumplimiento de los lineamientos, indicadores y
limites de los riesgos de operacion; i) la
incorporacion a las funciones del personal de @ofid
en el manejo de las politicas y procedimientos de
riesgos de operacion; vy, iii) la alineacién de los
objetivos de Cofide con las medidas definidas para
mitigar los riesgos de operacion.

Riesgo Crediticio: Cofide cuenta con un adecuado
control de este riesgo, dado que las IFIls e
Instituciones Financieras Especializadas en la Micr
y Pequeiia Empresa (IFIEs), como cajas rurales,
municipales, EDPYMES y Cooperativastorgan el
financiamiento a sus clientes con los fondos
otorgados por Cofide bajo su cuenta y riesgo.
Asimismo, estos intermediarios son
permanentemente evaluados con la finalidad de
determinar los limites de crédito para cada uno.

Adicionalmente, en sus contratos de crédito se
establece la potestad de Cofide de ejecutar l@ércesi
de derechos sobre la cartera de las IFIs en
compensacion de sus acreencias.

El Area de Riesgos tiene la responsabilidad de
evaluar y manejar permanentemente los riesgos a que
esta expuesta la Corporacion, siendo éstos no solo
crediticios, sino también los vinculados al mercado

Por la naturaleza del negocio de Cofide, sus
actividades estan supeditadas a la evolucién del
sistema financiero. Asi, en la medida que las
instituciones financieras demanden mayores créditos
sus operaciones se expandiran. Sin embargo, la
Corporacién viene realizando esfuerzos para
diversificar sus negocios a través de la
implementacién de operaciones como banca de
inversién, administracion de fideicomisos y asesori
Asimismo, busca impulsar la mayor intermediacion
a través del disefio e implementacion de nuevos
productos como los PFE.

En cuanto a los negocios de la Corporacion, se
observa que se ha presentado una recomposicién de
los activos totales, donde las colocaciones nedas h
ido perdiendo participacion (de 63.8% de los astivo

a diciembre 1999, a 27.9% a febrero 2007), la misma
gue ganaron las inversiones permanentes (de 13.4 a
54.0%, para el mismo lapso de tiempo).

Esto se dio como consecuencia del riesgo que las
instituciones financieras percibian en el mercaado,
cual las obligéb a restringir el crecimiento de sus
colocaciones, obligando a la Corporacion a buscar
otras opciones para rentabilizar sus activos, anqu
dicha situacion ha empezado a cambiar.

El grafico siguiente muestra como se ha dado esta
evolucion durante los Gltimos seis afios transcosrid

Composicion del Activo (miles de S/.)

4,000,000
3,200,000
2,400,000

1,600,000

- . . . . . .

Dic-03 Dic-04 Dic-05 Feb-06 Dic-06 Feb-07

WOtros 512,675 617,070 274,081 272,890 229,609 142,968

Inversiones 2,324,333 2,155,081 2,476,471 2434792 2,432,287 2410827

8 Coloc. Netas 877,731 901,442 876,595 765,789 928,445 989,690
* Fuente: COFIDI

Por otro lado, a febrero 2007 el total de actives d
Cofide ascendi6 a S/. 3,543.5 millones,

manteniéndose similar al del afio anterior. No
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obstante, hubo una recomposicion dentro de las
cuentas, donde la caja e inversiones temporales
mostraron una disminucién, mientras que las
colocaciones aumentaron producto de la mayor
demanda de operaciones crediticias por parte de las
IFls.

Por lo anterior, las colocaciones brutas, tomanio e
cuenta la cartera del balance general y los ensargo
de cobranza de cartera cedida, aumentaron en
US$18.3 millones en el transcurso del afio y
ascendieron a US$505.6.3 millones a febrero 2007.

Colocaciones Brutas

Cartera Directa
15.4%

IFIE’s
26.9%

Bancos, Leasings,
Financieras
57.7%

*Fuente: COFIDE

Cabe mencionar que la cartera directa esta
conformada por la recibida de instituciones
financieras en liquidacion como Banco Republica,
Banex, NBK, Nuevo Mundo y Latino Leasing.

Cartera de Segundo Piso

A febrero 2007, las colocaciones con los bancos
ascendieron a US$255.9 millones (US$245.1
millones a diciembre 2006), siendo éstos los
principales tomadores de fondos con el 59.8% de
partipacion sobre la cartera de segundo piso.

Estructura de la Cartera de Segundo Piso (Miles de US$)

Institucion Feb-07
Total Bancos

Total Financieras

100.0% 100.0%

427,982

409,787

Fuente: Cofide

Sin embargo, se debe mencionar que las institugione
mas activas durante estos dos meses fueron las
leasings y las cajas municipales, las cuales
incrementaron  su  participacion de manera
significativa, tal como se puede ver en el cuadro
adjunto.

Cartera Total

En virtud al contrato global de canalizacién de
recursos suscrito con las IFIs, éstas se obligen a

cesion de la cartera financiada con recursos del€of
en pago de sus acreencias en circunstancias definid
en dicho contrato. En mérito de este acuerdo matriz
asi como de convenios complementarios de cesion de
derechos, la Corporacion se ha adjudicado cartera d
instituciones financieras, las cuales, posteriotmen
fueron liquidadas o intervenidas por la SBS.

US$ Millones Feb-07 Dic-06
Coloc. Brutas Totales 505.6 487.3
Coloc. Primer Piso (1) 77.6 77.5
C. Deteriorada 40.9 45.3
Provisiones 160.7 160.3
Patrimonio 472.7 468.4
Prov Tot. / C. Adjudicada 207.1% 206.8%
Prov Tot. / C. Deter. 392.9% 353.9%
C. Deter - Prov T. / Patrim -25.3% -24.6%
C. Adj. - Prov T. / Patrim -17.6% -17.7%
C. Adjud. / C. Brutas 15.3% 15.9%
C. Det. / C. Brutas 8.1% 9.3%

(1) Incluye NBK, Republica, BANEX, Latino Leasing
* Fuente: COFIDE

Parte de la cartera adjudicada fue entregada en
administracién al Banco Financiero. En el mes de
marzo del 2006, la cartera cedida del banco NBK
pas6 a ser administrada en su totalidad por Cofide
al haber culminado el fideicomiso de cobranza
con el referido banco, con lo cual se traslado
aproximadamente US$15.5 millones de cartera
registrada en cuentas por cobrar a colocaciones.

Asimismo, a partir de setiembre del 2003, la carter
de arrendamiento financiero proveniente del Banco
Nuevo Mundo en Liquidacion, ascendente a US$40
millones, pasé a ser administrada por Interbank,
en virtud de un Convenio de Fideicomiso de
administracion suscrito entre Interbank y la SB6. E
la actualidad, dicha cartera viene siendo admaudstr
por la Comisién Liquidadora del Nuevo Mundo, que
es el Consorcio Define-Drige-Soluciones en
Procesamiento.

Con respecto al saldo de la cartera de primer piso,
febrero 2007 ésta ascendié a US$77.6 millones,
estando ligeramente por encima a la de diciembre
2006 (US$77.5 millones) como consecuencia de: i) la
reprogramacion de ciertos créditos que se
encontraban en las cuentas de orden; ii) el
honramiento de la cobertura que otorgé Cofide a los
primeros PFEs que fueron experimentales; v, iii) la
capitalizacion de ciertos créditos de la cartedidze
especialmente vinculada al sector pesquero.
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Debido a las politicas conservadoras, la Corponacio
mantiene un importante stock de provisiones totales
el cual, a febrero 2007, ascendi6 a US$160.7
millones (US$160.3 millones al cierre del 2006).
Estas provisiones cubrian la cartera deteriorada,
incluyendo la cedida en administracion, en 392.9%
(353.9% a diciembre 2006), colocando a la
Corporacion muy por encima del promedio del
sistema bancario.

Se debe mencionar que al cierre del 2006 la cartera
del Banco Nuevo Mundo se encuentra provisionada
al 100%, mientras que en el caso de la del NBK sélo
la cartera critica, refinanciada y reestructurada.

Cabe sefalar que la elevada cobertura responde a la

politica de prevencion de la Corporacién contra la
pérdida potencial que se pueda generar de la garter
de primer piso.

Respecto a las colocaciones indirectas, a feb@0a 2
éstas ascendieron a S/. 111.9 millones,
manteniéndose similar al afio anterior. El 100%ade |
mismas esta conformado por avales y cartas fianzas.

Asimismo, a febrero 2007 la cartera critica
(deficiente, dudoso y pérdida) representé el 5. % d
total de la cartera, porcentaje inferior al mosiradl
cierre del 2006 (5.9%).

Cartera Critica (miles de S/. y %)
30%

900,000
750,000 25%
600,000 20%

450,000 15%

300,000 10%

Aim.

150,000

Anns

Dic-01 | Dic-02 | Dic-03 | Dic-04 | Dic-05 | Dic-06 Feb-06 | Feb-07
BN Critica | 826,557 637,684| 776,097 | 125833 | 10,685 | 89,812 17,188 | 90,534
| === Critica % | 256% | 264% | 2.3% | 93% | 82% | 59% 89% | 57%
* Fuente: COFIDE

La cartera atrasada, que incluye cartera vencida y
judicial, aumento de S/. 3.0 a 5.9 millones enfi, a
mostrando una morosidad de 0.4%.

De otro lado, los créditos refinanciados vy
reestructurados se redujeron, de S/. 84.2 millanes
diciembre 2006, a S/. 69.7 millones a febrero 2007.
Por lo anterior, en dicho periodo la cartera
deteriorada (atrasada + refinanciada + reestrutdura
+ judicial) pasd, como porcentaje de las colocazson
brutas, de 6.2 a 5.1%.

Indicador de Cobertura y Morosidad
del Sistema Bancario

300%
240% 7%
180% 5%
120% 3%

60% 1%

Dic-01 Dic-02 Dic-03 Dic-04 Dic-05 Dic-06

Provisiones / Cartera Atrasada Cartera Atrasada/ Colocaciones Brutas

Fuente: SBS

Riesgo de Mercadola Corporacion esta expuesta a
los riesgos de mercado. El Area de Riesgos es la
encargada de evaluar y monitorear la exposicion de
Cofide a dichos riesgos.

La Corporacion realiza operaciones de cobertura con
productos financieros derivados a efectos de cldorir
exposicién a riesgos de tasas de interés y tipo de
cambio.

Las inversiones negociables y a vencimiento

ascendieron a S/. 473.1 millones, inferiores eftda3

las registradas al cierre del 2006, debido

principalmente a la venta de bonos del Gobierno y
bonos corporativos. Dichas inversiones se

encontraban compuestas en un 50.5% por
instrumentos de deuda locales (bonos corporativos,
titulizados, de arrendamiento financiero, etc.)836

por bonos del Tesoro peruano, y 12.7% por papeles
de deuda extranjera.

Asimismo, segun tipo de moneda y tasa de interés,
un 75.2% de las inversiones se encontraban
denominadas en dolares americanos (42.9% a tasa
fija, 21.1% en base Libor, 7.9% a tasa TIPMEX y
3.4% a tasa variable vinculada a la curva de
rendimientos del Tesoro Americano). Por su parte,
las inversiones en nuevos soles representaban el
24.8% (23.5% a tasa fija y 1.2% en soles VAC).

Por otro lado, a febrero 2007 las inversiones
permanentes ascendieron a S/. 1,937.7 millones,
monto similar a lo registrado a diciembre 2006aEst
inversiones estdn compuestas, practicamente en su
totalidad, por las inversiones que tiene la Corgiéra

en la CAF.

Cabe recordar que desde el afio 2000 la Corporacion
valoriza las inversiones que mantiene en la CAF
utilizando el método de valor de participacion
patrimonial, lo que implica reconocer en el valer d

la inversion la parte que le pertenece del patrimon
de la CAF. De esta forma, el valor de la inversion

COFIDE: 05/2007
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aumentara conforme aumente el patrimonio de la
CAF y viceversa.

Calce: Respecto al calce de monedas, a febrero 2007
la Corporacidon se mostrd calzada ya que los agtivos
tanto en moneda nacional como extranjera, superaron
a los pasivos.

Si bien existen fuentes de financiamiento en ygnes
euros, superiores a los activos en la misma moneda.
Este riesgo esta controlado con los swaps de meneda
tomados, siendo el riesgo de contraparte instingso
financieras del exterior de primer nivel.

En cuanto a los calces por plazos, a febrero 2807 |
Corporacion registraba un adecuado calce en todos
los periodos, a excepcion del tramo de 6 a 12 meses
en moneda nacional y de mas de 12 meses en moneda
nacional y extranjera; el primero es contrarrestado
por la brecha positiva, en dicho plazo, en moneda
extranjera.

Se debe mencionar que son los bonos en circulacién
son los que originan ese descalce. Sin embargo, se
debe considerar que la Corporacion mantiene lineas
concertadas tanto en moneda nacional como
extranjera, a las cuales recurriria en una sitmad®
iliquidez, si fuera necesario.

Adicionalmente, la Corporaciéon cuenta con un plan
de contingencia que consiste en el uso de susslinea
remanentes de corto plazo, las cuales financian
capital de trabajo y comercio exterior.

= FUENTE DE FONDOS Y CAPITAL

A febrero 2007, el total de pasivos ascendid a
S/. 2,035.6 millones, inferior en 2.8% a lo regidt

al cierre del 2006, debido principalmente al menor
uso de lineas de adeudados y depositos del sistema
financiero. Cabe sefialar que la Institucién hadeni
emitiendo bonos en moneda nacional, con la findlida
de reducir su exposicion al riesgo cambiario e
impulsar las colocaciones en nuevos soles.

A febrero del 2007, la fuente mas importante de
fondeo eran los adeudados con el 67.5% de los
pasivos, seguido de las obligaciones en circulacion
con el 17.9%, y de los depdsitos del publico e
instituciones financieras con el 3.8%, entre otros
menores.

Asimismo, en términos de monedas, el pasivo estaba
compuesto en un 52.9% por obligaciones en délares,
23.2% en yenes, 22.3% en nuevos soles y 1.6% en
euros. Cabe indicar, que el total de fondos cagtado

en yenes y en euros se encuentra coberturado con

diversas operacioneswapsde monedas) que realiza
la Corporacion con la finalidad de mitigar el riesg
generado por las variaciones del tipo de cambio de
dichas monedas.

Los principales proveedores de fondos de la
Corporacion (entre adeudados, depdésitos y valares e
circulacién), a febrero 2007, fueron el BID con el
36.2%; elJapan Bank for International Cooperation
(JBIC) con el 23.2%; el mercado de capitales local
con el 20.1%; otros organismos internacionales con
el 7.3%; la CAF con el 8%; vy, la banca comercial co
el 5.1%.

Cabe sefalar que a fines de febrero 2007, Cofide
tenia en circulacién bonos corporativos por S/..859
millones, monto superior en 7.5% a lo registrado en
diciembre 2006. La mayor participacion en el
mercado de capitales permite diversificar las feent
de fondeo de la Corporacion y un calce mejor cen su
colocaciones.

Capital: A febrero 2007, el patrimonio de la

Corporacion ascendi6 a S/. 1,507.9 millones
(S/.1,497.0 millones a diciembre 2006). Asimisirio, e
patrimonio efectivo fue de S/. 1,480.8 millones.

De otro lado, a febrero 2007 el endeudamiento
contable registrado fue de 1.35x (1.40x a diciembre
2006).

Por su parte, el ratio de apalancamiento global por
riesgo crediticio y de mercado se mantuvo en 1.48x,
ligeramente superior al 1.46x de comienzos del afio
anterior.

Liquidez: Este riesgo se administra de manera
general mediante el calce de plazos entre losaactiv
y pasivos de la Corporacién. Asimismo, cuenta con
politicas de manejo de liquidez establecidas, gjae f
ciertos indicadores con el fin de establecer loskst
minimos de fondos disponibles, inversiones
temporales y estructura de los fondos liquidospcuy
seguimiento 'y control le permite manejar
adecuadamente este riesgo.

DESCRIPCION DE LOS INSTRUMENTOS

Primer Programa de Emisién de Bonos Cofide
Este programa se aprob6 en Junta General de
Accionistas de mayo 1999 por un monto de hasta
S/. 700 millones.

Segundo Programa de Emision de Instrumentos
Representativos de Deuda - Cofide En Junta
General de Accionistas del 16 de marzo del 2004 se
aprob6 el Segundo Programa de emision de
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instrumentos representativos de deuda hasta un
equivalente de US$150 millones. Los términos vy
condiciones del Programa fueron aprobados en Junta
General de Accionistas del 27 de mayo del 2004.

El monto del Programa es hasta por US$150 millones
0 su equivalente en moneda nacional, segun las
condiciones del mercado. Los valores podran ser
bonos u otros, nominativos, indivisibles, librengent
transferibles y representados por anotaciones en
cuenta.

A la fecha, Cofide tienen en circulacion los sigbgs
instrumentos de deuda:

Fecha de Mont? Emisién Tasa
P (En millones de
Emision

Soles)

Fecha de
Redencién

Programa / Tipo

Tipo de

Emision  Serie
n.a. tasa

de Valor

Primer Programa de Bonos COFIDE

Bonos Corporativos 2da. Unica  09/11/1999 60.0 7.1875% VAC 09/11/2007
Bonos Corporativos 7ma. A 26/11/2001 20.0 7.000% VAC 26/11/2011
Bonos Corporativos 1ra. Unica 27/09/2005 50.00 5.125% Fija 23/10/2007
Bonos Corporativos 2da. A 16/01/2006 29.80 6.8125% Fija 16/01/2009
Bonos Corporativos 2da. B 23/01/2006 18.42 6.6400% Fija 23/01/2009
Bonos Corporativos 3ra. A 18/09/2006 25.00 5.9800% Fija 18/10/2008
Bonos Corporativos 3ra. B 13/11/2006 25.00 5.6700% Fija 13/12/2008
Bonos Corporativos 4ta. A 12/06/2006 17.22 6.9500% Fija 12/06/2009
Bonos Corporativos 4ta. B 28/06/2006 20.00 7.1000% Fija 28/06/2009
Bonos Corporativos 4ta. C 18/09/2006 1278 6.2500% Fija 18/09/2009
Bonos Corporativos Sta. A 12/06/2006 30.00 7.2750% Fija 12/06/2011
Bonos Corporativos Sta. B 28/06/2006 1538 7.6000% Fija 28/06/2011
Bonos Corporativos 7ma. A 22/01/2007 25.00 5.7500% Fija 15/01/2011

*Fuente: COFIDE

Primer Programa de Instrumentos de Deuda de
Corto Plazo — Cofide:

En Junta General de Accionistas, del 19 de marko de
2007, se aprobo el Primer Programa de Instrumentos
Representativos de Deuda de Corto Plazo de
COFIDE hasta por un importe total en circulacion
equivalente a US$100 millones. Los términos,
caracteristicas y condiciones de las emisionesr a se
realizadas en el marco del Programa, se delegaron e
el Directorio de Cofide y/o en el Comité de Riesgos
en funcién a las necesidades de financiamienttayg a
condiciones de mercado de cada oportunidad.

El monto del Programa es hasta por un importe total
en circulacion equivalente a US$100 millones o su
equivalente en moneda nacional, segun las
condiciones de mercado. Los valores podran ser
mobiliarios de contenido crediticio, nominativos,
indivisibles, libremente negociables, representados
por anotaciones en cuenta.

El plazo del Programa es hasta un afio; asimismo, el
plazo de cada instrumento a emitirse en el marto de
Programa sera establecido en cada oportunidad, en
funcion a las condiciones de mercado. El rendimient
puede ser fijo, variable, vinculado a la evolucdn

un indicador o cupdén cero; mientras que la

periodicidad de colocacion esta sujeta a las
condiciones de mercado; vy, la modalidad puede ser
colocacién directa, subasta o cualquier otra
modalidad de oferta publica o privada.

La vigencia del Programas es de dos afios renovables
a partir de su registro en CONASEV.
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Banco COFIDE

(En miles de S/. ajustados hasta diciembre 2004) Dic-03 Dic-04 Dic-05 Feb-06 Dic-06 Feb-07
Resumen de Balance

Activos 3,714,739 3,673,593 3,627,147 3,473,471 3,590,341 3,543,485
Colocaciones Brutas 1,284,721 1,214,133 1,348,302 1,231,511 1,438,737 1,500,416
Inversiones Financieras 2,324,333 2,155,081 2,476,470 2,434,792 2,432,287 2,410,828
Activos Rentables (1) 3,708,154 3,648,716 3,934,390 3,769,750 3,932,912 3,897,283
Depésitos y Captaciones del Publico 11,880 157,619 15,887 15,461 46,448 43,732
Patrimonio Neto 1,463,496 1,467,666 1,480,780 1,487,980 1,496,992 1,507,867
Provisiones para Incobrabilidad 406,989 312,691 471,707 (465,722) 510,292 510,726

Resumen de Resultados

Ingresos Financieros 209,532 113,104 493,335 37,021 207,220 27,794
Gastos Financieros 83,502 73,237 161,447 24,458 120,381 21,068
Utilidad Financiera Bruta 126,030 39,867 331,888 12,563 86,839 6,726
Otros Ingresos y Gastos Financieros Neto 5,944 7,489 10,728 1,365 8,915 1,318
Utilidad Operativa Bruta 131,974 47,356 342,616 13,928 95,753 8,044
Gastos Administrativos 32,092 33,840 37,230 5,828 36,939 6,680
Utilidad Operativa Neta 99,882 13,516 305,386 8,099 58,814 1,365
Otros Ingresos y Egresos Neto 10,977 (14,161) 32,313 2,299 26,667 13,745
Provisiones de colocaciones (14,924) (84,818) 134,612 (16,652) (1,563) 152
Otras provisiones 44,125 34,281 175,661 14,046 29,080 371
Depreciacién y amortizacion 1,935 1,983 1,770 301 1,746 284
Impuestos y participaciones 58,892 2,935 0 7,411 19,190 3,801
Utilidad neta 7,396 9,437 25,656 5,292 37,029 10,503
Resultados

Utilidad Neta / Patrimonio 0.51% 0.64% 1.73% 2.13% 2.47% 4.18%
Utilidad Neta / Activos 0.20% 0.26% 0.71% 0.91% 1.03% 1.78%
Utilidad / Ingresos Financieros 3.53% 8.34% 5.20% 14.29% 17.87% 37.79%
Ingresos Financieros / Activos Rentables (1) 5.65% 3.10% 12.54% 5.89% 5.27% 4.28%
Gastos Financieros / Pasivos Costeables 4.10% 3.66% 8.52% 8.36% 6.46% 6.96%
Margen Financiero Bruto 60.15% 35.25% 67.27% 33.93% 41.91% 24.20%
Gastos de Administracion / Utilidad Operativa Bruta 24.32% 71.46% 10.87% 41.85% 38.58% 83.03%
Resultado Operacional neto / Activos Rentables 1.84% 1.68% -0.17% 1.62% 0.74% 0.08%
Activos

Colocaciones Netas / Activos Totales 23.63% 24.54% 24.17% 22.05% 25.86% 27.93%
Cartera Atrasada / Colocaciones Brutas 9.86% 3.66% 0.36% 0.30% 0.21% 0.40%
Cartera Deteriorada (2) / Colocaciones Brutas 11.49% 8.19% 5.60% 6.53% 6.15% 5.12%
Provisiones / Cartera Atrasada 322.19% 704.56% 9654.16% -12871.86% 16748.37% 8601.88%
Provisiones / Cartera Deteriorada 276.44% 315.24% 627.60% -585.09%  584.58% 674.95%
Provisiones / Colocaciones Brutas 31.68% 25.75% 34.99% -37.82% 35.47% 34.04%
C. Deteriorada-Provisiones / Patrimonio Neto -17.75% -14.55% -26.78% 36.65% -28.26% -28.85%
Activos Improductivos (3) / Total de Activos 0.09% 0.61% -8.62% 17.94% -10.05% -10.64%

Pasivos y Patrimonio

Depésitos a la vista/ Total de fuentes de fondeo (4) 0.00% 7.84% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Depésitos a plazo/ Total de fuentes de fondeo 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Depésitos de ahorro / Total de fuentes de fondeo 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Dep6sitos del Sist. Fin. y Org. Internac. / Total de fuentes de fo 2.78% 4.05% 9.28% 8.79% 3.00% 1.93%
Total de Adeudos / Total de fuentes de fondeo 79.99% 77.80% 78.45% 77.33% 78.16% 77.49%
Total valores en circulacion / Total de fuentes de fondeo 17.23% 10.31% 12.27% 13.88% 18.84% 20.58%
Pasivos / Patrimonio (X) 1.54 1.50 1.45 1.33 1.40 1.35
Indice de Apalancamiento Global (x) 1.61 1.50 1.52 1.45 1.46 1.48
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Banco COFIDE

(En miles de S/. ajustados hasta diciembre 2004) Dic-03 Dic-04 Dic-05 Feb-06 Dic-06 Feb-07
Liquidez

Total caja/ Total de obligaciones con el publico 2102.2% 241.8% 1197.8% 1262.5% 360.7% 194.0%
Total de recursos liquidos (5) / Obligaciones de Corto Plazo (6) 428.2% 264.4% 336.2% 421.9% 237.4% 216.6%
Colocaciones Netas/Dep6sitos y Obligaciones (x) 1290.1% 377.9% 460.9% 454.8% 919.0% 1269.2%
Callificacion de Cartera

Normal 69.9% 65.7% 77.1% 81.0% 84.4% 84.8%
CPP 17.8% 25.1% 14.7% 10.1% 9.7% 9.5%
Deficiente 2.2% 3.8% 5.1% 5.6% 3.2% 3.0%
Dudoso 3.1% 1.9% 0.0% 0.0% 0.1% 0.1%
Pérdida 7.0% 3.6% 3.1% 3.2% 2.6% 2.6%

(1) Activos Rentables = Caja + Inversiones+ Interba  ncarios+Colocaciones vigentes+ Inversiones pemanent es

(2) Cartera Deteriorada = Cartera Atrasada + Refina nciada + Reestructurada

(3) Activos Improductivos = Cartera Deteriorada net o de provisiones+ cuentas por cobrar + activo fijo +
otros activos +bienes adjudicados

(4) Fuentes de Fondeo = dep6sitos a la vista+ a pla  zo+de ahorro+ depdsitos del sistema financiero y or g.Internacionales+
Adeudos + Valores en Circulacién

(5) Recursos liquidos = Caja+ Fondos interbancarios neto+Inversiones temporales

(6) Obligaciones de Corto Plazo = Total de captacio  nes con el publico+ dep. Sist.Financiero + Adeudos de Corto Plazo.
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ANTECEDENTES
Emisor: Corporacion Financiera de Desarroli. S.
COFIDE
Domicilio legal: Augusto Tamayo 160 - San isid
Lima - Peru
RUC: 20100116392
Teléfono: (511) 615-4000

RELACION DE EJECUTIVOS

Julio César de la Rocha Corzo Gerente General

Carlos Linares Pefaloza Gerente, Area de Easan

Marlene Falera Ripas Gerente, Area de Negocios |

Armando Mestas Bendezu Gerente, Area de Negdcios

Maria Eugenia Tuesta Houghton Gerente, Area darbs

Rosa Ana Saavedra Bobbio Gerente, Area de Riesgos

Percy Torres Benites Gerente, Unidad de Inforcaati

Jorge Ramos Felices Gerente, Unidad de Asedoridica

Miguel Delgado Maldonado Gerente, Unidad de Adm. de Operaciones
Luis Armando Garcia Vargas Gerente, Unidad de Adrogistica

RELACION DE ACCIONISTAS

Ministerio de Economia y Finanzas 98.7%
CAF 1.3%
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CLASIFICACION DE RIESGO

APOYO & ASOCIADOS INTERNACIONALES S.A.C. CLASIFICADORA DE RIESGQ de acuerdo a lo
dispuesto en el Reglamento de Empresas Clasifiaadtw Riesgo, aprobado por Resolucion CONASEV Mo9®7
EF/94.10, asi como en el Reglamento para la aasifin de Empresas del Sistema Financiero y de ésaprdel
Sistema de Seguros, Resolucion SBS N° 672-97, @tarsiguiente clasificacion de riesgo para logrimsentos de
la empres&@OFIDE:

Clasificacion

Rating de la Institucién Categoria A

Instrumento Clasificacion*
Valores que se emitan en virtud del Primer Programa
de Instrumentos Representativos de Deuda de Claizo P Categoria CP-1+ (pe)

Valores que se emitan en virtud del Primer
Programa de Bonos Corporativos Categoria A Ade)

Valores que se emitan en virtud del Segundo
Programa de Instrumentos de Deuda CategoAAA (pe)

Definiciones

Instituciones Financieras y de Seguros

CATEGORIA A: Corresponde a aquellas instituciones que cuectanla mas alta capacidad de pago de sus
obligaciones en los términos y condiciones pactatibsual no se veria afectada ante posibles camdiola
institucién, en la industria a que pertenece, ma&atonomia.

Instrumentos Financieros

CATEGORIA CP-1 (pe)Corresponde a la mayor capacidad de pago oportanesicompromisos financieros
reflejando el mas bajo riesgo crediticio.

CATEGORIA AAA (pe): Corresponde a la mayor capacidad de pago opodanrios compromisos financieros,
reflejando el mas bajo riesgo crediticio. Esta cajsl es altamente improbable que sea afectadasadvente por
eventos imprevistos.

* La clasificacion que se otorga al presente vatimmplica recomendacion para comprarlo, venderwaatenerlo.
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