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Asociacion de Desarrollo Integral Rural, Guatemala

Asociacién de Desarrollo Integral Rural (ASDIR) es una asociacion civil que lleva a cabo actividades financieras y, en menor
grado, programas de proyeccion social. Fue constituida en 1999 sobre la base de la Organizacidn Comunitaria Consejo
Comunal establecida en 1988 y que inici6 sus actividades de microcrédito en 1996. A sep.09, ASDIR cuenta con una cartera
de 34.3 M GTQ (4.2 M USD) y con 3,677 clientes activos atendidos desde su Sede (Totonicapan) y sus cuatro Sucursales
ubicadas en la regidn occidental de Guatemala. ASDIR ofrece créditos para microempresarios en zonas rurales y periurbanas
bajo las metodologias individual y grupal.

GIRAFE Rating

Rating Puntos destacados de la calificacion

C++ = ASDIR ha mantenido, desde sus inicios, modestos ratios de rentabilidad
relacionados a elevados costos fijos debido a la contratacion de personal adicional,
la puesta en marcha de nuevos productos y la presencia en zonas rurales de dificil

acceso, sumada a los crecientes costos de financiamiento y de provisiones.
EStable = Los 6rganos de gobierno estan comprometidos con la institucién aunque resta por
reforzar sus conocimientos en el sector microfinanciero y capacidades técnicas a
fin de enriquecer el proceso decisorio. EI EG brinda soporte estratégico a ASDIR.

. = ASDIR se encuentra en un mercado competitivo a nivel regional, aunque su nivel
SEtlembre, 2009 de posicionamiento de mercado es relevante. Este contexto ha motivado el uso de
Vélido hasta Octubre, 2010 herramientas de mercadeo y de desarrollo de nuevos productos como los Grupos

Solidarios y productos enfocados a algunos nichos particulares.

Rating por area = ASDIR tiene el reto de mantener y/o aumentar los indices de rentabilidad,
fortalecer su estructura organizacional (incluido un auditor interno), reducir la
cartera en riesgo y encontrar nuevos nichos de mercado que le permitan mejorar su
calidad de ingresos; todo ello en un contexto complejo a nivel internacional y con
un movimiento comercial en recesion a nivel local por la caida de las remesas.

Tendencia

La calificacién se otorga con una tendencia “Estable” debido a que ASDIR ha
logrado mantener modestos pero positivos indices de rentabilidad si bien enfrenta
desafios como detener el incremento de la cartera en riesgo a través de mejoras en los
procesos de seguimiento, incrementar los ratios de rentabilidad con sus nuevos

Gobierno — Informacién — Riesgos productos y aumentar el nivel de provisiones; ASDIR es consciente de estos retos en
- Actividades — Financiamiento - medio de una crisis financiera que afecta los ingresos (remesas) del mercado local.
Eficiencia

Indicadores de desempefio

Contacto en Planet Rating

dic. 2005 dic. 2006  Dic. 2007 dic. 2008
\_]orge Bustamante . Activos 1,998,344 3,041,087 4,957,954 5,270,233 4,749,098
jbustamante@planetrating.com Cartera 1743362 2,794,766 3885081 4582505 4,242,219
Telf. +51 1 242 4597 Clientes activos 832 1,288 1,720 2,693 3,677
Cartera promedio por cliente 2,095 2,170 2,259 1,702 1,154
Personal 19 28 37 45 52
Contacto en la IMF ROE 6.3% 37% 7.4% 5.6% 9.1%
Carlos Tzoc Rosales — Dir. Ejecutivo ROA (sin donaciones) 2.4% 1.4% 1.5% 1.0% 1.9%
Aldea Nimasac, Totonicapan, Deudas / Patrimonio 3.74x 3.29x 4.60x 4.36x 3.47x
Rendimiento de cartera 27.1% 28.6% 27.3% 27.0% 28.7%
Guatemala Ratio de costos operativos 11.0% 12.6% 12.1% 10.8% 14.8%
asdirtoto@gmail.com Ratio de costos financieros 7.1% 10.3% 11.9% 11.3% 10.6%
Telf. +502 7766 4737 Ratio de costos de provision 6.4% 5.0% 1.1% 3.3% 1.4%
Cartera en riesgo 31 - 365 dias 5.1% 6.7% 4.9% 5.9% 8.2%
Cartera en riesgo > 365 dias 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%
REF: JB/ 221209 Tasa de cartera castigada 4.6% 0.3% 1.6% 2.7% 0.4%
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Sector Microfinanciero

El sector de las microfinanzas guatemalteco ha mostrado un
crecimiento de cartera importante durante los Gltimos
periodos® (cercano al 15% en USD) aunque el efecto de la
crisis financiera en el sector ha generado una moderada
contraccion de las actividades durante 2008 y 2009. Sin
embargo, el potencial de desarrollo del mercado
microfinanciero sigue siendo elevado, pues el pais cuenta
con aproximadamente un millon de microempresas que
emplean un millén y medio de trabajadores® contando con
un nivel de penetracion en aumento, apoyado por la labor de
la Banca, las Cooperativas y las Organizaciones Privadas de
Desarrollo (OPD)?.

El inicial desarrollo del sector microfinanciero guatemalteco
fue autdonomo debido a un limitado apoyo de organismos
estatales mostrando una natural dependencia en cooperantes
internacionales. Inclusive, desde hace cinco afios, se estd
evaluando y disefiando una ley dirigida especialmente al
desarrollo del sector microfinanciero pero ain no se tiene
prevista su aprobacion en el corto plazo, siendo este el
principal desafio del sector. No obstante, el crecimiento en
clientes y en cartera del sector, y las mejoras en la gestion y
organizacion de los principales actores han permitido que
estas instituciones evolucionen en su estructura interna
pasando de un perfil basicamente social a uno mas centrado
en la autosostenibilidad y de caracter empresarial
convirtiéndose en un mercado competitivo. Se han generado
redes para centralizar esfuerzos de autorregulacion, control y
negociacién tales como la Red de Instituciones
Microfinancieras de Guatemala, REDIMIF que agrupa a las
IMFs con figura juridica de Fundacion o Asociacion con el
estatuto  juridico de OPD, y MICOOPE (antes
FENACOAC*) de Cooperativas de Ahorro y Crédito.

Las colocaciones de microcréditos en Guatemala esta

repartida principalmente, en tres tipos de entidades:

= Sector financiero regulado: la participacion de los bancos
privados en el financiamiento de las microempresas ha
sido muy pequefia. A jun.09, s6lo el 1.9% (240 M USD)
de los préstamos otorgados fue destinado a microcréditos
resaltando que los préstamos menores a 50,000 GTQ
(6,067 USD) s6lo representan el 13% de |las
colocaciones. Actualmente, tres bancos privados han

! Informacion proporcionada por REDIMIF.

2 Trejos, Solérzano, J.D. La Microempresa en Guatemala: Importancia y
caracteristicas a finales de los noventa, Guatemala, trabajo realizado por
PROMICRO/OIT, 2000.

% A dic.08, sin incluir Cooperativas, entre la Banca y las principales OPD
del pais se han otorgado aprox. 400 mil microcréditos tanto en zonas
urbanas como rurales.

* Federacion Nacional de Cooperativas de Ahorro y Crédito de Guatemala.
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iniciado programas de microfinanzas® (Banco G&T
Continental, Banco Azteca® y Banco de Antigua). A
nivel de la banca de desarrollo sobresale Banrural,
entidad de capital mixto cuyo mercado principal esta
orientado a al desarrollo de micro, pequefios y medianos
emprendedores. Banrural cuenta con un departamento
especializado de microfinanzas que otorga créditos en
forma directa o a través de intermediarios. A dic.06, el
90% de sus créditos son menores a 6,067 USD’ y mas
del 70% esta colocada en zonas rurales.

= Cooperativas de ahorro y crédito: existen alrededor de
720 cooperativas en Guatemala que atienden a més de
800 mil asociados. Las nueve federaciones de
cooperativas afiliadas a MICOOPE son las mas activas,
con colocaciones por 446.2 M USD a dic.07. Si bien sus
créditos son de libre disponibilidad, atienden
principalmente una poblacion de bajos recursos que
requiere servicios de ahorro, crédito y remesas.

= OPDs de microfinanzas: existen alrededor de 35
organizaciones sin animo de lucro dedicadas a las
microfinanzas gestionando una cartera cercana a los
150 M USD. Las principales instituciones de este
segmento son Génesis Empresarial, Asociacion Raiz,
FUNDAP y FUNDEA. Su crecimiento fue potenciado,
en un inicio, por el apoyo (donaciones) de cooperantes
internacionales; luego, su desarrollo les ha permitido
acceder a créditos externos con el soporte,
principalmente, de fondos locales provenientes del Banco
Centroamericano de Integracion Econdmica (BCIE),
Fideicomiso para el Desarrollo Local de Guatemala
(FDLG) vy, luego de inversionistas internacionales.

% (¢]] ie ntes %
activos

154,083 41%

Tipol Cartera

Al 1 MF  en M USD
Microcrédito Sector Banco 240.4 73%
Regulado (1)

Génesis Empresarial OPD 429 13% 82,719 22%
Raiz OPD 28.1 8% 29,959 8%
FUNDEA OPD 16.0 5% 13248 4%
FINCA - GTM OPD 10.1 3% 44,765 12%
FAFIDESS OPD 7.3 2% 13,666 4%
CRYSOL OPD 6.7 2% 14,146 4%
Resto REDIMIF OPD 194 6% 24,833 7%
Total 330.7 281,442

(1) Datos de la Superintendencia de Bancos de Guatemala a dic.08

La REDIMIF, que retne a 16 OPD a dic.08, centra sus
actividades en cumplir un rol de representatividad y defensa

® En 2006, Bancafé el principal banco privado del mercado microfinanciero
a través de su division Bancafé Mipyme fue declarado en quiebra por
fraude. Su cartera fue traspasada en su mayor parte a Banrural, mientras que
su personal ha sido contratado por el Banco G&T, sobre la base de la cual
se formé una division Pyme.

® Brazo financiero de la cadena de tiendas de electrodomésticos Elektra de
origen mexicano, que anteriormente trabajo bajo el nombre Credimax.

” Si bien el microcrédito en Guatemala estéa considerado en los desembolsos
menores a 20,000 GTQ (2,420 USD), la referencia mas cercana utilizada en
el ente regulador es de 50,000 GTQ 6 (6,067 USD)
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de los intereses de las asociadas, blusqueda de recursos y
fortalecimiento institucional. EI PAR 30 de la red llega a
4.6%, promedio® a dic.08). EI 89% de su cartera tiene un
plazo menor a un periodo y aprox. 70% de su cartera ha sido
destinada a zonas rurales. Asimismo, en 2002 se cred la
Corporacién de Referencias Crediticias (CREDIREF), una
central de riesgos que cuenta con la informacion de
Banrural, las principales OPD y MICOOPE. Aunque, en la
practica su efectividad es limitada puesto que no todas las
instituciones reportan de manera periddica.

Las remesas, que representan el 12% del PBI del pais,
cayeron 9.5% de ene.09 a jul.09 segun datos del Mercado
Institucional de Divisas (Banco de Guatemala). Ya en 2008,
las remesas habian disminuido su crecimiento siendo sélo de
4.5% a diferencia de afios anteriores (entre 14% y 20% hasta
2007). Este contexto causo la reduccion de la capacidad de
pago de muchos microempresarios debido a la fuerte
dependencia de la poblacién del occidente hacia las remesas
como fuente generadora de las actividades comerciales.

Entorno Politico y Econémico

El impacto negativo de la recesion en Estados Unidos

La actividad econdmica se contraera fuertemente en el 2009,
debido particularmente a la recesion de Estados Unidos, el
principal socio comercial de Guatemala. El consumo interno
se vera afectado por la reduccion de las remesas
provenientes de dicho pais y de la restriccion del crédito, el
cual ha afectado la inversion privada. La moderada demanda
doméstica y el endurecimiento de la politica monetaria no
seran suficientes para combatir las presiones tributarias que
son afectadas principalmente por algunos commodities y
algunos productos alimentarios.

Administracion prudente de las finanzas publicas

El actual gobierno ha concentrado el gasto publico en
aspectos sociales. No obstante ha mantenido una politica
fiscal que tiene como principales objetivos el incremento de
los ingresos publicos, que representan menos del 12% del
PBI; la reduccion de la economia informal -estimada en un
50% del PBI- y la evasiébn de impuestos. Tanto la
implementacion de un impuesto solidario como de una
reforma fiscal son esperadas para el 2009.

Desequilibrios en el comercio exterior

A pesar del tratado de libre comercio CAFTA-DR vy la
implementacion de tratados similares con Chile y Panama,
las exportaciones se veran reducidas debido a la debilidad de
la demanda norteamericana. Por otro lado, la reduccion de
las importaciones de petréleo, bienes de consumo y bienes
de capital no seran suficientes para equilibrar la balanza

® Promedio de 12 instituciones de REDIMIF a dic.08 (fuente: MixMarket).

comercial, lo que se reflejara en una ligera reduccién del
comercio en Guatemala y en un incremento en su déficit de
la cuenta corriente. La llegada de inversion extranjera directa
y de ayuda del gobierno se espera que cubra alrededor de las
tres cuartas partes de las necesidades de financiamiento
externo, pero la basqueda de mercados internacionales para
cubrir el saldo no serd nada facil en vista de la inestabilidad
que les afecta. El sistema bancario se ha beneficiado por las
reformas y por el nivel de supervision mas estricto desde la
ola de quiebras a finales del 2006.

Limitado margen de maniobra politica

Al igual que su predecesor, el actual presidente Alvaro
Colom tiene poco margen de maniobra con su actual partido
Unidad Nacional de la Esperanza siendo minoria en el
Congreso. Este contexto no permite el progreso de reformas
esenciales, especialmente en agricultura y en justicia. Sin
embargo, durante su primer afio de gobierno, el nuevo
presidente logré llegar a consensos con otros partidos
politicos a fin de dictar leyes en materia de seguridad.

Fortalezas

= CAFTA-DR, el tratado de libre comercio entre America
Central y Estados Unidos vigente desde julio del 2006, le
ha dado al pais nuevas oportunidades y se espera que
atraiga mas inversién extranjera directa.

= Las autoridades aplican una politica de estabilidad
macroecondmica en cooperacion con el FMI.

= La deuda publica se encuentra en niveles manejables,
poco mas del 20% del PBI, y los ratios de deuda externa
son moderados.

= El potencial turistico es sustancial

Debilidades

= Guatemala aln es vulnerable a desastres naturales.

= Las exportaciones, de las cuales el 50% es enviado a
Estados Unidos, estdn muy concentrados en pocos
productos (café, azlcar y platanos) y expuestos a
fluctuaciones en los precios.

= Profundas diferencias étnicas, sociales y geograficas
junto a la pobreza que afecta a la mitad de la poblacion y
la gran desigualdad existente en el pais.

= La poblacion indigena, que representa el 60% de mayoria
en el pais, es aln marginada a pesar de los compromisos
contraidos en virtud a los acuerdos de paz de 1996,
después de 30 afios de guerra civil.

= La infraestructura en el pais es deficiente y el nivel de
inseguridad es muy alto, debido en parte al creciente del
rol de Guatemala como centro de trafico de drogas.

COFACE Rating del Pais B: La incertidumbre politica y
econdmica y un ambiente de negocios ocasionalmente dificil
pueden afectar el pago de deuda corporativa. La
probabilidad de incumplimiento de las empresas es
considerable.

www.planetrating.com 3
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(Miles de millones USD) 2006 2007  2008(e)  2009(p)
Crecimiento econémico (%) 3.9 3.8 3.0 -2.5
Inflacién (%) 9.3 111 19.8 5.5
Balanza del sector publico (% -4.1 -3.1 -5.0 -55
del PIB)

Exportaciones 2.0 2.3 3.1 3.0

Importaciones 34 4.1 53 5.5

Balanza comercial -1,4 -1.8 -2.2 -2.5
Balanza de la cuenta corriente -13.6  -183 -21.0 -17.7
(% del PIB)

Deuda externa (% del PIB) 86.0 49.6 47.1 48.3
Servicio de deuda (% 3.3 2.8 2.3 2.4

exportaciones)

Reservas internacionales (en 3.0 2.9 2.6 2.9

meses de importaciones)

(e) estimacion (p) proyectado

Presentacion Institucional

Estatutos, supervision y auditoria

ASDIR es una institucion financiera creada en mar.99 como
asociacion civil no lucrativa. La institucion inicid sus
actividades como una agrupacion comunitaria (1987) cuyas
operaciones crediticias empezaron en 1996 con un capital
semilla de 100 K GTQ (12 USD) aportados por el Proyecto
PADEL’ y 150 K GTQ (18.5 USD) de la institucion CDRO
con fondos provenientes de FONAGRO™. Se creé con el
objetivo de facilitar el acceso a servicios que contribuyan a
la reduccién de la pobreza y la creacion de oportunidades de
trabajo para los habitantes del occidente de Guatemala. La
institucién no se encuentra regulada pero se alinea al proceso
de autorregulacion liderado por REDIMIF.

ASDIR ha sido auditada desde el afio 2001, por las firmas
locales Quijivix Alonzo & Asociados (2001-2002) Miguel
Angel de Leon Rojas (2003-2004), MG & ASOCIADOS
S.C. Consultores y Auditores para el Desarrollo (2005), Son
Sajche Contadores Publicos & Auditores (2006 y 2007) y
por la firma Aguilar y Asociados en 2008 cuyas oficinas se
ubican en la ciudad de Quetzaltenango. Los EEFF auditados
de 2008 fueron emitidos con salvedades relacionadas al
registro de los ingresos por intereses bajo el método del
efectivo y pequefias diferencias observadas en los registros
de caja y otras cuentas por cobrar.

Propiedad

La propiedad de ASDIR reside en sus asociados activos™.
Asi, el maximo 6rgano de gobierno es la Asamblea General

® Proyecto de Apoyo al Desarrollo Local financiado por la Embajada de
Canada.

° Fondo Nacional para la Agricultura - FONAGRO.

“Asociado activo es aquel que tiene un crédito vigente o paga
mensualmente la aportacién de socio, correspondiente a 7 GTQ.

www.planetrating.com

de Asociados (AG) que se reGne anualmente o de manera
extraordinaria si se requiere. Sus miembros son elegidos por
periodos de dos afios con cambios parciales. Los
precandidatos (por lo general el doble de los puestos a elegir
por el AG) son capacitados durante dos meses en aspectos de
gestion, legales y contables, y luego de ser evaluados se
presentan a la AG para su eleccién. Existen tres instancias
elegidas por los miembros de la AG:
= La Junta Directiva (JD): es el organo encargado de la
gestion y toma de decisiones en coordinacién con el
Equipo Gerencial (EG), se reline una vez a la semana y se
encuentra conformada por cinco miembros.
= La Comisidn Fiscalizadora: conformada por tres miembros
con reuniones semanales, tiene como funcion vigilar el
cumplimiento de las normas y los requerimientos
emanados de la AG, asi como velar por la salvaguarda de
los activos de ASDIR. Es la encargada de la seleccion de
la empresa auditora y del despido o sanciones al personal.
= El Comité de Crédito: se encuentra conformado por tres
miembros y se relne dos veces a la semana; es el
encargado de aprobar los créditos presentados por el area
de créditos de ASDIR.

Nombre Funcién Formacion| Empleo Fecha
en laJD Actual Cargo

Pedro  Rosales  Presidente Bachiller Empresario 04/02/08
Xuruc
Gerénimo Vice- Maestro Empresario 22/03/09
Andres Rosales Presidente
Santos ~ Garcia  Secretario Basico Empresario 04/02/08
Garcia
Virginia Tesorera Primaria Empresario 22/03/09
Florentina Puac
Juana  Viviana  Vocal Primaria Empresario 04/0208

Xuruc

Subvenciones

ASDIR desde el inicio de sus operaciones ha recibido
donaciones y subsidios que a sep.09 sumaron 274,473 GTQ
(33.9 K USD) provenientess de la Red FASCO*
(2.2 K USD), de REDIMIF (9.5 K USD®) y de FDLG™
(22.2 K GTQ). El capital semilla, que forma parte del capital
social de ASDIR, sum6 30.9 K USD provenientes del
Programa PADEL de la Embajada de Canadd y de
FONAGRO.

Estructura de financiamiento

A sep.09, la institucion se financia tanto de préstamos
externos (51% de los recursos), como de los aportes y

12 Red Financiera de Asociaciones Comunitarias, conformada por IMFs del
occidente de Guatemala, entre sus miembros se destaca ASDIR y CDRO.

¥ Red de Instituciones Microfinancieras de Guatemala, estos recursos se
destinaron a la adquisicion del nuevo software.

¥ Fideicomiso para el Desarrollo Local en Guatemala, mantiene un
programa de asistencia técnica por 186 K GTQ para el periodo 2005-2007.
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recursos provenientes de los asociados™ (49% de los
fondos). El 96% de los fondos estan denominados en
moneda local y el 4% en USD. Los financiamientos estan
conformados de fondeadores locales e internacionales:
Banco G&T Continental (692 K USD), Oikocredit (596 K
USD), FDLG (432 K USD), Banco Centroamericano de
Integracion Econémica - BCIE (370 K USD), Banrural (148
K USD), KIVA (86 K USD), mientras que CODINO™ y
Katalysis Bootstrap suman 33 K USD.

Equipo gerencial

La institucion cuenta con una estructura jerarquica liderada
por el Director Ejecutivo (DE), quien se apoya en el Sub
Director Ejecutivo (SDE), y que a su vez, tiene a su cargo al
Director de Créditos o de Agencias (DC) y al Director
Financiero. EI DC supervisa la labor de los Gerentes de
Sucursal (GS) y del Encargado de Mercadeo (EM). EI DF
supervisa al area de Contabilidad (Contadores y Cajeros) y
de Sistemas.

El DE es el Sr. Carlos Tzoc Rosales quien se desempefia en
el cargo desde jun.05 es originario de Totonicapan y es
Licenciado de Contaduria Publica y Auditoria del Centro
Universitario de Occidente (CUNOC), Universidad de San
Carlos. Sus conocimientos del sector se han complementado
con diplomados especializados en Microfinanzas como el
MFT Boulder en 2008, cursos en la Universidad Anahuac de
México y en otras instituciones locales. Ademéas ha
participado activamente de seminarios y conferencias, tanto
nacionales como internacionales acerca del sector.

Organizacion

La Sede se encuentra en la aldea Nimasac, cercana a la
ciudad de Totonicapan (departamento de Totonicapan) y
alberga al EG, a la plana administrativa y ademas funciona
como Sucursal ofreciendo toda la gama de servicios
disponibles. Se cuenta con 4 Sucursales repartidas en
ciudades del occidente del pais (centro de Totonicapan,
Nahual4, San Antonio y Pologud). Cada Sucursal se
conforma de un Gerente (GS)"', Oficiales de Crédito (OC) y
de un Receptor encargado de las gestiones de ventanilla,
registro de informacioén y atencién al cliente®. Existen
cuatro clasificaciones de los OCs que se da en funcion al
tamafio de cartera, nimero de clientes, tiempo en el cargo y

BAporte de cada asociado se descompone en el desembolso de 6 USD por
Unica vez en el primer crédito, 1 USD por cada mes de vigencia del
préstamo y de un fondo en garantia que se exige para cada crédito (100
GTQ 6 12 USD) del cual se le retribuye al asociado un 3% anual.

16 Coordinadora de Organizaciones de Desarrollo Integral de Occidente,
institucién que agrupa a 12 organizaciones e IMF que llevan a cabo
proyectos en Totonicapan.

Y En el caso de la Sucursal ubicada en la Sede, el DO funge de GS.

18 S6lo la Sucursal de Totonicapan cuenta con un promotor de servicios
encargado de la atencion al pablico.

remuneracion
superior).

(principiante, intermedio, secundario Yy

Después de una visita de campo por parte del OC en donde
realiza la evaluacién del negocio y de la verificacion de los
antecedentes en la central de riesgos, las solicitudes son
presentadas al GS para su pre-aprobacién. Los créditos son
aprobados por el Comité Gerencial (conformado por el DC y
el SDE) o el Comité de Créditos, que se retinen dos veces
por semana. ElI Comité Gerencial aprueba montos hasta por
7,500 GTQ (930 USD) y el Comité de Créditos (conformado
por socios de ASDIR con colaboracion del DC) aprueba
montos hasta por 35,000 GTQ (4.3 KUSD) como limite
méaximo desde 2009 y créditos para clientes nuevos; para
clientes antiguos adn rigen los montos maximos de crédito
anteriores (10 K USD). El lapso completo de evaluacion
hasta el desembolso de los créditos oscila entre 7 y 10 dias.

El desembolso se realiza mediante cheques, revisados por el
DF y que posteriormente son firmados por el DE y por uno
de tres miembros del Junta Directiva, Unicos autorizados
para realizar desembolsos. EI GS es el encargado del
traslado del cheque a la Sucursal correspondiente para su
entrega al cliente. Los pagos que realizan los clientes son en
efectivo y son recibidos en las ventanillas de las Sucursales o
en las agencias de los bancos con los que se tiene convenio
(Banrural y G&T Continental). Los OC sélo reciben efectivo
durante las cobranzas en campo para créditos en mora
mediante recibos numerados entregando una copia al cliente
y otra a la receptora. ASDIR también ofrece servicios de
remesas y giros a través de un convenio con el Banco G&T
Continental vigente a partir de 2008.

El sistema de informacion gerencial (SIG) es el SAF 2000 de
la empresa SYSDE de Costa Rica pero con representacion
local. El SIG integra la cartera de créditos y contabilidad
automaticamente para la mayoria de operaciones. Esta
desarrollado en lenguaje de programacién SQL 2000 y en
base de datos SQL Server.

Penetraciéon de mercado

ASDIR tiene como principal mercado al departamento de
Totonicapan, en donde cuenta con dos puntos de atencion: la
Sede que atiende zonas rurales y la Sucursal que tiene el
mercado urbano, ambas concentran la mayor parte de cartera
(65% a sep.09). ASDIR cuenta ademas con Sucursales en
las ciudades de Nahuala que participa en la cartera con 18%
(departamento de Solola) y con una Sucursal en Boca Costa
que tiene el 10% del portafolio (departamento de
Suchitepequez). Durante 2009 se abrié una Sucursal mas en
Pologlia que tiene el 4% de la cartera. Para 2009 y 2010,
ASDIR se concentrara en profundizar su participacion en los
mercados actuales.

www.planetrating.com 5
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Cartera por Sucursal - sep.09

Totonicapan -

0,
Sucursal 34.1%

Totonicapan -

[
Sede 31.1%

Nahuala 18.2%

Boca Costa

Pologua

Productos y servicios

ASDIR brinda a sus clientes cuatro tipos de productos

crediticios en GTQ: Crédito MiPyme, Vivienda, Consumo y

Agricola con metodologia de crédito individual; 6 créditos:

= Crédito MiPyme: es el principal producto de ASDIR
(53% de cartera a sep.09). Destinado a la inversién en
actividades productivas y comerciales tanto para publico
de zonas rurales como periurbanas. EI monto de los
créditos oscila entre el equivalente en GTQ a 130 USD y
4,600 USD, (promedio de 924 USD); los plazos se
adecuan al ciclo productivo de las diferentes actividades
variando entre 6 y 24 meses para préstamos de capital de
trabajo y hasta 60 meses para inversiones en activos (plazo
promedio 24 meses); los pagos son mensuales. Se exigen
garantias personales prendarias o hipotecarias, como
minimo del 120% del monto del crédito. También se
otorgan créditos bajo metodologia de Grupos Solidarios
(GGSS) de cinco 6 diez miembros en donde se presta de
preferencia s6lo a mujeres siendo la tasa de 28% anual
flat’®. La TEG del producto y sus modalidades fluctia
entre 30.5% y 41.6% (31.4% y 42.5% considerando el
costo financiero del depdsito en garantia).

= Crédito Vivienda: destinado a mejoras de viviendas y
compra de terrenos, tanto de zonas urbanas como rurales.
Los créditos oscilan entre el equivalente en GTQ a 130
USD y 4,500 USD (promedio de 2,350 USD); los plazos
se adecuan al ciclo productivo del negocio y estado de la
vivienda del asociado variando entre 6 y 60 meses (plazo
promedio 36 meses) con pagos mensuales. Se exigen
garantias como derechos posesorios e hipotecas por el
120% (como minimo) del crédito. La TEG fluctla entre
30.8% y 35.6% (31.1% y 36% considerando el costo
financiero del deposito en garantia).

= Crédito Consumo: destinado a asalariados y/o personas
con oficio independiente y es de libre disponibilidad. El
monto de los créditos oscila entre el equivalente en GTQ a
130 USD y 1,240 USD (promedio 795 USD). Los plazos
se adecuan al ciclo de ingresos de cada socio o de las
actividades que realicen variando entre 6 y 24 meses

1 Esta cartera llega a s6lo 100 K USD y su TEG llega a 74.5%.

(promedio 12 meses). Las garantias se solicitan de manera
similar a los créditos Mipyme. La TEG fluctda entre
35.4% y 42.6% (36.2% y 43.5% considerando el costo
financiero del depoésito en garantia).

= Crédito Agricola: destinado al sector rural para
actividades de mantenimiento de cultivos y de siembra. El
monto de los créditos oscila entre el equivalente en GTQ a
130 USD y 5,200 USD, los plazos se adecuan al ciclo
productivo de los cultivos y bienes agricolas, varian entre
los 6 meses y los 2 afios (plazo promedio 24 meses). Las
garantias por lo general son hipotecas que cubren el 150%
del valor del préstamo. La TEG se sitGa en el 34.4%
(34.8% considerando el deposito en garantia).

Cartera de credito por producto
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Todos los asociados aportan al capital social de ASDIR con
50 GTQ (12 USD) sélo en el primer crédito y con 7 GTQ
durante cada mes del plazo de un crédito vigente. Ademas se
cuenta con una comision por gastos administrativos de 4%
descontados del saldo inicial (estos costos son incluidos en
la TEG indicada arriba).

ASDIR ademé&s cuenta con dos modalidades adicionales
dentro de sus productos: Los créditos emergentes se destinan
a campafias especiales dentro del periodo, la TEG varia entre
35.4% y 36.5% (36.1% y 37.2% considerando el depdsito en
garantia). Luego existen Renovaciones de crédito que
permiten amortizar saldos del crédito anterior con el nuevo
préstamo, generalmente del mismo monto; la TEG varia
entre 36.5% y 56.8% (tasa flat 18% anual s6lo para GGSS).

Redes

ASDIR pertenece a la Red de Instituciones de Microfinanzas
de Guatemala (REDIMIF) cuyo principal propdsito es
promover y gestionar recursos de cooperacion técnica y
financiera y articular actividades de las IMF guatemaltecas. La
institucion también se encuentra afiliada a las redes FASCO,
CODINO y Katalysis. Las dos primeras tienen caracter local y
la Ultima se encuentra integrada por IMF de la regién
Centroamericana apoyados por su socio estratégico Katalysis
Bootstrap Fund.

www.planetrating.com 6



GIRAFE Rating — ASDIR, Guatemala — Setiembre 2009

= Gobierno

Gobierno y toma de decisiones recibe la calificacion “b”

Toma de decisiones

La estructura de gobierno de ASDIR se basa en un modelo
asociativo, muy similar al modelo cooperativista, que
promueve intensivamente la participacion de los socios en el
proceso de toma de decisiones a través de sus drganos de
gobierno® (AG y JD). Sin embargo, a pesar de que los
6rganos de gobierno facilitan un consensuado proceso
decisorio 'y promueven un acompafiamiento vy
retroalimentacion a nivel operativo con el EG; la toma de
decisiones se ve limitada por ciertas ineficiencias®* y un
limitado analisis critico a nivel estratégico. Por ende,
requieren ser apoyados técnicamente por el EG y los
cooperantes (asesores externos) para complementar sus
capacidades y un proceso decisorio sustentado.

Este contexto se genera principalmente por: (i) el escaso
conocimiento técnico en microfinanzas de los miembros de
los 6rganos de gobierno®, que se trata de reforzar con
capacitaciones a nivel local e internacional, pero cuyo
avance es ain limitado; (ii) la rotacion de cargos cada dos
afios de algunos miembros de la JD que requiere de
capacitacién y de transferencia de informaciéon causando
retrasos y/o postergaciones en algunos proyectos o
decisiones. Cabe destacar que este modelo de gobierno
garantiza que los socios dispongan de una plena alineacion y
compromiso con la misién institucional®®; aunque evidencia
la ausencia de perfiles especializados para temas técnicos.
Por ahora, no se tiene prevista la incorporacion inmediata de
algun especialista en Microfinanzas en la JD.

Por otro lado, existe una alta frecuencia de reuniones
(quincenal o inclusive tres reuniones en el mes) que son
formalizadas en Actas. En estas sesiones la JD y el EG
revisan aspectos tanto operativos como estratégicos,
realizando un aceptable seguimiento de las metas del
periodo, aunque s6lo se cuenta con reportes mensuales
actualizados de cartera y de contabilidad y con un limitado
detalle comparativo con respecto a otros periodos. A su vez,
la JD y el EG se apoyan en comités especializados
(Fiscalizacion y Créditos) para realizar el monitoreo de las
actividades. Los 6rganos de gobierno siguen cercanamente a
la cartera de créditos de los socios directivos con prestamos

% s6lo participan en los 6rganos de gobierno los socios fundadores de
ASDIR. Cabe destacar que en estatutos no existe una clara designacion de
éstos como Unicos miembros que pueden formar parte de los 6rganos de
gobierno.

% Decisiones demoradas por limitaciones presupuestales o por desacuerdos.
22 Cuentan con conocimientos técnicos propios de las actividades realizadas
en la regién (negociantes, empresarios, agricultores, etc.).

% La misién institucional se centra en brindar servicios financieros a los
habitantes de menores posibilidades residentes en Totonicapan y en el
occidente del pais.
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activos dado su potencial conflicto de interés aunque no hay
medidas formalizadas en caso estos créditos caigan en mora.

Planificacién

El Plan Estratégico 2007 - 2012 (PE) de ASDIR es
completo. Se basa en el modelo de gestién del Cuadro de
Mando Integral y fue realizado con apoyo de los consultores
Villalobos & Asoc. ElI PE contiene un buen anélisis del
entorno local y los lineamientos cualitativos y cuantitativos
relevantes para mantener su sostenibilidad financiera y el
crecimiento de sus actividades a mediano plazo sin descuidar
sus objetivos sociales. EI PE se apoya en los Planes
Operativos Anuales (POA) por cada area administrativa y
operativa (Sucursales) y cuentan con un cronograma y plan
de accién para cada responsable. El proceso reflexivo,
realizado anualmente, se basa en la designacion de metas por
parte del EG, que luego son discutidas con el personal
operativo para ajustarlos a la realidad de cada Sucursal.

En los periodos anteriores a 2009, ASDIR ha cumplido
aceptablemente las metas propuestas llegando a més del 80%
de cumplimiento, tanto en términos de cartera como de
clientes. En este contexto, los objetivos de crecimiento
iniciales del POA 2009 (definido en nov.08) resultaron
ambiciosos por lo que se realizaron ajustes mas
conservadores y se implementaron una serie de medidas en
la metodologia de créditos (ver “A”) para afrontar de mejor
manera los retos inherentes a la crisis financiera
internacional y, también, para alinear sus actividades
crediticias de mejor manera a su segmento objetivo, y por
ende, a su misidn institucional: atendiendo a asociados con
necesidades de crédito menores a 1,500 USD.

Los ajustes realizados en la planificacién se enfocan en

mantener un ritmo mas conservador de crecimiento para

2009 (15%) y luego aumentar paulatinamente este ratio

(30% para el 2012); al mismo tiempo se realizaron otros

ajustes estratégicos cuya aplicacion empez6 en 2009:

= Ajustes en las actividades crediticias (metodologia y
estrategias de penetracion de mercado) que buscan
reducir el crédito promedio, llegar a clientes de menores
recursos y reducir la cartera en riesgo: evaluacion
crediticia basada en la generacion del negocio sin
considerar las remesas; mayor profundizacion del
mercado con el lanzamiento del producto de Bancos
Comunales en 2010 (BBCC) que utilizaria de plataforma
a los GGSS.

= Aumento del margen financiero con el objetivo de
mantener sanos ratios de autososteniblidad y soportar
crecientes costos financieros: incremento de la tasa de
interés (tasa flat de productos GGSS y renovaciones);
ademas, reducir los costos de provisiones con un mayor
trabajo de cobranzas de los OC sin descuidar su
productividad.
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= Aumentar sus fuentes de fondos y el respaldo patrimonial
mediante nuevas negociaciones (ver “F — Estrategia de
financiamiento) y mediante el manejo de “Fondos en
garantia”, y el aumento de asociados (entre 20% y 25%
anual).

El seguimiento de los objetivos se realiza de forma aceptable
por parte del DE, el SDE y el DC con frecuencia mensual.
Las proyecciones y presupuestos de gastos, basados en la
herramienta Microfin, son elaborados de forma certera con
suficiente nivel de detalle y actualizados periédicamente.

Equipo gerencial

La capacidad y habilidad del Equipo Gerencial (EG) para
cumplir los objetivos trazados es razonable, a pesar de contar
con un alta carga operativa y de la necesidad de completar al
EG con puestos clave (Director de Operaciones y Auditor
Interno). El EG esta conformado por profesionales de
experiencia en el sector microfinanciero local que se han
desarrollado tanto dentro como fuera de la institucién, y que
muestran un alto compromiso con la mision de ASDIR. El
tamafio de la institucidon adn permite que los miembros del
EG sean responsables de diversas actividades operativas
(evaluacion y aprobacion de créditos, desembolso y firma de
cheques, supervision del ambiente de control, compra de
activos, etc.) y al mismo tiempo dedicarse al cumplimiento
de la gestion estratégica y a la capacitacién necesaria para el
personal, aunque afectando la productividad del EG.

El riesgo de personal clave, focalizado en el DE, debido a su
liderazgo y a su participacion en procesos operativos se ha
reducido en los dos ultimos ejercicios. El DE, desde inicios
de 2008, inicié un proceso de transmision de informacion
clave entre todos los miembros del EG, sobretodo con el
SDE y el DC (estrategias y contacto con principales
stakeholders). Aunque aun resta la formalizacion de un plan
de sucesion por cada cargo directivo. Por otro lado, el EG
cuenta con reuniones formales (mensuales) a las cuales
asisten los GS y también con sesiones informales que
permiten un nivel de retroalimentacion suficiente para el
logro de las metas. Asimismo, todo el personal se relne
semestralmente para analizar los resultados y para acordar
conjuntamente las acciones a tomar para cada Sucursal.

Gestion de recursos humanos

La gestion de los recursos humanos se encuentra
aceptablemente delegada entre los miembros del EG. La
gestion administrativa estd liderada por el DF y la gestion
del capital humano por el SDE; el tamafio de la institucion
aun no exige que se cuente con un encargado con dedicacion
exclusiva al area. La gestion de recursos humanos ha
mejorado en la formalizacién de sus procesos mediante la
difusion de los manuales hacia todos los niveles

www.planetrating.com

organizacionales, en donde se describe claramente el proceso
de reclutamiento, los incentivos, beneficios y obligaciones
para todo el personal.

El proceso de seleccion se ha enriquecido luego de
designarse un responsable principal, el SDE, que ha
realizado ajustes necesarios al perfil del colaborador para
cada cargo de acuerdo a los requerimientos del modelo de
negocio. También existen otros co-responsables del proceso
como el DE, DC y los GS. El proceso estd centralizado
convocando a los responsables a la Sede de acuerdo a los
cronogramas de entrevistas. El objetivo de ASDIR es
reclutar jévenes recién egresados de carreras técnicas y
profesionales que hayan tenido experiencia en el trabajo de
campo Y que hablen el dialecto regional (quiché). El enfoque
de las entrevistas se orienta a determinar el perfil psicol6gico
y la experiencia de los candidatos. El proceso de induccion
cuenta con politicas que buscan la identificacion rapida del
colaborador con la institucion y una transmisién clara de los
derechos y obligaciones laborales (durante una semana). Por
otra parte, los OC de mayor experiencia se encargan de
capacitar en campo al nuevo integrante durante uno o dos
meses antes de que gestione su propia cartera.

ASDIR se preocupa de capacitar a su personal de acuerdo a
las necesidades del entorno; ello se refleja en los mayores
gastos con respecto a dic.08 (78% de crecimiento)®. Se
imparten cursos internos liderados por el EG o por los GS y
también cursos externos en temas referidos a la coyuntura
actual® con apoyo intensivo de cooperantes internacionales.
No se cuenta con un plan de capacitacién para cada puesto.

La tendencia decreciente en el nivel de rotaciéon de personal
(24.6% a dic.07, 14.6% a dic.08 y 4.1% a sep.09) se explica
porque ASDIR ha implementado mas estimulos y beneficios
para el personal a fin de aumentar su retencion,
productividad y mejorado el flujo de comunicacion entre
areas. Se cuenta con estandares de desempefio por trabajador
que permiten asignar incentivos variables para cargos
operativos (entendibles y medibles), se promueve un
ambiente de trabajo estable con los recursos administrativos
necesarios y también se realizan eventos de camaraderia
frecuentes.

= Informacién

Informacion recibe la calificacion “b”

El disefio del sistema de informacién gerencial (SIG) resulta
aceptable dado el ritmo de operaciones de ASDIR; aunque,
podria explotarse de mejor manera, sobre todo para la
optimizacion o elaboracion de reportes.

2 Inversion en capacitacion: 9 K USD a dic.08 vs. 16 K USD a sep.09.
% Apoyo de cursos especializados del Emergency Loan Fund en temas
referidos a la crisis financiera internacional y a normas de seguridad.
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El sistema SAF 2000 de SYSDE? cuenta con una base de
datos segura ya que los registros (tablas de archivos planos)
se guardan diariamente con una clave individual evitando su
manipulacion por terceros. El sistema es escalable e integra
los mddulos de cartera y de contabilidad aunque se requiere
del ajuste manual de algunas cuentas? por parte del
Contador. El sistema cuenta con un interfaz desarrollado en
ambiente Windows que resulta amigable para los diferentes
usuarios e interconecta via Internet?®® a las Sucursales. Si
bien el sistema tiene capacidad de funcionar en linea, s6lo se
encuentra interconectada la Sede con la Sucursal
Totonicapan (las Sucursales Boca Costa, Nahuala y Pologua
requieren procesos de consolidacion de cartera interdiarios y
cuentan con informacion en linea sélo de sus oficinas). La
informacidn contable no se registra en el sistema desde las
Sucursales Nahuala y Pologud®; el cierre de los estados
financieros suelen demorar entre 15 y 20 dias. El SIG se
apoya en equipos informaticos renovados periddicamente
(bianualmente).

ASDIR aln depende del proveedor para realizar cambios en
el sistema. Si bien, se cuenta con los codigos fuente y el
equipo de sistemas ha adquirido mayores habilidades; el
contrato con el proveedor exige aun que los requerimientos
de mejora y la implementacién de nuevos médulos® sean
realizados por éste, ocasionando demoras en la mayoria de
los casos® en que fue solicitado. El sistema presenta
limitaciones en la generacién automatica de reportes, ya que
no emiten informacion detallada actual ni de periodos
pasados®?, limitando su uso a nivel gerencial y operativo. Se
requiere que los encargados de Sistemas y de Contabilidad
generen, de forma manual, reportes con mayor nivel de
utilidad (estados financieros mensuales y guias de
seguimiento de cartera).

Las politicas de seguridad limitan de manera bésica la
pérdida de la informacion. Se genera una copia de seguridad
de los registros de cartera diariamente en los servidores de
cada Sucursal pero se copian los registros consolidados
(cartera y contabilidad) s6lo mensualmente en un CD que es
almacenado dentro de la institucion. Resta por mejorarse el
acceso y espacio fisico para los servidores en la Sede. Todas

% Este sistema es de amplia utilizacién a nivel de Latinoamérica y Africa,
siendo utilizado en Guatemala por FUNDAP y FAFIDESS, entre otras.
ZCuentas de ajuste manual: Depreciacion, provisiones, planilla de
empleados, ajuste de Estados Financieros.

%Calidad de Internet en mejora. La implementacion del software Gale6n
ayudara para el acceso remoto a las PC y acelerar las mejoras en la
interconectividad de la red. Se utilizaria un servidor exclusivo e IP publica.
® Los sustentos y la documentacién de las operaciones contables son
enviadas a la Sede para su consolidacion cada cierre de mes.

% Durante 2009 se adquirieron mddulos nuevos (ahorros y caja) aun no
implementados en las Sucursales.

% Aln no se ha negociado con el proveedor la posibilidad de generar
internamente mejoras en los reportes debido a los costos que se exigen.

% E| sistema no permite emitir reportes retrospectivos. Sélo se puede
observar la base de datos del mes corriente.
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las PC cuentan con antivirus (freeware NOD 32). Por ahora
la institucion no cuenta con un firewall para evitar
corrupcion del sistema via hackers externos.

= Riesgos

Riesgos: analisis y control recibe la calificacion “c”

Procedimientos y controles internos

El ambiente de control de ASDIR cuenta con mecanismos
suficientes de supervision dado el actual nivel de
operaciones. Los controles se basan en autorizaciones a todo
nivel y un monitoreo centralizado de las actividades
crediticias, contables y administrativas®; ademas de un
aceptable control del efectivo debido a los pequefios
volimenes gestionados aunque éstos producen un largo
proceso de desembolso que perjudica la calidad de la
atencion al cliente®. Existen controles bésicos que mitigan
la ocurrencia de fraudes. Asi, se descubrieron fraudes a
finales de 2007*° .que fueron debidamente sancionados con
la salida del personal involucrado y la peticion de reposicién
de los saldos sustraidos.

El personal de ASDIR ha aumentado su alineamiento a las
politicas de control y supervision con la difusién de los
manuales y el reglamento interno a todo nivel. Existe una
aceptable separacion de tareas, derechos y de obligaciones
entre los colaboradores. Las operaciones crediticias cuentan
con varios niveles de supervision y de controles cruzados
desde la Sede hacia todas las Sucursales (DE y DC) que han
sido complementados con ajustes en las politicas crediticias
y con mayor trabajo de campo por parte de los GS durante
2009. Por ahora los controles para la revision de los gastos
mensuales de cada Sucursal son laxos. ASDIR no ha
desarrollado un mapeo de riesgos a nivel institucional,
especialmente crediticio y climatol6gico, considerando su
intervencion en zonas rurales.

ASDIR cuenta con politicas de seguridad que reducen el
riesgo del manejo del efectivo. Los desembolsos se realizan
solo mediante cheques, emitidos desde la Sede, y que son
enviados a cada una de las Sucursales para ser entregados a
los clientes. Las recuperaciones se pueden depositar en las
cuentas bancarias de la institucion o en la Sucursal en donde
se concreto el préstamo. El efectivo recaudado es depositado
el mismo dia en las cuentas bancarias, y en el peor de los
casos, se guarda sélo por un dia en la caja fuerte de la
Sucursal, cuya apertura cuenta con controles de doble acceso

®E| EG ha impulsado la participacién en capacitaciones para mejorar la
gestion de riesgos exdgenos y en la seguridad de los locales y de los activos
con ayuda de la organizacion Emergency Loan Fund.

El lapso entre la solicitud y desembolso fluctda entre 7 y 15 dias habiles,
tiempo estandar de IMF en el occidente del pais esta entre 10 y 20 dias.

% Qcurrieron dos fraudes de pequefia envergadura (siniestros de montos
menores a 2,000 USD) en la Sucursal de Nahuala.
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para toda la red de oficinas. ASDIR cuenta con un seguro
por 6 K USD para casos de robos en las oficinas, aunque no
cubre los traslados hacia las agencias bancarias.

Los mecanismos de seguridad automatizados del sistema
permiten el ingreso, verificacion y conciliaciéon de registros
de cartera y contabilidad. Existen archivos que registran
todas las operaciones (pistas de control) y ayudan al
seguimiento de las transacciones por parte del Encargado de
sistemas. Los perfiles de usuarios estdn claramente
designados en el SIG; sin embargo, cualquiera de los
usuarios (Master y/o los Receptores) puede modificar los
montos y las tasas de interés antes del desembolso, si bien se
mitiga el riesgo del desembolso mediante la aprobacion y
desembolsos centralizados.

En ASDIR se cuenta con tres colaboradores de diferentes
areas (Direccidn, Sistemas y Contabilidad) que tienen acceso
a todos los modulos (acceso Master). Se decidié contar con
estos accesos a fin de aprobar rapidamente los créditos en
caso de ausencia del DE o DC. Solo el encargado de
sistemas tiene conocimientos suficientes del sistema para
modificar los datos y a sep.09 no ha ocurrido ningdn
episodio de errores o modificaciones de los registros.

Auditoria interna

El crecimiento de la institucion en operaciones y alcance, al
igual que la mayor complejidad de sus actividades, requiere
de la revisién especializada por un departamento de auditoria
interna que a sep.09 no estd implementada. El principal
limitante ha sido presupuestal pero también ha influido la
ausencia de candidatos adecuados para el perfil solicitado; su
contratacion estaba prevista para mediados de 2008. Por
ahora, estas labores son parcialmente cubiertas por la
Comision Fiscalizadora. Las labores de esta Comision, que
es el o6rgano supervisor representativo de la JD, cubren
algunas labores basicas de revisién (arqueos de caja,
cumplimientos de normas laborales y de buen uso de
activos); sin embargo, no cubren los requerimientos actuales
debido a la falta de especializacion de sus miembros (socios
de ASDIR).

Los informes de Estados Financieros de auditoria externa
apoyan la labor de supervision aunque su nivel de detalle
(notas y anexos) son limitados (no se realiza un analisis de
control interno). ElI EG y la JD no monitorean regularmente
que el personal operativo cumpla las recomendaciones de las
observaciones realizadas por el auditor externo.

= Actividades

Actividades recibe la calificacion “c”
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Evolucién y composicion de la cartera

Bwlucion de la cartera de credito
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Cartera

Desembolsos

ASDIR ha evidenciado un incremento sostenido de su
cartera desde sus inicios (crecimiento de 67% a dic.06, 33%
a dic.07 y 20% a dic.08). Sin embargo, estos ratios han ido
disminuyendo debido al fuerte nivel de competencia en las
zonas de actuacion, a la desaceleracion de la demanda de
créditos y a una fuerte contraccion del envio de remesas
provenientes de Estados Unidos durante 2008 y 2009 (ver
“Sector Microfinanciero™), estos dos Gltimos factores
relacionados a la crisis financiera internacional. También
han influido los ajustes mas conservadores en la evaluacion
de la capacidad de pago de los socios, ocasionando un
natural proceso de desercidn y depuracion de clientes que
incumplen con los requisitos. Asi, a sep.09 la cartera ha
decrecido 4% y mas notoriamente en las colocaciones en las
Sucursales de Nahuala (-23%) y de Boca Costa (-20%)*.
Cartera de credito por producto
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Por otro lado, el producto Mipyme sigue siendo el lider con
una participacion de 54% y es el principal instrumento de
penetracion para nuevos mercados. Si bien, ha aumentado la
participacion del producto Vivienda, ésta se debe mas a la
reduccion del portafolio Mipyme que al incremento del
producto Vivienda. Durante 2008 se lanzé el piloto de
BBCC con resultados positivos en Pologua, aunque ain no
cuenta con una metodologia formalizada.

% |as Sucursales de Nahuala y de Boca costa muestran una reduccién de su
cartera desde finales de 2007 acumulando una disminucion de 32% y de
25% respectivamente a sep.09.
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Gestion de la cartera de crédito

La metodologia crediticia cuenta con Reglamentos y
Procedimientos para cada producto que se muestran
adecuados para atender al mercado objetivo de ASDIR. La
metodologia fue actualizada en nov.08 a fin de afrontar los
efectos de la crisis financiera internacional y el crecimiento
de la cartera en riesgo. Sin embargo, los ajustes recién estan
implementandose a nivel de sucursales evidenciando un
PAR 30 creciente desde 2007.

La institucidn busca atender y fidelizar a los socios a través
de la contratacion de personal operativo con conocimientos
del dialecto de la poblacion objetivo (Quiché) y con
experiencia en areas académicas relacionadas al sector
agropecuario y econémico ademas de priorizar el trabajo
fuera de las oficinas (80% del tiempo), facilitar la
renovacion de créditos y desembolsos especiales durante
camparias especificas.

La evaluacién de los créditos es aceptable mostrando
importantes avances tanto en el proceso de pre-aprobacion
(Sucursales) como en la aprobacion final (Comité de
Créditos en la Sede). Si bien, el enfoque de la evaluacion se
ha centrado en buscar un equitativo balance entre factores
cualitativos (referencias) y cuantitativos respaldados en las
fuentes de ingresos y en las garantias, los ajustes realizados
dan mayor peso a: i) analisis de la capacidad de generacion
de la unidad productiva®; ii) revisién detallada del historial
crediticio del cliente en las centrales de riesgo para todos los
casos —inclusive renovaciones-; iii) sequimiento del destino
del crédito por parte de los OC y; iv) reduccion de los
montos del crédito a fin de llegar a més clientes de menores
recursos con menor grado de riesgo en cada crédito. Asi se
pretende que los Grupos Solidarios conformados a la fecha,
se conviertan en Bancos Comunales, aungque aln no se
cuenta con una metodologia formalizada® ni plazo para su
implementacion. La cartera de GGSS llega a 100 K USD y
se concentra en la Sucursal Pologué a sep.09 (mas de 80%).

El proceso centralizado de aprobacion de solicitudes a cargo
del Comité de Créditos ha robustecido su desempefio debido
a la inclusién de miembros (socios pertenecientes a la AG)
cuyos conocimientos permiten evaluar y fiscalizar aspectos
cualitativos y cuantitativos con una mayor profundidad. Sin
embargo se evidencia que aun es importante la asistencia del
DC para brindar soporte técnico para los casos de mayor
complejidad. Un avance importante para mejorar la rapidez

%En esta instancia se ha implementado la utilizacion de la herramienta
Credit Scoring que analiza en base a ponderaciones cualitativas el perfil de
riesgo de un cliente. Aun no se utiliza intensivamente en Comité de Crédito.
® |a metodologia de BBCC estd siendo revisada con una consultoria
subvencionada y liderada por especialistas contratados por el FDLG. ElI EG
espera contar con la metodologia final antes de dic.09
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de la aprobacion crediticia se refleja en las autonomias
delegadas al personal especializado (DE y DC) para aprobar
hasta 7,000 GTQ (865 USD) para créditos MiPyme y
emergentes de clientes recurrentes.

El seguimiento de la mora y las actividades de cobranza
estan estandarizados. Existen acciones especificas de parte
del OC para cada tramo de atraso recibiendo ayuda del
Comité de Fiscalizacién aunque hasta ahora ha resultado
insuficiente para evitar el incremento del PAR 90. Tampoco
se cuenta con un area legal que fomente una rapida gestion
de los créditos morosos mas antiguos aunque si se ha
contratado asesoria externa (despachos de abogados) que
ayuda en los procesos judiciales. Se requiere un especial
monitoreo de los GGSS ya que no existen respaldos reales
como en los créditos bajo metodologia individual ni
suficiente pericia de los OC para realizar el seguimiento de
este tipo de créditos ya que su especializacién han sido los
créditos individuales.

Cabe mencionar que si bien el personal de campo se
encuentra motivado y capacitado para realizar
adecuadamente sus funciones y que los OC cuentan con
experiencia en la gestién de créditos individuales, no se
cuenta con personal especializado para gestionar la
metodologia grupal. En ASDIR no se ha entrenado aun al
personal en el funcionamiento de esta nueva metodologia;
existiendo restricciones presupuestales para la contratacion
de profesionales con experiencia y la preparacion de
capacitaciones especializadas en BBCC.

Riesgo crediticio
ASDIR muestra una gestion de su riesgo crediticio que

requiere de mejoras, reflejandose en un deterioro paulatino
de la calidad de cartera desde finales de 2007.

ASDIR contaba con ratios de cartera en riesgo levemente
superiores a la media regional ya que alcanzé un PAR 30 de
5.9% (PAR 90 a 1.4%) y su ratio de castigos llego a 2.7% a
dic.08. Asi a dic.08, las IMF de Guatemala (afiliadas a
REDIMIF que reportan al Mixmarket) contaban con un PAR
30 de 3.7%* y un ratio de castigos de 1.7%; mientras que
las IMF de Centroamérica llegaron a un PAR 30 de 5.5% y
su ratio de castigos alcanzo el 2.2%.

A sep.09, el PAR 30 representa el 8.2% de la cartera, el
incremento con respecto a dic.08 también se da en el PAR
90 que llega a 3.1%". Este escenario se encuentra en linea
con el comportamiento del sector local cuyo PAR 30 a
jun.09 alcanza no menos de 10%. A sep.09, los créditos
reestructurados llega a solo 0.6% de la cartera.

* Mediana de 18 IMF a dic.08 (fuente: MixMarket).
“ PAR 30 ha subido levemente (0.7% respecto a dic.08), el PAR 90 es el
que ha experimentado el mayor incremento (1.7% respecto a dic.08)
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La cartera en riesgo de ASDIR se ha visto afectada por: i) la
crisis financiera internacional que origind la desaceleracion
de las actividades econémicas del mercado Guatemalteco y
una reduccion de remesas enviadas desde Estados Unidos; ii)
débil evaluacion de la generacion de ingresos del negocio
priorizando los ingresos de las remesas causando potencial
sobreendeudamiento®®; iii) limitaciones en la cobranza de
créditos en mora por parte de los OC debido a la falta de un
area legal y; iv) limitada utilizacién de la reestructuracion de
créditos a fin de proveer soluciones a clientes que han tenido
problemas temporales. La estrategia del DC y de los GS ha
sido desde inicios de 2009 que los OC dediquen mayor
tiempo a las labores de cobranza pero la presion por cumplir
las metas de colocacién y la situacion econdmica de los
asociados han limitado los resultados. Si bien la institucion
busca conformar un é&rea legal especializada por
restricciones presupuestales su contratacion se daria recién a
inicios de 2010.

La participacion de los 10 créditos de mayor monto es del
8% de la cartera a sep.09, todos vigentes. Asi la institucion
no ha establecido limites prudenciales para el control de
estos tipos de crédito, ya que si bien se ha reducido el monto
méaximo de crédito (de 10 K a 4.3 K USD), este solo aplica
para los socios nuevos. Los créditos para el personal o
vinculados cuentan con reglas claras estipuladas en el
manual y representan el 2% del portafolio. Por otro lado, el
crecimiento del PAR 30 se ha concentrado en los productos
de mayor crecimiento: Mipyme (5.2% a dic.08 vs. 8.5% a
sep.09) y Vivienda (5.1% a dic.08 vs. 6.2% a sep.09) y
geograficamente en la zona urbana de la Sede y en la
Sucursal de Totonicapan.

Por otro lado, ASDIR cuenta con una politica de castigos
que incluye pardmetros claros: la conformacion de
expedientes, traslado de la informacion al abogado externo,
la demanda correspondiente y el seguimiento a los procesos
judiciales. Los castigos (créditos vencidos por mas de 180
dias) se han mantenido con un ratio cercano a 1.5% desde
2007, siendo similar a ratios locales y regionales. Sin
embargo, aln se cuenta con cartera en riesgo mayor a 180
dias por 290 K GTQ (36 K USD) sin que haya sido
castigada.

Cobertura del riesgo crediticio

ASDIR pretende alinearse a los requerimientos de
autorregulacion propuestos por REDIMIF para el calculo de
las provisiones. Sin embargo la menor exigencia del sistema
regulado (a la cual ASDIR se alinea) se refleja en una

“ En la muestra de expedientes revisada durante la visita de campo a
ASDIR (30 expedientes) se constat6 que, en evaluaciones realizadas durante
2008, mas del 80% de créditos Mipyme fueron otorgados con negocios
cuyos ingresos dependia entre en 40% y 75% de remesas.
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cobertura del PAR 30 menor al estandar regional (100%).
Este escenario se ha debido al creciente ratio de morosidad
menor a 30 dias que ha generado que la cobertura del PAR
esté decreciendo desde 2006. A sep.09, el PAR 30 estd
cubierto s6lo en un 56% siendo similar al ratio a dic.08
(58%) pero menor al de periodos anteriores (66% a dic.07 y
73% a dic.06). La cobertura del PAR 90 también evidencia
una tendencia decreciente aunque su nivel de cobertura sigue
dentro de los estandares aceptables (150% a sep.09, 242% a
dic.08 y 250% a dic.07). La institucion tiene planificado
ajustar el registro de las provisiones para el 2010, a fin de
subir el ratio de cobertura; no se previsto registrar
provisiones para la cartera vigente y créditos reestructurados.

Por otro lado, casi la totalidad de la cartera de créditos (95%
a sep.09) cuenta con garantias personales, prendarias o reales
dependiendo su exigibilidad del monto del crédito,
antigtiedad del cliente y del giro del negocio. La cartera con
garantias personales seguird subiendo debido al aumento de
la cartera de GGSS. En ASDIR, los créditos atrasados con
garantia hipotecaria sirven tanto como herramientas de
presion como de medios de real ejecucion de cobranza.
Existe un seguro de desgravamen para cada socio que se
incluye en el costo del crédito.

* Financiamiento y liquidez

Financiamiento y liquidez recibe la calificacion “b”

Estructura de Financiamiento
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Capitalizacion y estrategia de financiamiento

ASDIR ha mostrado una adecuada habilidad para
diversificar sus recursos financieros. EI EG tiene como
estrategia central de fondeo obtener los recursos financieros
necesarios para garantizar un crecimiento institucional
buscando un equilibrio entre nuevos financiamientos y el
aumento de asociados.

Por un lado, el EG ha sido capaz de conservar y aumentar las
buenas  relaciones con financiadores locales e
internacionales, a pesar de sus mayores exigencias debido a
los efectos de la crisis financiera internacional. ASDIR
cuenta con nuevos financiadores como KIVA y Triple Jump
y ha fortalecido sus relaciones con BCIE, Oikocredit y
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FDLG). Si bien fondeadores locales como Banrural y Banco
G&T han subido sus tasas para el 2009*, en los demés casos
se ha podido mantener estables los costos de deuda.

Otra estrategia implementada ha sido aumentar los recursos
financieros a través del aumento del nimero de asociados,
por ende, en el monto de sus aportes. Cada asociado aporta
efectivo en cada crédito vigente y a través del fondo de
garantia de los créditos robusteciendo el capital social de la
institucion. El ndmero de asociados ha aumentado en
promedio 50% cada afio desde 2005.

ASDIR muestra positivos avances para garantizar la
necesidad de fondeo para las operaciones de 2009 y de 2010.
Requiriendo obtener fondos por 18 M GTQ (2.2 M USD) de
fondos externos en donde el apoyo de KIVA se centrara en
la cartera de GGSS; mientras que ya se han cerrado
negociaciones con el FDLG por 10 M GTQ (1.2 M USD) y
se estan negociando fondos adicionales con Triple Jump por
5M GTQ (405 K EUR) y con el BCIE por 1.2 M GTQ (150
K USD).

Asimismo, el nivel de capitalizacion de ASDIR se encuentra
en el limite inferior aceptable a fin de mitigar de manera
suficiente el riesgo de solvencia. El ratio de adecuacién de
capital medido en relacion a los activos ponderados por
riesgos ha fluctuado entre 20% y 23% desde 2005. El ratio
de apalancamiento ha variado entre 3.3 y 4.6 desde 2005
encontrandose a sep.09 en 3.5 veces el patrimonio, cercano
al limite prudencial recomendado para una ONG madura que
es de 4 veces. Por ello, ASDIR busca aumentar el nimero de
asociados a fin de aumentar su respaldo patrimonial. Otra
opcion que evalia ASDIR se centra en la obtencion de deuda
subordinada con el BCIE por 500 K GTQ (61 K USD)
durante las nuevas negociaciones en marcha.

Riesgo de liquidez

La gestion de la liquidez se lleva a cabo eficientemente por
el personal de ASDIR siendo supervisada de manera
centralizada desde Sede por el DF y por el personal de
Contabilidad. El ritmo actual de las transacciones y la
programacion de amortizaciones de las obligaciones ha
permitido al personal encargado monitorear diariamente el
movimiento del efectivo. Se hace un diario seguimiento de
las cuentas bancarias, del nivel de recuperaciones de
créditos, de los fondos disponibles por cada financiador, y
por otra parte, de la disponibilidad de efectivo en las
Sucursales. Asimismo se contrastan las transacciones con la
proyeccion de efectivo realizada en cada Sucursal

*2 LLas condiciones expuestas en los contratos de Banrural y del Banco G&T
dicen expresamente que “la institucién (entidad financiera) tiene la potestad
de considerar el incremento de la tasa de interés debido a mayores costos de
recursos 0 exigencias del mercado; si se diera el caso, por decision
institucional de acuerdo al comportamiento de pago del cliente”.
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semanalmente. Los desembolsos son solo autorizados desde
Sede (cheques emitidos para cada cliente) minimizan
transferencias de efectivo hacia las Sucursales. Si bien,
ASDIR no cuenta con facilidades de sobregiro en sus
cuentas bancarias para casos de falta de liquidez, se apoya en
el fondo ELF para mitigar potenciales descalces.

A sep.09, ASDIR evidencia un nivel de liquidez suficiente
considerando que se cubren los costos operativos de 4 meses
aunque la tendencia de esta cobertura ha ido decreciendo
paulatinamente (20 meses a dic.07 y 10 meses a dic.08). El
calce entre los activos liquidos y las obligaciones refleja una
adecuada cobertura (161% a sep.09 a un mes y 107% a un
afio) mitigando potenciales problemas de descalces.

Riesgos de mercado

ASDIR enfrenta niveles de riesgos de mercado crecientes. A
sep.09, el riesgo cambiario es aun controlable con un ratio
decreciente (8.1% del patrimonio) con respecto a dic.08
(11.4%) debido a la amortizacion de deudas en USD. Sin
embargo, este ratio podria incrementarse por un mayor
financiamiento en USD, especialmente de KIVA, que
durante 2009 lleg6 a 86 K USD. Como medida de control,
ASDIR tomaria la cobertura que ofrece este financiador a fin
de cubrir las fluctuaciones del tipo de cambio a inicios de
2010. Por otro lado, el potencial cierre de negociaciones con
Triple Jump por 405 K EUR contaria con la cobertura
necesaria para evitar mayores exposiciones a la institucion®®.

ASDIR no tiene obligaciones fijadas sobre la base de tasas
variables; sin embargo, las condiciones de créditos bancarios
locales permiten revisiones de tasas a discrecion de los
financiadores. Esta opcién fue aplicada a finales de 2008 por
dos instituciones bancarias locales: Banrural y el Banco
G&T, quienes subieron en 1.3% su tasa anual. Asi, tomando
en cuenta las deudas con estos financiadores, ASDIR veria
expuesto el 58% de su patrimonio. La posibilidad de
absorber mayores costos o trasladarlos a los clientes (subida
de tasas) es limitada, considerando las menores tasas de su
competencia directa (Cooperativas locales) y otras OPD con
presencia regional (Génesis Empresarial y Raiz) Las
instituciones implicadas estiman el mantenimiento de estas
tasas, por lo menos, durante 2010 y 2011.

= Eficienciay rentabilidad

Eficiencia y rentabilidad recibe la calificacion “b”

% La operacion para la potencial asuncién de un préstamo por 500 K EUR
de Triple Jump estaria cubierto por un “back to back” con el Banco G&T.
Este banco le entregaria los fondos a ASDIR en GTQ equivalente a
405 K EUR con el tipo de cambio vigente a esa fecha por el total del monto.
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Calidad de los ingresos

Historicamente, ASDIR ha contado con ventajas
competitivas ademas de un area especializada en actividades
de mercadeo que le han permitido mantener la calidad de sus
ingresos y que durante 2008 y 2009 le han ayudado a
mitigar, aunque levemente, los efectos de la crisis financiera:
fidelizacion del cliente a través de la atencion en el dialecto
local (Quiché), productos alineados a las necesidades de sus
asociados, profundizacion de sus mercados a fin de llegar a
la poblacion de menores recursos reduciendo los montos
desembolsados (crédito promedio de 2.1 K USD a dic.07,
1.6 KUSD adic.08 y 1.1 K USD a sep.09) y lanzando en el
corto plazo la metodologia de BBCC utilizando como base a
los GGSS ya formados.

ASDIR es una IMF de tamafio mediano dentro del sector
microfinanciero local** que goza de un aceptable
posicionamiento en el occidente de Guatemala (presencia en
cinco departamentos del pais: Totonicapan, Suchitepequez,
Solol4, Quiché y Quetzaltenango). El nivel de competencia
proviene de entidades bancarias reguladas como Banrural,
OPDs como Génesis Empresarial, Raiz y CDRO; vy
Cooperativas locales que ofrecen créditos a tasas menores.
En términos de competitividad de tasas de interés, ASDIR se
encuentra en el promedio del sector de IMF, ligeramente
mayor a las tasas ofrecidas por las cooperativas y Banrural®.
ASDIR se encuentra desarrollando productos nuevos de
acuerdo a las necesidades de sus clientes actuales, asi como
nuevas modalidades de crédito para lograr una mayor
penetracion en los estratos de menores recursos y capacidad
de otorgar garantias: proyecto de BBCC con el FDLG,
crédito semilla para cabinas de Internet y para procesadoras
de alimentos.

Andlisis de la rentabilidad

ASDIR muestra modestos indices de rentabilidad que se han
mantenido estables desde 2006. El reducido margen se debe
a una estructura de ingresos sin variaciones significativas
hasta dic.08, que ha sido afectada por un alto nivel de cartera
en riesgo y por una estructura de costos fijos robusta desde
sus inicios. EI ROA ha permanecido entre 0.8% y 1.5%
hasta 2008. A sep.09, el ratio llegé a 1.7% debido a que los
resultados no han sido ajustados por la provision del
impuesto a la renta (pagadero a fines del periodo). EI ROA
de 1.7% de ASDIR se muestra mucho menor a la media del
pais de 4.2%* pero similar a la media de las ONG
regionales de 1.2% (LAC Mixmarket a dic.08) debido al
efecto de la robusta estructura de costos fijos y por la

“ ASDIR ocupa el 8° lugar en términos de cartera y el 13° lugar en
términos de clientes considerando las 16 IMF de REDIMIF y a Génesis
Empresarial.

%5 26.3% CDRO, 27.6% Asociacion Raiz y 36.3% Génesis Empresarial

* Competidores como CDRO (ROA de 7.9% a dic.08) y Fundea (ROA de
7.9% a dic.08) muestran indices mucho mayores que ASDIR.
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creciente proporcion de cartera improductiva (ingresos no
contabilizados a causa de la cartera en mora).

El rendimiento de cartera de ASDIR se ha mantenido estable
entre 27% y 28.6%, aunque la tasa tedrica de rendimiento
indica que ASDIR deberia contar con un ratio cercano al
31.3% (35% neto del IVA de 12%). El rendimiento de
cartera de ASDIR no alcanza este indice debido a que la
institucion mantiene un PAR similar o mayor al 5% desde
2005 llegando a 8.2% a sep.09, el registro de los ingresos de
los intereses en base al efectivo y no al devengado y por el
efecto de la carga impositiva incluida. ASDIR busca
aumentar su margen operativo para 2010 mediante la
consolidacién de algunas modalidades del crédito (GGSS y
renovaciones con tasas de interés de flat) y a través de
mejores gestiones de cobranza (aumento aunque pequefio de
las recuperaciones, 1.7 K USD a sep.09).

Los costos operativos de ASDIR se muestran razonables
para una institucion que trabaja en los sectores periurbano y
rural aunque muestran un comportamiento fluctuante en sus
indices (12.1% a dic.07, 10.8% a dic.08 y 14.4% a sep.09).
Este comportamiento es causado por las significativas
variaciones entre los periodos de algunos gastos
relacionados a la planilla institucional, inversién en
infraestructura y a la mejora del desempefio del personal
como las consultorias externas y la capacitacién. El ratio a
sep.09 de 14.4% es menor a la media de Guatemala de
21.8% y a la de las ONG regionales (LAC) que alcanzan
27.9% (Mixmarket a dic.08). ASDIR busca reducir los
costos aumentando intensivamente el nimero de clientes,
por ende, del volumen de cartera, a través de nuevos
productos (GGSS y modalidades Mipyme). Su logro
depender4d del mantenimiento de un buen nivel de
crecimiento de la clientela, superior al 30% anual (33% a
dic.07, 56% a dic.08 y 36% a sep.09).

El ratio de costos financieros mantiene una tendencia estable
entre 10% y 11% debido a que mantiene créditos a largo
plazo cuya tasa no ha variado en los Ultimos periodos.
ASDIR tiene como limite maximo de negociacion de 12%
para asumir nueva deuda y asi se refleja en sus ratios desde
2007 (11.9% a dic.07, 11.7% a dic.08 y 10.4% a sep.09).

El ratio de costos de provision evidencia un comportamiento
erratico desde 2006. ASDIR no se ha apegado estrictamente
a las normas de la autorregulacion y no refleja los niveles de
gasto requerido para una adecuada cobertura del riesgo
crediticio, ya que considerando una cobertura del 100% del
PAR 30 a sep.09 (estandar a nivel internacional), este ratio
alcanzaria el 6.3%.
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Estructura de Rentabilidad
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Perspectivas

Los indices de rentabilidad de ASDIR se espera se
mantengan estables en 2010. El potencial aumento de los
resultados provenientes de las modalidades de crédito a tasa
flat requeriria que su participacion en el portafolio de
créditos crezca rapidamente (actualmente menor a 4%). Se
tendréd que evaluar la aceptacion de la clientela del pago de
estas tasas aunque el crecimiento de la cartera de GGSS
durante 2009 indicaria que existe un mercado potencial
relevante ubicado en las zonas rurales. Por otro lado, se
observa que existe un creciente nivel de cartera en riesgo
pero que dificilmente se reduciria por debajo del 5% (piso
histérico). Los costos operativos podrian aumentar si se
mantiene el necesario ritmo de inversion en capacitacion de
personal y en activos nuevos para las oficinas, y si el
crecimiento de cartera es menor al planificado. Los costos
financieros se espera que se mantengan estables o presenten
una leve reduccion en linea con el costo de fondos
disponibles a nivel internacional.

Las opiniones emitidas en este informe son validas por una
duracion de un afio maximo. Més alla de ese limite o si un
evento mayor tuviera lugar en la vida de la IMF o en su
entorno préximo durante ese periodo, Planet Rating ya no
garantiza la vigencia de sus opiniones y recomienda una
nueva calificacion. Planet Rating no podra ser considerada
responsable de las consecuencias de una inversion y/o
financiamiento realizado sobre la base de este informe.
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= Benchmarking

Clientes activos

Edpyme Alternativa dic.08

] 20,828

Fundea dic.08 1 ] 13,248
Fondeco dic.08 7:| 10,466
LAC Mixmarket dic.08 [ "] 9,844
CA Mixmarket dic.08 ] 9,078
(1) Guatemala Mixmarket dic.08 7:| 8,240
ONG Mixmarket dic.08 7:| 6,099
Fondesurco dic.08 7:| 4,939

ASDIR dic.08 2,693
CDRO dic.08 2,220

Cartera promedio por cliente (USD)

7
CDRO dic.08 | 3,374
ASDIR dic.08 — 1,702

Fondesurco dic.08 ] 1,574

Fundea dic.08 [ 1214
Fondeco dic.08 7:| 772
Edpyme Alternativa dic.08 7:| 740
CA Mixmarket dic.08 7:| 711
LAC Mixmarket dic.08 7:| 683

ONG Mixmarket dic.08 450

(1) Guatemala Mixmarket dic.08 367

Rendimiento de cartera

Edpyme Alternativa dic.08 | 44.1%

ONG Mixmarket dic.08 ] 37.0%

CA Mixmarket dic.08 ] 34.0%

LAC Mixmarket dic.08 ] 33.8%

(1) Guatemala Mixmarket dic.08 ] 32.8%

Fundea dic.08 ] 31.6%

Fondesurco dic.08 ] 29.0%

ASDIR dic.0s | 27.0%

CDRO dic.08 ] 26.3%

Fondeco dic.08 23.7%

Cartera en riesgo 31 - 365 dias

Fondesurco dic.08 7|:| 0.8%
Fondeco dic.08 7:| 1.7%
Fundea dic.08 7:| 1.8%
(1) Guatemala Mixmarket dic.08 7:| 3.7%
LAC Mixmarket dic.08 7:| 4.2%
Edpyme Alternativa dic.08 7:| 4.3%
ONG Mixmarket dic.08 [ ] 4.6%

CA Mixmarket dic.08 ]5.5%

CDRO dic.08 ]17.2%

ASDIR dic.05 | ¢ 2%

Fundea dic.08
Edpyme Alternativa dic.08 1
Fondeco dic.08 1
Fondesurco dic.08 1
LAC Mixmarket dic.08 1
CA Mixmarket dic.08 1
CDRO dic.08 1

Cartera (USD)

] 16,086,987
] 15,407,108

807,92
1 7773015
16724075
1 6451917
15270319

ASDIR dic.0s [EENNNN 4582,505

(1) Guatemala Mixmarket dic.08

ONG Mixmarket dic.08 |

Fundea dic.08 1

CDRO dic.08 |

Fondesurco dic.08 ]

Edpyme Alternativa dic.08 |

(1) Guatemala Mixmarket dic.08 1
Fondeco dic.08 1

LAC Mixmarket dic.08 1

ONG Mixmarket dic.08

3,665,753
2,742,618

ROA

] 9.1%

] 7.9%

] 6.9%

)
 142%
1 18%

1 13%

1 12%

ASDIR dic.08 1.0%
CA Mixmarket dic.08 0.5%

Ratio

de costos operativos

ONG Mixmarket dic.08

37.9%

LAC Mixmarket dic.08

] 22.3%

(1) Guatemala Mixmarket dic.08

] 21.8%

] 21.5%

CA Mixmarket dic.08

Edpyme Alternativa dic.08

] 21.0%

Fondeco dic.08 15.3%
Fundea dic.08 15.2%
Fondesurcodic.08 [ ] 11.3%

ASDIR dic.08 10.8%
CDRO dic.08 8.3%

Tasa de cartera castigada

CDRO dic.08

0.0%

Fundea dic.08 []0.1%
Fondesurco dic.08 0.6%
Fondeco dic.08 1.2%

(1) Guatemala Mixmarket dic.08

]1.7%

Edpyme Alternativa dic.08

]12.1%

CA Mixmarket dic.08

]12.2%

LAC Mixmarket dic.08

]2.3%

ONG Mixmarket dic.08

] 2.4%

ASDIR dic.0 | 2.7 %

Fuente: LAC Benchmark 2008 — Mixmarket / IMF: CDRO, Fondeco, Fondesurco, Fundea.
(1) indice de IMF de Guatemala ha sido obtenido de la media de 18 IMF que reportaron al Mixmarket a dic.08.
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= Indicadores de desempefio

Datos en USD, salvo que indique lo contrario

Cartera de prestamos dic. 2005 dic. 2006 dic. 2007 dic. 2008

Evolucion de la cartera

Cartera 1,743,362 2,794,766 3,885,081 4,582,505 4,242,219
Cartera (GTQ) 13,249,553 22,218,393 29,647,095 35,658,759 34,319,550
Evolucion 95.8% 67.7% 33.4% 20.3% (3.8%)
Clientes activos 832 1,288 1,720 2,693 3,677
Evolucion 63.5% 54.8% 33.5% 56.6% 36.5%
Cartera promedio por cliente 2,095 2,170 2,259 1,702 1,154
% del PIB por habitante 97.4% 97.6% 89.4% 61.4% 39.7%
Préstamo promedio desembolsado 2,419 2,442 2,919 2,008 1,174
% del PIB por habitante 112.4% 109.9% 115.6% 72.5% 40.4%
Calidad de cartera

Reprogramados 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%
Cartera en riesgo 31 - 365 dias 5.1% 6.7% 4.9% 5.9% 8.2%
Cartera en riesgo > 365 dias 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%
Tasa de cartera castigada 4.6% 0.3% 1.6% 2.7% 0.4%
Cobertura del riesgo crediticio

Ratio de cobertura del riesgo (PAR 30) 35.5% 72.5% 66.6% 57.8% 55.9%
Cartera en riesgo > 30 dias neta de provisiones / 13.7% 7.3% 7.2% 11.5% 14.5%
Patrimonio

NUmero de empleados 19 28 37 45 52
% Oficiales de crédito 47.4% 42.9% 51.4% 48.9% 50.0%
Tasa de rotacion del personal 12.1% 0.0% 24.6% 14.6% 4.1%

Andlisis financiero

ROE 6.3% 3.7% 7.4% 5.6% 9.1%
Deudas / Patrimonio 3.74x 3.29x 4.60x 4.36x 3.47x
Radio de adecuacién del Core capital 21.6% 24.4% 20.6% 20.2% 23.4%
Ratio de adecuacion del capital total 21.8% 24.6% 20.7% 20.2% 23.5%
ROA 2.4% 1.4% 1.5% 1.0% 1.9%
ROA (sin donaciones) 1.1% 0.8% 1.5% 1.0% 1.9%
ROA (operaciones de microfinanzas) 2.2% 0.8% 1.5% 1.0% 1.7%
Estructura de rentabilidad

Ratio de ingreso total 27.1% 28.7% 27.3% 27.1% 28.8%
Rendimiento de cartera 27.1% 28.6% 27.3% 27.0% 28.7%
Ratio de costos operativos 11.0% 12.6% 12.1% 10.8% 14.8%
Costo por ahorristas 160 220 236 174 170
Clientes por empleado 44 46 46 60 71
Clientes por oficial de crédito 92 107 91 122 141
Cartera promedio por cliente (USD) 2,095 2,170 2,259 1,702 1,154
Ratio de costos financieros 7.1% 10.3% 11.9% 11.3% 10.6%
Costo de la deuda 13.3% 18.3% 16.1% 15.8% 16.2%
Ratio de costos de provision 6.4% 5.0% 1.1% 3.3% 1.4%
Cartera en riesgo 31 - 365 dias 5.1% 6.7% 4.9% 5.9% 8.2%
Tasa de cartera castigada 4.6% 0.3% 1.6% 2.7% 0.4%
Gestion de los activos

Cartera / Activos 85.7% 87.4% 75.8% 84.0% 85.2%
Ingresos de otros activos financieros en % de los 0.1% 0.3% 0.0% 0.4% 0.2%
ingresos financieros

Liquidez

Liquidez / Activos Totales 3.2% 5.1% 13.9% 7.8% 4.9%
Ratio de liquidez (1 afio) n.a. 447.6% 418.8% 424.2% 332.4%

Tasa de cambio 1 USD= xx GTQ

www.planetrating.com
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= Estados Financieros

Datos en USD, salvo que indique lo contrario

Balance (GTQ) dic. 2004  dic. 2005 dic. 2006 dic. 2007  dic. 2008 sep. 2009
ACTIVOS 7,447,637 15,187,416 24,176,644 37,834,194 41,010,318 38,420,202
Activos liquidos 72,024 491,930 1,225,561 5,258,757 3,208,637 1,900,847
Cartera neta 6,693,952 13,008,937 21,139,387 28,681,674 34,449,720 32,741,161
Cartera bruta 6,765,817 13,249,553 22,218,393 29,647,095 35,658,759 34,319,550
(Provision para cartera incobrable) 71,865 240,616 1,079,006 965,421 1,209,039 1,578,389
Intereses devengados - - - - - -
Inversiones financieras - - - - - -
Activos fijos netos 593,430 769,989 1,658,673 3,228,876 3,265,683 3,269,223
Activos intangibles - - - - - -
Otros activos 88,231 916,560 153,023 664,887 86,278 508,971
PASIVO Y PATRIMONIO 7,447,637 15,187,416 24,176,644 37,834,194 41,010,318 38,420,202
Pasivo 6,532,503 11,986,409 18,537,416 31,081,431 33,357,618 29,828,972
Depositos en garantia 3,207,675 5,368,413 4,984,119 8,040,322 8,641,227 10,045,056
Préstamos 3,181,318 6,617,996 13,553,297 23,041,109 24,639,509 19,645,263
Deuda subordinada - - - - - -
Otras obligaciones 143,510 - - - 76,882 138,653
Patrimonio 915,134 3,201,007 5,639,228 6,752,763 7,652,700 8,591,230
Core capital 915,134 3,171,507 5,609,728 6,723,263 7,623,200 8,561,730
Capital social 340,708 2,220,442 4,147,482 4,802,084 5,276,443 5,661,924
Donaciones 17,680 154,473 274,473 274,473 274,473 274,473
Resultados netos acumulados 556,746 796,592 1,187,773 1,646,706 2,072,284 2,625,333
Otras cuentas del patrimonio - 29,500 29,500 29,500 29,500 29,500

dic. 2004

dic. 2005

dic. 2006

dic. 2007

dic. 2008

Balance (USD)

sep. 2009

ACTIVOS 962,227 1,998,344 3,041,087 4,957,954 5,270,233 4,749,098
Activos liquidos 9,305 64,728 154,159 689,130 412,342 234,963
Cartera neta 864,852 1,711,702 2,659,042 3,758,569 4,427,131 4,047,115
Cartera bruta 874,137 1,743,362 2,794,766 3,885,081 4,582,505 4,242,219
(Provision para cartera incobrable) 9,285 31,660 135,724 126,513 155,374 195,104
Intereses devengados - - - - - -
Inversiones financieras - - - - - -
Activos fijos netos 76,671 101,314 208,638 423,126 419,673 404,107
Activos intangibles - - - - - -
Otros activos 11,399 120,600 19,248 87,130 11,088 62,914
PASIVO Y PATRIMONIO 962,227 1,998,344 3,041,087 4,957,954 5,270,233 4,749,098
Pasivo 843,993 1,577,159 2,331,750 4,073,043 4,286,785 3,687,141
Depositos en garantia 414,428 706,370 626,933 1,053,638 1,110,483 1,241,663
Préstamos 411,023 870,789 1,704,817 3,019,405 3,166,422 2,428,339
Deuda subordinada - - - - - -
Otras obligaciones 18,541 - - - 9,880 17,139
Patrimonio 118,234 421,185 709,337 884,911 983,448 1,061,957
Core capital 118,234 417,304 705,626 881,045 979,657 1,058,310
Capital social 44,019 292,163 521,696 629,286 678,075 699,867
Donaciones 2,284 20,325 34,525 35,968 35,273 33,927
Resultados netos acumulados 71,931 104,815 149,405 215,791 266,309 324,516
Otras cuentas del patrimonio - 3,882 3,711 3,866 3,791 3,646
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Estado de resultados (GTQ) dic. 2004  dic. 2005 dic. 2006 dic. 2007  dic. 2008  sep. 2009
Intereses y comisiones recibidos por cartera 1,341,178 2,493,184 5,131,064 6,993,650 9,130,136 7,366,842
Ingresos de otros activos financieros 514 3,619 14,535 - 35,127 11,365
Intereses y otros gastos financieros 540,425 649,256 1,844,671 3,039,571 3,840,101 2,730,993

Costos netos de ajuste por inflacion - - - - - -
Ganancia neta por tipo de cambio (pérdida) - - - - - -

Resultado Financiero 801,267 1,847,547 3,300,928 3,954,079 5,325,162 4,647,214
Pagos y comisiones por otros servicios - - - - - -
financieros

Otros ingresos operativos - - - - - -
Costos operativos 490,063 1,012,208 2,250,697 3,102,746 3,638,538 3,783,482
Costos del personal 303,676 578,611 982,421 1,274,848 1,561,097 1,536,956
Gastos administrativos y otros 185,637 353,540 1,125,108 1,509,471 1,853,781 1,910,216
Depreciacion 750 80,057 143,168 318,427 223,660 336,310
Resultado no operativos (neto) 18,316  (115,576) - - - 48,853
Ingreso operativo bruto 329,520 719,763 1,050,231 851,333 1,686,624 912,585
Provision neta para cartera incobrable - 589,836 887,091 285,038 1,133,020 359,536

Resultado operativo neto antes de impuestos 329,520 129,927 163,140 566,295 553,604 553,049
y donaciones

Ingresos extraordinarios (neto) - - - - - -
Resultado operativo neto antes de donaciones 329,520 129,927 163,140 566,295 553,604 553,049

Impuesto sobre la Renta - - - 107,362 149,850 -
Resultado neto antes de donaciones 329,520 129,927 163,140 458,933 403,754 553,049
Ingresos por donaciones - 136,793 120,000 - - -
Resultado neto 329,520 266,720 283,140 458,933 403,754 553,049

Estado de resultados (USD) dic. 2004  dic. 2005 dic. 2006  dic. 2007  dic. 2008  sep. 2009
Intereses y comisiones recibidos por cartera 173,279 328,051 645,417 916,478 1,173,313 910,611
Ingresos de otros activos financieros 66 476 1,828 - 4,514 1,405
Intereses y otros gastos financieros 69,822 85,428 232,034 398,318 493,491 337,576

Costos netos de ajuste por inflacion - - - - - -
Ganancia neta por tipo de cambio (pérdida) - - - - - -

Resultado Financiero 103,523 243,098 415,211 518,159 684,336 574,439
Pagos y comisiones por otros servicios - - - - - -
financieros

Otros ingresos operativos - - - - - -
Costos operativos 63,316 133,185 283,107 406,597 467,588 467,674
Costos del personal 39,235 76,133 123,575 167,062 200,616 189,982
Gastos administrativos y otros 23,984 46,518 141,523 197,807 238,229 236,121
Depreciacion 97 10,534 18,009 41,728 28,743 41,571
Resultado no operativos (neto) 2,366 (15,207) - - - 6,039
Ingreso operativo bruto 42,574 94,706 132,105 111,562 216,748 112,804
Provision neta para cartera incobrable - 77,610 111,584 37,353 145,604 44,442
Resultado operativo neto antes de impuestos 42,574 17,096 20,521 74,210 71,144 68,362

y donaciones

Ingresos extraordinarios (neto) - - - - - -
Resultado operativo neto antes de donaciones 42,574 17,096 20,521 74,210 71,144 68,362

Impuesto sobre la Renta - - - 14,069 19,257 -
Resultado neto antes de donaciones 42,574 17,096 20,521 60,141 51,886 68,362
Ingresos por donaciones - 17,999 15,094 - - -
Resultado neto 42,574 35,095 35,615 60,141 51,886 68,362
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= Formulas

Retorno sobre activos (ROA): Ingreso operativo neto antes de donaciones / Promedio de Activos

Retorno sobre patrimonio (ROE): Ingreso operativo neto antes de donaciones / Patrimonio promedio
Apalancamiento: Deuda (captaciones + deuda) / Patrimonio (al final del periodo)

Rendimiento de cartera: Ingresos de cartera / Saldo bruto de cartera promedio

Ratio de gastos operativos: Gastos operativos / Saldo bruto de cartera promedio

Productividad del personal: Acreditados activos / Total personal (al fin del periodo)

Ratio de costo de fondos: Intereses y comisiones pagadas por pasivos / Saldo bruto de cartera promedio
Ratio de costo de captaciones: Intereses y comisiones pagadas por captaciones / Captaciones promedio
Ratio de costo de deuda: Intereses y comisiones pagadas por la deuda / Deuda promedio

Ratio de gastos de provisiones: Gasto neto por provisiones / Saldo bruto de cartera promedio

Cartera neta como % de los activos: Saldo de cartera neta / Activos totales (al final del periodo)

Autosuficiencia financiera: Ingresos operativos / (Gastos (financieros, provisiones y operativos) + Ajustes)
Ratio de cobertura de riesgo: Provisiones por malos créditos / Cartera en riesgo (31-365 dias)

Ratio de castigo: Créditos castigados / Saldo bruto de cartera promedio

= Escala de calificacion

Resumen de calificacion

A++ El actual desempefio institucional, operativo y financiero es éptimo. No hay ningun riesgo de degradacion a
corto plazo. La planificacion de mediano y largo plazo estd bien disefiada, la capacidad de ejecucién es
excelente y los objetivos tienen una alta probabilidad de ser alcanzados. Los riesgos en el corto y medio plazo
son minimos y/o bien manejados. Los riesgos en el largo plazo son adecuadamente monitoreados y
anticipados. Los cambios en el entorno econdmico, politico o social deberian afectar la condicion financiera de
la institucion de forma minima dada su alta resistencia.

A+ El actual desempefio institucional, operativo y financiero es excelente en comparacion a los estandares del
A sector. La planificacion de mediano y largo plazo esta bien disefiada, la capacidad de ejecucion es muy buena y
A- los objetivos tienen una alta probabilidad de ser alcanzados. Los riesgos en el corto y medio plazo son minimos

ylo bien manejados. Los riesgos en el largo plazo son adecuadamente monitoreados y anticipados. Los
cambios en el entorno econdémico, politico o social deberian tener un impacto limitado en la condicion
financiera de la institucién dada su habilidad para realizar ajustes rapidos a sus estrategias y/o para tomar

acciones correctivas. 5
[%2]

B++ El actual desempefio institucional, operativo y financiero es satisfactorio en comparacion a los estandares del g

B+ sector. La planificacion de mediano y largo plazo estd adecuadamente disefiada, la capacidad de ejecucion es =

B muy buena y los objetivos pueden ser alcanzados. Los riesgos en el corto y medio plazo son bajos y/o bien &
manejados. Las areas de mejora han sido identificadas y estan siendo atendidas. Los cambios en el entorno &
econémico, politico o social pueden tener un impacto en la condicién financiera de la institucion que sin &
embargo deberia ser moderado. ©

B- El actual desempefio institucional, operativo y financiero es cercano a los estandares del sector. Los riesgos en
el corto y medio plazo son moderados pero no estan siendo atendidos completamente. La mayoria de las areas
de mejora han sido identificadas pero la planificacion de mediano y largo plazo carece de uno o varios
elementos criticos, la capacidad de ejecucién es desigual y es poco probable que ciertos objetivos sean E
alcanzados. La institucion es vulnerable a cambios importantes en el entorno econémico, politico o social. S

-]

C++ El actual desempefio institucional, operativo y financiero estd por debajo de los estandares del sector. Los g

C+ riesgos de corto y medio plazo son moderados/altos pero no se encuentran totalmente controlados. La mayoria (]

C de las areas de mejora han sido identificadas pero la planificacion a mediano y largo plazo carece de unoo  §

C- varios elementos criticos, la capacidad de ejecucion es débil y es poco probable que varios objetivos sean @
alcanzados. La mayoria de los procesos y sistemas estan en pie pero necesitan ser mejorados o actualizados. La S
institucion es vulnerable a cambios importantes en el entorno econémico, politico o social. =

D Alto Riesgo: Importantes debilidades en el desempefio operativo y financiero generan una alta vulnerabilidad
institucional y un riesgo de no pago. El desempefio es muy deficiente en importantes areas de evaluacion. u § <

L

E Riesgo de quiebra inminente: Existen debilidades operativas y/o financieras y/o estratégicas que crean un csy E %

riesgo sumamente alto de quiebra. El desempefio es muy deficiente en varias areas importantes de evaluacion. & Q i
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