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Forjadores de Negocios inicié sus operaciones en julio 2005 como Sociedad Anénima de Capital Variable modificando su
razén social en noviembre 2006 a Sociedad Financiera de Objeto Multiple No Regulada (SOFOM ENR). Posteriormente en
enero 2007 firma una alianza con el Grupo ACP, quien pasa a detentar una participacion mayoritaria en el capital. A mayo
2008 contaba con 12 oficinas en los estados de Aguascalientes, Chiapas, México, Oaxaca, Puebla, Querétaro y Veracruz, en las
cuales mantenfan una cartera de 3.4 M USD y 12,953 clientes atendidos principalmente a través de créditos bajo la
metodologia de banca comunal (BBCC) y, en menor medida, con créditos individuales y grupos solidarios.

GIRAFE Rating
Puntos destacados de la calificacion
C+ = Forjadores muestra reducidos niveles de rentabilidad explicados por la baja
productividad del personal y el alto requerimiento de provisiones por su elevada
cartera en riesgo, factores claves para alcanzar la autosostenibilidad.
P . t. = La institucidn tiene los desafios de fortalecer sus procesos de planificacién y
ositiva consolidar los mecanismos de supervision; asimismo, reducir las diferencias de

intereses existentes entre los socios fundadores y los otros grupos de accionistas.

Fecha de la calificacién Su estructura organizativa estd en etapa de consolidacion, restando fortalecer

. auditoria interna y RRHH, siendo ésta ultima clave para reducir los altos niveles de
Junio 2008 orta fnerna y slenc P
- rotacién y mejorar la capacitacion del personal de campo.
Vilido hasta Mayo 2009 = Forjadores es una institucién pequefia pero con amplio potencial de crecimiento en

el marco de su pertenencia al Grupo ACP. Su sostenibilidad a largo plazo
dependera de la reduccién de sus costos operativos que a su vez permita disminuir
sus tasas de interés que se encuentran por encima de la media del mercado.

Rating por area

mQ|

Tendencia

La calificacién se otorga con una tendencia “positiva” en la medida que la institucion
viene implementando mejoras en sus procedimientos crediticios y el fortalecimiento
de los niveles de supervision, ademds de mostrar mejoras en el nivel de su cartera en
riesgos. Adicionalmente, se espera que el respaldo y la experiencia del Grupo ACP
contribuyan a la consolidacién de Forjadores.

Indicadores de desempeiio

Gobierno — Informacién — Riesgos

— Actividades — Financiamiento — USD, o en moneda local si dic. 2005 dic. 2006 dic. 2007 may. 2008
Eficiencia especificado

Activos 437,661 906,037 5,383,071 5,707,746

Crecimiento (MXN) NA 110.5% 499.9% 0.1%
Ramén Flores Cartera 332,295 841,200 3,558,883 3,409,076
rflores @planetrating.com Crecimiento (MXN) NA 157.4% 327.1% (9.6%)
+51 12424597 Clientes activos 1,079 2913 13,261 12,953
Personal 18 20 116 145

ROE (11.5%) 7.6% 3.0%  (18.9%)
Silvia Calépiz — Directora General ROA (4.3%) 3.7% 1.0% (6.5%)
Av. Insurgentes Sur 1457 Piso 6 Deudas / Patrimonio 1.70x 0.87x 2.28x 1.58x
Colonia Insurgentes, México D.F. Rer%dlrmento de carter.a 23.5% 94.4% 93.3% 110.2%
Ratio de costos operativos 27.5% 74.3% 75.8% 92.3%

+52 5,5 561,1 1671 . Cartera en riesgo 31 - 365 dias 0.4% 0.4% 4.3% 3.6%
scalapiz @forjadoresdenegocios.com Cartera en riesgo > 365 dfas 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%
Tasa de cartera castigada 0.0% 0.0% 0.0% 5.3%
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Sector Microfinanciero

El Gobierno Federal Mexicano ha implementado, en los
dltimos afios, medidas favorables para el desarrollo del
sector, como la creacién del Banco de Ahorro Nacional y
Servicios Financieros — BANSEFII, el Programa Nacional
de Financiamiento al Microempresario - PRONAFIM?; y la
Ley de Ahorro y Crédito Popular (LACP)’, La LACP
contempla dos tipos de figuras juridicas: Sociedades
Financieras Populares (SFP) con forma legal de Sociedad
Anénima y las Sociedades Cooperativas de Ahorro y
Préstamo (SOCAP) con forma legal de Cooperativa.
Asimismo, bajo la nueva ley, las SFPs y SOCAPs estdn
reguladas por la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico,
quien bajo el modelo de “supervision auxiliar” delega
parcialmente las labores de supervision normalmente
encargadas a la Comisién Nacional Bancaria y de Valores
(CNBYV) a las Federaciones; no obstante, estas se encuentran
fiscalizadas por la CNBV. Adicionalmente, la proliferacién
de Federaciones frente al ain limitado nimero de SFPs y
SOCAPs existentes (13 Federaciones para 39 SOCAP y 30
SFPs a junio 2008), puede afectar su viabilidad e
independencia; existiendo casos de problemas de
gobernabilidad entre la parte técnica y el Directorio
(formado por las instituciones afiliadas).

Por otro lado, la figura de las Sociedades Financieras de
Objeto Miiltiple (SOFOM) resulta m4s atractiva que la de
SFP para muchas ONGs y SA de CV, dado que al ser
consideradas como intermediarios financieros se les
reconoce como parte del sector financiero y por ello, gozan
de beneficios fiscales y procesales aplicables a este sector..
Esta situacién genera un retroceso respecto a la mayor
supervision que se buscaba alcanzar en el sector, gran parte
de las SOFOM no son reguladas (no estdn obligadas a serlo),
su adecuacién al proceso regulatorio es promovido por
entidades estatales de financiamiento como requisito para
ampliar el nivel de apalancamiento para éstas IMFs.

Se estima que més de 700 IMFs® existentes en México
atienden a una poblacién de 5 millones’ de un mercado
potencial estimado en 15 millones sobre una poblacién total

! Banco estatal dedicado a apoyar al sector microfinanciero, colaborar en la
regulaciéon e incentivar las mejoras tecnoldgicas. Fue establecido con
recursos provenientes de los “Bonos del Ahorro Nacional”.

% Fideicomiso destinado a fondear y capacitar IMFs que atiendan a
poblaciones desfavorecidas.

* Aprobada en Jun. 01. Regula la captacién de recursos y colocacién de
créditos por parte de las entidades de ahorro y crédito popular.

* Exoneracién del IVA para el cobro de intereses, menores exigencias de
diversificacion accionarial y versatilidad en el manejo de productos.

> Existen 580 SOFOMes ENR, 276 Uniones de Crédito, 60 entidades
constituidas bajo la LACP, 15 Sociedades de Ahorro y Préstamo registradas
tan s6lo en CONDUSEF a jul.08.

® Estimacién realizada por ProDesarrollo sobre la base de lo reportado por
Comacrep y otras no agrupadas a esta red.
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de 107 millones. Siendo la tasa promedio anual de
crecimiento del sector de 45% entre el 2002 y 2005. Esta
baja penetracién pareceria evidenciar que la poblacién de
bajos recursos no cuenta con acceso al crédito, cuando en
realidad sucede lo contrario, debido a la notable y creciente
penetracién del crédito de consumo’; créditos de oportunidad
en efectivo (financieras y casas de empefo) y créditos para
la compra de vestimenta y electrodomésticos. Sin embargo,
dada la vasta extension del pais y el elevado nimero de
habitantes considerados pobres o de bajos ingresos, aun
existe un importante mercado por atender.

El sector de la intermediacién microfinanciera cuenta con
una amplia diversidad de actores regulados y no regulados.
Entre los regulados se encuentran principalmente las
Uniones de Crédito, las dos figuras creadas por la LACP y
las Sociedades Financieras de Objeto Limitado (SOFOL).
Entre las no reguladas se encuentran las IMFs con forma
juridica de Asociacién Civil e intermediarios financieros con
figura juridica de Sociedad Anénima. Los principales actores
del mercado son Banco Compartamos (con mds de 837 mil
clientes y 384 M USD en cartera a dic.07) y FINSOL (con
mas de 270 mil clientes y 171 M USD a oct.07), quienes
incluso han tenido acceso al mercado de valores mexicano y
al norteamericano en el caso del primero®. Por otro lado, las
principales IMFs mexicanas se encuentran agrupadas en la
red ProDesarrollo, Finanzas y Microempresa, AC con 80
instituciones asociadas con 2.5 millones de clientes.

Se espera que en el corto plazo el sector microfinanciero
mexicano continde mostrando niveles de crecimiento
superiores al 30% anual, en la medida que existe un
importante mercado potencial sin atender especialmente en
el interior del pafs y ante las ineficiencias de la banca de
consumo. Asimismo, se prevé un proceso de consolidacion
como una alternativa viable para IMFs pequefias no
especializadas dada la creciente competencia.

Entorno Politico y Econémico

El crecimiento del PNB deberia reducirse en 2008 debido
principalmente al menor crecimiento econdémico en los
EE.UU. del cual México sigue dependiendo como una salida
para sus exportaciones. Por ello, un paquete de estimulo
fiscal ha sido aprobado en marzo de 2008 con el fin de
sostener la demanda interna que sigue siendo el principal
motor de la economia. Presiones inflacionistas,
principalmente atribuibles al aumento de los precios de

7 A través de tarjetas de crédito, en de tiendas comerciales y bancarias.

8 En Abr.07 Banco Compartamos realiz6 una oferta piblica de venta
acciones en la Bolsa de Valores de Nueva York (NYSE) y de México por el
equivalente al 30% del capital del banco, la misma que generd una demanda
13 veces superior a la oferta y valoriz6 el banco en 1,500 M USD.
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alimento de energia, deberian permanecer bajo control
gracias a una politica monetaria restrictiva.

La confusién financiera internacional deberia tener un
limitado impacto sobre una economia relativamente
diversificada con fundamentos razonablemente sélidos. Sin
embargo, la mejora de las finanzas publicas, todavia
dependientes de los ingresos procedentes del petréleo,
deberian debilitarse con el paquete de estimulo fiscal. En
medio de una disminucién en la produccién de petréleo,
menor dinamismo de las exportaciones a los EE.UU., y una
desaceleracion de las remesas de los trabajadores migrantes,
el déficit de la cuenta exterior se ampliard a partir de 2009.
La inversion extranjera directa; sin embargo, deberia cubrir
la mitad de las necesidades de financiacion de México, con
la deuda a corto plazo que se mantiene en un nivel
moderado.

Las reformas para la modernizacién de toda la economia, y
en particular la reforma de las empresas estatales de energfa,
han tenido que enfrentar la terca resistencia social y politica,
a pesar de que el PAN partido conservador del presidente
Calderé6n carece de una mayoria parlamentaria. La adopcién
de una reforma parcial del sistema de pensiones y del fiscal
que fue una iniciativa presidencial en 2007, ha sido sin
embargo un alentador avance.

Fortalezas:

= México se ha convertido en una potencia industrial,
aprovechando su participaciéon en el NAFTA (Tratado de
Libre Comercio de América del Norte).

= El pais viene gozando de una buena estabilidad
macroecondmica.

= Su control del déficit interno y externo, sumado a un nivel
moderado de deuda externa, brindan seguridad a los
inversionistas internacionales.

= El desempeifio del sector financiero ha sido satisfactorio.

= México se ha beneficiado de una fuerza laboral joven y
creciente.

Debilidades:

= Las exportaciones se encuentran mayoritariamente
concentradas en los Estados Unidos y han sufrido como
consecuencia a su falta de competitividad frente a rivales
comerciales como China.

= Las finanzas publicas todavia dependen mucho de los
ingresos volatiles del petréleo, a pesar de la reforma
tributaria de septiembre 2007.

= El estancamiento politico y social ha causado atrasos en la
realizaciéon de reformas estructurales claves (energia,
telecomunicaciones, educacion, leyes laborales y justicia).

= La falta de inversiébn y mano de obra calificada han
impedido el cambio a una produccién con mayor valor
agregado.
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= La pobreza extrema y la disparidad social se mantienen y
el ambiente de los negocios requiere mejoras.

COFACE Rating del Pais: A3 en Vigilancia con
implicaciones negativas desde marzo 2008, y Rating de
Clima para los Negocios A4: Cambios realizados bien
encaminados pero la inestabilidad politica o situaciones
adversas en el mercado pueden ocasionar un deterioro del
record de pago. Bdsicamente se cuenta con un medio
empresarial seguro, no obstante, puede dar lugar a
dificultades ocasionales para las empresas. La probabilidad
de default corporativo es bastante aceptable en general.

(USD miiles de millones) 2006 2007 2008e 2009p
Crecimiento Econémico (%) 4,8 33 2,3 3,3
Inflacién (%) 3,6 4,0 4.4 3,8

Balance del Sector Publico (% PNB) -0,7 -1,6 -2,1 -1,9

Exportaciones 250,0 267,3 286,7 297,9
Importaciones 256,1 2783 298,1 317,9
Balance Comercial -6,1 -10,9 -11.4 -20,1
Balance en Cuenta Corriente (% PNB) -02 -09 -1,0 -1,7

Deuda Externa (% PNB) 20,1 194 183 173
Servicio de Deuda (% Exportaciones) 9,0 9,2 9,4 6,9

Reservas internacionales (meses de 3,1 3,1 2,9 2.8

importaciones)

Fuente: COFACE's Country Risk Ratings Guidebook 2008. Los datos de
2007 y 2008 corresponden a estimados y proyecciones, respectivamente.

Autorizacién de Uso: La informacién presentada en esta seccién proviene
de COFACE Ratings, quien ha otorgado su autorizacién para publicacion.
COFACE es uno de los accionistas de Planet Rating.

Presentacion Institucional

Estatutos, supervision y auditoria

Forjadores de Negocios es una institucidon financiera creada
en mayo 2005 como una Sociedad Anénima de Capital
Variable. En oct.06, la institucién adquiere la figura juridica
de Sociedad Financiera de Objeto Miltiple (SOFOM),
Entidad No Regulada (ENR), en los términos del “Decreto
por el que se reforman, derogan y adicionan diversas
disposiciones de la Ley General de Organizaciones y
Actividades Auxiliares del Crédito” publicado en jul.06.

La instituciéon se encuentra sujeta a la Ley General de
Sociedad Mercantiles y registrada en el Sistema del Registro
de Prestadores de Servicios Financieros — SIPRES de la
CONSUSEF’, no se encuentra regulada y no cuenta con un
plan concreto para transformarse en una entidad regulada.
Sin embargo, el Grupo ACP, su principal accionista,
considera que para su consolidacién y ampliacién de
servicios financieros se hard necesario acogerse en el
mediano plazo a Ley de Ahorro y Crédito Popular (LACP)
bajo una figura de Sociedad Financiera Popular (SFP).

? Comisién Nacional para la Proteccién y Defensa de los Usuarios de
Servicios Financieros
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Forjadores de Negocios fue auditada el ejercicio 2007 por el
estudio Cardenas Dosal S.C., firma miembro de KPMG,
afiliada a la red internacional KPMG Internacional
(cooperativa suiza). Los dos ejercicios previos fueron
auditados por el estudio Salles, Sdinz-Grant Thornton S.C.,
afiliada a la red internacional Grant Thornton International
con sede en Londres. Ambas firmas de auditores han emitido
informes sin salvedad sobre los EEFF de los tres ejercicios.

Propiedad

El capital de Forjadores de Negocios estd distribuido en 32
accionistas agrupados en tres grupos: Accién Comunitaria
del Perti Inversiones y Desarrollo, holding de Grupo ACP'"’
y 3 personas naturales extranjeras (69%), Quince
inversionistas privados de capital que son personas naturales
que ingresaron en 2006 (17%) y Cinco socios fundadores
mds personas naturales que son accionistas de capital
cercanos a los socios fundadores (14%). El Grupo ACP
ingresé al capital en ene.07 mediante un aporte de capital,
prima incluida del 29% sobre el valor nominal, que
represent6 el 60% del capital.

El Consejo de Administracion (CA) se encuentra
conformado por siete miembros, estando representados
Grupo ACP (4 directores) y el grupo de inversionistas de
capital (3 directores), mds no asi el grupo de socios
fundadores y sus allegados. De los cinco socios fundadores,
cuatro de ellos se encuentran actualmente ocupando cargos
gerenciales en Forjadores.

La labor realizada por el CA que se retine mensualmente se
encuentra apoyada por la labor de cuatro Comités presidido
por uno de los directores: Comité de Créditos y Mora,
Comité de Auditoria, Comité de Implementacién de
Sistemas y el Comité de Evaluacién y Compensaciones, que
se retinen mensualmente de manera previa a la reunién del
CA. Salvo el caso del Comité de Evaluacién vy
Compensaciones, que si bien se debiera reunir anualmente
no se encuentra formalizado, los otros tres comités vienen
trabajando de manera regular.

Subvenciones

A mayo 2008, la institucién ha recibido subvenciones del
FOMMUR (Fideicomiso de Microfinanciamiento a Mujeres
Rurales) de la Secretaria de Economia por 234 K MXN (25
K USD) por concepto de promocién.

Estructura de financiamiento

La institucién cuenta con tres fuentes principales de
financiamiento a tasas comerciales: Grupo ACP a través de

' El Grupo ACP realiza inversiones de capital y préstamos a IMFs en
América Latina, tiene participaciones de control en IMFs de Argentina,
Perd, México y Uruguay, y minoritarias en IMFs de Bolivia y El Salvador.
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tres préstamos por 1 M USD a 18 meses de plazo (8% de
tasa de interés anual), fondos de la Secretaria de Economia a
través de FINAFIM a 3 afios de plazo por 8 M MXN (776 K
USD) a una tasa de CETES''+5%, y fondos internacionales
especializados en microfinanzas como Triodos con 7 M
MXN (679 K USD) a 18 meses con una tasa de 13.5% anual
y Micro Vest con 500 K USD a 24 meses de plazo (12.25%
anual en MXN).

Equipo gerencial

El equipo gerencial de Forjadores estd compuesto por la
Directora General, el Gerente Juridico y tres direcciones de
linea: Comercial (DC), Tecnologia de la Informacién y,
Administracién y Finanzas; de estas direcciones dependen
los Gerentes Regionales (GR), el Gerente de Organizacién y
Meétodos, y los Gerentes de Contabilidad, Tesoreria, Capital
Humano y Estrategias Financieras; respectivamente.

La Directora General (DG), Silvia Caldpiz, quien ocupa este
cargo desde la creacion de la institucién, de la cual es socia
fundadora, es pedagoga por la Universidad Femenina de
México con un Master in Business Administration (MBA)
por el Instituto Panamericano de Alta Direccién de Empresa
(IPADE) y estudios de post grado en Humanidades en el
Instituto Humanista de Psicoterapia Gestalt, y en
Habilidades Directivas y de Recursos Humanos por el
Instituto Tecnolégico y de Estudios Superiores de Monterrey
(ITESM) en México. Antes de ocupar el presente la DG,
ocupo durante varios afios el puesto de Directora de
Personas en Banco Compartamos. Previamente a ello, ocupo
diferentes posiciones en el drea de recursos humanos en
empresas mexicanas del sector industrial y bancario.

Organizacion

Las operaciones de Forjadores se encuentran divididas en
cuatro regiones que agrupan a las doce sucursales; la
estructura orgdnica contempla que siete sucursales pueden
ser coordinadas por un GR', del Gerente de Sucursal (GS)
pueden depender tres Coordinadores, que a su vez pueden
supervisar la labor de seis Asesores de Negocios (OCs).

El proceso de aprobacién crediticia se encuentra
descentralizado, correspondiendo al Comité de Crédito de
Sucursal (CCS), conformado el OC proponente, el
Coordinador y el GS, la aprobacién de la totalidad de
créditos de Unidades Forjadoras (BBCC)13; asimismo,
corresponde al CCS la aprobacion de operaciones créditos de

11 Certificados de la Tesoreria (CETES), son titulos de crédito al portador,
emitidos por el gobierno federal mexicano, que a un plazo de 91 dias
devengaban un interés del 8.2% anual en MNX.

12 A 1a fecha el nimero maximo ha sido de cuatro.

13 La aprobacién de los créditos sigue un incremento de montos secuencial
en funcién al comportamiento crediticio del BBCC y su nivel de ahorro
durante el ciclo anterior.
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Grupos Solidarios e Individuales hasta por 30 K MXN
(2,910 USD), importes superiores hasta 50 K MXN (4,850
USD) deben ser aprobados por el GR y hasta 120 K MXN
por el DC. Montos superiores requieren de la aprobacion del
Comité de Créditos y Mora del Directorio.

El CCS se retune diariamente, en ocasiones dos veces al dia
dependiendo del nivel de operaciones, por lo general el
Coordinador previamente suele verificar con el OC la
informacidn a presentarse al comité.

El proceso crediticio presenta una clara distribucién de
funciones entre los OCs”, el Coordinador” y el
Administrador de Sucursal (encargados de la elaboracién de
los cheques, y primera firma de estos); correspondiendo al
GS la segunda firma de los cheques, el apoyo en la cobranza
para mora superior a 28 dias y la presidencia del CCS.

El sistema de informacién denominado AUTOCARTERA
ha sido desarrollado de manera interna en Excel y cuenta con
una aplicacién centralizada en la Sede en una base de datos
SQL Server. La aplicacién elabora reportes limitados que
son enviados diariamente a las sucursales.

Penetracion de mercado
Cartera por Fstado - Mayo 2008

Veracruz 30.4%
Oaxaca
México

Puebla
Chiapas

Queretaro

Aguascalientes

La red de doces sucursales se encuentra distribuida en siete
estados del centro y sur de la Reptiblica Mexicana, siendo
cuatro las sucursales que concentran el 48% de la cartera a
mayo 2008: Cérdoba (Veracruz), Juchitdn (Oaxaca) vy,
Toluca y Zinacantepec (México). Los planes de expansion
de la institucién buscan una mayor penetracién de sus
operaciones a través de la apertura de nuevas sucursales en
los estados donde actualmente operan, pero también ampliar
su cobertura geogréfica hacia otros cinco estados del centro

14 Encargados de la promocién conformaciéon de BBCC, evaluacion,
registro, gestién y cobranza de los créditos.

15 Aprueba créditos superiores a 18K MXN, dar de alta los BBCC,
colaboracién en cobranza para cartera en mora mayor a 15 dias.

www.planetrating.com

del pais que presentan altos {indices de pobreza y
vulnerabilidad'’.
Productos y servicios

Cartera por producto - Mayo 2008

Crédito Individual | 0.3%

Grupo Solidario - 9.2%

7 90.5%

Forjadores ofrece servicios de crédito a través de tres
diferentes productos crediticios, aunque su cartera muestra
una alta concentracién en el producto de BBCC:

= Unidad Forjadora: funciona bajo la metodologia de
BBCC, con un ahorro inicial del 10% del crédito y ahorro
opcional minimo de 10 MXN por semana (1 USD) y que
es establecido por el mismo BBCC en miiltiplos de 10
MXN, tomando en cuenta que el mismo sirve para definir
el monto de su siguiente crédito. La garantia es solidaria
(se solicita un pagaré individual y aval de tres socias,
elegidas por el OC y la misma socia). Los créditos se
otorgan a 16 semanas con reuniones y pagos semanales.
Al funcionar bajo un sistema de ciclo, se establecen
importes maximos crecientes, variando el monto de los
créditos entre 0.5 K MXN y 20 K MXN (como médximo de
4 K MXN en el primer ciclo), y excepcionalmente hasta
25 K MXN (2,425 USD), con un monto promedio de 4. 5
K MXN (436 USD). Est4 sujeto a una TN de entre 5.5% y
el 4.25%, siendo la estandar de 5% y la promedio de 4.9%,
considerando esta tltima genera una TEG de 113.8%, que
tomando en cuenta el costo del ahorro resulta superior al
141.1%"".

= Grupo Solidario: crédito otorgado a grupos pequefios de
entre 3 y 8 microempresarias, que requiere de garantias
solidarias y prendarias en funcién al importe. El monto por
persona varia entre 0.5 K MXN y 25 K MXN, con un
promedio de 4.5 K MXN (436 USD), aunque pensado
como un mecanismo de graduacién se busca incrementar
el monto minimo a 5 K MXN (485 USD). Los pagos se
realizan semanalmente a plazos de 12 a 16 semanas.
Deben tener un ahorro inicial del 10% y un ahorro
opcional minimo de 10 MXN semanal. Esta sujeto a una
Tasa Nominal cada 28 dias sobre saldo inicial (TN) de

'® De acuerdo con cifras del INEGI: Conteo de Poblacién y Vivienda
2005 y Cuentas Nacionales 2005.

' Considera un crédito de 4,500 MXN, con ahorro inicial de 10% y electivo
de 10 MXN durante las primeras 15 semanas.
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entre 4% y 4.75%, generando una TEG de entre 93.7% y
110.4%, que tomando en cuenta el costo del ahorro
resultan superiores al 116.8% y 137.1%, respectivamente.

= Crédito Individual: este producto se encuentra en
proceso de revisiéon y su manejo es adin limitado. Busca
dirigirse a clientes graduados con mds de cinco ciclos en
BBCC o GS, requiere de garantias solidarias y prendarias
en funcién al importe. Los créditos se otorgan desde 10 K
MXN hasta 30 K MXN (970 USD a 2,910 USD) con un
promedio de 12.5 K MXN (1,212 USD), a plazos de entre
3 y 6 meses (4 meses en promedio) con pagos semanales,
quincenales o mensuales. Estd sujeto a una Tasa Nominal
Mensual de entre 4% y 4.5% sobre saldo inicial,
generando una Tasa Efectiva Global (TEG) de entre
74.6% y 83.6% anual.

Redes
Forjadores de Negocios se encuentra afiliado a la Red
Prodesarrollo, Finanzas y  Microempresas, AC

(Predesarrollo) una red que agrupa a las principales IMFs
mexicanas, asi como a la Asociacion de Sociedades
Financiera de Objeto Miiltiple en México, A.C. (ASOFOM),
institucién que agrupa a 57 de las cerca de 600 SOFOMes
existentes en el pafs. Asimismo, su accionista mayoritario
Grupo ACP mantiene afiliadas en Argentina, Perd vy
Uruguay, asi como inversiones en IMFs de Bolivia y El
Salvador.

= Gobierno

Gobierno y toma de decisiones recibe la calificacion “c”

Toma de decisiones

El Consejo de Administracion (CA) cuenta con diversos
perfiles, lo cual contribuye a dotarlo de diferentes puntos de
vista y enriquecer la toma de decisiones. Ademads se
beneficia de un equipo de profesional con amplia trayectoria
en el sector microfinanciero en instituciones lideres a nivel
latinoamericano. Sin embargo, esta heterogeneidad de
perfiles implica también una diferencia de intereses y de
modelos de gestién entre los tres grupos de accionistas,
siendo el Grupo ACP el de participacién mayoritaria, lo que
le permite tener 4 de los 7 puestos en el CA. La
heterogeneidad de enfoques de negocios toma mayor
relevancia si se observa que en el CA no se encuentra
representado el grupo de socios fundadores, en la medida
que se entiende que su aporte resulta relevante considerando
su cardcter de promotores y creadores de la planificacion
estratégica inicial de la institucién.

El CA realiza reuniones de manera mensual, lo cual se ve
fortalecido por la formalizacién de este proceso. Asimismo,
se observa una mejora de la calidad y disponibilidad de la
informacién de cartera y financiera para las reuniones

www.planetrating.com

ejecutivas, y también una mayor eficiencia en la
organizacion de las labores del CA a través de la
conformaciéon de cuatro comités, tres de ellos con
periodicidad mensual.

El CA ha iniciado un proceso de revision de su matriz de
gobernabilidad siguiendo los lineamientos establecidos por
el Grupo ACP. Este andlisis ha implicado una positiva
renovacién de la estructura organizacional y del Equipo
Gerencial, que ha permitido consolidar y fortalecer las
operaciones de la institucion; sin embargo, la gestion desde
el extranjero de algunos miembros del CA ha generado que
se tomen duras medidas, como la prohibicién de nuevas
colocaciones en sucursales con PAR>30 superior al 4%, que
si bien han ayudado a alcanzar, en parte, los resultados
deseados de reducir la mora, también han generado que el
crecimiento de las operaciones de Forjadores no alcance
todo su potencial bajo un escenario de control de riesgos.
Existe por parte del Grupo ACP una clara proyeccién hacia
la expansion de sus negocios en el pafs. Su primer objetivo a
mediano plazo es convertir a FN en una Sociedad Financiera
Popular y a largo plazo en un banco, a las que se sumaria la
implementacidn de las otras lineas de negocio que maneja en
Peru.

Forjadores ha logrado transmitir a su personal sus valores y
mision, lo cual se ha convertido en un factor de cohesion del
equipo de trabajo pese a la alta rotacion del personal. El reto
serd mantener esta alta conexién en la medida que generen
los cambios en el modelo de gestiébn y se desarrolle una
identidad corporativa como parte del Grupo ACP.

Planificacion

La institucion carece de un proceso de planificacién
ordenado y plenamente vigente. La mayor debilidad se
fundamenta en la asignaciéon de tiempo insuficiente al
proceso de planificacién debido a la absorbente gestion de
las operaciones del dia a dia.

Forjadores cuenta con un Plan Estratégico (PE) bdsico para
el periodo 2007-2011, elaborado a mediados del 2007. Si
bien se ha elaborado un somero andlisis FODA de Ia
instituciéon y se ha determinado objetivos de cartera y
financieros, no se ha elaborado un andlisis profundo de la
posicién competitiva de Forjadores, ni las bases y estrategias
competitivas que determinaran el logro de los objetivos
establecidos. Asimismo, el PE carece de la necesaria
identificacion de los proyectos de fortalecimiento
institucional, con la excepcién del desarrollo del nuevo
sistema de informacién (en proceso a la fecha), ademds de
no haber contemplado la evaluaciéon de los proyectos
contemplados con Grupo ACP que contribuirian a la
viabilidad a largo plazo de la institucién (conversién a SFP,
desarrollo de nuevas lineas de negocio, etc.).
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Forjadores cuenta con un genérico plan de negocios y
presupuesto para el periodo 2008-2012, los cuales se
encuentran parcialmente desactualizados en la medida que
las perspectivas de crecimiento no se han cumplido debido a
la decisién del CA de no permitir colocar nuevos créditos en
las sucursales con PAR>30 superior al 4% hasta que se
encuentren por debajo de este indicador. Esta situaciéon ha
dado como resultado documentos que agrupan las ideas,
pero que carecen de un andlisis profundo del desarrollo
potencial de Forjadores en el marco de su pertenencia al
Grupo ACP. No obstante, el Presupuesto de gestiéon 2008
resulta completo y pertinente, estableciendo objetivos para el
fortalecimiento institucional, RRHH y TI, ademds de metas
y estrategias de negocios. También se carece de un
seguimiento estricto del cumplimiento presupuestal, tal
como existe para los indicadores financieros y de cartera. A
la fecha de realizacién de la misién de campo no se habia
aprobado atn el presupuesto del afio en curso, lo que generd
restricciones en el plan de inversiones, de marketing, entre
otros.

El proceso de planificacién es participativo, aunque la alta
rotacion del personal puede generar un desconocimiento y
falta de identificacién con los objetivos actuales, asimismo
la planificacién no cuenta con aportes y retroalimentacién
regular a nivel de todas las sucursales.

Equipo gerencial

La diferencia en el modelo de gestiéon entre los socios
fundadores y los otros dos grupos de socios, sumada a la
débil posicién accionarial de los primeros y su falta de
representacion en el CA, genera que los socios fundadores
quienes tienen a su cargo la gestion se sientan poco atraidos
a mantenerse en la institucién'®. Incrementindose el riesgo
de persona clave por la cohesiéon de este conjunto de
ejecutivos que representan una parte importante del equipo
de gestién (ocupando la DG, DC, y dos gerencias de linea).

El Equipo Gerencial (EG) se encuentra ain en proceso de
consolidaciéon pero se ha fortalecido con personal de amplia
experiencia profesional en su campo y en instituciones
lideres del sector microfinanciero mexicano. El EG cuenta
en su mayor parte con el perfil adecuado para una gestién
correcta y profesional de la institucién, mostrando una
aceptable capacidad para implementar los planes
estratégicos.

Los cambios realizados en la estructura se han enfocado en
fortalecer los mandos medios, lo que ha permitido descargar

' Dentro de las condiciones del acceso al capital de Forjadores por parte de
Grupo ACP no se contempld ninglin compromiso de permanencia minima
del EG ni tampoco la definicion de una estructura del CA. Sélo se
contempld el cardcter mexicano de la institucion, en la medida que seria
gestionada siempre por un EG mayoritariamente de origen mexicano.
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el trabajo operativo que recafa en el EG; sin embargo, se
carece de una politica de capacitacién y remuneracién para
el EG y mandos medios que permita ampliar sus capacidades
y habilidades gerenciales en un contexto de creciente
complejidad de las operaciones de la institucién. Similar
situacion presentan los GR y GS, para quienes una mayor
frecuencia de las reuniones de coordinacién de caricter
nacional entre los GS, contribuirfa a compartir mejores
practicas y fortalecer los procesos administrativos y
procedimientos crediticios.

Las reuniones de frecuencia semanal y la comunicacién
constante entre los miembros del EG permiten un buen nivel
de comunicacién. De igual modo, la comunicacién es
limitada desde la Central hacia las sucursales, lo mismo
sucede en la frecuencia de las visitas de la DG y el DC a las
sucursales.

Las 4reas de auditoria interna y RRHH cuentan con una
limitada asignacién de personal, por lo que el alcance de su
labor resulta restringido. La institucion muestra una
insuficiente capacidad de planificacién tanto de corto como
largo plazo y de una gestion financiera completa que permita
un eficiente uso de la liquidez.

Gestion de recursos humanos

La gestion de RRHH en Forjadores es principalmente de
cardcter operativo debido a la alta rotacién institucional,
incluso en el departamento de RRHH, y la ausencia de un
plan operativo y presupuesto aprobado para el departamento.
Resta por fortalecer los procesos de reclutamiento y
evaluacién del personal. La capacitacion también falta ser
fortalecida, toda vez que las capacitaciones realizadas no se
han basado en un andlisis profundo de las necesidades del
personal en funcién a su puesto y capacidades.

La separacion de las funciones de capacitaciéon del equipo
comercial del area de RR.HH. al area comercial, si bien
contribuye a dar mayor rapidez en la implementacién de
politicas y programas de capacitacién, especialmente
tomando en cuenta la capacidad y experiencia del personal
contratado. Sin embargo, podria generar descoordinaciones
en las estrategias corporativas y limitar la eficiencia en la
gestidn de la capacitacion del personal a nivel institucional.

La institucién ha enfrentado una tasa de rotacién del
personal sumamente elevada, como consecuencia de malos
manejos de los ahorros de clientas en ciertos OCs
contratados con experiencia previa en microcrédito y de la
baja productividad del personal, ambos incentivados por la
ausencia de supervision. Se espera que esta rotacidén se
reduzca ante el incremento de la supervisién (Coordinadores,
GS y GR), formalizaciéon de procesos de seleccion
coordinados desde la Sede, y el incremento realizado en los
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sueldos, considerando un esquema de incentivos mas
atractivo para el personal de campo.

Forjadores cuenta con un agradable ambiente de trabajo,
trato igualitario y respetuoso a todo el personal, que sumado
a una escala remunerativa a nivel de mercado y el hecho de
que el personal no tenga que trabajar los sdbados, convierte a
la institucién en una atractiva alternativa laboral. Sin
embargo, el sistema de incentivos, en proceso de
afinamiento, resulta poco claro, ademds que su aplicaciéon ha
sido discrecional por lo que no ha logrado alinear los
objetivos personales con los de la institucién. La reciente
difusién del reglamento del sistema de incentivos busca
solucionar los problemas antes mencionados, aunque aun
éste no contempla ni promueva un desempefio sobresaliente
del personal, en la medida que existe un techo reducido para
los incentivos. Por otro lado, la limitada capacitacién del
personal y la carencia de una politica de fomento de personal
con mayor educacién, restringe la disponibilidad y capacidad
de retenciéon de mandos medios capacitados, lo que podria
afectar sus planes de crecimiento en el mediano plazo.

Por otro lado, se observa un limitado grado de participacién
del personal en las sucursales en las actividades
institucionales, ya que vienen organizdndose s6lo a nivel
regional y no a nivel de toda la institucion.

= Informacion

Informacioén recibe la calificacion “b”

Forjadores cuenta con un equipo completo de sistemas, con
las debidas calificaciones para el mantenimiento de la
infraestructura tecnoldgica. La institucion recurre al servicio
de terceros para el desarrollo de sus sistemas de informacion,
aunque manteniendo la propiedad de los mismos (c6digos
fuente). El drea de Tecnologias de la Informacion (TI)
cuenta con un plan estratégico en tres fases que se inicié en
set.07, encontrandose en transicion de la fase O a la fase 1,
que busca dotar a la institucion de un sistema y una
infraestructura tecnolégica acorde con sus necesidades de
mediano plazo.

De acuerdo con lo planificado, se cuenta desde ene.08 en la
fase 0 con wun sistema provisional denominado
AUTOCARTERA, el cual sélo estard en funcionamiento
hasta fines del 2008. Este sistema es aislado, no se encuentra
integrado con la contabilidad' y ha sido desarrollado
internamente en Excel siendo complementado con una
aplicacion centralizada en SQL Server, que cumple con las
necesidades bésicas de informacidn de la institucién. A pesar
de la limitada variedad de reportes que genera, resulta
suficiente para la gestion del drea comercial, toda vez que las

' Que es llevada en un sistema comercial para pequefias empresas
denominado COL
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sucursales reciben diariamente reportes sobre el volumen de
cartera, cartera en riesgo y mora’. Resultando en una
herramienta 4gil y de fécil utilizacién, pero con una limitada
seguridad y proclive a errores humanos.

Como parte del proceso de implementacién de la fase 1 del
plan, se encuentra en una etapa avanzada el desarrollo de un
nuevo sistema de cartera denominado TOCTLI, el cual esta
desarrollado en lenguaje C++ en plataforma .net con base de
datos en SQL Server 2005. El mismo que se encontrard en
capacidad de brindar informacién en tiempo real a toda la
red de sucursales. E1 TOCTLI estard integrado a un sistema
de planificacién de recursos (ERP - Enterprise Resource
Planning) que contendrd los mddulos necesarios para la
gestién contable y financiera de la institucién. Se espera que
ambos estén disponibles para nov.08.

La institucién cuenta con una adecuada plataforma e
infraestructura  tecnoldgica, que es homogénea y
suministrada por un solo proveedor: DELL, con quien se
tiene firmado un contrato de arrendamiento por 3 afios, que
incluye un seguro y mantenimiento integral. Todas la
agencias cuentan tienen acceso via Internet, correo
electrénico y comunicacion via skype, ademds el personal de
campo (OC, GS y GR) y ejecutivo cuenta con teléfonos
celular bajo una red privada empresarial (RPM). Cada OCs
cuenta con una laptop que le es asignada, lo que le permite
llevar un seguimiento cercano del desarrollo de los grupos y
facilita su proceso de capacitacion de los BBCC en
formacion. A la fecha, se viene evaluando la conveniencia
de mantener esta prictica, analizando la productividad frente
al costo y riesgo del manejo de los equipos.

La institucion genera informacion de cartera y contable, a
tiempo y con la frecuencia suficiente para el correcto
seguimiento de las operaciones, aunque la misma aun
requiere de ajustes para solucionar las diferencias entre los
reportes contables y de cartera, que se encuentran en proceso
de solucioén, lo que afecta un andlisis claro de la informacién
remitida al DG y CA.

= Riesgos

Riesgos: andlisis y control recibe la calificacién “c”

Procedimientos y controles internos

Forjadores ha establecido medidas que contribuyen a reducir
los riesgos en el proceso crediticio y operativos, tales como
separacion de tareas, limitaciones de poder y autonomias en
la aprobacién de créditos, estandarizaciéon de las labores de
seguimiento de mora y control jerarquico en las operaciones.
Cuenta con formularios de reporte estandarizados y
multiples niveles de verificacién, lo que limita la ocurrencia

? La informacién remitida corresponde al cierre del dfa anterior.
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de errores. Sin embargo, el grado de aplicacién de estas
medidas resulta atin insuficiente, por la ausencia de una
mayor labor normativa (estandarizacién de criterios) y un
trabajo mds frecuente y profundo de los coordinadores y
GS?' en la supervisién de los labores de los OCs.

Forjadores hasta hace poco casi no contaba con manuales,
procedimientos y politicas o estos se encontraban
inconclusos. El nombramiento de wun Gerente de
Organizacién de Métodos viene contribuyendo a agilizar el
proceso de estandarizacion 'y formalizaciéon de
procedimientos y politicas. A la fecha, se cuenta con un
Manual de Producto de Unidades Forjadoras, bastante
completo, detallado y pertinente, que viene siendo
actualizado de manera regular.

Asi mismo, hasta mediados de 2007 la institucién mantenia
una estructura de operaciones con un OC encargado del
equipo de OCs de cada sucursal, sin contar con supervisién
directa, toda vez que se reportaba directamente al DC. Luego
de detectarse deficiencias en esta estructura y casos de
fraude de los OCs con ahorros de las socias por la falta de
control y supervision, se establece el modelo actual con GS
y GR, cuya labor crediticia se encuentra inspeccionada por el
supervisor de control metodolégico.

Si bien el manejo de los desembolsos y cobros se realiza a
través del sistema bancario, lo que reduce el riesgo de robos,
la concentracion del manejo de cheques en los
Administradores de Sucursal, genera un riesgo de fraude en
la medida que en ocasiones los GS acostumbran dejar
firmados en blanco los cheques del siguiente desembolso
ante la eventualidad de ausentarse por visitas a clientes,
asimismo, en algunas sucursales no guarda las chequeras en
la caja fuerte. La institucién no cuenta con seguros que la
cubra en caso de deshonestidad de sus empleados.

Se tienen implementados mecanismos de verificacién de la
informacién ingresada en el sistema, favorecido por la
separacion de funciones en el drea comercial, aunque su
implementacién no estd plenamente estandarizada. Por otro
lado, si bien se ha mejorado la comunicacién entre las dreas
de contabilidad, tesoreria y cartera, atin se observan ciertas
diferencias en los reportes que estdn siendo subsanadas.

El manejo del sistema de informacién cuenta con medidas
basicas pero suficientes de seguridad como antivirus en
todas las computadoras en Sede y sucursales, y dado que la
aplicacién es utilizada sélo por el drea de TI y no requiere
aun de mayores medidas de seguridad. Entre las medidas de
contingencia implementadas en la Sede se cuenta con
baterias de energia de hasta 30 minutos para los servidores.

2! Si bien se ha establecido un minimo de visitas que deben realizar los
Coordinadores y GS, en funcion a la antigiiedad del BBCC y nivel de mora,
estos procedimientos no se vienen aplicando de manera estandarizada.
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En lo que se refiere a la salvaguarda de la informacién, si
bien los OC realizan backups de la informacién de sus
laptops en el servidor de cada sucursal, al menos una vez a la
semana, no se realiza de manera estandarizada un backup de
la informacién del servidor, por lo que existe el riesgo de
pérdida de informacién. A nivel de Sede se cumple con las
mejores practicas al respecto en el sector.

Auditoria interna

El 4rea de auditoria interna cuenta con una sola persona,
resultando insuficiente para atender las diversas necesidades
de auditoria de wuna institucion como Forjadores,
especialmente dada la descentralizacién y la amplitud
geografica de las operaciones, asi como la alta velocidad de
crecimiento institucional. Auditoria Interna (AI) cuenta con
la debida independencia jerarquica, asi como con un plan de
trabajo anual, adicionalmente el CA cuenta con un
subcomité de auditoria que permite una relacién mas directa
y una mayor supervision de la labor de esta 4rea.

La profundidad de la labor de auditoria operacional™ y la
frecuencia de las visitas de campo resulta actualmente
suficiente (se tiene programado 1.5 visitas anuales por
sucursal), pero considerando el crecimiento esperado se hara
necesario en el drea contar adicionalmente con una persona
con amplio conocimiento de las metodologias
microfinancieras y con experiencia de trabajo en campo. De
este modo, el auditor interno podra contar con mayor tiempo
para ampliar el &mbito de la auditoria hacia el cumplimiento
presupuestal, sistemas de informacidn, contabilidad y
tesoreria, entre otros, que actualmente no son auditados.

El 4rea comercial cuenta con un supervisor de control
metodolégico dedicado integramente a la verificacién en
campo del cumplimiento de los manuales y politicas de
crédito. Sin embargo, a pesar de lo comtn de su labor con la
del Al no existe interaccién ni comunicacion entre ambos, 1o
que resta eficacia a la labor de estos realizan, generando
duplicidad de funciones y de acciones.

La labor de Al se ve complementada por el trabajo realizado
por los auditores externos, y se espera que en un futuro
también por algunos financiadores, aunque la frecuencia de
visitas a las sucursales mas lejanas seguird siendo escaso.

2 Durante las visitas de campo con una duracién media de dos semanas, el
Al revisa temas de cartera y asuntos administrativos, ademds de arqueos de
caja e inventarios. Se evalia la totalidad de los expedientes de crédito y
pagarés, y visita entre el 10% y 15% de los BBCC en funcién a la
disponibilidad de los OCs, priorizdndose los BBCC con mayor mora.
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= Actividades

Actividades recibe la calificacion “c”

Evolucion y composicion de la cartera
Evolucién de la cartera de créditos

45

40 -

354

Millones de MXN

30 4

254

20

10-05
01-06

10-06
01-07

=~
<
<+

07-07
10-07
01-08

©
<
=
S

07-05
04-06

=)

Cartera Desembolsos

Forjadores de Negocios mostrd un crecimiento sostenido en
su volumen de cartera desde el inicio de sus operaciones
(157% en 2006 y 327% en 2007), pero particularmente
desde fines de 2006 hasta ene.08 en virtud a la
disponibilidad de importantes lineas de financiamiento y el
creciente respaldo patrimonial con el ingreso del Grupo ACP
al capital, lo que permiti6é financiar una agresiva expansiéon
geografica de sus operaciones.

Este crecimiento se frena en feb.08 (-9.6% entre dic.07 y
may.08), con la decisién del CA de paralizar el otorgamiento
de crédito a nuevos clientes en todas la sucursales con un
PAR>30 superior al 4%. Esta decisién fue motivada por el
creciente nivel de morosidad de la cartera. Esta decision del
CA si bien permiti6 al drea comercial centrarse en fortalecer
sus mecanismos de recuperacion y transmitir a las sucursales
la importancia de un adecuado control de la mora, también
conllevé a una reduccién de la base de clientes como
consecuencia de la depuraciéon de clientes y el posterior
castigo de crédito. Asimismo, resulté en una desmotivaciéon
de los OCs que presentaban carteras sanas al interior de las
sucursales prohibidas de colocar.

El reinicio de las colocaciones se da a partir de jun.08 en la
mayoria de oficinas, luego de los buenos resultados
obtenidos por las medidas implementadas para la
recuperacion, los cuales se vieron complementados por el

castigo llevado a cabo al cierre del mes de mayo.

La composicién de la cartera muestra una elevada
concentracién en el producto de BBCC (90.5% a may.08),
aunque su participaciéon muestra una sostenida reduccién en
la medida que ha venido creciendo la participacién del
producto de GS. Este producto que empez6 a ofrecerse en
oct.06 mostr6 un lento crecimiento hasta jun.07 cuando
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empez6 a ser ofrecido de manera mds activa, en la medida
que se contaba con BBCC mds consolidados que eran
sujetos de graduacion.

Evolucién de la Cartera por Producto
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El producto de crédito individual que ha sido ofrecido casi
desde el inicio de las operaciones de Forjadores (nov.05),
siempre ha mostrado una importancia marginal, tanto por la
poca experiencia en el manejo de esta metodologia que ha
motivado un elevada morosidad en este producto, como por
la ausencia de un mercado objetivo claro. Desde fines de
2007 se observa una clarificacién de los objetivos para el
producto, cuyo nivel de clientes se incrementa
significativamente desde ago.07; sin embargo, su
crecimiento resulta menor al de resto de productos por lo que
su participacién en la cartera continda disminuyendo (s6lo
0.3% a may.08)

Gestion de la cartera de crédito

Forjadores cuenta con tres metodologias de crédito acordes
con los diferentes tipos y necesidades de los clientes, aunque
la institucién ha estado focalizada en el manejo de BBCC.
Estas metodologifas ain se encuentran en proceso de
consolidacién, tal como lo demuestran sus indicadores de
calidad de cartera.

Desde inicios de afio se han realizado cambios y mejoras en
el disefio de las diferentes metodologias, por ejemplo,
limitando el nimero de familiares, personas sin negocio,
mujeres emancipadas, etc. dentro de cada BBCC. Asimismo
se han implementado formatos estandarizados para el
seguimiento y evaluacién de los BBCC), lo que permitirfa
contar con informacién relevante para la aprobaciéon de
créditos. Sumado a la estandarizacién de los procesos de
seguimiento de mora (aunque resta una mayor supervision
del cumplimiento de los registros de la bitdcora y uso de
formatos) y el positivo refuerzo de la gestion de
recuperadores en pre-juridico y juridico (aunque su
coordinacidn es limitada con el drea legal de la institucidn).

No obstante, en ciertas sucursales se presentan diferencias en
la aplicacién de las politicas de crédito en general. De igual
modo, en el disefio de sus procesos de crédito se observa la
ausencia de ciertos procedimientos que debilitan la toma de
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decisiones de crédito. Estos incluyen un limitado andlisis de
la intensiéon de pago de los clientes al no consultarse las
centrales de riesgo y la falta de estandarizacién® en las
verificaciones de clientes (visitas a negocio/hogar). En lo
que se refiere a la gestiéon de los grupos existe laxitud de los
OCs en la exigencia del cumplimiento de las normas de
funcionamiento a las socias de los BBCC. Se carece de una
estandarizacién de las visitas y seguimientos de créditos,
ademds de comprobaciones obligatorias para crédito de
montos altos por parte del Coordinador o GS.

Adicionalmente, a pesar de contar con un manual de
producto detallado y actualizado, su implementacién no es
homogénea en la medida que resulta limitada la capacitacion
al personal de campo (tanto OCs como Coordinadores), lo
cual es especialmente relevante dada la alta rotacién que ha
venido enfrentando la institucién.

Riesgo crediticio

El nivel de cartera en riesgo presenta una clara tendencia
negativa mostrando un importante y rapido deterioro en la
calidad de cartera, en la medida que desde fines de 2007 han
empezado a salir a la luz problemas de deficiencias en la
supervisién, descuido del seguimiento de los BBCC por la
alta rotacion de los OCs y el creciente riesgo de
sobreendeudamiento en el mercado. Asi el PAR 30 ha
pasado de 0.4% en 2006 a 4.3% en 2007, con un ligero
descenso a 3.6% de la cartera a mayo 2008 (equivalente al
9.0% en caso no se considere el efecto de los castigos
realizados). Este nivel todavia se encuentra por encima de
los benchmarks locales (promedio de 3.3% en México y
1.1% para IMFs con metodologia de BBCC en 2006) y a
nivel latinoamericano (mediana de 3.2% en 2007).

Sin embargo, los niveles de cartera en riesgo mds tempranos
medidos como el PAR 4-30 se han mostrado de manera
sostenida entre el 2005 y 2007 sumamente elevados en torno
al 25%, lo que demuestra el alto riesgo potencial que
siempre ha existido en la cartera. Contrariamente, a mayo
2008 con la mejoras implementadas en los procesos de
seguimiento a los BBCC y a la mora se observa una notable
mejora en este indicador el cual se ha reducido a sélo el
6.4% de la cartera, sin un deterioro significativo de la mora a
plazos mayores.

Existen mecanismos prudenciales para la reestructuracién de
créditos que sélo proceden con aprobacién de GC y sélo en
caso de fuerza mayor (enfermedad o robo al negocio), asi
como limitaciones para el otorgamiento de créditos a
empleados y relacionados. No se observan créditos
refinanciados, a pesar de estar reglamentados, lo que podria

23 Asf en ocasiones no se realizan, en otros casos sélo se visita un 30% de
los negocios o viviendas, mientras que la DC comenta que deberian ser
visitadas la mayoria de clientas.
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indicar el no uso de este mecanismo para recuperar créditos
que presentan dificultad en su cobranza. Esto estaria
llevando a terminar castigando o manejando judicialmente
créditos cuando existiria intencién de pago por parte de
clientes bajo un esquema de un mayor plazo.

Se observa un inicio de la diversificaciéon de la cartera en
términos de productos, clientes y geogrificamente, aunque
no se han establecido ni analizado riesgos por zonas o
sectores especificos.

Cobertura del Riesgo crediticio

Existe un adecuado nivel de cobertura de cartera en riesgo de
168.6% que se muestra superior a la media en México
(114.1% en 2006) y de la regién (113.2%), aunque por
debajo de la media de las IMF con metodologia de BBCC en
México (213% en 2006). Esto le permite cumplir
ampliamente con las normas prudenciales del regulador
(CNBYV) y los covenants establecidos por sus financiadores.

Los indicadores de cobertura del riesgo crediticio han
mostrado una variacion significativa, explicada por la mayor
rigurosidad en la aplicacién y de politicas de provisiones. A
eso se suma el incremento de la morosidad a fines de 2007,
después que se presentaran casos de decisiones de no pagar
por parte de clientes, luego que se detectara fraudes
cometidos por los OCs quienes se apoderaron con engafios
del ahorro obligatorio de socias en el Estado de México.
Todo ello conllevé a que la cobertura al cierre de 2007 solo
representara el 60% de la cartera en riesgo mayor a 30 dias.

El esquema de garantias se encuentra alineado a la
competencia, y en términos generales son acordes con el
monto de los créditos otorgados. La cartera de BBCC
(90.5% a may.08) estd garantizada en al menos un 10% por
ahorros que son sujetos de servir como garantia en caso de
incumplimiento en los pagos del grupo. El resto de
productos si bien contempla la solicitud de garantias
prendarias, por los bajos montos éstas no suelen ser
solicitadas, asimismo al no estar inscritas en Registros
Puablicos se dificulta su ejecucién en caso de no pago
(aunque pueden agilizar el proceso de cobranza como
herramientas de presion).

= Financiamiento y liquidez

Financiamiento y liquidez recibe la calificacién “‘c”

Riesgos de mercado

Forjadores  presenta una  estructura sencilla de
financiamiento, aunque expuesta a la devaluacién del ddlar
(equivalente al 58.3% del patrimonio a may.08), al contar
con pasivos significativos en USD; parte importante de los

cuales corresponde a obligaciones con su principal
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accionista, los cuales esperan ser sustituidos en el segundo
semestre con fondos de financiadores locales e
internacionales denominados en MXN. La institucién a la
fecha no cuenta con algtn tipo de cobertura para este riesgo,
el cual podria incrementarse en la medida que recurra de
manera creciente al  financiamiento  internacional.
Adicionalmente, gran parte de sus obligaciones en MXN se
encuentran denominadas en tasas variables, comprometiendo
el 35.1% de su patrimonio a may.08.

Si bien ambos riesgos resultan significativos, el breve plazo
promedio de sus créditos (4 meses), permite a la institucién
trasladar a sus clientes rdpidamente cualquier variacion en el
tipo de cambio y/o tasa de interés, asi mismo el amplio
margen financiero de la institucién le permite absorber
variaciones moderadas en ambos indicadores sin afectar
seriamente su rentabilidad, la cual es dependiente de la
productividad del personal y la provisiéon por cartera en
riesgo. Sin embargo, dado que el nivel de sus tasas de interés
se encuentran por encima de la media del mercado, su
capacidad de trasladar a clientes la variacién se dard en la
medida que el resto del mercado implemente la misma

practica, toda vez que en caso contrario perderia
competitividad.
Riesgo de liquidez

No existe una clara gestion centralizada y una planificacién
de las finanzas de Forjadores, estando dicha funcién
repartida entre la Gerencia de Tesoreria (GT), la Gerencia
Estrategias de Financiamiento y la DG. De esta manera, no
se realiza una gestioén planificada mds cercana y eficaz de la
liquidez.

La falta de herramientas de manejo de liquidez en la GT
(como flujos de caja detallados mensuales actualizados de
manera regular) no han permitido prever puntualmente las
necesidades de liquidez, ni tampoco rentabilizar los
excedentes generados. Tampoco se cuenta con lineas de
crédito disponibles para casos de contingencia y para cubrir
necesidades puntuales de tipo estacional. Presenta niveles
aceptables de liquidez, los mismos que cubren el equivalente
a 2.8 meses de gastos operativos.

Riesgo de madurez es limitado dado que el plazo promedio
de los créditos es de sdlo 4 meses, frente a pasivos a plazos
significativamente mayores (14 meses en promedio) y un
aceptable respaldo de recursos propios.

Capitalizacion y estrategia de financiamiento

Los esfuerzos iniciados en 2006 en la budsqueda de
financiamiento, le han permitido contar desde el 2007 con
recursos de importantes financiadores, tanto locales como
internacionales, aunque debido a la poca experiencia en la
negociacion no se ha logrado establecer las mejores
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condiciones en los contratos de financiamiento. Asi en el
ultimo afio y medio, fruto de la mayor diversificacién de sus
fuentes de fondeo y de la disponibilidad anticipada de lineas
que cubren sus necesidades de financiamiento en el corto
plazo, la institucién ha logrado reducir la posibilidad de
eventuales demoras en los desembolsos, como ocurrid en el
pasado.

Estructura de financiamiento
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Las necesidades de financiamiento para el presente ejercicio
se encuentran contemplados dentro del presupuesto de
entrada de recursos 2008, que en gran medida se encuentra
ya cubiertas con el financiamiento comprometido y en
proceso de negociacion. Ademds cuenta con el respaldo del
Grupo ACP, que le permitiria obtener recursos, ya sea
directa o indirectamente a través de ellos.

Se cuenta con un sélido respaldo patrimonial, que le permite
mantener un moderado apalancamiento de 1.6 veces el
patrimonio a may.08, asi como un razonable Ratio de
Adecuacién de Capital (CAR) de 44.7%. Los que le
permitirfan cumplir holgadamente cualquier nivel de
requerimientos de solvencia bajo los esquema de regulacién
mds conservadores, asi mismo cumple con la exigencia
minima de capital para convertirse en SFP.

= Eficiencia y rentabilidad

Eficiencia y rentabilidad recibe la calificacién “c”

Calidad de los ingresos

Forjadores cuenta con una oferta de créditos bajo tres
metodologias, aunque la misma no se diferencia de manera
significativa de otras alternativas ofrecidas por la
competencia. Ofrecen diversos productos financieros
acordes con las diferentes etapas de consolidacién de los
clientes, ofrecidos por personal que atiende de manera
cordial a las clientas, desembolsando los créditos con una
celeridad razonable a tasas de interés dentro de los niveles
superiores manejados en el mercado. La institucién muestra
una preocupacién por la capacitacién de las clientas, que si
bien se ha dado de manera aislada a través de jornadas en
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temas de salud y administracién de negocios, que ha sido
valorado por sus clientas.

Las estrategias de crecimiento se basan en el fortalecimiento
de los BBCC y en su posterior graduacién hacia GS y
crédito individual, ello en el marco de la alineacién a las
condiciones de mercado de plazo y tasa,. La institucién ha
mostrado su capacidad de competir en zonas de alta
competencia, aunque las préximas aperturas requerirdn de un
analisis mas profundo de la zona y de los competidores, asi
como de la determinacién los requerimientos de
informacidn, infraestructura y personal que ain no se ha
llevado a cabo.

Analisis de la rentabilidad

Forjadores es una institucién que muestra moderados niveles
de rentabilidad, con un nivel de ROA reducido (3.7% en
2006 y 1.0% en 2007) que se ha tornado negativo a mayo
2008 (-6.5%) por la necesidad de realizar provisiones para
mantener la cobertura de su cartera en riesgo y realizar
castigos, ademds de los altos costos operativos en que se
incurrieron por la rdpida expansién de las operaciones. Es
por ello que ha sido significativamente mayor el efecto de la
reduccién de la generacién de ingresos como consecuencia
de la decision de paralizar de nuevas colocaciones en el 30%
de sus sucursales desde feb.08.

El rendimiento de cartera ha mostrado un salto notable de
93.3% en dic.07 a 110.2% en may.08, lo cual por la
desaceleracion del rdpido crecimiento anterior a ene.08, que
genera una distorsién en la tasa de interés, cuando se utiliza
tasa de interés sobre saldo inicial (en las primeras cuotas los
intereses representan una tasa menor que en las ultimas,
cuando el saldo del principal es menor). La tasa de 110.2%
resulta elevada en comparacién al 78% de los BBCC en
Meéxico y el 63.8% de media en las IMF de México, ambas a
dic.06.

Los niveles de productividad del personal se han venido
reduciendo por el rdpido crecimiento de las operaciones a
nivel de nuevas sucursales que han tenido que crear cartera y
por la alta rotacién del personal, que ha limitado la
disponibilidad de asesores senior. Los 89 clientes por
empleado a may.08 (114 a dic.07) resultan muy inferiores a
los referentes de IMFs mexicanas que manejan BBCC (147 a
dic.06) y a la media de IMF mexicanas (127 a dic.06) y de
Latinoamérica (120 a dic.07).

Por otro lado, los ratios de costos operativos resultan
sumamente altos, y se espera que estos desciendan conforme
se generan economias de escala, lo que sin embargo resultarda
dificil en la medida que el ritmo de crecimiento que se
retome siga siendo exponencial.
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De igual modo, el crecimiento de las necesidades de fondo
ha generado un incremento del costo de la deuda, cuyo nivel
se encuentra a niveles de mercado en México. Se prevé que
se mantenga una ligera tendencia al alza en los costos de
fondos, en la medida que también se obtenga fondeo en
condiciones de plazo y garantia mas favorables.

% Estructura de Rentabilidad
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Las opiniones emitidas en este informe son vdlidas por una
duracion de un afio mdximo. Mds alld de ese limite o si un
evento mayor tuviera lugar en la vida de la IMF o en su
entorno proximo durante ese periodo, Planet Rating ya no
garantiza la vigencia de sus opiniones y recomienda una
nueva calificacion. Planet Rating no podrd ser considerada
responsable de las consecuencias de una inversion y/o
financiamiento realizado sobre la base de este informe.
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= Benchmarking
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Clientes por empleado

Banco Compartamos dic.07 1 ] 196
Finca México dic.07 ] 1175
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Solucién ASEA dic.07 ] ] 154
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= Indicadores de desempeiio

Datos en USD, salvo que indique lo contrario

dic. 2005 dic. 2006 dic. 2007 may. 2008
Cartera de prestamos USD, o en moneda local si especificado
Evolucion de la cartera
Cartera 332,295 841,200 3,558,883 3,409,076
Cartera (MXN) 3,533,753 9,094,723 38,847,701 35,135,979
Evolucién ? 157.4% 327.1% (9.6%)
Cartera promedio fin de periodo NA 584,024 2,196,031 3,589,141
Clientes activos 1,079 2913 13,261 12,953
Evolucién NA 170.0% 355.2% (2.3%)
Cartera promedio por cliente 308 289 268 263
% del PIB por habitante 4.0% 3.6% 3.1% 2.7%
Préstamo promedio desembolsado 541 513 451 ND
% del PIB por habitante 7.1% 6.3% 5.3% ND
Calidad de cartera
Reprogramados 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%
Cartera en riesgo 31 - 365 dias 0.4% 0.4% 4.3% 3.6%
Cartera en riesgo > 365 dias 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%
Tasa de cartera castigada 0.0% 0.0% 0.0% 5.3%
Cobertura del riesgo crediticio
Ratio de cobertura del riesgo (PAR 30) 0.0% 93.8% 60.0% 168.6%
Cartera en riesgo > 30 dias neta de provisiones / 0.7% 0.0% 3.5% (3.8%)
Patrimonio
Personal
Numero de empleados 18 20 120 145
% Oficiales de crédito 27.8% 40.0% 58.3% 49.0%
Tasa de rotacion del personal NA 21.1% 54.4% 23.8%
ROE (11.5%) 7.6% 3.0% (18.9%)
Deudas / Patrimonio 1.7x 0.9x 2.3x 1.6x
Ratio de adecuacion de capital 42.4% 52.2% 36.6% 44.7%
ROA (4.3%) 3.7% 1.0% (6.5%)
Generacion de renta
Rendimiento de cartera 23.5% 94.4% 93.3% 110.2%
Ratio de costos operativos 27.5% 74.3% 75.8% 92.3%
Costo por cliente 85 149 126 256
Clientes por empleado 60 146 114 89
Clientes por oficial de crédito 216 364 201 182
Cartera promedio por cliente (USD) 308 289 268 263
Ratio de costos financieros 0.0% 7.9% 7.7% 11.0%
Costo de la deuda NA 88.8% 9.8% 12.1%
Ratio de costos de provisién 0.0% 0.5% 3.8% 20.7%
Cartera en riesgo 31 - 365 dias 0.4% 0.4% 4.3% 3.6%
Tasa de cartera castigada 0.0% 0.0% 0.0% 5.3%
Gestion de los activos
Cartera / Activos 75.9% 92.5% 64.5% 56.1%
Ingresos de otros activos financieros en % de los 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%
ingresos financieros
Liquidez
Liquidez / Activos Totales 12.6% 1.1% 16.6% 13.5%
Ratios ajustados
Autosuficiencia financiera 80.7% 111.2% 104.8% 92.6%
Tasa de cambio 1 USD= xx MXN 10.6 10.8 10.9 10.3
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Forjadores de Negocios MXN USD

Estado de resultados dic. 2005 dic. 2006 dic. 2007  may. 2008 dic. 2005 dic. 2006 dic. 2007  may. 2008  2006/05  2007/06 2008/07
Ingreso Financiero (a) 831,359 5,960,497 22,431,717 17,687,721 78,176 551,306 2,054,996 1,716,155 617.0% 276.3% (21.1%)
Ingresos de cartera 831,359 5,960,497 22,358,308 16,992,780 78,176 551,306 2,048,271 1,648,728 617.0% 275.1% (24.0%)
Ingresos recibidos por créditos 831,359 5,960,497 22,358,308 16,992,780 78,176 551,306 2,048,271 1,648,728 617.0% 275.1% (24.0%)

Derechos y comisiones recibidas - - - - - - - - - - -
Intereses moratorios sobre créditos - - - - - - - - - - -
Ingresos de otros activos financieros - - - -
Otros ingresos por serv. financieros 73,409 694,941

6,725 67,427 846.7%

Costos Financieros (b) 59,820 633,981 2,313,401 1,694,057 5,625 58,639 211,933 164,366 959.8% 264.9% (26.8%)
Intereses pagados sobre préstamos 1,710 501,539 1,857,745 1,694,057 161 46,389 170,190 164,366 29,230% 270.4% (8.8%)
Intereses pagados sobre depdsitos - - - - - - - - - - -
Costos netos de ajuste por inflacién 58,110 132,442 455,656 -

Otros costos relacionados con serv. Financieros - - - - - - - - - - -
Resultado Financiero [c=a-b] 771,539 5,326,516 20,118,316 15,993,664 72,551 492,667 1,843,062 1,551,789 590.4% 277.7% (20.5%)
Provision neta para cartera - 30,000 911,445 3,183,976 - 2,775 83,499 308,926 - 2,938% 249.3%
incobrable (f)

Provisiones para cartera incobrable + castigada - 30,000 911,445 3,183,976 - 2,775 83,499 308,926 - 2938% 249.3%
Recuperacién de cartera castigada - - - - - - - - - - -
Costos operativos (d) 970,689 4,694,315 18,172,103 14,222,314 91,278 434,192 1,664,768 1,379,923 383.6% 287.1% (21.7%)
Costos del personal (incl. compensaciones) - - 11,398,709 9,170,591 - - 1,044,249 889,778 - - (19.5%)
Otros costos operativos 970,689 4,694,315 6,773,394 5,051,723 91,278 434,192 620,519 490,144 383.6% 443% (25.4%)
Depreciaciéon y amortizacién - - 461,916 560,390 - - 42,317 54,372 - - 21.3%
Consultorias, auditorias y - - - - - - - - - - -
calificaciones

Honorarios - - 1,232,755 772,775 - - 112,934 74,979 - - (37.3%)
Publicidad - - 545,399 512,752 - - 49,965 49,750 - - (6.0%)
Comunicacién - - 990,873 739,091 - - 90,775 71,710 - - (25.4%)
Viéticos - - 825,843 608,256 - - 75,656 59,016 - - (26.3%)
Otros 970,689 4,694,315 2,716,608 1,858,459 91,278 434,192 248,872 180,317 383.6% (42.1%) (31.6%)
Resultado neto operativo antes de (199,150) 602,201 1,034,768 (1,412,626) (18,727) 55,700 94,796 (137,060) 402.4%) 71.8% (237%)
impuestos y donaciones [f=c-d-e]

Impuesto sobre la Renta (h) - 338,099 691,960 190,398 - 31,272 63,391 18,473 - 104.7% (72.5%)
Resultado neto operativo antes de (199,150) 264,102 342,808 (1,603,024) (18,727) 24,428 31,405 (155,534) (232.6%) 29.8% (568%)
donaciones[i=g-h]

Ingresos no operativos (i) 43,280 40,134 - 1,184,353 4,070 3,712 - 114,912 (7.3%) (100%) -
Costos no operativos (incluidos - 151,380 65,331 - - 14,002 5,985 - - (56.8%) (100%)
impuestos relacionados) (j)

Resultado neto antes de donaciones (155,870) 152,856 277,477 (418,671) (14,657) 14,138 25,420 (40,622) (198.1%) 81.5% (251%)
[I=i+j-k]

Ingresos por donaciones (m) - - 234,000 - - - 21,437 - - - (100%)
Resultado neto (155,870) 152,856 511,477 (418,671) (14,657) 14,138 46,857 (40,622) (198.1%) 234.6% (182%)
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Forjadores de Negocios MXN USD

Balance dic. 2005 dic. 2006 dic. 2007 may. 2008 dic. 2005 dic. 2006 dic. 2007 may. 2008 2006/05 2007/06 _ 2008/07
ACTIVOS 4,654,262 9,795,709 58,759,984 58,827,459 437,661 906,037 5,383,071 5,707,746 110.5%  499.9 % 0.1%
Activos de Corto Plazo 4,185,060 9,260,209 51,909,174 47,162,034 393,540 856,507 4,755,460 4,575,906 121.3% 460.6%  (9.1%)
Caja y Bancos 585,850 111,096 9,761,319 7,916,669 55,090 10,276 894,246 768,116 (81.0%) 8,686% (18.9%)
Activos financieros netos a corto plazo - - - - - - - - - - -
Cartera neta a corto plazo 3,533,753 9,064,723 37,906,256 32,983,178 332,295 838,426 3,472,636 3,200,200 156.5% 318.2% (13.0%)
Cartera bruta a corto plazo 3,533,753 9,094,723 38,847,701 35,135,979 332,295 841,200 3,558,883 3,409,076 1574% 327.1%  (9.6%)
(Provision para cartera incobrable) - 30,000 941,445 2,152,801 - 2,775 86,247 208,876 - 3,038% 128.7%
Intereses devengados - - 2,454,003 2,988,995 - - 224,814 290,008 - - 21.8%
Sobre cartera de crédito - - 2,454,003 2,988,995 - - 224,814 290,008 - - 21.8%
Sobre activos financieros - - - - - - - - - - -
Otros activos de corto plazo 65,457 84,390 1,787,596 3,273,192 6,155 7,806 163,764 317,582 289% 2,018% 83.1%
Activos de Largo Plazo 469,202 535,500 6,850,810 11,665,425 44,121 49,530 627,611 1,131,840 141% 1,179%  70.3%
Activos financieros netos a largo plazo - - - - - - - - - - -
Cartera neta a largo plazo - - - - - - - - - - -
Activos fijos netos 458,653 511,361 3,760,953 5,805,809 43,129 47,297 344,545 563,310 115% 6355%  54.4%
Otros activos a largo plazo 10,549 24,139 3,089,857 5,859,616 992 2,233 283,065 568,530 128.8% 12,700% 89.6%
PASIVO Y PATRIMONIO 4,654,262 9,795,709 58,759,984 58,827,459 437,661 906,037 5,383,071 5,707,746 110.5% 499.9% 0.1%
Pasivo 2,929,321 4,550,172 40,844,631 36,049,503 275,457 420,860 3,741,824 3,497,710 553% 797.7% (11.7%)
Pasivo a Corto Plazo 1,680,721 4,550,172 6,899,546 2,570,331 158,046 420,860 632,075 249,387 170.7% 51.6% (62.7%)
Depésitos a la vista - - - - - - - - - - -
Dep6sitos obligatorios - - - - - - - - - - -
Depésitos a corto plazo - - - - - - - - - - -
Préstamos a corto plazo - 1,130,133 4,773,290 - - 104,530 437,287 - - 3224% (100%)
Intereses devengados - - - - - - - - - - -
Otros pasivos de corto plazo 1,680,721 3,420,039 2,126,256 2,570,331 158,046 316,331 194,789 249,387 103.5% (37.8%) 20.9%
Pasivos de Largo plazo 1,248,600 - 33,945,085 33,479,172 117,411 - 3,109,749 3,248,324 (100%) - (1.4%)
Depésitos de largo plazo - - - - - - - - - - -
Préstamos de largo plazo - - 31,854,032 30,526,385 - - 2,918,185 2,961,829 - - (42%)
Otros pasivos de largo plazo 1,248,600 - 2,091,053 2,952,787 117,411 - 191,564 286,495 (100%) - 41.2%
Patrimonio 1,724,941 5,245,537 17,915,353 22,777,956 162,204 485,177 1,641,246 2,210,036 2041% 241.5% 271%
Tier 1 Capital 1,724,941 5,245,537 17,915,353 22,777,956 162,204 485,177 1,641,246 2,210,036 204.1% 241.5% 271%
Capital social 1,880,811 5,248,551 17,407,003 22,688,278 176,861 485,456 1,594,676 2,201,335 1791% 231.7%  30.3%
Donaciones - - 234,000 - - - 21,437 - - - (100%)
Resultados netos acumulados sin (155,870) (3,014) 274,350 89,678 (14,657) (279) 25,134 8,701 (98.1%) (9,203% (67.3%)
donaciones y reservas )

Tier 2 Capital - - - - - - - - - - -
Deuda subordinada - - - - - - - - - - -
Otras cuentas del patrimonio - - - - - - - - - - -
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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

Calificacion Resumen de calificacion

A++ El actual desempeifio institucional, operativo y financiero es optimo. No hay ningun riesgo de degradacién a
corto plazo. La planificacién de mediano y largo plazo estd bien disefiada, la capacidad de ejecucidén 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 econémico, politico o social deberfan afectar la condicién financiera de
la institucién de forma minima dada su alta resistencia.

A+ El actual desempefio institucional, operativo y financiero es excelente en comparacién a los estdndares del
A sector. La planificacion de mediano y largo plazo estd 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

y/o 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 condicién
financiera de la institucién dada su habilidad para realizar ajustes rdpidos a sus estrategias y/o para tomar

manejados. Las dreas de mejora han sido identificadas y estdn siendo atendidas. Los cambios en el entorno
econdmico, politico o social pueden tener un impacto en la condicién financiera de la institucion que sin

acciones correctivas. Z

=
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B++ El actual desempefio institucional, operativo y financiero es satisfactorio en comparacién a los estdndares del E
B+ sector. La planificacién de mediano y largo plazo estd adecuadamente disefiada, la capacidad de ejecucién es &
B muy buena y los objetivos pueden ser alcanzados. Los riesgos en el corto y medio plazo son bajos y/o bien B
Q

a
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>

&)

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 estdn siendo atendidos completamente. La mayoria de las areas
de mejora han sido identificadas pero la planificaciéon de mediano y largo plazo carece de uno o varios
elementos criticos, la capacidad de ejecucion es desigual y es poco probable que ciertos objetivos sean
alcanzados. La institucién es vulnerable a cambios importantes en el entorno econémico, politico o social.

C++ El actual desempefio institucional, operativo y financiero estd por debajo de los estdndares del sector. Los
C+ riesgos de corto y medio plazo son moderados/altos pero no se encuentran totalmente controlados. La mayoria
C de las dreas de mejora han sido identificadas pero la planificacién a mediano y largo plazo carece de uno o
C- varios elementos criticos, la capacidad de ejecucién es débil y es poco probable que varios objetivos sean

alcanzados. La mayoria de los procesos y sistemas estdn en pie pero necesitan ser mejorados o actualizados. La
institucién es vulnerable a cambios importantes en el entorno econdémico, politico o social.

INVERSION ESPECULATIVA

D Alto Riesgo: Importantes debilidades en el desempeifio operativo y financiero generan una alta vulnerabilidad
R . ~ .. . ) - <
institucional y un riesgo de no pago. El desempefio es muy deficiente en importantes dreas de evaluacion. 23 «
= Z [}
E Riesgo de quiebra inminente: Existen debilidades operativas y/o financieras y/o estratégicas que crean un 3, & LE)
riesgo sumamente alto de quiebra. El desempefio es muy deficiente en varias dreas importantes de evaluacién. ;‘ i B
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