Planet Rating

THE GLOBAL MICROFINANCE RATING AGENCY

Fundacién para el Desarrollo de Nueva Segovia-FUNDENUSE, Nicaragua

La Fundacién para el Desarrollo de Nueva Segovia - FUNDENUSE se constituyé como una fundacién sin fines de lucro el 30
de septiembre de 1993, contando con personeria juridica desde jun.94. Con sede en la ciudad de Ocotal, Nueva Segovia,
FUNDENUSE ofrece siete productos crediticios con las metodologias de crédito individual y grupo solidario a través de su red
de diez agencias que cubren cinco departamentos del norte de Nicaragua (Esteli, Jinotega, Madriz, Matagalpa y Nueva
Segovia). A jul.09 atiende a 14,826 clientes con una cartera créditos de 10.5 M USD.

GIRAFE Rating

Rating Puntos destacados de la calificacion

= FEl contexto actual de crisis financiera y de mayor riesgo crediticio por el
incremento del sobreendeudamiento y las acciones del Movimiento No Pago han

Tendencia impactado negativamente en la calidad de cartera y ello en los niveles de
A . .l rentabilidad; que han disminuido de manera significativa en los dos udltimos afios
Vlgl ar ante los mayores costos de provision y la menor colocacién y recuperacion.

= Las habilidades y experiencia de los érganos de gobierno se han consolidado en los
dltimos afios; permitiendo asi la definicién de politicas y lineamientos de accién
S eti embre, 2009 conseflsua.(%os para. reduc;ir el impacto negativo del entorr%o. Aunque, lo r??iente de
la aplicacién y la incertidumbre actual merman la capacidad de evaluacién de los

Vilido hasta Agosto, 2010 resultados, los cuales no han tenido una mejora importante.
. = El plan estratégico 2009-2011 establece positivas acciones en linea con el
Rating por area robustecimiento institucional y la autosostenibilidad financiera, centradas en el

fortalecimiento de la metodologia crediticia y la diversificacion de la cartera.

= A pesar que la institucién cuenta con importantes ventajas competitivas, los altos
niveles de morosidad de la cartera y la atin incierta soluciéon al MNP son limitantes
importantes para asegurar el crecimiento futuro en el mediano plazo.

Tendencia

La calificacién se otorga con una tendencia “A vigilar” sustentada en la
incertidumbre frente al alcance de las acciones del MNP y Ila limitada respuesta del
gobierno para controlar esta situacién. Si bien la instituciéon ha implementado
politicas razonables, la eficacia de las mismas atin no puede ser determinada dado lo

Gobierno — Informacién — Riesgos reciente de su ejecucion y el entorno adverso en el que se estdn desarrollando.
— Actividades — Financiamiento —
Eficiencia

Indicadores de desempeiio

dic. 2005 dic. 2006 dic. 2007 dic. 2008 jul. 2009

Contacto en Planet Rating

4 4 Activos 8,135,222 10,141,637 12,256,537 11,614,746 10,500,667
César Carcelén Romero Cartera 7,160,760 9449768 11255950 10,858297 9,637,804
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Personal 76 98 102 95 96

ROE 30.8% 25.3% 31.9% 3.1% 7.8%

Contacto en la IMF ROA (sin donaciones) 12.9% 10.6% 14.0% 1.5% 3.9%
Ernigdio Lola — Director Ejecutivo Deudas / Patrimonio 1.38x 1.38x 1.19x 1.12x 0.88x
Rendimiento de cartera 33.6% 31.0% 38.4% 32.4% 30.5%

Centro de Salud 1 cuadra al Norte Ratio de costos operativos 16.0% 14.6% 13.9% 12.5% 12.4%
Ocotal, Nicaragua Ratio de costos financieros 6.8% 53% 9.0% 7.8% 7.5%
+505 732 2060 Ratio de costos de provisién 0.7% 2.0% 1.9% 11.9% 9.3%
. . Reprogramados 0.0% 0.0% 0.1% 2.8% 3.5%
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Sector Microfinanciero

El sector microfinanciero de Nicaragua es uno de los mas
dindmicos de Centro América y ha sido considerado en 2009
como el 7™ pais de los 55 evaluados a nivel mundial y como
el 4" a nivel regional en términos del entorno empresarial
favorable para el desarrollo de las microfinanzas'. El sector
microfinanciero nicaragiiense, después de mas de una década
de desarrollo, se encuentra en un contexto de crisis causado
por la conjuncién de diversos factores, como son: (1) la
crisis  financiera internacional, (2) los fendémenos
climatolégicos, (3) el sobreendeudamiento y (4) el entorno
politico y econémico del pais.

En la década de los noventa como resultado de las reformas
estructurales implementadas se redujo la participacién del
Estado en la economia y con ello su intervencién como
intermediario financiero. Esto ocasioné el cierre de algunos
bancos estatales que llegaban a los sectores menos
favorecidos, como fue el caso del Banco Nacional de
Desarrollo (BANADES); dejandose asi una amplia demanda
insatisfecha que fue compensada con el ingreso de las
Instituciones  Microfinancieras (IMFs), principalmente
cooperativas y ONGs, con el apoyo de la cooperacién
internacional.

El sector se ha visto favorecido por el establecimiento de un
marco y 6rgano regulador que generan mayor transparencia.
Siendo el ente regulador la Superintendencia de Bancos y
Otras Instituciones Financieras de Nicaragua (SIBOIF) y el
marco legal la Ley General de Bancos, Instituciones
Financieras No Bancarias y Grupos Financieros de oct.99.
Actualmente, existen en Nicaragua tres IMFs reguladas:
Banco del Exito - BANEX (ex FINDESA), Banco ProCredit
y Financiera FAMA; asimismo, en 2009 la ONG FINCA ha
iniciado el proceso de regulacion ante la SIBOIF.
Adicionalmente, en 2001, se creé el proyecto para la “Ley
Especial de Asociaciones de Microfinanzas™ que establece el
marco regulatorio para las IMF no reguladas, el acceso a
fondos de financiamiento concesionales, el patrimonio social
minimo (200 K USD) y la prohibicién de captar ahorros del
publico. En 2004, esta ley fue aprobada por el poder
ejecutivo, quedando desde entonces pendiente la aprobacién
por la Asamblea General; a oct.09 atin se encuentra en
discusién por la Asamblea, por lo cual esta norma atin no ha
entrado en vigencia.

En abr.0l entr6 en vigencia la “Ley Reguladora de
Préstamos entre Particulares” que impone un techo en la tasa
de interés activa, siendo ésta calculada mensualmente por el
Banco Central de Nicaragua (BCN). La tasa fijada por el

'Estudio publicado en oct.09 por Economist Intelligence Unit, en
colaboracion con el BID y la CAF, que clasifica el entorno empresarial de
las IMFs en veinte paises de LAC.
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BCN ha mostrado una fuerte volatilidad en los tltimos afos,
siendo el promedio de ene a sep.09 de 20.19%. Sin embargo,
la legislacion no ha normado el cobro de los gastos
adicionales (por concepto de asesoria crediticia, gastos
legales, entre otros), los cuales en la practica incrementan la
tasa efectiva general para la operacidén crediticia por encima
del méaximo impuesto por el BCN. A pesar que esta tasa es
de aplicacién general, en la actualidad no existe una entidad
que garantice su cumplimiento. En jul.08 con la entrada en
vigencia del nuevo Cédigo Penal, las IMFs que no cumplan
con la Ley Reguladora de Préstamos entre Particulares
podrian enfrentar sanciones legales.

La principal red de IMFs del pais es la Asociacion
Nicaragiiense de Instituciones de Microfinanzas (ASOMIF)
que a jun.09 agrupa a 19 instituciones no reguladas (ONGs y
cooperativas). Actia como representante ante entidades
locales e internacionales, brinda asistencia técnica y
promueve un marco regulatorio para las IMF; aunque atn no
se han establecido mecanismos de autorregulacién
financiera. A dic.08 la colocacioén del sector microfinanciero
fue de 575 M USD en 560 K clientes (Mix Market), donde a
pesar del alto nimero de IMFs se observa una importante
concentracién en pocos actores, BANEX con 24%, Banco
ProCredit 23%, FDL 12% y ACODEP 5%. Las afiliadas a
ASOMIF representan el 39% de la colocacion total. El sector
se beneficia de dos centrales de riesgo: SINRIESGOS que
recaba informacién de IMFs reguladas y TRANSUNION de
IMFs no reguladas; ambas centrales son actualmente
consultadas por las IMFs en Nicaragua.

En abr.08 se inicié6 en el norte del pais (Jalapa) un
movimiento organizado por agricultores y ganaderos
afectados por la crisis financiera internacional, los
fenémenos  climatolégicos y el
sobreendeudamiento. El movimiento promueve el no pago
de los compromisos asumidos con las IMFs y la
reestructuraciéon de la deuda en condiciones fuera de
mercado”. Se les denomina Movimiento No Pago (MNP) y
su accionar ha involucrado la realizaciéon de acciones
violentas contra las IMFs, gozando de cierta impunidad dada
la poca respuesta del gobierno nicaragiiense para detener
esta corriente, pudiendo considerarse esto como un apoyo al
MNP. En 2009, el radio de acciéon del MNP se extendid
hacia la zona central del pafs. Como resultado de este
contexto, el nivel de mora de las IMFs se ha incrementado
significativamente (cartera afectada por el MNP en ASOMIF
de 11.5% a jun.09). A nivel gremial se han tomando medidas
conjuntas entre ASOMIF y ASOBANP (Asociacién de
Banco Privados de Nicaragua) para detener las acciones de
este movimiento; ello ha involucrado reuniones con los
poderes del estado, organismos internacionales y la reciente

incremento  del

? Tasa efectiva anual de 8%, periodo de gracia de 5 afios y 20 afios de pagos
de capital e intereses en cuotas anuales.
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suspensién de las colocaciones en siete ciudades’. También
han realizado negociaciones con los financiadores
internacionales dado el menor flujo de financiamiento por el
entorno de mayor riesgo crediticio. Adicionalmente, a sep.09
se encuentra en revisién en la Camara de Diputados la Ley
de Moratoria, donde se establece el marco legal y las
condiciones técnicas para determinar los criterios de
recuperacién de los créditos otorgados hasta jun.09*, los
mismos que se han visto en gran parte afectados por el
MNP; no obstante, la aprobacién de ésta ley es atin incierta.

Finalmente, el sector se ha visto impactado por la influencia
directa del poder ejecutivo a través del programa “Usura
Cero”, el cual se inici6 en ago.07° y estd dirigido
principalmente a mujeres con pequefios negocios, otorgando
créditos bajo la metodologia solidaria y a una tasa efectiva
anual del 4%. El programa fue lanzado inicialmente en
Managua y ahora se ha extendido al resto del pais; cuenta en
2009 con fondos disponibles de 25.6 M USD, de los cuales
se han entregado 1.1 M USD a feb.09, con un nivel de mora
acumulado de 353 K USD® Lo mis resaltante del
intervencionismo estatal es el impacto adverso que estad
teniendo en la reputacién del sector microfinanciero, dadas
las criticas directas del gobierno a las IMFs por considerar
que las tasas de interés cobradas son muy altas, generando
de esta manera, un impacto negativo en la calidad de cartera
e incrementa el riesgo de los diferentes actores del sector.

Entorno Politico y Econémico

(Miles de millones USD) 2006 2007  2008(e) 2009(p)
Crecimiento econémico (%) 39 38 3.0 25
Inflacion (%) 9.3 11.1 19.8 5.5
Balanza del sector publico (%

del PIB) 4.1 -3.1 -5.0 -5.5
Exportaciones 2.0 23 3.1 3.0
Importaciones 34 4.1 53 55
Balanza comercial 14 -1.8 22 25
Balanza de la cuenta corriente

(% del PIB) -13.6  -183 -21.0 -17.7
Deuda externa (% del PIB) 86.0 49.6 471 483
Serv1010‘de deuda (% 33 28 23 24
exportaciones)

Reservas internacionales (en 30 29 26 29

meses de importaciones)

(e) estimado (p) proyectado

3 Las ciudades son: Ocotal, Jalapa, Rio Blanco, Sébaco, El Rama, Nueva
Guinea y Camoapa.

4 Los términos en discusién entre los miembros de la Asamblea, ASOMIF y
representantes del MNP son el periodo de gracia, plazo, tasa de interés y
montos.

% El Programa Usura Cero se establece por medio del Decreto Presidencial
75-2007, encontrandose bajo la administracion del Ministerio de Fomento,
Industria y Comercio (MIFIC).

® Fuente: El Nuevo Diario, mar. 09
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La contraccion de la economia en Nicaragua esta unida a
la recesion en Estados Unidos, Nicaragua sigue siendo un
pais vulnerable a los desastres naturales; asimismo, la
situacion econdmica estd siendo afectada bruscamente, como
resultado de la recesion de la economia en los Estados
Unidos, pafs al cual Nicaragua se encuentra estrechamente
ligada. Sin embargo, se espera que la inflacién se reduzca
gracias a la disminucién en los precios de los commodities y
los esfuerzos del Banco Central.

Una necesidad: Una politica econémica practica

El partido del Presidente Daniel Ortega “El Frente
Sandinista de Liberacién Nacional” no posee mayoria
parlamentaria y la oposicion se ha fortalecido en las
elecciones municipales de finales de 2008. Un enfoque mas
pragmatico en la politica estatal es la tUnica alternativa
realista para el presidente Ortega; dejando de lado su
discurso radical, especialmente porque Nicaragua ha sido
obligada a cumplir con los acuerdos pactados con el FMI
hasta octubre de 2010. El programa del FMI estd enfocado
en consolidar las finanzas publicas y en la reestructuracion
del sector eléctrico, relegando a un segundo plano las
reformas estructurales; a pesar de la necesidad de una mejora
en el clima de negocios.

Consecuencias positivas de los tratados de la CAFTA-
DR, los programas HIPC y MDRI

El tratado de libre comercio América Central - Estados
Unidos (CAFTA-DR) desde 2006 ha estimulado las
exportaciones de Nicaragua, tanto en el sector agricola
(azucar, café), como en el sector manufacturero (sector
textil); lo que ha hecho mds atractivo al pais para los
inversionistas norteamericanos. Sin embargo, la dependencia
de las importaciones especialmente de petrdleo, a pesar de
los acuerdos preferenciales con Venezuela en el marco de la
iniciativa Petrocaribe, sigue produciendo un fuerte déficit en
cuenta corriente. Con la reduccién de las remesas seguird
haciéndose mds profunda la brecha del déficit en cuenta
corriente, aunque se cuente con mayor apoyo estatal.

Los préstamos en condiciones blandas son esenciales para
cubrir la mayor parte, 55%, de las necesidades de
financiacion externa; siendo el saldo cubierto por inversion
lado, los
endeudamiento externo han disminuido como resultado de
las medidas cautelares realizadas en el marco del programa
para paises pobre altamente endeudados (HIPC’) y de la
iniciativa multilateral de alivio de la deuda (MDRI®); sin
embargo, Nicaragua continda siendo el segundo pafs mads
pobre de América Latina después de Haiti. La deuda publica
se ha reducido en un 53% vy el sistema bancario se ha visto
fortalecido.

extranjera directa. Por otro niveles de

7 Siglas en inglés, Highly Indebted Poor Countries (HIPC)
¥ Siglas en Inglés, Multilateral Debt-Relief Initiative.
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COFACE Rating del Pais “D”: Un alto riesgo politico, la
situacién econdémica y un ambiente de negocios cada vez
mds dificil pueden impactar significativamente en el
comportamiento de pago corporativo. La posibilidad de
default corporativo es muy alta.

Autorizacién de Uso: La informacién presentada en esta seccion 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

FUNDENUSE se constituye como una fundacién sin fines
de lucro en sep.93, contando con personeria juridica y
licencia de funcionamiento desde jun.94. La institucién
surge por la iniciativa de un grupo de personas naturales de
la regién (sus socios fundadores) con la visién de apoyar el
desarrollo econémico y social del de Nicaragua. Si bien, la
institucion dada su figura legal no se encuentra regulada por
la SIBOIF, FUNDENUSE viene cumpliendo con las normas
de contabilidad que el ente regulador establece; y ademds en
linea con las buenas pricticas de transparencia reporta
informacién sobre su desempefio financiero a ASOMIF, a la
Red Katalysis y al Mix Market.

En 2009, FUNDENUSE con miras a implementar una
gestién del desempefio social, precisé su vision y misién
incluyendo  los  objetivos de  autosostenibilidad,
responsabilidad social hacia el cliente y el medioambiente.
Todo ello sin modificar su clientela meta y zona de
actividad, la region norte y la poblaciéon menos atendida.

FUNDENUSE ha sido auditada en 2007 y 2008 por la firma
local Guillen & Asociados, en 2006 por la firma Fernando
Porras & Cia, y en 2003 y 2005 por KPMG Nicaragua. Estas
firmas han emitido opiniones positivas sobre la
razonabilidad de los estados financieros. No obstante,
presenta una salvedad sobre el criterio de reconocimiento de
los ingresos por intereses y las comisiones realizado por
FUNDENUSE bajo el criterio contable del efectivo’; cuando
la norma local establece que dicho reconocimiento se realiza
bajo el criterio del devengado. Adicionalmente los auditores
han realizado revisiones de cartera sobre el cumplimiento de
las politicas de crédito y suficiencia de la provision y el
sistema de control interno contable; sin emitir opiniones
adversas sobre estas dreas.

Propiedad

FUNDENUSE no tiene propietarios debido a su forma legal.
Sus trece miembros asociados (seis de ellos socios

° La institucién registra conservadoramente lo realmente cobrado; mientras
que las normas de la SBOF establecen el uso del criterio del devengado.

fundadores) conforman el 6rgano maximo de gobierno, la
Asamblea General (AG), que se reine semestralmente. El
siguiente érgano en la linea de poder es la Junta Directiva
(JD) que estd compuesta por siete miembros que forman
parte de la AG. La JD se retine con frecuencia quincenal, de
acuerdo a sus estatutos, con la participacién de la Direccién
Ejecutiva, para informar sobre la gestién de la institucién. La
JD actual fue reelegida en jul.09 por un periodo de tres afios.
Dado que por los estatutos de la institucion, cinco de los
siete miembros de la JD deben ser socios fundadores, y que
estos son sOlo seis, los miembros actuales vienen
participando permanentemente en la JD desde la creacién de
FUNDENUSE, habiéndose realizado sélo rotaciones de
cargos al interior de la JD.

Subvenciones

FUNDENUSE ha recibido desde su creacién 1.2 M USD en
donaciones, provenientes principalmente de la Fundacion
CODESPA, USAID, el Programa Regional Forestal de
Centro América (PROCAFOR) y el Programa Misién
Innovacién para la Microempresa (PIM-AID).

Estructura de financiamiento

El financiamiento de las operaciones de crédito de
FUNDENUSE a jul.09 provienen en un 53% de su
patrimonio, el cual estd compuesto por capitalizaciéon de
resultados de ejercicios anteriores y donaciones (42%) y
resultados acumulados (58%). El 47% remanente proviene
del financiamiento internacional, tanto mediante pasivos de
largo plazo (21%) como de corto plazo (26%).

Entre las fuentes de financiamiento internacional se destacan
Global Partnerships (2.6 M USD), Oikocredit (957 K USD)
y El Banco Centroamericano de Integracién Econdémica -
BCIE (655 K USD). A jul.09, su plazo promedio de
financiamiento es de 4 afios y la tasa de interés varia entre
6.5% y 12% anual.

Equipo gerencial

El equipo gerencial (EG) estd compuesto por el Director
Ejecutivo (DE) que tiene bajo su mando al Gerente de
Créditos (GC), al Gerente Financiero (GF) y al Gerente de
Informatica (GI). Los miembros de la plana ejecutiva
cuentan con una amplia experiencia en el sector de las
microfinanzas, adquirida tanto dentro de FUNDENUSE
como en otras instituciones en Nicaragua. El GF se apoya en
tres jefaturas de staff: Contabilidad, Administraciéon y
RRHH, mientras que el GC se apoya en las gerencias de
agencias y en la unidad de administracién de cartera.

El Director Ejecutivo, Sr. Emigdio Lola, es Ingeniero
Industrial egresado de la Universidad Nacional de Ingenieria
de Nicaragua y posee una Maestria en Administracién de

www.planetrating.com 4
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Empresas por la INCAE Business School. Previamente ha
laborado en la Financiera Nicaragiiense de Inversion (FNI)
desempefiandose como Ejecutivo a cargo de lineas de
financiamiento por mds de 4 afios.

Organizacion

FUNDENUSE esta situada en la ciudad de Ocotal donde se
encuentra la Sede y una agencia para atencion a clientes. La
Sede alberga al EG, auditoria interna (Al) y equipo
administrativo de soporte. Cada agencia dispone de un
Gerente de Agencia (GA), Promotores de Créditos, Cajero,
Responsable de Atencién al Cliente'” y un Asesor Legal
contratado bajo la modalidad de honorarios profesionales y
responsable de preparar el contrato de crédito y realizar la
cobranza pre-judicial y judicial. Adicionalmente, desde 2009
se han contratado gestores de cobranza comisionistas (que
reciben el 5% del monto cobrado) que efectdan las
actividades de cobranza para la cartera en mora desde 15
dias de vencida.

Los comités de crédito son descentralizados y se han
definido tres niveles de autonomia por montos, que
involucran desde los promotores, GA, EG y hasta un
miembro de la JD. ElI Comité de Crédito de Agencia con
facultad hasta 70 K NIO (3.4 K USD) para agencia
clasificacion A y 50 K NIO (2.4 K USD) para agencia
clasificacion B participan el GA, promotor lider y el
promotor que presenta el caso''. El Comité Gerencial de
Crédito (en Sede) integrado por el EG y el GA tiene facultad
de aprobacién hasta 200 K NIO (9.8 K USD). Finalmente, el
Comité Ejecutivo de Créditos liderado por un miembro de la
JD y con la participacién del EG tiene facultad hasta 30 K
USD, montos mayores son aprobados por la JD en pleno.

Los desembolsos se realizan principalmente en efectivo en la
caja central en cada agencia y con cheques para montos
superiores a 70 K NIO (3.4 K USD), FUNDENUSE trabaja
en estos casos con los bancos BANPRO y BDF'. En las
agencias que estan situadas en zonas sin cobertura bancaria
los desembolsos se realizan en efectivo, con la autorizacion
de la Sede. Las cobranzas se realizan en las agencias y sélo
en casos excepcionales los promotores, con aprobacion del
GA, pueden cobrar en efectivo con recibos provisionales
depositando lo recaudado en la caja de cada agencia.

El sistema de informacién SIEM ha sido desarrollado por un
proveedor externo, basado en Guatemala, que mantiene la
propiedad de los cédigos fuente. El sistema SIEM se
administra en una base de datos SQL Server, integra los

' Encargada del registro de los expedientes de crédito en el sistema y
atencion propiamente dicha al cliente.

" La clasificacién por agencia se determina en funcién a la cartera y riesgo.
'2 Banco de la Produccién S.A. (BANPRO) y Banco de Finanzas (BDF).
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médulos de cartera y de contabilidad y se encuentra en linea
en la Sede y en las diez sucursales.

Penetracion de mercado

FUNDENUSE se caracteriza por su enfoque hacia la regién
norte del pais en especial hacia las 4reas rurales;
especializandose en actividades agropecuarias, productivas y
comercio. Su red de diez agencias ubicadas en cinco
departamentos de Nicaragua (Esteli, Jinotega, Madriz,
Matagalpa y Nueva Segovia) le permite tener un mayor
alcance en su poblacién objetivo. Como resultado de las
acciones del MNP, el crecimiento de las agencias se ha visto
afectado, en especial en las agencias de Ocotal, Jalapa y
Jicaro con una disminucién en la colocacién del 22.6%, 16%
y 14.9% respectivamente a jul.09. En 2009 a nivel
consolidado, la cartera ha decrecido en 8.7% a jul.09. Desde
sep.09 por acuerdo gremial con ASOMIF y ASOBANP se
han suspendido temporalmente las colocaciones en Ocotal,
Jalapa y Sébaco por el reinicio de las actividades del
movimiento no pago.

Cartera por Agencia jul. 09

Casa Matriz
Matagalpa
LaTrinidad
Somoto
Wiwili
Jicaro
Condega
Esteli
Ocotal
Jalapa

Quilali

Productos y servicios

La institucién ofrece siete productos crediticios bajo la
metodologia de crédito individual y de grupo solidarios; a
jul.09 representan el 98% y 2% de la cartera
respectivamente. La tasa de interés aplicada es la tasa
maxima fijada por el Banco Central, a jul.09 fue de 18.72%
aplicada sobre saldos insolutos. Asimismo, todos los créditos
estan sujetos a: (i) gastos por asesoria crediticia que varia
entre 3% y 7% dependiendo del monto desembolsado y (ii)
gastos por honorarios legales que se cancelan al asesor legal
y van entre 100 y 300 NIO (5 y 15 USD) que incluyen los
costos por preparacién de contrato y registro de garantias.
Siendo asi la Tasa Efectiva General"® (TEG) promedio de la
cartera a jul09 de 37%'. Las garantias pueden ser
personales (fiduciarias), prendarias, hipotecarias o mixtas, la

" El cdlculo incluye el 5% del mantenimiento de valor sobre los créditos.
"“TEG presenta variaciones menores entre productos, las mds importantes
en el crédito personal de 42.5% y del crédito vivienda de 33.6%.
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seleccion depende del tamafio del crédito y la evaluacién
individual. El disefio de los productos no incluye el
otorgamiento de periodos de gracia para capital o intereses y
el monto financiados varfan entre 25 USD y un méaximo de
30 K USD.

= Crédito agricola: ofrecido principalmente a los
productores de granos basicos y café. El monto promedio
desembolsado es 7.2 K NIO (354 USD). El pago es al
vencimiento y el plazo promedio es de 6 meses.

= Crédito comercio, industrial y servicios: ofrecido tanto
en la zona urbana como rural. El desembolso promedio es
de 14.6 K NIO (715 USD). El plazo de pago minimo es de
3, maximo de 36 y promedio de 12 meses. La frecuencia
de pago puede ser mensual o quincenal; aunque con mayor
frecuencia mensual.

= Crédito vivienda: dirigido al mejoramiento y ampliacién
de vivienda. El monto promedio es de 12.9 K NIO (631
USD). La frecuencia de pago es mensual, en un plazo
minimo de 3 meses, mdximo de 36 y promedio de 24
meses.

= Crédito ganadero: destinado a actividades pecuarias,
especialmente ganado vacuno. El monto promedio
desembolsado es de 27.7 K NIO (1.4K USD). El pago es a
vencimiento y en casos especiales mensual, el plazo de
pago minimo es 3 meses, maximo de 36 y promedio de 18
meses.

= Crédito personal: dirigido a clientes urbanos y rurales
para crédito de consumo. EI monto promedio
desembolsado es de 6.1 K NIO (300 USD). Los plazos de
pago minimo es de 3 meses, miximo de 36 y promedio de
12 meses. La frecuencia de pago es mensual.

Cartera por producto jul. 09

Industriales

Servicio

Personal 11.7%

Ganaderos 16.2%

Vivienda 18.0%

Comercio 20.3%

Agricola 29.9%

Redes

La institucién se encuentra afiliada a dos redes:

= Katélysis Red Microfinanciera de Centroamérica — Red
Katalysis: integrada por 13 IMFs Centroamericanas;
brinda servicios de capacitacion y asesoria empresarial.

= Asociacién  Nicaragiiense de  Instituciones  de
Microfinanzas (ASOMIF): integrada por 19 IMFs de
Nicaragua, busca el fortalecimiento de sus afiliadas y la
expansion de servicios y productos microfinancieros.
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= Gobierno

Gobierno y toma de decisiones recibe la calificacion “b”

Toma de decisiones

La Junta Directiva ejecuta un proceso de toma de decisiones
efectivo y consensuado, con un seguimiento cercano a su
implementacién; contando para ello con informacién
oportuna, completa y relevante sobre la gestion de la
institucion y el sector. Las habilidades y experiencias de los
miembros de la Junta se han consolidado en los dos tltimos
afios producto de su trabajo en FUNDENUSE vy el actual
contexto de crisis. La junta ha mostrando notables avances
en la gestién del riesgo crediticio y en la delegacion de las
decisiones operativas al EG. La Junta efectia un positivo
acompaflamiento critico y retroalimentacion al EG en la
determinaciéon de los lineamientos y estrategias para
asegurar la autosostenibilidad financiera. Se tienen reportes
mensuales condensados y enfocados en las dreas criticas, asi
como reportes amplios, de frecuencia semestral, que
incluyen informacién financiera, de cartera (con evolucién
histérica, colocacion, recuperacién y calidad), la evolucién
del sector y el avance presupuestal.

Finalmente, el proceso de toma de decisiones se ha
enriquecido con la participacion de asesores externos para
temas especificos; como el fortalecimiento de las
herramientas crediticias, bisqueda de sectores no atendidos
con menor influencia del MNP y desarrollo de nuevos
productos para el 2010. No obstante, el reinicio de
actividades por parte del MNP a mediados de 2009 y la atn
incierta respuesta del gobierno, podrian mermar
significativamente la efectividad de los lineamientos
implementados.

Planificacion

La planificacién estratégica para el periodo 2009-2011 se
defini6 considerando el contexto actual de sector
microfinanciero y los riesgos relacionados, definiéndose asi
metas de crecimiento conservadoras. El proceso de
planificacién fue completo, participativo a todo nivel y contd
con el asesoramiento de un consultor externo para la
implementacién de la herramienta de planificaciéon Microfin
y el Balance Scorecard. Producto de ello se definieron
objetivos financieros y sociales agrupados en cuatro
estrategias, cada una de las cuales con objetivos, metas,
planes de accién, indicadores de seguimiento y responsables.
La planificacién comprendié adicionalmente la precision de
la misién y visién incorporando la autosostenibilidad
financiera, responsabilidad social con el cliente y el
medioambiente; asimismo, se determino la ampliacién de
sus zonas de actividad hacia sectores no atendidos (base de
la pirdmide), en linea con su misién y que también presentan
menor influencia del MNP.




Calificacion GIRAFE — Fundacién para el Desarrollo de Nueva Segovia, Nicaragua— Setiembre 2009

La reflexion estratégica estd en linea con la nueva misién y
visién, y crea un marco adecuado para el fortalecimiento
institucional (metodoldgico y de recursos), un desempefio
financiero y operativo ajustado a las mejores practicas de la
industria y el mejoramiento de los indices de calidad de
cartera. Es asi que se han definido adecuados planes de
accion que incluyen el fortalecimiento de la estructura
organizativa y metodologia crediticia, desarrollo de nuevos
productos basados en la metodologia solidaria con el
asesoramiento de PROMIFIN COSUDE Yy el desarrollo de
actividades a nivel gremial para mitigar los efectos de la
crisis. La planificacion es resultado de un exhaustivo analisis
del entorno y FODA y cuenta con proyecciones completas
estimadas en un escenario conservador para un horizonte de
tres afios; aunque los actuales factores exdgenos merman la
capacidad de planificacién por la incertidumbre en el sector.
A pesar que las metas de crecimiento para 2009 y 2010 son
bastante conservadoras, 5% y 11% respectivamente, la
situacién actual ha impactado en su cumplimiento, con una
reduccién de cartera en monto y numero clientes de
alrededor del 9% a jul.09. En este contexto el cumplimiento
de las metas de crecimiento y calidad de cartera resulta de
dificil consecucidn, requiriéndose una reevaluaciéon de las
mismas para el segundo semestre, actividad que adn se
encuentra pendiente. El monitoreo al cumplimiento de las
metas es bastante cercano, diario en el equipo de negocios
(GN y GAs), mensual en el EG y semestral a nivel de JD.

Equipo gerencial

FUNDENUSE cuenta con un EG con suficiente experiencia,
capacidad y un alto nivel de compromiso con la visién y
mision de la institucién, lo cual potencializa el cumplimiento
de los lineamientos estratégicos y la gestion institucional. La
experiencia del EG proviene de su trabajo en FUNDENUSE
y en otras instituciones del sector microfinanciero local. El
EG estd adecuadamente soportado por mandos medios
experimentados y comprometidos; sin embargo, resta
fortalecer sus habilidades de gestion de riesgos y mercadeo,
en especial para los GA. Asimismo, la ausencia de un area
de riesgos y control se ha hecho mads latente ante el presente
contexto. Esta debilidad seria subsanada en 2010 con la
implementacién de la unidad de riesgos, el cual nace de un
proyecto financiado por un organismo cooperante a través de
ASOMIF.

Se han establecido adecuados mecanismos para garantizar
una comunicacién frecuente y fluida a nivel del EG con
reuniones formales e informales, 1o cual facilita una toma de
decisiones colegiada y la transferencia de informacién entre
los miembros del EG. Aunque, los mecanismos
implementados reducen el riesgo de persona clave en el EG
este sigue estando presente, acentuado por la ausencia de un
plan de sucesién para los puestos de la alta gerencia. El nivel
de comunicacién y seguimiento de las agencias resulta
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aceptable, aunque resta fortalecer el trabajo de campo del
EG y supervisiéon desde la Sede. Este trabajo es cada vez
mads necesario para validar las nuevas estrategias.

Gestion de recursos humanos

La Jefatura de Recursos Humanos realiza una gestién
profesional y centralizada del capital humano, contando para
ello con procesos detallados en manuales, perfiles de puestos
con los requerimientos técnicos y de competencias, manual
de funciones, reglamento interno y un codigo de ética y
conducta. Asimismo, se han establecido sanas politicas de
reclutamiento y seleccidn para garantizar razonablemente la
contratacion de personal comprometido y con experiencia;
tales como: (i) comités de seleccién con la participacién de
la gerencia solicitante y (ii) procedimientos formales para la
seleccién de personal que prioriza la promocidn interna para
mandos medios y gerenciales, y externa para promotores
priorizando la busqueda en la zona de actividad de la
agencia. Finalmente, se ha desarrollado un proceso de
induccién detallado sobre la institucién y técnica en campo
en especial para los promotores con el acompafiamiento del
GA o promotor lider.

A pesar que el EG reconoce la importancia de implementar
planes de capacitacién y evaluacién de personal; éstos atin
son incipientes y no forman parte de un plan formal y no
cuentan con un presupuesto asignado. Si bien, en 2009 se
evidencia un incremento en las horas de capacitacién para el
personal de negocios, ésta es en respuesta al contexto, mas
que a una identificacion de necesidades de capacitacion
basadas en una evaluacion de personal. En 2008 se
experimenté un incremento significativo en la rotacién de
personal (25.4%) por el ambiente hostil que generé el MNP,
la disminucién de los incentivos recibidos por el deterioro de
la calidad de cartera y cese programado de personal no
operativo”” como medida de control de gastos. Para el
segundo semestre de 2009 se planea implementar un plan de
incentivos para el personal de negocios que incluya mejoras
en los niveles de mora, ello en miras de mejorar los niveles
de rotacién que a jul.09 fue de 10.5%"°.

= Informacion

Informacion recibe la calificacién “b”

El disefio del flujo de informacién, su registro y reporte a
través del sistema resultan suficientes para el actual nivel de
operaciones y permiten garantizar razonablemente la
seguridad, confiabilidad y oportunidad de la informacién. La
informacién permite una toma de decisiones sustentada,
siendo ésta generada en linea con el suficiente detalle para

15 < - - .
Se ceso al personal de conserjeria y algunos puestos administrativos como
atencion al cliente y cajeras.
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un monitoreo adecuado de las operaciones, en especial de
cartera. El sistema genera de manera automaética reportes de
cartera por sucursal, promotor y sector econdémico; sin
embargo, los reportes gerenciales y de cartera por tramos de
vencimiento son preparados en hojas de Excel por el area de
negocios sobre la base de la informacién registrada en el
sistema.

El sistema SIEM, de uso amigable, integra la gestioén
contable y de cartera y se encuentra implementado y en linea
en la Sede y la red de agencias. La alta dependencia con el
proveedor del sistema, con limitada capacidad de respuesta,
ha mermado la posibilidad de desarrollar mejoras en el
sistema. Es asi, que se han presentado restricciones para la
generacion automdtica de algunos reportes de cartera, la
modificacién del catdlogo de cuentas contables para el
registro de ingresos por el criterio del devengado, mayores
tiempos operativos en la emisién mensual de los estados
financieros por el registro manual de algunas operaciones'’ y
los mayores requerimiento de comunicacién para una
conectividad mas 4gil en las agencias. En respuesta a estas
necesidades el EG ha desarrollado un proyecto para cambiar
el sistema que involucra un andlisis detallado de las
necesidades, proveedores y costos; sin embargo, el contexto
actual ha dilatado el inicio de este proyecto.

FUNDENUSE ha implementado suficientes politicas para
garantizar la seguridad y continuidad de la informacion,
limitando el riesgo de pérdida. Se cuenta con tres servidores
mantenidos en un espacio restringido, dos de los cuales
pueden utilizarse como servidores de respaldo, aunque el
tiempo de respuesta es atn limitado (cuatro horas); niveles
de acceso coherentes con las funciones operativas; firewall
fisico y antivirus actualizado en linea; backups cada 12 horas
almacenados fuera de la institucién; UPS y plantas de
energia con tiempo suficiente para permitir el resguardo de
la informacién.

= Riesgos

Riesgos: andlisis y control recibe la calificacién “c

Procedimientos y controles internos

FUNDENUSE ha implementado una estructura de control
interno que resulta suficiente para su modelo de negocios y
nivel de operaciones. Esta se encuentra soportada en un flujo
de actividades de autorizacién, supervisién y revision que
mitigan razonablemente el impacto de los principales riesgos
operativos incluyendo el riesgo de fraude. No obstante,
requiere ser reforzada en el disefio de mayores actividades
de seguimiento, especialmente después de la situacion de
fraude en la gestion de cartera presentada en la agencia de

17 s g e .
Cilculo de la depreciacion, conciliaciones, nomina, entre otros.
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Quilali en sep.08'®. En la cual se realizaron colocaciones
ficticias para ocultar la cartera en mora. La instituciéon ha
tomado las medidas necesarias como el despido de los
responsables y actividades de cobranza para la recuperacién
de la cartera afectada

En 2009 se ha fortalecido el ambiente y estructura de
control, a través de una sana separaciéon de funciones,
controles jerdrquicos, firmas mancomunadas, revisiones
operativo - contable, arqueos de caja y cierres diarios de
efectivo. La préxima actualizacién de manuales, creacion del
darea de riesgos y el mapeo de riesgos por procesos,
planificados para 2010, permitirdn reforzar las actividades de
control interno.

La institucién tiene implementado mecanismos para
garantizar la seguridad del efectivo como desembolsos y
recuperaciones en agencia, créditos mayores a 50 K NIO a
través cheques, limites maximos de mantenimiento de
efectivo por agencia (45 K USD), resguardo del efectivo en
bévedas con acceso cruzado y transporte de valores con la
empresa Seguridad C&B. No obstante resta por
implementarse seguros en caso de robos e instalar alarmas y
circuito cerrado en las agencias.

La integracion de los médulos de cartera y contabilidad y la

conciliacién frecuente de cuentas apoya la confiabilidad de

la informacién. La implementaciéon de controles

sistematizados para restringir el acceso no autorizado mitiga

aceptablemente el riesgo de manipulacion a través de:

= Perfiles de usuarios por puestos y contrasefias con
actualizacion frecuente.

= Parametrizacion por tipo de producto con candados para
las condiciones de los créditos.

= Transferencia de informacién encriptada.

Sin embargo, resta por desarrollar pistas de auditoria para las

modificaciones de las bases de datos, aunque éstas son

restringidas al personal de sistemas.

Auditoria interna

El 4rea de Al cuenta con el suficiente conocimiento de la
operatividad de la institucion para realizar su labor. A la
fecha estd conformada por la jefa de auditoria y dos
asistentes con experiencia previa en areas contables. La falta
de experticia técnica en auditoria por parte de los asistentes
es una limitante para el desarrollo de su labor y requiere de
un mayor trabajo de supervision para la jefatura. Si bien, el
plan de auditoria 2009 pretende cubrir las principales area de
riesgo, éste no ha sido elaborado en base a una evaluacién e
identificacion de procesos y controles criticos; pudiendo
afectar su eficacia en la identificaciéon de debilidades y
mejora del control interno. EI plan es una continuacién de

'8 La cartera afectada fue de 44 K USD en 65 clientes.
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las labores programadas en afios anteriores y requiere ser
reforzado ante el actual contexto de crisis.

Al cuenta con autonomia respaldada por la JD a la cual le
reporta periédicamente y mantiene un contacto continuo con
sus miembros. Por otro lado, los reportes son positivamente
comunicados a las gerencias de linea; aunque una mayor
precisién en el plan de accién y fecha de implementacién
potencializaria el seguimiento. Las actividades de AI son
complementadas con auditorias externas completas de los
estados financieros, cartera y control interno contable.

= Actividades

Actividades recibe la calificacion “c

Evolucion y composicion de la cartera

FUNDENUSE mostré hasta 2007 una tendencia positiva y
sostenida en la evolucién de su cartera de crédito, con un
crecimiento promedio anual del 35.7%. Este crecimiento
estaba sustentado en el acceso a mayores fuentes de
financiamiento y ampliaciéon de sus actividades en la zona
norte del pais en especial para el sector agropecuario, lo cual
conllevo un incremento sostenido del crédito promedio (553
USD en dic.05 a 714 USD en dic.07). Desde jul.08 como
consecuencia del mayor riesgo crediticio generado por el
inicio del MNP, los riesgos

sobreendeudamiento 'y el entorno

climatolégicos, el

economico, los
desembolsos disminuyeron notablemente. En el segundo
semestre de 2008 los desembolsos se redujeron en 41% en
relacién al primer semestre de ese afio y de enero a julio
2009 fue un 45% menor respecto al mismo periodo en el
2008. Como resultados de la reduccién de los desembolsos
la cartera neta'’ disminuy6 en 2008 en 18.4% y a jul.09 en
30.1%%, situacién que se espera no se modifique
significativamente para el cierre de afio, en especial por el
resurgimiento del MNP en la zona norte del pais donde la
institucion tiene concentrada la colocaciéon y el contexto
politico y econémico actual.

Cartera de crédito por producto
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La institucién viene aplicando desde 2005 una politica de
diversificaciéon de su portafolio de productos hacia tres
sectores: agropecuario, comercio y vivienda; pues en
periodos anteriores su cartera estaba concentrada en el sector
comercio. entre dic.05 y jul.09, la
participacién del crédito agropecuario (agricola y ganaderos)
se incrementé de 10.2% a 46.1%' y el crédito vivienda de
8.6% a 18%; en detrimento del crédito comercial que
disminuy6 de 67% a 20.3%. Para el 2010, se planea retomar
la colocacidn en el sector comercio pero con créditos bajo la
metodologia solidaria y montos promedio entre 150 y 200
USD. En este sector se tiene menor influencia del MNP. Se

De esta forma,

estima que el crédito solidario deberd representar para el
cierre del 2010 el 10% de su cartera, a la fecha representa el
2%.

Evolucion de la cartera de crédito
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Cartera Desembolsos

Gestion de la cartera de crédito

La metodologia de créditos de FUNDENUSE ha sido
recientemente afinada para hacer frente al mayor riesgo
crediticio que atraviesa el sector. Es asi, que se viene
realizando una evaluaciéon mas detallada de la capacidad de
pago e historial crediticio. Asimismo, se han implementado
herramientas como el crédito scoring por sector econémico y
la herramienta de andlisis del crédito rural y comercial
desarrollada por PROMIFIN COSUDE (proyecto piloto
implementada en cinco agencias), que permitird una
evaluacién crediticia mas rigurosa. Los ajustes realizados
permiten contar con una metodologia que garantiza una
evaluacién suficiente de la capacidad de pago, siendo sus
principales fortalezas:
= Minuciosa evaluacién de la capacidad de pago del deudor
y grupo familiar, incluyendo limites de endeudamiento.
= Consulta en centrales de riesgos del deudor, codeudor y
desde el ago.09 del conyuge.
= Verificacion de referencias con relacionados y
proveedores sobre la estabilidad y moralidad de pago.
* Garantias flexibles de acuerdo al monto y sector
econdémico.

21 A jul.09 el crédito agricola es el tnico producto con crecimiento de
12.7%.
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= Comités de créditos que involucran la participacién de
diferentes niveles jerdrquicos de acuerdo al tamaifio del
préstamo.

Aunque ain resta por desarrollar una verificacién por parte

del GA de las garantias y actividad comercial del cliente por

monto de crédito; a la fecha se realiza de manera aleatoria.

Las modificaciones realizadas a la metodologia de créditos y
el uso de las herramientas de evaluacion han sido
debidamente sociabilizadas al personal de negocios en
capacitaciones frecuentes; asimismo, éste cuenta con la
suficiente experiencia y conocimiento del sector para
realizar su labor. Sin embargo, el corto tiempo transcurrido
desde la implementacion de las mejoras dificulta la
evaluacién de sus resultados; situacién que se demuestra
ante el incremento de la cartera en riesgo (PAR 30) en 2009.

Las actividades de recuperaciéon han sido fortalecidas con la
contratacion de gestores de cobranza para la cartera en mora
mayor a 15 dias y un mayor involucramiento de los asesores
legales para la cartera vencida después de 60 dias. Por otro
lado, se realizan comités de mora mensuales donde se fijan
las politicas de recuperacién para cada agencia y se efectia
un positivo seguimiento (diario) a su cumplimiento por
medio de las hojas de ruta de los promotores de créditos.
Asimismo, la GN ha establecido sanas politicas para el
seguimiento al cumplimiento de metas de recuperacién y
colocacién con controles diarios y semanales; proceso que
involucra a todo el EG con una participaciéon mds activa en
los comités de crédito.

Riesgo crediticio

El riesgo crediticio se ha incrementado notablemente desde
el ano 2008 como consecuencia de las acciones del MNP;
siendo los sectores econdmicos agricola, ganadero y
comercial los mds afectados. Entre los principales motivos
que generaron la crisis fueron el incremento del
sobreendeudamiento, la escasa evaluacién del historial
crediticio hasta 2008, los fendmenos climatoldgicos en la
zona norte y la disminucién en los precios de los granos
basicos y ganaderia por el entorno de crisis financiera
internacional y local.

En este contexto, el PAR 30 (con reprogramados) fue de
12.2% a dic.08 (19.4% jul.09) siendo la cartera mas afectada
la agricola, ganadera y comercial, en especial en el PAR 90.
Asimismo las agencias con mayor cartera en mora son Jicaro
(35.9%), Ocotal (30.21%) y Quilali (26.46%). Si bien,
FUNDENUSE es una de las instituciones mads afectadas
dada su ubicacién y concentracion de operaciones en la zona
norte del pafs; sus principales competidores han presentado
significativos indices de mora en relacion a los niveles
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alcanzados en 20077, tanto en el sector regulado como no
regulado especialmente las IMFs con mayor actividad en la
zona norte y central del pais. En el sector regulado la mas
afectada ha sido Financiera FAMA con 13%, seguida por
Banco ProCredit con 7.4% y Banex con 6.9% (SIBOIF
Informe jul.09). Asimismo el sector no regulados los niveles
de mora han sido también bastante elevados como es el caso
de FODEM (21.3%), Fundacién José Nieborowski (20.7%),
FUNDESER (16.1%), PRESTANIC (12.6%) y Coop. 20 de
Abril con 5.4% (ASOMIF Jun.09 cartera afectada por el
MNP); Pese a esta situacion, FUNDENUSE no ha realizado
significativos castigos de cartera por encontrarse limitada
contractualmente con un proveedor de fondos por lo cual su
porcentaje maximo de saneamiento de cartera permitido no
puede superar el 2%. Es asi que la tasa de cartera castigada
fue de 2% a dic.08 y 1% a jul.09, en linea con sus
principales competidores™.

La instituciéon ha establecido politicas para la
reprogramacién de créditos que conlleva una evaluacién
minuciosa de la capacidad de pago y obtencién de mayores
colaterales. Como consecuencia de las presiones del MNP se
reprogramé una parte importante de la cartera afectada®,
bajo las siguientes condiciones: tasa de 18.0% para los
créditos agropecuarios y del 21.8% para los comerciales,
personales y servicio, con pagos de acuerdo a la actividad,
con periodo de gracia de 6 meses y plazos hasta de cinco
afios. Los créditos reprogramados representan a jul.09 el
35% de la cartera, experimentando un crecimiento
porcentual del 17% en relacién a dic.08 (2.8%).

Las politicas internas permiten el otorgamiento de créditos a
miembros de la AG y para el personal; pero estin
restringidos para los miembros de la JD. Los créditos se
otorgan en condiciones diferentes a los créditos comerciales;
a un costo menor> y no requieren de garantia hipotecaria a
menos que superen los 50 K NIO (2.5 K USD). A la fecha
los créditos al personal y AG son por 3.4 M NIO (166 K
USD).

Cobertura del Riesgo crediticio

FUNDENUSE presenta un ratio de cobertura de riesgo
bastante conservador y alineado a las buenas practicas de la
industria. El cual es resultado de una politica de provisiones
acorde con las normas contables establecidas por el ente
regulador, que incluye provisiones genéricas del 1% de la
cartera y especificas de acuerdo a los niveles de mora;
asimismo, la cartera reprogramada se provisiona al 100%. La

2 PAR 30 promedio Nicaragua a dic.07 de 3.1%.

* PRESTANIC 2.3%, Financiera FAMA 2.1%, Banco Procredit 1.2%,
FUNDESER 1.2% a dic. 08 (Mix Market)

* A jun.09 el 16.24% de la cartera estd afectada por el MNP, monto
considerado dentro de la cartera en riesgo dado que se encuentra en mora.

* Tasa efectiva anual del 14% y comisién administrativa del 1.5%
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cobertura del PAR 30 incluyendo reprogramados es de
100.1%% a jul.09 y del PAR90, con reprogramados, de
136%.

Adicionalmente, se ha establecido un esquema de garantia
para todos los productos que refuerza la politica de
provisiones. Las garantias hipotecarias y prendarias cubren
el 98% de la cartera y el 2% son con garantias fiduciaria
(aval). Sin embargo, el largo proceso de ejecucion judicial
en Nicaragua (que toma mas de 7 meses) y la fuerza del
MNP restan eficiencia a este mecanismo.

* Financiamiento y liquidez

Financiamiento y liquidez recibe la calificacién “b”

Estructura de financiamiento

jul. 2009

26%

Miliones de NIO

21%\

2005 2006 2007 2008 2009

B Patrimonio * Pasivos de Largo plazo OPasivo a corto plazo

Capitalizacion y estrategia de financiamiento

La bisqueda de financiamiento y consolidacion de las
relaciones existentes con los proveedores de fondos es
adecuadamente liderada por el DE y el GF y en casos
especiales con la asistencia de la Presidencia de la JD. La
experiencia del EG y el buen desempeiio de FUNDENUSE
les han permitido gozar de sélidas y variadas fuentes de
financiamiento. Asimismo, se han desarrollado suficientes
herramientas para una clara identificacién de las necesidades
de fondos, a través de la herramienta de planificacién
Microfin y flujos de caja proyectados para un afio con
seguimiento mensual. La disminucién significativa de la
colocacién ha generado un exceso de liquidez que cubre
holgadamente sus operaciones en este afio y parte de
préximo, sin requerir nuevo financiamiento. Por otro lado, se
tiene negociado una linea revolvente con el BCIE por 2 M
USD (disponibles 1.3 M USD) que resulta suficiente para las
operaciones planeadas en 2010.

El nivel de apalancamiento de FUNDENUSE es de 0.9x a
jul.09 (1.1x a dic.08) y con un nivel promedio en los tltimos
cuatro afios de 1.3x. El ratio de apalancamiento es mucho
menor al de sus pares en Nicaragua® y por debajo de los

* Nivel de apalancamiento PRESTANIC 3.8x, FUNDESER 7.0x y
Financiera FAMA 3.7x a dic.08 (Mix Market)
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limites maximos generalmente aceptadas de 4x para IMFs no
reguladas. Adicionalmente, el ratio de adecuacién del capital
de 55% esti muy por encima de los estdndares
internacionales (22% ONG maduras y/o reguladas). La
institucion tiene el suficiente respaldo patrimonial para
asegurar su crecimiento en el mediano plazo y viene
mostrando una aceptable capacidad para la obtencién de
financiamiento. No obstante, el contexto politico y de mayor
riesgo crediticio en Nicaragua hace incierta la posibilidad de
conseguir nuevas fuentes de financiamiento en el corto
plazo.

Riesgo de liquidez

La estructura de financiamiento ha sido disefiada para
garantizar un apropiado calce de plazos entre sus
obligaciones y activos; no se han presentado situaciones de
déficit y el nivel de cobertura de sus gastos operativo de un
afio resulta sumamente holgado y superior a las buenas
précticas®’. El GF ha definido sanas politicas para mitigar el
riesgo de liquidez, a través de un seguimiento cercano al
vencimiento de sus obligaciones, los niveles de disponible y
manteniendo un colchén de liquidez suficiente para cubrir
sus operaciones corrientes.

El GF soportado por el drea de contabilidad realiza una
conveniente gestion de la liquidez, contando con
herramientas suficientes para la determinacién de las
necesidades de efectivos tanto corrientes como de mediano
plazo. Adicionalmente, se lleva un control detallado de las
necesidades de efectivo por medio de flujos de caja
mensuales estimados en la herramienta Microfin,
seguimiento diario de las recuperaciones y colocaciones,
conciliaciones diarios de efectivo, bancos y limites de
disponibles por agencia. Los altos niveles de cobertura de
gastos operativos experimentados en dic.08 y jul.09 (14 y
35.4 meses respectivamente) se deben a la disminucién
significativa de las colocaciones por el MNP; no obstante
FUNDENUSE siempre ha mantenido una politica
conservadora de liquidez para gastos corrientes manteniendo
efectivo suficiente para cubrir en promedio 7.4 meses. La
limitada sofisticacién del sistema financiero en Nicaragua y
el contexto de crisis internacional no han permitido una
mayor rentabilizacion del excedente de liquidez, el cual esta
colocado en inversiones de corto plazo que ofrecen una
razonable rentabilidad de entre 8% y 10% anual; generando
ingresos a jul. 09 por 2.1 M NIO (103 K USD).

Riesgos de mercado

FUNDENUSE mantiene sus colocaciones y préstamos en
moneda local indexados a la variacién en el tipo de cambio,

*" El ratio de cobertura a un afio es de 201.5% a jul.09.
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politica denominada mantenimiento de valor™, que es de
aplicacion comun en el sector y esta regulado por el Banco
Central de Nicaragua. Por este motivo la institucién no
presenta un riesgo de tipo de cambio, el mismo que es
asumido al cliente; situacion que ante una devaluacion
significativa del Cdrdoba podria convertirse en un riesgo
crediticio para la institucion.

El 14% de su endeudamiento ha sido negociado a tasa
variable (sobre la base de la LIBOR) con lo cual su
exposicion al riesgo de tasa de interés es del 11.7% de su
patrimonio a jul.09 (17.6% a dic.08). Aunque, el contrato
establece que el financiador puede modificar las tasas con
frecuencia trimestral no se han presentado variaciones a la
tasa fijada desde la firma del contrato. La capacidad de
respuesta de la institucidn ante este riesgo se ve limitada por
la ausencia de mitigantes en el sector y la incapacidad de
incrementar la tasa de interés por las restricciones legales.

= Eficiencia y rentabilidad

Eficiencia y rentabilidad recibe la calificacién “c

FUNDENUSE es una institucién de talla pequefia con un
posicionamiento competitivo reconocido por su mercado
meta en la zona norte del pais, donde cuenta con una
experiencia de mas de 16 afios de atencién al sector urbano y
rural. Sus fortalezas radican en su amplia red de agencias,
diversificado portafolio de productos tanto para el sector de
productores (agricolas y ganaderos) como comercial, con
garantias y modalidades de pago flexibles; ello en un marco
de atencién personalizada y rapidez en los desembolsos,
ambas ventajas reconocidas por el mercado objetivo. Por
otro lado, mantiene niveles de rendimiento de cartera
superiores a sus competidores no regulados como Coop. 20
de Abril con 20.5%, FDL 29.2%, PRESTANIC 29.8% y
inferiores a los regulados como Financiera FAMA con 38%
a dic.08 Mix Market. Adicionalmente, la institucion esta
diversificando sus fuentes de ingreso a través del pago de
remesas con Western Union, estas operaciones representan
el 2.6% de sus ingresos financieros. No obstante, los factores
exdgenos (MNP y contexto politico y econémico) han
afectado significativamente la capacidad de FUNDENUSE
para mantener el crecimiento en operaciones; generando una
disminucién en el ritmo de colocaciones y recuperacion de
cartera. Se han implementado positivas politicas a nivel
institucional y gremial para disminuir las acciones del MNP;
sin embargo, los resultados son aun inciertos.

Histéricamente FUNDENUSE ha sido una institucién
rentable, con un ROA superior al 10% entre 2005 y 2007.
No obstante, en los dos ultimos aflos los niveles de

% El mantenimiento de valor se calcula por la diferencia de cambio entre el
mes de desembolso y el cierre de los ejercicios mensuales y anuales durante
la vida del crédito.
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rentabilidad ha mostrado una disminucién significativa
generada por las mayores provisiones, ante el incremento del
riesgo crediticio en 2008 y 2009. Ello ha generado que el
ROA en 2008 sea de 1.5% y a jul.09 de 3.9% resultados
similares a sus pares en Nicaragua® con un ROA promedio
de 1.8% (Mix Market dic.08). Asimismo, la necesidad de
mayores provisiones (incremento de 652% en 2008) produjo
un ratio de costos de provisién de 11.9% en 2008 y de 9.3%
a jul.09, muy superior al promedio de los anteriores tres afios
que fue de 1.5%. Como consecuencia del deterioro en los
indices de calidad de cartera y el control de tasas impuesto
por el Banco Central el rendimiento de cartera también ha
disminuido significativamente pasando de 38.4% a dic.07 a
32.4% a dic.08 y 30.5% a jul.09.

El afianzamiento de las operaciones en la zona norte del pais
y la apertura de agencias desde 2006 permitié la ampliacién
de sus operaciones, mayor productividad de los promotores
de crédito y el alcance de niveles de eficiencia promedio de
13.7% en los tltimos tres afios y 12.5% a dic.08; nivel mejor
a los benchmarking de Nicaragua a dic.08 (20.9%) y al de
sus principales competidores®. Los niveles de eficiencia se
han mantenido en 2009 (12.4% jul.09), a pesar de la
disminucion de las colocaciones; como consecuencia de la
contraccion significativa en las comisiones del personal de
negocios, la politica de reducciéon de los puestos no
operativos y el plan de austeridad en gastos. Sin embargo, se
espera que este ratio se incremente a los niveles de afios
anteriores al final del presente periodo y en 2010 por la
modificacién en el plan de incentivos del personal de
negocios, que reconocerd comisiones por mejoras en la
calidad de cartera.

Estructura de rentabilidad
45% ~
38.4%
0% 336% ] 32.4%
35% A o 31.0% B 30.5%
30% - o =]
25% A
G T 19% | -

20% 7 68% 5*3,; 9.0%

15% 3% 7.8% 7.5%
10%

sq | 160% 14.6% 13.9% 12.5% 12.4%

0%

2005 2006 2007 2008 2009

Ratio de costos financieros
O Rendimiento de cartera

Ratio de costos operativos
M Ratio de costos de provision

Los ratios de costos financieros reflejaron en 2007 un
incremento importante que fue una consecuencia de la
diversificacién de su financiamiento con mayores costos de
deuda; situacién que se ha mantenido con pequefias

% ROA a dic.08 de Finan. Fama de 2.1%, Banco ProCredit de 1.2%, Coop.
20 de Abril de 0.1% y FUNDESER de 3.1% Mix Market.

% Ratio de eficiencia de FDL fue de 14.8%, FUNDESER con 16.8% y
Financiera FAMA con 19.1% segtn el Mix Market a dic.08
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variaciones en 2008 y jul.09; sin embargo, los ingresos
financieros por la inversion de los excedentes (recursos que
no pudieron ser colocados) sumados al menor
endeudamiento han venido reduciendo el ratio de costos
financieros en los dos tdltimos ejercicios.

Perspectivas

FUNDENUSE presenta una perspectiva a vigilar sobre su
capacidad de mantener en el mediano plazo el nivel de
rentabilidad histéricamente alcanzado. Si bien, se han puesto
en marcha positivas politicas para el fortalecimiento de la
metodologia crediticia, diversificacion del riesgo con el
ingreso a sectores econdémicos menos afectados por el MNP
y el significativo nivel de provisiones realizado durante 2008
con niveles de cobertura de riesgo suficiente; su reciente
aplicacion y la alta incidencia en sus operaciones que podria
tener el actual contexto politico poco favorable para la
actividad microfinanciera y el fortalecimientos de las
actividades del MNP podrian generar un impacto negativo
para el mantenimiento de un nivel de operaciones, acordes
con su capacidad instalada y que permita mantener las
economias de escala que vienen sosteniendo sus niveles de
rentabilidad.

Las opiniones emitidas en este informe son vdlidas por una
duracion de un aiio 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.

www.planetrating.com
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* Benchmarking

Clientes activos

FDL ] 82,337

ProCredit | ] 80,100
Fin. FAMA 7:| 37,296
FUNDESER 7:| 32,294
PRESTANIC 7:| 17,970
PRODESA 7:| 17,770
FUNDENUSE 7— 16,182
LAC Met. Indiv. 7:| 10,990
Coop. 20 de Abril 7:| 10,270
FODEM 7:| 7,107

Cartera promedio por cliente (USD)

ProCredit ] 1,655

LAC Met. Indiv. ] 1,295

PRESTANIC ] 1,232

Coop. 20 de Abril ] 1,222

Fin. FAMA ] 1,089

PRODESA ] 1,032

FDL ] 838
FUNDENUSE 7— 671
FUNDESER 7:| 661
FODEM 7:| 625

Rendimiento de cartera

1 380%
Fin. FAMA ]

FUNDESER ] 35.0%

FUNDENUSE | 32.4%

ProCredit ] 30.0%

PRESTANIC ] 29.8%

LAC Met. Indiv. ] 29.2%

FDL ] 29.2%

FODEM ] 29.1%

PRODESA ] 26.3%

Coop. 20 de Abril ] 20.5%

Cartera en riesgo 31 - 365 dias

FDL [ 13.4%
LAC Met. Indiv. 7:| 4.1%
FUNDESER 7:| 4.3%
PRODESA 7:| 4.3%
Coop. 20 de Abril 7:| 4.8%
ProCredit 7:| 4.8%
Fin. FAMA 7:| 6.1%
FUNDENUSE 7_ 9.4%

PRESTANIC ] 12.3%

FODEM ] 17.6%

Cartera (USD)
R 132,559,149
ProCredit ]
FDL | ] 69,017,859
Fin. FAMA 7:| 40,596,810
PRESTANIC 7:| 22,136,919
FUNDESER 7:| 21,361,450
PRODESA 7:| 18,346,020
LAC Met. Indiv. 7:| 15,485,609
Coop. 20 de Abril 7:| 12,547,074

FUNDENUSE 10,858,297
FODEM 4,444,269

ROA

PRODESA ] 10.1%
PRESTANIC :l 3.7%
FOL [ 3.6%
FUNDESER :l 3.1%
Fin. FAMA :I 2.1%
LAC Met. Indiv. :I 1.6%
FUNDENUSE 7_ 1.5%
ProCredit :I 1.2%
Coop. 20 de Abril 7[| 0.1%
FODEI\D (0.4%)

Ratio de costos operativos

FODEM ] 20.6%

Fin. FAMA ] 19.1%

FUNDESER ] 16.8%

ProCredit ] 15.5%

FDL ] 14.8%

LAC Met. Indiv. ] 13.8%

PRESTANIC ] 12.6%

FUNDENUSE I (2.5%

Coop. 20 de Abril ] 9.8%

PRODESA 53%

Tasa de cartera castigada

PRODESA [_]0.2%
Coop. 20 de Abril 7:| 0.3%
O — T
FUNDESER 7:| 1.2%

ProCredit ] 1.2%

LAC Met. Indiv. ] 1.9%

FUNDENUSE | 2.0%

Fin. FAMA ]2.1%

PRESTANIC ]2.3%

FODEM ]2.5%

Fuente: The Mix Market Benchmark para América Latina y el Caribe 2008, FDL, FUNDESER, PRODESA, ProCredit, Fin. FAMA, PRESTANIC, Coop. 20

de Abril y FODEM a dic.08.
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* Indicadores de desempefnio Datos en USD, salvo que indique lo contrario

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

Evolucion de la cartera

Cartera 7,160,760 9,449,768 11,255,950 10,858,297 9,637,804
Cartera (NIO) 122,774,806 170,122,281 12,771,227 215,516,559 196,790,475
Evolucion 43.6% 38.6% 25.1% 1.3% (8.7%)
Clientes activos 12,941 14,201 15,757 16,182 14,826
Evolucién 26.7% 9.7% 11.0% 2.7% (8.4%)
Cartera promedio por cliente 553 665 714 671 650
% del PIB por habitante 67.2% 76.1% 77.4% 64.9% 57.4%
Préstamo promedio desembolsado 704 708 605 607 671
% del PIB por habitante 85.5% 81.0% 65.5% 58.7% 59.3%
Calidad de cartera

Reprogramados 0.0% 0.0% 0.1% 2.8% 3.5%
Cartera en riesgo 31 - 365 dias 1.2% 1.8% 2.7% 9.4% 13.5%
Cartera en riesgo > 365 dias 0.0% 0.4% 0.0% 0.0% 2.3%
Tasa de cartera castigada 0.6% 0.4% 1.7% 2.0% 1.0%
Cobertura del riesgo crediticio

Ratio de cobertura del riesgo (PAR 30) 169.7% 119.0% 79.6% 129.3% 110.5%
Cartera en riesgo > 30 dias neta de provisiones / (1.7%) (0.9%) 1.1% (5.5%) (2.9%)
Patrimonio

Niimero de empleados 76 98 102 95 96
% Oficiales de crédito 40.8% 40.8% 41.2% 42.1% 39.6%
Tasa de rotacién del personal 14.2% 2.3% 8.0% 25.4% 10.5%
Analisis financiero

ROE 30.8% 25.3% 31.9% 3.1% 7.8%
Deudas / Patrimonio 1.38x 1.38x 1.19x 1.12x 0.88x
Ratio de adecuacién del capital total 47.0% 44.9% 48.9% 55.0% 66.4%
ROA 12.9% 10.6% 14.0% 1.5% 3.9%
ROA (sin donaciones) 12.9% 10.6% 14.0% 1.5% 3.9%
ROA (operaciones de microfinanzas) 12.9% 10.6% 14.0% 1.5% 3.9%
Estructura de rentabilidad

Ratio de ingreso total 38.4% 33.6% 39.6% 33.8% 33.5%
Rendimiento de cartera 33.6% 31.0% 38.4% 32.4% 30.5%
Ratio de costos operativos 16.0% 14.6% 13.9% 12.5% 12.4%
Costo por prestatario 73 84 91 87 82
Clientes por empleado 170 145 154 170 154
Clientes por oficial de crédito 417 355 375 405 390
Cartera promedio por cliente (USD) 553 665 714 671 650
Ratio de costos financieros 6.8% 5.3% 9.0% 7.8% 7.5%
Costo de la deuda 10.8% 8.4% 15.4% 14.5% 14.1%
Ratio de costos de provision 0.7% 2.0% 1.9% 11.9% 9.3%
Cartera en riesgo 31 - 365 dias 1.2% 1.8% 2.7% 9.4% 13.5%
Tasa de cartera castigada 0.0% 0.4% 1.7% 2.0% 1.0%
Gestion de los activos

Cartera / Activos 86.3% 90.7% 89.8% 82.1% 75.7%
Ingresos de otros activos financieros en % de los 0.6% 0.5% 2.1% 2.5% 6.3%
ingresos financieros

Liquidez

Liquidez / Total de activos (LAR) 10.4% 6.5% 6.7% 6.9% 10.9%
Ratio de liquidez (1 afio) 428.7% 548.0% 295.3% 384.4% 201.5%

Tasa de cambio 1 USD= xx NIO

www.planetrating.com 15
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= Estados financieros en USD

Estado de resultados (USD) Dic. 2005 Dic. 2006 Dic. 2007 Dic. 2008 Jul. 2009
Intereses y comisiones recibidos por cartera 1,984,366 2,524,203 3,959,211 3,639,952 1,756,960
Ingresos de otros activos financieros 12,973 12,221 86,941 94,371 118,258
Intereses y otros gastos financieros 403,589 429,739 922,375 880,416 432,969
Resultado Financiero 1,593,750 2,106,684 3,123,778 2,853,907 1,442,249
Pagos y comisiones por otros servicios financieros - - - - -
Otros ingresos operativos 268,591 194,838 37,393 60,899 50,674
Costos operativos 943,619 1,191,326 1,435,465 1,403,989 711,385
Costos del personal 504,915 629,758 811,546 769,629 365,011
Gastos administrativos y otros 387,995 489,613 554,256 575,923 313,314
Depreciacion 50,708 71,955 69,664 58,436 33,059
Resultado no operativos (neto) - - - - -
Ingreso operativo bruto 918,722 1,110,197 1,725,705 1,510,818 781,538
Provisién neta para cartera incobrable 42,548 160,025 195,233 1,341,304 532,966
Resultado operativo neto antes de impuestos y 876,173 950,172 1,530,472 169,514 248,572
donaciones

Ingresos extraordinarios (neto) - - 7,121 - -
Resultado operativo neto antes de donaciones 876,173 950,172 1,537,593 169,514 248,572
Impuesto sobre la Renta - - - - -
Resultado neto antes de donaciones 876,173 950,172 1,537,593 169,514 248,572
Ingresos por donaciones - - - - -
Resultado neto 876,173 950,172 1,537,593 169,514 248,572
Balance (USD) Dic. 2005 Dic. 2006 Dic. 2007 Dic. 2008 Jul. 2009
ACTIVOS 8,135,222 10,141,637 12,256,537 11,614,746 10,500,667
Activos liquidos 842,227 658,558 825,361 798,565 1,140,273
Cartera neta 7,018,737 9,200,389 11,009,984 9,530,561 7,953,603
Cartera bruta 7,160,760 9,449,768 11,255,950 10,858,297 9,637,804
(Provision para cartera incobrable) 142,023 249,378 245,966 1,327,735 1,684,201
Intereses devengados - - - - -
Inversiones financieras 4,073 4,136 6,231 858,507 981,135
Activos fijos netos 210,146 219,896 286,490 291,643 276,274
Activos intangibles - - - - -
Otros activos 60,039 58,657 128,471 135,469 149,383
PASIVO Y PATRIMONIO 8,135,222 10,141,637 12,256,537 11,614,746 10,500,667
Pasivo 4,710,983 5,882,183 6,664,500 6,130,031 4,920,792
Préstamos 4,445,259 5,644,790 6,395,694 5,912,615 4,667,094
Deuda subordinada - - - - -
Otros pasivos 265,725 237,393 268,806 217,416 253,698
Patrimonio 3,424,239 4,259,454 5,592,037 5,484,715 5,579,876
Core capital 3,424,239 4,259,454 5,592,037 5,484,715 5,579,876
Capital social 116,649 2,450,620 2,333,916 2,222,783 2,160,678
Donaciones 150,945 193,146 183,948 175,189 170,294
Resultados netos acumulados 3,156,645 1,615,688 3,074,172 3,086,742 3,248,903

Otras cuentas del patrimonio - - - - -
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= Estados financieros en NIO

Estado de resultados (En miles de NIO) Dic. 2005 Dic. 2006 Dic. 2007 Dic. 2008 Jul. 2009
Intereses y comisiones recibidos por cartera 34,023 45,443 74,841 72,246 35,875
Ingresos de otros activos financieros 222 220 1,643 1,873 2,415
Intereses y otros gastos financieros 6,920 7,737 17,436 17,475 8,841
Resultado Financiero 27,326 37,926 59,049 56,645 29,449
Pagos y comisiones por otros servicios financieros - - - - -
Otros ingresos operativos 4,605 3,508 707 1,209 1,035
Costos operativos 16,179 21,447 27,135 27,867 14,525
Costos del personal 8,657 11,337 15,341 15,276 7,453
Gastos administrativos y otros 6,652 8,814 10477 11,431 6,397
Depreciacion 869 1,295 1,317 1,160 675
Resultado no operativos (neto) - - - - -
Ingreso operativo bruto 15,752 19,987 32,621 29,987 15,958
Provisién neta para cartera incobrable 730 2,881 3,690 26,622 10,882
Resultado operativo neto antes de impuestos y 15,022 17,106 28,931 3,365 5,075
donaciones

Ingresos extraordinarios (neto) - - 135 - -
Resultado operativo neto antes de donaciones 15,022 17,106 29,065 3,365 5,075
Impuesto sobre la Renta - - - - -
Resultado neto antes de donaciones 15,022 17,106 29,065 3,365 5,075
Ingresos por donaciones - - - - -
Resultado neto 15,022 17,106 29,065 3,365 5,075

Balance (En miles de NIO) Dic. 2005 Dic. 2006 Dic. 2007 Dic. 2008 Jul. 2009
ACTIVOS 139,482 182,578 231,685 230,531 214,409
Activos liquidos 14,440 11,856 15,602 15,850 23,283
Cartera neta 120,340 165,633 208,122 189,164 162,401
Cartera bruta 122,775 170,122 212,771 215,517 196,790
(Provision para cartera incobrable) 2,435 4,490 4,649 26,353 34,389
Intereses devengados - - - - -
Inversiones financieras 70 74 118 17,040 20,033
Activos fijos netos 3,603 3,959 5,416 5,789 5,641
Activos intangibles - - - - -
Otros activos 1,029 1,056 2,428 2,689 3,050
PASIVO Y PATRIMONIO 139,482 182,578 231,685 230,531 214,409
Pasivo 80,772 105,896 125,979 121,669 100,476
Préstamos 76,216 101,622 120,898 117,354 95,296
Deuda subordinada - - - - -
Otros pasivos 4,556 4274 5,081 4,315 5,180
Patrimonio 58,710 76,682 105,706 108,861 113,933
Core capital 58,710 76,682 105,706 108,861 113,933
Capital social 2,000 44,118 44,118 44,118 44,118
Donaciones 2,588 3,477 3,477 3,477 3,477
Resultados netos acumulados 54,122 29,087 58,111 61,266 66,338

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: Créditos 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 créditos incobrables / Cartera en riesgo

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

= Escala de calificacion

Calificacion Resumen de calificacion

A++ El actual desempefio institucional, operativo y financiero es éptimo. No hay ningtn riesgo de degradacién a
corto plazo. La planificacién 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 econémico, politico o social deberian 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 estindares del
A sector. La planificacion de mediano y largo plazo estd bien disefiada, la capacidad de ejecucién 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 instituciéon que sin
embargo deberia ser moderado.

acciones correctivas. %

L

72}

B++ El actual desempeifio 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 ejecuciébnes  Z
B muy buena y los objetivos pueden ser alcanzados. Los riesgos en el corto y medio plazo son bajos y/o bien &
e

:

Qo

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 dreas
de mejora han sido identificadas pero la planificaciéon 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
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
institucion es vulnerable a cambios importantes en el entorno econdémico, politico o social.

INVERSION ESPECULATIVA

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 dreas de evaluacion. 2 5 «
= Z
. . .. . - . . . =& 8
E Riesgo de quiebra inminente: Existen debilidades operativas y/o financieras y/o estratégicas que crean un 3, & z
riesgo sumamente alto de quiebra. El desempefio es muy deficiente en varias dreas importantes de evaluacién. é 5 B

www.planetrating.com




