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Dic-06 Dic-07 Dic-08
Cartera Bruta ('000$)  $8309  $13877 $21,512
Numero de Clientes 12569 19963 32,835
ROE* 294%  89%  52%
Rendimiento de Cartera  348%  32.7%  37.3%
Cartera en Riesgo 34%  29%  42%
Gastos Operativos 148%  135%  16.7%
Crédito Promedio $661  $695  $655

Clientes por Empleado 118 119 126
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Factores Sobresalientes

Descripcion Resumida

La Fundacién para el Desarrollo Socioeconémico Rural
(FUNDESER) es una institucién sin fines de lucro, fundada en
1997. Su sede principal es Managua y cuenta con 22 agencias en
todo el pafs.

A Dic-08 cuenta con una cartera de US$ 21.5 millones y cerca de
33,000 prestatarios con préstamos promedio de US$ 655. Se
dirige principalmente al 4area rural ofreciendo créditos
agropecuarios, microempresa, consumo, vivienda y solidarios.

Fundamentos de Calificacion

FUNDESER muestra buen desempefio microfinanciero. Sin
embargo, el alto riesgo cambiario podria deteriorar su
patrimonio ante cualquier devaluacién de la moneda local.

A pesar de desmejorar sus resultados financieros por la crisis
econémica, ain se encuentra mejor que el promedio de las
microfinancieras centroamericanas calificadas por MicroRate. El
nivel de solvencia es aceptable al considerar la deuda
subordinada. Sin embargo, la significativa participacién de deuda
en moneda extranjera en contraste con las colocaciones en
moneda nacional, constituye importante riesgo financiero.

La institucién cuenta con buena metodologia crediticia, la cual se
viene ajustando para mitigar los riesgos de un mercado
competitivo y golpeado por la crisis econémica. Sin embargo,
permanece la concentraciéon en Crédito Ganadero que, ante
factores de precios, ha derivado en rapido deterioro de la
calidad. Ello ha ubicado al ratio de calidad de cartera de
FUNDESER debajo del promedio del sector.

Mitiga los riesgos la actitud proactiva de la Gerencia y el
personal comprometido, quienes vienen tomando medidas
acertadas. Ademds de la buena eficiencia operativa y
productividad, destaca la efectiva politica de personal, resultando
en baja rotaciéon de empleados, meritorio dado el mercado
competitivo. FUNDESER muestra fuerte posicionamiento
estratégico y buen gobierno. Sin embargo, la personeria juridica
como ONG es una debilidad ante un contexto adverso.

Factores de Riesgo

+ Buen gobierno corporativo y personal estable - Concentracién en crédito ganadero

+ Buena eficiencia operativa
+  Fuerte posicionamiento

- Alto riesgo cambiatio
- Contexto adverso
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ANEXO
Calificacion Tabla para la Calificacion de Desempefio Microfinanciero
Aquellas IMF’s que exhiben una consistente relacion clara y racional entre
i consideraciones financieras, operacionales y estratégicas de Buena practica en
(1)

microfinanzas; en comparacion con un conjunto internacional de empresas similares y
con los estindares emergentes de la industria de microfinanzas. Optimo nivel de
Eficiencia y Eficacia. Muy bajo nivel de Riesgo / Sofisticado manejo de tiesgos.
EXxcelente perspectiva futura.

ot

Aquellas IME’s que se esfuerzan por balancear una relacién clara y racional entre
consideraciones financieras, operacionales y estratégicas de Buena practica en
microfinanzas; en comparacién con un conjunto internacional de empresas similares y
con los estandares emergentes de la industria de microfinanzas. Buen nivel de
Eficiencia y Eficacia. Bajo nivel de Riesgo / Buen manejo de riesgos, y minimamente
afectadas por la variabilidad de los ciclos econémicos. Buena perspectiva futura.

Aquellas IMF’s que trabajan para definir una relaciéon clara y racional entre
consideraciones financieras, operacionales y estratégicas de Buena practica en
microfinanzas; en comparacién con un conjunto internacional de empresas similares y
con los estandares emergentes de la industria de microfinanzas. Satisfactoria Eficiencia
y Eficacia. Riesgo Moderado / Incipiente manejo de tiesgos, sujeto a alguna
variabilidad de los ciclos econémicos. Satisfactoria perspectiva futura.

Aquellas IMF’s que faltan una relacién clara y racional entre consideraciones financieras,
operacionales y estratégicas de Buena practica en microfinanzas; en comparacion con un
conjunto internacional de empresas similares y con los estindares emergentes de la
industria de microfinanzas. Aceptable Eficiencia y Eficacia. Riesgo Moderado /
Inadecuado manejo de riesgo, sujeto a variabilidad significativo durante los ciclos
econ6émicos

'y+

Aquellas IMF’s con debilidades financieras, operacionales o estratégicas que
ponen en peligro, hoy o en un futuro dado, Ila viabilidad de Ia empresa; en
comparacién con un conjunto internacional de empresas similares y con los estandares
emergentes de la industria de microfinanzas. Pobre Eficiencia y Eficacia. Alto Riesgo /
Con considerable variabilidad durante los ciclos econémicos. Pobre perspectiva futura.

La Sub Calificacion Financiera

e Dentro de la misma escala descrita arriba, la Sub Calificacion Financiera de MicroRate mide la
salud financiera de la IMF basada en su estructura financiera, rentabilidad, margenes operativos
y manejo de riesgo financiero.

e Mientras que la Calificacion de Desempefio de la IMF indica la excelencia integral de sus
operaciones microfinancieras, la Sub Calificacién Financiera esta relacionada sélo con la
situacion financiera de la IMF. Asi, esta ultima permite a los inversionistas diferenciar las IMFs
unicamente bajo el criterio financiero.

e Laasignacion de la Sub Calificacién Financiera es un componente importante de la funcién del
Comité de Calificacién de Desempefio.
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.Esta interesado en el reporte completo?

El reporte completo de Desempefio incluye informacién detallada sobre:

c Contexto

e Situacién Financiera

c Operaciones Microcrediticias

e Calidad de Cartera

C Otrganizacién y Gerencia

c Gobierno y Posicionamiento Estratégico

Este reporte de desemperio se encuentra disponible para su compra. Si usted estd interesado en
adguirirlo, sirvase contactar a MicroRate al 1-703-243-5340 0 al email info@microrate.com.

MicroRate también ofrece ¢/ Reporte de Calificacion y el servicio Acceso a Analistas
que permitird a los inversionistas el acceso a reportes publicables de desempeno y calificacion social
a través de un subscripcion annal, paguete regional o paquete personalizado adecuado a sus
necesidades.
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