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Descripcion de la Categoria

AA:
Corresponde a aquellos instrumentos en que sus emisores cuentan con una muy

alta capacidad de pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados, CALLE LA JACARANDA, PJE. 8,

la cual no se verfa afectada ante posibles cambios en el emisor, en la industria a #3 URBANIZACION MAQUILISHUAT
que pertenece o en la economia. SAN SALVADOR
El signo “+” indica una tendencia ascendente hacia la categoria de clasificacion TeL: 2263-3584

@

inmediata superior, mientras que el signo “-” indica una tendencia descendente

q g o oz 5 q q q GLOBAL.VENTURE@CYT.NET
hacia la categoria de clasificacion inmediata inferior

La opinién del Consejo de Clasificacion de Riesgo no constituird una sugerencia o recomendacion para
invertir, ni un aval o garantia de la emision; sino un factor complementario a las decisiones de inversion;
pero los Miembros del Consejo serdn responsables de una opinién en la que se haya comprobado deficiencia
o mala intencién y estardn sujetos a las sanciones legales pertinentes. art 92 Ley del mercado de valores.

La informacién financiera utilizada para el presente andlisis comprendi6 los estados financieros al 30 de
Junio de 2006, 2007, 2008, 2009, 2010,2011, 2013, 2014 y 2015, asi como proyecciones proporcionadas.
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Junio Junio 2011 vs. 2012 vs. 2013 vs. 2014 vs.

o Informacion Financiera 2010 2011 2012 2013 2014 2015

% CONSOLIDADOS

% Total Ingresos de Operacion $8.,390 $10.,429 8,536 8,620 8,153 8,006 -16.7% 1.0% -5.4% 6.7%
Ew Total Costos de Operacion $3,112 $ 4,365 4,612 3971 4,623 4,054 56% -139% 164% -12.3%
:@ é Utilidades de Operacion $ 756 $792 (568) 92) (1,314) 36 -171.7% -83.7%

E % Rendimiento Técnico (RT) $ 2,808 $4,279 1,341 2,178 1,030 2252 -687% 338% -52.7% 118.7%
_g ] RT/Ingresos de Operacion 3347 % 41.75 % 15.70% 25.27% 12.63% 2589% -624%  325% -50% 105.1%
o 2 Utilidades Netas $ 470 $394 $ (568) $ 340 $ (625) $369 16.1% -

:% E Activos Totales $ 79476 $ 85,243 77,164 76,823 80,683 85,729 95%  -04% 5.0% 6.3%
] S Pasivos Totales $ 68,179 $73,275 65,577 64,081 68,558 73042 -105%  -23% 7.0% 6.5%
> Patrimonio $11,297 $ 11,968 11,587 12,742 12,124 12,687 32% 100% -4.8% 4.6%

Por AccioNn

Total de Acciones a final del Afio 84,744 84,744 84,744 89,744 84,744 96,744 - 59% -5.6% 7.8%

- Valor en libros ( en US$) $133 $141 $136 $141 $143 $131 -3.2% 3.8% 0.8% -2.9%
o

=
5
Q

=

g Margen Bruto de Utilidad 7.5% 7.89% 6.24% 7.30% 5.33% 6.67% -208% 17.0% -27.1% =
"U:‘ Margen Neto de Utilidad 0.67% 0.53% -0.45% 0.53% -0.94% 0.53% 14% -209%

172 ROE: Rendimiento del Patrimonio 4.16% 3.29% -2.43% 2.67% -5.15% 2.91% - -

8 ROA: Retorno de los Activos 0.59% 0.46% -0.36% 0.44% -0.77% 0.43% - -
—8 ROS: Margen de Utilidad Neta 5.6% 3.84% -3.30% 3.94% -7.7% 4.2% - -

8 Indice de Desarrollo Cartera 29.77% 6.05% -1551% -1.34% 3.86% 7.78% - - - -
:.5 Préstamos

=

p—(

PreESTAMOS (EN MILES DE US$)

Préstamos Brutos 71,598.39 7592731 64,14849 63,289.47 65,730.53 70,847.04- -155% -1.3% 3.9% 7.8%
Préstamos Netos 68,980.97 73,246.02 61,691.90 6200230 6435450 69,558.70 -15.8% 0.5% 3.8% 8.1%
Préstamos Vencidos 2,370.35 390452 3,796.63 281152 325442 2,624.66 -28% -259% 15.8% -19.4%

EFICIENCIA

Eficiencia Operativa 0.377 0.434 0.523 0.430 0.523 0440 24.6% -177% 21.5% -61.1%
Gts. Operacion/Activos Promedio 0.0569 0.0597 0.058 0.062 0.060 0054 -2.5% 60% -2.7%

Activos/# de Empleados 209.14 213.10 224 .96 184.67 196.30 244 .24 5.6% -17.9% 63% -99.9%
Utilidades Netas/#de Empleados 1.236 0.985 -1.657 0.817 -1.520 1.05 - - - -96.1%
Rendimiento Técnico (RT)/Ingresos 0.3347 04175 0.191 0.253 0.126 0259 -624% 32.5% -50.0%

de Operacion

EBITDA/Ingresos de Operacién 0.3524 0.4326 0.217 0.284 0.175 0303 -577% 309% -38.4%

CAPITAL

Patrimonio / Activos 0.1421 0.1404 0.15 0.17 0.15 0.15 70% 105% -9.4% -1.5%
Capital Social/Préstamos Brutos 0.1286 0.1184 0.11 0.13 0.14 0.14 -57% 184% 7.3% -3.7%
Patrimonio/Préstamos Brutos 0.1578 0.1576 0.18 0.20 0.18 0.18 146% 11.5% -84% -2.9%
Patrimonio/Reservas Contabilizadas 2.81 2.88 3.19 4.84 4.47 476 107% 518% -7.7% 6.5%
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BASES PARA LA CLASIFICACION

| rating asignado de es de AA- perspectiva estable
a los valores de titularizacién emitidos por Hencorp
Valores, S.A. Titularizadora (Hencorp) a través del
Fondo de Titularizacién Apoyo Integral 01 FTHVIN-
TO1, tiene su base en los siguientes aspectos : la
fortaleza legal y financiera de la estructura utilizada, por la cesién
de todos los derechos sobre flujos financieros futuros provenientes
de una porcién de los primeros ingresos (el importante monto
colectado por un tercero en remesas y de Cesion Irrevocable a
Titulo Oneroso de Derechos sobre Flujos Financieros Futuros)
y que servird para pagar la emision, asi como la adecuada cober-
tura para el servicio de la deuda segiin estimaciones y escenarios
considerados, la especializacion y segmento de micro finanzas
en el cual se encuentra la empresa, la capitalizacidon, el nivel
patrimonial, la experticia en curva de aprendizaje en el nicho
que atiende, la evolucion del ciclo econdémico de la Sociedad de
Ahorro y Crédito Apoyo Integral S.A.. La titularizacién que realiza
Hencorp se encuentra respaldada por la cesién que el originador
de los flujos Apoyo Integral, realizard durante todo el plazo de
la emision, es decir todos los derechos de Cesion Irrevocable a
Titulo Oneroso de Derechos sobre Flujos Financieros Futuros. El
rating tiene su base en el comportamiento econémico-financiero y
en las variables claves de la Sociedad de Ahorro y Crédito Apoyo
Integral S.A., la estructura de capitales propios, ¢l comporta-
miento y nueva estructura organizacional, el nivel de respuesta
para aprovechar las condiciones del mercado asi como un buen
nivel de competitividad. La empresa ha tenido una evolucion
positiva de su ciclo econdmico, aunque estd en la parte baja del
ciclo de negocio en los ultimos afios, con una aceptable posicion
competitiva, las perspectivas en el manejo de los factores claves
de ¢xitoy de las variables econdmicas -~ financieras dependeran
del posicionamiento y el manejo eficiente de los procesos, del
modelo de beneficio y de perfilar el sistema de negocio que le
permitird enfrentar mejor la coyuntura de recesion y crisis
que se desarrolla en el pais, pero sobre todo las secuelas en las
condiciones econdémicas -~financieras de las empresas y de su
segmento atendido en el pais. La gestion de la exposicion al riesgo
sera clave sobre todo por el impacto que la recesion tendra en el
sector y especificamente en el micro crédito. La empresa cuenta

Antecedentes
La sociedad de Apoyo integral S. A. de C.V.,
capital de $200,000.00.

nace en el 2002, con un

Autorizada por la SSF para convertirse en una Sociedad de Ahorro y Cré-
dito, segun certificacion No 15/08 de fecha 17 de diciembre de 2008,
con el nombre de Sociedad de Ahorro y Crédito Apoyo Integral S.A. Fue
autorizada para iniciar operaciones como Sociedad de Ahorro y Crédito a

partir del 1 de enero del 2009.

con un fuerte indice patrimonial en el largo plazo, con un
buen nivel de patrimonio ajustado a riesgo, que sera clave
para el escenario de riesgo de severo a moderado que se
tuvoenel 2011,2012 2013 yel 2014.

Otros de los puntos que han determinado esta clasificacion
son la capitalizacion, las reservas y la estructura de capi-
tal, los niveles de rentabilidad con el rendimiento técnico
y de operacion obtenidas en la primera parte de su ciclo
econdmico.

Otros factores que han determinado esta clasificacion es
el posicionamiento, la estructura de clientes mas amplia y
diversa en micro finanzas. Posee fortalezas de estabilidad
del negocio que le permiten que el negocio tenga una di-
versificacion de riesgo, por la fragmentacion de los clientes
en el core business.

Se compite con un buen posicionamiento con los clientes
y con una estrategia de posicionamiento especializado en

micro finanzas.

La empresa ha manejado aceptablemente los factores criti-
cos del éxito: exposicion, adquisicion/retencion de clientes,
ratio de mora.

El tamaiio y tipo de segmento de micro finanzas es un factor
importante que afecta la habilidad de la Sociedad de Ahorro
y Crédito Apoyo Integral S.A para diversificar el riesgo y
eliminar la vulnerabilidad de un tinico o pocos clientes. La
institucion ha tenido una habilidad para adaptarse rdpida-
mente a cambios en el mercado y lograr un buen desempefio.
Aqui estd una de las ventajas competitivas de la Sociedad de
Ahorro y Crédito Apoyo Integral S.A.

El modelo de negocio que se ha utilizando en la Sociedad de
Ahorro y Crédito Apoyo Integral S.A le ha permitido contar

con la flexibilidad suficiente para abordar la crisis y lograr——
tener una estructura financiera estable. Se estd centrando en

la estrategia de diversificacién de las fuentes de fondos, se

estd enfilando en la biisqueda de depdsitos a fin de mejorar

el calce.

Elmapa de materialidad de riesgos tiene tres categorias: los
riesgos previsibles que surgen dentro de las operaciones de

la empresa, los riesgos estratégicos y los riesgos externos.

La actividad principal de la Sociedad de Ahorro y Crédito Apoyo Integral

S.A es actuar de manera habitual en el mercado financiero, especial~
mente pero sin limitacion en el segmento de las micro finanzas, dedicada

a promover a la micro y pequeina empresa y demads servicios financieros

para los segmentos de mds bajos recursos.

La estructura accionaria es un 51.04% Apoyo integral Inversiones El Sal-
vador S.A. de C.V,,

un 28.85 % Apoyo integral Inversiones Panama S.A.,

Grupo ACP 20%, seis accionistas individuales un 0.11%.
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Los riesgos estratégicos de La Sociedad de
Ahorro y Crédito Apoyo Integral S.A, las
amenazas que forman esta categoria -es decir,
se tiene una cantidad de eventos y tendencias
externas que pueden impactar la trayectoria de
crecimiento y el valor de la empresa. Apoyo
Integral voluntariamente acepta el nivel riesgo
alto con el fin de implementar su estrategia de
mercado meta, por el nicho de microfinanzas
que atiende. Esta estrategia con altas expectati-
vas de servicio a este nicho en general obliga a
la empresa a asumir riesgos significativos y la
gestion de esos riesgos es un factor clave en el
nivel de captura de ganancias potenciales.

En el riesgo estratégico tiene un peso importante
la industria /sector del microcrédito, los com-
petidores y la recesion de este mercado (con-
diciones de este nicho y de su demanda). En
cuanto riesgo relevante se tiene la reduccion del
crecimiento de la industria, volatilidad mediana
en el ciclo de negocio. La industria ha pasado
por una contraccion importante, conllevando a
una mayor mora que agudiza la competencia y
la situacién econdmica- financiera.

Estos riesgos estratégicos que pueden irrumpir
e incluso afectar el negocio, son de nivel
medianos para el caso de Apoyo Integral. Estd
adaptandose a anticipar y manejar estas ame-
nazas sistemdticamente (perfilando mejor el
sistema de negocio y su modelo de beneficio)
y en el proceso, convertir algunas de ellas en
oportunidades de mejora, la cuantificacién
de sus riesgos de mercado son medianos; por
ser una empresa prociclica ; tiene un nivel de
riesgos alto.

En cuanto los riesgos externos, incontrolable,
algunos riesgos surgen de acontecimientos ex-
ternos a Apoyo Integral y estdn mds alld de su
influencia o control. Las fuentes de estos riesgos
incluyen desastres naturales, eventos politicos y
los principales cambios macroecondémicos.

La estructura organizacional es funcional (por
producto), con metodologias especificas y estd
en la etapa de ciclo de gerencia colectiva. Con
sistemas de informacién con un nivel de fuerte
de desarrollo en la linea de base. La Gerencia
intermedia debe ir hacia la formalizacién y
estandarizacién de comportamiento. Subsis-
temas técnicos en desarrollo sin modelos de
contingencia. Con valores de efectividad hacia
el modelo de metas, hacia el control de la es-

Slobal

tructura y el enfoque externo.
Mediante la incorporacion de estdn-
dares de gobernanza empresarial, una
mejora en el management, Apoyo In-
tegral debe adoptar la prictica de los
riesgos previsibles, “manejo de riesgos
empresarial” que busca integrar las téc-
nicas de manejo de riesgo disponibles
en un acercamiento comprensivo que
abarca toda la organizacién y buscar
segmentos como fuentes de crecimiento
sostenible.

Hencorp con una estructura organiza-
cional funcional - orgdnica- nivel de
experticia y bajo nivel de sesgo organi-
zacional, no inhiben la capacidad de
analizar el riesgo y el fracaso. El equipo
organizacional, a menudo no es involu-
crado en el pensamiento grupal.

Se ha tenido y habrd en los préximos
afios ajustes en las categorias de los cré-
ditos, debido a la crisis de la economia y
la disminucién de las inversiones en las
empresas de los diferentes sectores, al
manejo de la exposicion, no marketing
expedicionario ésto llevard de nuevo
a un desequilibrio en la capacidad de
pago de las obligaciones de los clientes,
provocando que la mora se incremente
y no se crezca e impactando los resul-
tados.

Estd buscando definir y perfilar su
sistema de negocio, por el cambio or-
ganizacional, por la crisis que se vive
en el pais y en especifico en el sector
atendido, histéricamente obtuvo acep-
tables niveles de rendimiento técnico
y resultados econdmicos financieros, en
su nicho de mercado, el sector de las
micro finanzas.

Los afios préximos podrian ser de bue-
nas oportunidades (aunque dificiles)
de mercado para Apoyo integral por el
nuevo escenario econdémico y politico
que vivird el pafs y por las politicas
econdmicas y por las elecciones pre-
sidenciales.

El rating asignado tiene su base en los
niveles de los indicadores de actuacién
de las variables claves del fondo y en
el originador : la Gestién histérica, el

indice de Capitalizacién y de capitales
propios, la adecuacién de la empresa
en términos de riesgo tanto en escenarios

severos como en escenarios adversos.

ANALISIS PROSPECTIVO

El entorno y la coyuntura que se perfila
para los préximos afios la crisis fiscal glo-
bal y una débil recuperacién, afectard
en gran medida el crecimiento econémico
del pafs, el cual contintia en crisis. La
actual crisis modificard el modelo de ne-
gocio y la estructura de los jugadores del
sector financiero y presionard la cartera
de negocio y la liquidez durante el 2015
- 2016 ; es clave el trabajar en el nivel de
exposicién, controlar el riesgo residual,
mejorando el marketing, la calidad de los
controles de gestion y el management.
La cartera de clientes y de crédito
serd afectada por la recesién y la crisis
delincuencial y por la efectividad orga-
nizacional ésto repercutird en un bajo
crecimiento y en rentabilidad.

La Sociedad de Ahorro y Crédito Apoyo
Integral S.A cuenta con una serie de com-
petencias que le pueden permitir lograr
que sus resultados no sean afectados
de forma fuerte por el nuevo escenario
econdémico y politico.

Sin embargo es importante no afectar
los niveles actuales de riesgo con malos
clientes, debe mejorarse el proceso de
crédito, marketing ROI y el nivel de
colocaciones.

Cuenta con suficiente liquidez con term=—
dencia a mantenerse, y ésta podria ser
susceptible de mejora. Los factores de
proteccion son suficientes.

El Sociedad de Ahorro y Crédito Apoyo
Integral S.A va a mejorar su situacién de
calce, con el acceso a fondos mediante
esta titularizacion, tanto a corto como a
otros amds largo plazo, proporcionandole
fuentes a un menor costo que le permitirdn
ser mds competitivo y mejorar su rendi-
miento técnico.

Cuenta con una serie de competencias
medulares (proceso de micro credito,
gestién de las relaciones) que le pueden
permitir un giro tactico a sus resultados y
operaciones.
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Fortalezas

+ Esquema del Fondo.

» Empresa especializada en el
ramo de micro finanzas.

» Enfoque comercial agresivo
y una estructura 20/80
diversificada.

Debilidades

El nivel del rendimiento
técnico.

Costo alto del fondeo.

*Tamano pequeno que le per-
mite una gran flexibilidad y
poder disponer de un ciclo
corto de los procesos claves.

Personal con buena expe-~
riencia, conocimiento del
ramo del micro crédito.

Cartera de clientes sensible
al deterioro por la recesion.

Costos y gastos de opera-~
ciones fuerte.

Nivel de exposicion al
riesgo alto.

FORTALEZAS, OPORTUNIDADES, DEBILIDADES Y AMENAZAS

Oportunidades

+ Nichos no atendidos en lo
rural y semi rural.

+ El mercado potencial grande
financiero para las micro
finanzas, lo que da opor-
tunidades en ciertos nichos.

La estructura organizacio-
nal le permite ser flexible y
disponer de un ciclo corto
de los procesos, interfase
con los clientes.

Cobertura nacional con la
red de agencias.

El sistema de planificacion
estratégica y operativa.

Implementacion del mode-
lo de beneficio.

* Desarrollar la venta-cruza-
da asociada a las remesas, a
través de créditos transna-~
cionales, cuentas de ahorro,
micro seguros.

El Plan de reactivacion del
nuevo gobierno.

Las politicas de reactivacion
al sector construccion 'y

la inversion que se hard en
vivienda y focalizacion en la
demanda agregada.

« El precio del petroleo, es el
mas bajo desde 2010. 2008
era de 45 dolares, 2011
era de 107 dolares, en
2012 de 111 dolares y en
2013 de 110 dolares

Aspectos claves

Amenazas

« Crisis Fiscal. e

* Poco crecimiento de
los Estados Unidos y del
mundo

« Tendencia de que la mora
se incremente.

Perspectiva incierta y
crecimiento bajo para
el 2015y 2016 (Cre-~
cimiento bajo como
escenario optimista
de nuestra economia).
Tasas de crecimien-
to: 2008 1.3%, 2009
-3.1%, 2010 1.4%,
2011 2.2%,2012 1.9
%,2013 1.8%, 2014
2.0%.

La coyuntura econdmi-
ca y social.

Facturas del petroleo entre
el 20% y el 30% mas barata
para el pais.

* La caida del petroleo
aportard ocho décimas al
crecimiento mundial , de
siete décimas 2015 y de
ocho en 2016 “Una buena
noticia para la economia”
porque provoca una redis-
tribucioén de la renta de los
paises exportadores hacia
los consumidores.

Crisis econdmica nacio-~
nal y sectores claves de
la economia en profunda
recesion.

Los costos bajos adminis-
trativos de los competido-~
res grandes que pueden
disminuir sus tasas a

fin lograr una base mas
grande por su mayor
cartera de clientes.

Disminucion del poder
adquisitivo y baja liqui-
dez.
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El Fondo de Titularizacién Hencorp Valores
Fondo de Titularizacion Hencorp Valores Apoyo Integral 01
Balance General Resumido
Al 31 de Diciembre y y 30 de junio
en miles de d6lares $ U.S.

Apoyo Integral 01 quedé constituido el vein-
tisiete de julio del dos mil doce, la fecha de
negociacion fue el 10 de agosto del 2012. El

2012 2013 2014 2013 2014 2015 manejo de las cuenta discrecional y restringi-
Dic Dic Dic Jun Jun Jun .. ~
- - daen el Banco Davivienda Salvadorefio , S.A.
Activos corriente 2,865.65 2,87352 288428 1,654.57 2889.07 3,.860.73 ] )
Bancos 40565 41352 42428 42457 42007 43970 hansidoacordes alos flujos programados, en
Activos en titularizacién 246000 123000 246000 123000 246000 342000 los montos y fechas. El comportamiento de
Activo no corriente 20,615.00 18,155.00 15,695.00 20,615.00 16,925.00 13,505.00 los colectores han sido adecuados a las cesio-
Activos en titularizacién L.P. 20615 18,155 1569500 2061500 1692500 13,505.00 d | . 4 leccid
nes requeridas, el mecanism recoleccion
Total Activo 23480.65 21,2852 1857928 2226957 1981407 1736573 oo CdUCTICAS, ELMECAMSMO e recolecclo
ha sido bueno, a principios de cada mes y
Pasivo Corriente 173479 159092 137089 106533 149681 204195 hancompletado el monto de cada una de las
Documentos por pagar 410.54 259.63 29.57 345.56 149.60 mensualidades cedidas hasta la fecha.
Honorarios profesionales por 11.58 1091 12.71 18.38 18.04 20.58
pagar )
Obligaciones por titularizacion de 129591 129150 128759  672.64 128710 196742 JSTRUCTURA DE LA TITULARIZACION:
activos corto plazo La estructura de la titularizacién y el contrato
Pasivos no corriente 2199147 21414.55 17,190.38 21414.55 1839544 15,182.81 . S . .
e S de la titularizacién de flujos futuros permite
Provisién por titularizacion de 14,15046 1291332 11,676.18 14,15046 1229475 10,377.61 . . .
activo L.P. reducir considerablemente el riesgo de una
Ingresos diferidos 7,841.01 6,677.61 5,514.20 7,264.09 6,100.69 4,805420 administracién discreciona] de 105 recursos
E F itularizacié -245.61 2 17. -210.32 -78.1 140. _
xcedentes Fondo titularizacién 5.6 92.29 99 0.3 8.18 0.96 recaudados por parte del orlgmador (Ia So-
Reservas de excedentes - -245.61 -153.32 -245.61 =153.32 17.99 . L.
rETEEs ciedad de Ahorro y Crédito Apoyo Integral
Excedente ejercicio -245,61 -153.32 171.32 35.29 75.14 12296 S A.). Esta estructura de la titularizacion y
Total Pasivo 23480.65 21,028.52 18,579.28 22269.57 19,814.07 17,365.73

los mecanismos operativos del fondo de ti-

tularizacién poseen un marco legal adecuado

para su cumplimiento, permitiendo enmarcar

Fondo de Titularizacién Hencorp Valores Apoyo Integral 01
Estado de Resultado Resumido

Al 31 de Diciembre y y 30 de junio
en miles de dolares $ U.S.

las obligaciones del originador (la Sociedad
de Ahorro y Crédito Apoyo Integral S.A.y
el administrador del fondo (Hencorp Valores,
S.A., Titularizadora); permite a su vez que los
Dic Dic
2013

Dic
2014

2013

p mecanismos de garantia queden resguardados
un

2012

con dichos contratos; con la constitucion de

Ingresos 45898  1,163.40  1,163.40 576.92 576.92 593.90 una cuenta restringida en el Banco Davivien-
Ingresos por activos titularizados 458.98 1,163.40 1,163.40 576.92 576.92 593.90 da Salvadorefio . S.A asi como la incorpora-
Egresos 704.60 1,071.10 992.07 541.62 501.77 470.94
Gastos de administracion y 21252 4242 40.62 21.21 21.21 21.21
operacién FLUJOS A CEDER POR APOYO INTEGRAL AL FONDO
Gastos financieros 398.98 938.45 867.41 474.82 438.04 410.70 bE TITULARIZACION
Interes valores titularizacion 398.98 938.45 867.41 474 .82 438.04 410.70
Otros gastos 102.09 90.22 84.04 4558 4251 39.03 Periodo Mensual Cesién
Excedente del Ejercicio -245.61 92.29 17132 35.29 75.14 122.96 Mes 1 al 42 US$ 205,000

Mes 43 al 84 USS$ 365,000

Antecedentes Hencorp Valores, S.A., Titularizadora.

El 24 de junio de 2008, el Grupo Hencorp constituye la primera Sociedad
Titularizadora de El Salvador, la cual se denomina Hencorp Valores, S.A.,
Titularizadora.

La principal finalidad de la constitucién de Hencorp Valores, S.A., Titula-
rizadora es el brindarle liquidez a activos propiedad del sector corporativo
Salvadoreno y regional, a través de la creacion de un vinculo entre dichos
activos y el mercado de capitales, introduciendo de esta forma un mecanis-

mo adicional que provea financiamiento indirecto al sector corporativo y

slobal

que produzca nuevos instrumentos bursatiles con niveles de riesgo acep-~
tables. Los principales accionistas de Hencorp Valores, S.A., Titularizadora.
Hencorp, Inc. 89.1%, Eduardo Alfaro Barillas 10.0%

Hencorp Valores, S.A., Titularizadora es una de las dos empresa autorizada
para operar como Sociedad Titularizadora, a partir de noviembre de 2008.
Como empresa han manejado 13 titularizaciones , son los lideres del sec~
tor. Los ejecutivos de Hencorp Valores, cuentan con anos de experiencia en

la emision de valores tanto en mercados locales como internacionales.
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ESQUEMA

Fondo de

O . . oo Inversionistas

Originador Titularizacion

Sociedad de Ahorroy Crédito Cede flujos Administrado por Hencorp Emite en V.T.

Apoyo Integral S.A Contrato de Valores, S.A., Titularizadora Contrato de
cesién Titularizacién

MONEY TRANSFER . .
ﬁ Inversionistas

Fondo de

Titularizacion

OPERACION MENSUAL
Administrado por Hencorp Proveedores

Agente colector
Flujos Principal
Cedidos
Valores, S.A., Titularizadora

Remanente
Agente colector efectivo

Respaldo

SERSAPROSA

Originador Sociedad de Ahorro y
Crédito Apoyo Integral S.A

ImpPACTO INGRESOS APOYO INTEGRAL Cirras EN MILES DE $ con Western Union que posee Apoyo integral en el afio 2014
ha recolectado (pago de remesas familiares) un promedio US$

Ingresos Cesion %
4,089,907 mensuales. Con este monto se cubre 19.95 veces

2008 15,761 la cesion mensual mds baja y 11.20 veces la cesiéon mds alta,
2009 16.866 en el afio 2013 ha recolectado (pago de remesas familiares)
2010 18.196 un promedio US$ 4,012,750 mensuales. Con este monto se
2011 19.649 $ 2460 125 cubre 19.57 veces la cesién mensual mas baja y 10.99 veces

la cesion mads alta. En el afio 2012 ha recolectado (pago de
2012 17233  $ 2460 143 n .

remesas familiares) un promedio US$ 1,864,127.08 mensuales.
2013 17,651 $ 2460 13.9 . . .

Con este monto cubre 9.09 veces la cesién mensual mds bajay
2008 LE i (o0 e 5.10 veces la cesion mds alta. En el afio 2011 ha recolectado
2015 30,465 $ 4380 14.38 ( pago de remesas familiares ) un promedio US$ 1,654,722.00
2016 32,794 $ 4380 13.36 mensuales. Con este monto cubre 8.07 veces la cesion mensual
2017 35,124 $ 4380 12.47 mds baja y 4.53 veces la cesién mads alta. En el ailo 2010 en

los 12 meses Apoyo Integral ha recolectado ( pago de remesas

REPORTE DE PAGOS DE REMESAS WESTERN UNION .
) un promedio US$ 1,134,621.33 mensuales. Cubre 5.53 veces

Remesas Numero de Monto en Remesas la cesién mensual mds baja 'y 3.10 veces la cesion mads alta.
Remesas Larelacion de ingresos/egresos de la cobertura de la titulariza-
2008 1213 $ 217,696 cién, indica que los compromisos del fondo de titularizacién
2009 26,289 $ 4,721,653 hacia los inversionistas estan cubiertos arriba del 100%; ya que
2010 73,986 $13.,615.456 los ingresos cubren los egresos del fondo de titularizacion en
2011 104,837 $ 19,856,664 7.80 veces la cesion mensual mds baja y 4.38 veces la cesién
2012 113.945 $22.369.525 mads alta. A esto hay que sumar el saldo de la cuenta restringida;
2013 231355 $48.153 475 lo cual es suficiente para pagar a los inversionistas, el capital
2014 219,404 $49.078.896 e intereses y contar con cierto excedente. Al contar con ésta

cuenta, la cobertura de los compromisos del fondo aumenta,
cion de resguardos financieros y los mecanismos a tomar ante  donde tanto las coberturas proyectados con sus flujos teéricos;

un eventual desvio de fondos. serdn las adecuadas para finalizar el periodo de existencia del
fondo

CoBERTURA DEL FLUJO DEL FONDO DE TITULARIZACION Los derechos cedidos sobre los ingresos son suficientes, de la

El esquema Colector del monto de pagos de remesas familiares ~ Sociedad de Ahorro y Crédito Apoyo Integral S.A para el pago

Slobal
Yenture

S.A. de C.V.
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RESUMEN DE LA ESTRUCTURA DE
TITULARIZACION

Fondo De Titularizacién — Hencorp Valores — Apoyo Integral 01 denominacién

Denominacion del Fondo de Titularizacion que podrd abreviarse “FTHVINT 017,

Hencorp Valores, S.A. Titularizadora, en cardcter de administradora del FTH-

Denominaci6n del Ergey VINT 01 y con cargo a dicho Fondo.

Denominacién del Originador Sociedad de Ahorro y Crédito Apoyo Integral, S.A.
Valores de Titularizacién — Titulos de Deuda con cargo al FONDO DE TITU-
Denominacién de la Emision: LARIZACION — HENCORP VALORES — Apoyo Integral 01, cuya abreviacién

es VTHVINT O01.

Denominacién de la Sociedad Titulariza- Y itesis Ve, S Tl ey

dora
Valores de Titularizacién - Titulo de Deuda con cargo al FTHVINT 01, repre-
Clase de Valor sentados por anotaciones electronicas de valores en cuenta, en adelante: “Valo-
res de Titularizacion - Titulos de Deuda”.
Monto de la emision Hasta US$ 15,800,000.00

El pago de los Valores de Titularizacién - Titulos de Deuda, estard tinicamente
respaldado por el patrimonio del Fondo de Titularizaciéon FTHVINT 01, consti-
tuido como un patrimonio independiente del patrimonio del Originador.

Cuenta Restringida Formard parte del respaldo de esta emision, la cuenta ban-
caria denominada Cuenta Restringida del VTHVINT CERO UNO, la que serd
administrada por Hencorp Valores, S.A., Titularizadora. Este respaldo no debera
ser menor a la proxima cuota de capital e intereses a pagarse a los Tenedores de

Respaldo de la Emision Valores.

Ordenes Irrevocables de Pago (OIP): Como respaldo operativo de la emision, el
Originador por medio del Contrato de Cesién de Flujos Financieros Futuros se
compromete a transferir la cesién de pagos a través de girar Ordenes Irrevoca-
bles de Pago (OIP), que serdn mantenidas validas y vigentes mientras no se haya
liquidado el capital e intereses de la emisién del “VTHVINT CERO UNO” y
que serdn ejecutadas directamente por quienes hagan la funcion de colecturia de
remesas y transporte de valores.

La negociacion de los tramos de oferta puiblica se efectuard en la Bolsa de
Valores por intermediacién de las Casas de Corredores de Bolsa, en las sesiones
Negociabilidad de negociacion que se realicen en la Bolsa de Valores. La fecha de negociacion
serd comunicada a la Bolsa de Valores mediante certificacién de Punto de Acta
de Junta Directiva de la Titularizadora.

Los fondos que la Sociedad de Ahorro y Crédito Apoyo Integral, S.A reciba en
virtud de la cesion de los derechos sobre flujos financieros futuros, que efectie
al Fondo de Titularizacion FTHVINT 01, serdn invertidos en el pago de su
deuda contraida con entidades domiciliadas en el extranjero.

Destino de los Fondos Obtenidos de la Ven-
ta de Derechos sobre los Flujos Financieros
Futuros

de obligaciones establecidas en la prelacion de pagos corres-  rido para la cuenta restringida asi como el pago del capital e
pondiente a los 84 los meses de vigencia de los valores. intereses para los inversionistas.

Los ingresos esperados para los préximos 7 afios estarian

aproximadamente en el rango de US$ 17.65 millones y SOBRE EL ORIGINADOR

$35.12 millones, entre el 12.5% al 14.3% son los ingresos  El continuo alto nivel de crecimiento de los ingresos en los ul-
que son cedidos , es decir méds de 10 y 7 veces mayor a lo  timos 5 afios. Asimismo, se espera que para los proximos afios
que serd asumido ante los inversionistas (pago de capital, se mantenga ingresos similares a los historicos.

intereses, comisiones, inscripciones, etc.). Los pagos de  La Sociedad de Ahorro y Crédito Apoyo Integral S.A , man-
remesas familiares Western Union generados por la So-  tendra los siguientes resguardos Financieros: no pignorar la
ciedad de Ahorro y Crédito Apoyo Integral S.A ingresardn  cartera por mas 40% de la cartera bruta. Y mantener una relacién
primeramente a la cuenta del fondo de titularizacién parael  mpinima de 1 entre la cartera bruta, mas encaje, més disponibi-
pago de sus compromisos con el inversionista, posteriormente  Jjdades mds inversiones y los pasivos calculados. Existirfa un

el excedente serd transferido a la cuenta administrada por la incumplimiento si el indicador por dos periodos (Si se mide
Sociedad de Ahorro y Crédito Apoyo Integral S.A.

Hay una adecuada cobertura del fondo de titularizacién, en

trimestralmente) o un periodo (Si se mide semestralmente) no

logra el minimo requerido.
la evaluacién realizada a los flujos cedidos por parte de la

injgg cidn;estos son suficientes para cubrir el aporte reque-
e ol
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ContrATO DE CESION DE DERECHOS DE FLUjOS FuTUurOS con cargo al Fondo de Titularizacién a través de la cuenta ban-
Mediante Escritura Ptblica de Cesion, la Sociedad de Aho-  caria denominada Cuenta Discrecional en el siguiente orden: (i)
rro y Crédito Apoyo Integral S.A cede, a titulo oneroso, a  Se abona la cuenta bancaria denominada Cuenta Restringida con
Hencorp Valores, S.A. Titularizadora, con cargo al Fondo  su saldo minimo de una cuota de pago de intereses y principal
de Titularizaciéon Hencorp Valores Sociedad de Ahorro y  tinicamente cuando en esta cuenta haga falta,

Crédito Apoyo Integral S.A, todos los derechos sobre los  ii) Comisiones a la Sociedad Titularizadora, (iii) Saldo de
flujos futuros de ingresos generados por el pago de remesas  costos y gastos adeudados a terceros, (iv) Obligaciones a favor
Western Union ( brinda el servicio de remesas familiares )  de Tenedores de Valores, (v) El pago de deuda tributaria, (vi)
por la Sociedad de Ahorro y Crédito Apoyo Integral S.A cada  Cualquier remanente se devolvera al Originador.

mes, libres de impuestos hasta completar las cifras indicadas

en el cuadro Monto a ceder. Flujo trasladado por colector PROCEDIMIENTO EN CAsO DE MORA

autorizado independiente con una OIP de Western Uniony  Si diez dfas antes de la fecha en que deba ser efectuado un pago

una OIP de respaldo con Sersaprosa. de la presente emisidn con todas sus erogaciones al FTHVAIO1,
se determina que no existen en la Cuenta Discrecional del Fondo
DEScripCION DE LOS FLUjOs FUTUROS de Titularizacién los fondos suficientes para pagar en un 100% el

valor de una cuota de intereses y capital de la préxima siguiente,
La cesién de los Flujos Futuros serd en 84 pagos mensuales  la Sociedad Titularizadora procedera a disponer de los fondos
que en total representard US$24,100,000. Los flujos futuros  de la Cuenta Restringida del FTHVAIO1 para que esta realice
cedidos de ingresos libres de impuestos estaran conformados  los pagos a los Tenedores de los Valores de Titularizacion. Si
por ingresos acumulados cada mes en concepto de remesas  los fondos depositados en la Cuenta Restringida no son los
familiares de Western Union que genere la Sociedad de  superiores a los fondos necesarios para realizar el pago inme-
Ahorro y Crédito Apoyo Integral S.A. diato de la cuota e intereses y principal préxima siguientes de

la presente emisién habrd lugar a una situaciéon de mora. Esto
OPERATIVIDAD DE LA ESTRUCTURA DE TITULARIZACION debera ser comunicado al Representante de los Tenedores de
Se aperturaron las siguientes cuentas a nombre del Fondo de  los Valores de Titularizacién con el objetivo que convoque a
Titularizacion en el Banco Davivienda , S.A: cuenta discre-  una Junta General de Tenedores y se determine que los pasos a
cional del Fondo de Titularizacion (cuenta operativadonde se  seguir. Asimismo, la Sociedad Titularizadora deberd notificar
reciben los ingresos del originador), una cuenta restringida  a la BVES y la SSF.

del Fondo de Titularizacién (provisién del préximo pago a
realizar). Todo pago se hard por la Sociedad Titularizadora

HISTORICO PAGOS DE REMESAS FAMILIARES WESTERN UNION

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

Monto Monto Monto Monto Monto Monto Monto

remesas remesas remesas remesas remesas remesas remesas
Enero 764 $139,161 3265 $601,622 7,086 $1,386,057 7,997 $1,520,399 17813 $3,530,615 13,699 $2,984.,836 14965  $3,223.839
Febrero 936 $177,324 3,668 $691,218 6,901 $1,410,071 8,747 $1,725,990 18,575  $3.816,529 15,661 $3,528,903 18,447  $4,354,099
Marzo 1,225 $218.403 5292 $1,012238 8,363 $1,756,311 9,788 $1,999.451 20,064  $4.403.459 17,689 $4,387,357 14480  $3,394.426
Abril 1,712 $313,140 5,182 $979.490 8,478 $1,752,486 8916 $1,770,799 21373 $4,761,577 18,737 $4,497,882 14,491 $3.425043
Mayo 2,136 $404,828 5945 $1,096,.803 9,820 $2,010,405 9974  $1,944,621 20,896  $4.478,653 21,299 $4,828,371 16,781  $3,807.682
Junio 2,046 $361,643 5,743 $1,064,517 8,786 $1,747 423 9232 $1,738,598 18,307 $3,824,942 18,952 $4,188,261 15286  $3,502,920
Julio 2,204  $405,797 6,133 $1,109919 9,349 $1,880.699 9317 $1,791,873 18,593  $3,840.730 19,939 $4,305,410
Agosto 2,642 $470,754 6,707 $1,198,740 9,242 $1,868.,404 9,267 $1,790,055 18,812 $3,851,362 19,859 $4,236,827
Septiembre 2,764  $476,923 6812 $1207,195 8,728 $1,695,536 9,037 $1,724,093 18,785  $3,700,031 18,483 $3,984.493

Octubre 2,886  $504,222 7693 $1366887 9351 $1,773,292 9,594 $1,766,939 19,549  $3.865,779 18,537 $3,938,381
Noviembre 2,917 $487,003 7461 $13347707 87291 $1,604,079 8.861 $1,681,215 17426  $3.503.636 16,185 $3.461,088
Diciembre 4,057 $762456 10085 $1952,120 10442  $2201429 13,215 $2,915.491 21,162 $4,576,164 20,364 $4,737,087

Total 73986  $13,615456 104,837  $19.856,664 113,945 $22.369,525 231355  $48,153475 219,404 $49,078.896 94,450  $21,708,009

Slobal
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ANALISIS

FINANCIERO

Afio
Activo de Intermediacién
Caja y Bancos
Inversiones Financieras

Cartera Neta de Préstamos

Otros Activos

Activo Fijo

Total Activo

Total Pasivo

Pasivos de Intermediacién
Prestamos

Depositos de Clientes
Otros Pasivos

Deuda subordinada

Total Patrimonio

Capital Social

Total Pasivo y Capital

Ano
Ingresos de Operacion
Costos de Operacion
Margen Bruto

Menos: Gastos de Operacion

Resultado de Operacion

Resultado antes de Impuestos

Impuesto Sobre la Renta

Resultado Post Impuestos

Sociedad de Ahorro y Crédito Apoyo Integral S.A.
Balance General Resumido al 30 de Junio

(Cantidades en Miles de US $)

2006 2007 2008 2009

21,718 33419 52266 58,008
1206 2007 3,647 4462
848

20,126 32,128 48425 53332

294 602 1,000 1,631

1377 1965 2,358 2342

23,391 36,987 55,625 61982
19,610
18,689

18,617

30,274
29246
28,988

46,618
45,203
44,888

51,811
45,790
45,773
921 1027 1414 2020
4,000
10,170
7,096

61,982

3,780
3,386
23,391

6,713
5422
36,987

9,007
6,521
55,625

2010
75,340
4,984
820
68,980

1,876

2259

79,476

68,178
62,175
62,159

2,003
4,000
11,297
8474
79,476

2011
80,485
5.870
748
73,246

2,523

2219

85,242

73274
66,906
59,446

2,367
4,000
11,968
8474
85242

2012 2013 2014 2015

71,250 69,850 73,588 79,363
8394 6,176 7294 9,805
1,163 1,672 1939

61,691 62002 64354 69,558

2,747 3859 2,780 1970

3,168 3,114 4314 4395

77,164 76,823 80,683 85,729
65,577
59,403
44,641
7,636
2,112
4062
11,587
8474

77,164

64,081
58,510
38,442
11,763
1,555
4017
12,742
8,974
76,823

68,558
63,119
33,852
19,065
1422
4016
12,124
8,974
80,683

73,042
71333
34937
23,983

1,708

12,687
9,674
85,729

Sociedad de Ahorro y Crédto Apoyo Integral S.A.
Estado de Resultado Resumido al 30 de Junio
(Cantidades en Miles de US $)

2006 2007 2008 2009 2010 2011

3256 5,156 7372 8,727 8,390 10,249
809 1,654 2818 4514 3,111 4365
2446 3501 4,553 4212 5278 5883
2,006 2496 3447 3,658 4522 5,091
440 1,004 1,105 554 756 792
440 1,004 1,031 468 619 612
157.34 29550 221.01 105.76 150.01 218.86
282.66 708.95 810.59 36241 469.67 393.89

2012 2013
8,536 8,620
4612 3971

3924 4,650

2014
8,153
4,622
3,531

2015
8,696
4,054
4,642

4,492
(568)

4742 4845
92) (-1314)

4,606
35.90

(281) 340
040 173.50
281,60 339.70

(624) 560
191.40

-62490  369.20

Las tablas presentan informacion financiera de Sociedad de Ahorro y Crédito Apoyo
Integral S.A, no se han incluido todas las cuentas, esta informacién se ha tomado de
los Estados Financieros de la empresa a Junio 30 de 2006, 2007, 2008,2009, 2010 ,
2011,2012,2013,2014 y 2015 (Cantidades en Miles de $)

VOLUMENES DE OPERACION DE
INTERMEDIACION

En Junio del 2006, la Sociedad
de Ahorro y Crédito Apoyo Integral S.A.
obtiene unos Resultados Post Impuestos
de $282.66 Miles, de $ 708.95 en Junio del
2007 y $810.59 Miles en el primer semestre
del 2008. Para Junio del 2009 obtiene unos
Resultados Post Impuestos de $ 362.41
Miles, de $ 469.67 en Junio del 2010 y $
393.89 Miles en el primer semestre del 2011.
A Junio del 2012, obtiene unos Resultados
Post Impuestos de $ -281.6 Miles, de $
339.7 en Junio del 2013, $ -624.9 Miles en
el primer semestre del 2014 y en Junio de
2015 obtiene Resultados Post Impuestos de
$369.20

La Sociedad de Ahorro y Crédito
Apoyo Integral S.A ha vivido un ciclo de
expansion muy acelerado en el periodo
del 2006 al 2011 que se ha desenvuelto
en una situacién econdmica en recesion,
hysteresis y bastante adversa del pais, con
cambios en el mercado y en la demanda
agregada ocasionada por los problemas en
USA. Esta coyuntura econdémica y politica
particular se auna a una alta rivalidad en el
sector financiero, que se sitda en un marco

general que afecta a todo el pais, el cual se

ve particularmente marcado por una desace-

leracion econdmica dentro de una recesion,
que a su vez, propicia una disminucién en la
demanda de los productos de intermediacién
bancaria 'y guerra de precios.

Al ir aumentando los ingresos por
intereses y otros productos, tal como lo
muestra el Estado de Resultados Compa-
rativo, se ve una tendencia a mejorar los
resultados en el periodo del 2006-2008;
aunque para Junio del 2009 al 2011 y el
2014 bajan los Resultados Post Impuestos,
incrementado en Junio de 2015 a $ 369.20.
Sin embargo, este efecto positivo de los
ingresos se ve parcialmente neutralizado
por el incremento porcentual en los costos

y Gastos de Operacion.

Clasificacién de Riesgo Fondo de Titularizacion
Apoyo Integral 01 . Septiembre 2015




Se ha vivido un efecto combinado de un aumento porcentual de
los Costos de Operacidn, los gastos de operacién y al saneamiento
de créditos e intereses. En Junio de 2007, los ingresos muestran
un incremento del 58% con relacién al periodo anterior y las
utilidades netas son siempre positivas, con tendencia a la alza
en los Costos de Operacioén del 104% asi como en los Gastos de
Operacion del 244 % .

Es de hacer notar que la Sociedad de Ahorro y Crédito

Apoyo Integral S.A entre Junio 2007 y Junio 2008, experimentd
un aumento del 54.3%, en la cartera de Préstamos Brutos. Este
incremento, que llevé los préstamos a un nivel de $ 45.5 Millones
en Junio 2008, aumentado su participacion en su segmento del
mercado del micro crédito.

Para Junio 2009, viviendo dicha circunstancia, la
Sociedad de Ahorro y Crédito Apoyo Integral S.A. reportd una
cartera de préstamos Brutos por $57.89 Millones, incrementandose
porcentualmente en 27.1%. Para el primer semestre del 2010, en
una coyuntura marcada por el ciclo electoral, nuevo gobierno,
recesion econdmica, una alta rivalidad y guerra competitiva, tiene
una cartera de préstamos Brutos de $61.6 Millones que representa
un 6.4% mayor que el nivel obtenido en el periodo anterior.

Posteriormente, durante el primer semestre del 2011,
la recesion econdmica no deja de afectar negativamente al pais,
se tuvo un aumento de la cartera porcentual de los préstamos
Brutos del 21.8% llevandoles a niveles de $75.02 Millones, el
crecimiento fue por la compra al Banco Procredit de la cartera de
créditos menores de $1,000, por un total de $8.2 Millones.

Enel 2012 a Junio, viviendo una baja en el crecimiento, la So-
ciedad de Ahorro y Crédito Apoyo Integral S.A. report6 una car-
tera de préstamos Brutos por $64.14 Millones, decrementdndose
porcentualmente en 15.5%. Al 30 de Junio la cartera de préstamos
totalizé la cifra de $63.289 Millones.

Para el 2013 a Junio, viviendo una baja en el crecimiento, la
Sociedad de Ahorro y Crédito Apoyo Integral S.A. reporté una
cartera de préstamos Brutos por $63.28 Millones, decrementan-
dose porcentualmente en 1.3%.

En Junio del 2014, la Sociedad de Ahorro y Crédito
Apoyo Integral S.A. report6 una cartera de préstamos Brutos por
$ 65.73 Millones, incrementdndose porcentualmente en 3.9%.

AJuniodel 2015, la Sociedad de Ahorro y Crédito Apoyo
Integral S.A. reportd una cartera de préstamos brutos por $ 70.84
Millones, incrementdndose porcentualmente en 7.8%.

I de O . 2006 2007 2008
ngresos de Operacién Jun Jun Jun
Intereses de Préstamos 68.57% T195% 74.60%
Comisiones y otros Ing. de Préstamos ~ 28.08% 25.99% 23.87%
Intereses de Inversiones 0.02% 0.04% 0.03%
Intereses sobre Depdsitos 032% 0.27% 0.03
Ingresos no operacionales 293% 157% 147%
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INGRESOS Y RESULTADOS OPERATIVOS

Ingresos de Operacion:

Los Ingresos Operativos de la Institucién provienen
principalmente de sus Intereses por Préstamos, pero también
influyen en ellos las Comisiones y Otros Ingresos por Présta-
mos seguidos en tercer lugar por Otros Ingresos no Operacio-
nales.

A Junio, los Ingresos de Operacién experimentaron
incrementos continuos desde el 2006 hasta Junio del 2009 en
que muestran un incremento del 195.5% en el periodo, en su
mayoria motivadas por los intereses provenientes de la Cartera
de Préstamos.

Al analizar el aporte de los rubros principales dentro
del ingreso, se puede observar que los «Intereses de Présta-
mos» van aumentando su participacion dentro del total de los
Ingresos, constituyendo el 68.57%, 71.95, 74.60%, 75.59%,
76.64%,77.38%,80.21%,79.47%,87.93% y 87.10% para los
meses de Junio de 2006, 2007, 2008, 2009, 2010, 2011, 2012,
2013,2014 y 2015 respectivamente.

Los Ingresos por Comisiones y Otros Ingresos por Préstamos
a Junio del 2006 tienen una menor participacion en los ingre-
sos totales (del 28.08%), pero son complementados por Otros
Ingresos no Operacionales, que alcanzan el 2.93%.

Los Ingresos por Comisiones y Otros Ingresos por
Préstamos, mantuvieron la tendencia a la baja a convertirse
en una buena parte de los ingresos porcentuales, disminuyen-
do en el periodo analizados de la siguiente manera: 28.08%,
25.99%,23.87%,22.64%,21.66%,19.35%,19.71%,20.37%,
10.78% y 11.83% para los meses de Junio de 2006, 2007, 2008,
2009, 2010, 2011, 2012,2013, 2014 y 2015respectivamente,
observandose lo anteriormente mencionado en que este rubro
disminuye su participacién a partir de Junio del 2007.

Durante el periodo analizado, la Sociedad de Ahorro y
Crédito Apoyo Integral S.A ha podido crecer frente a grandes
situaciones adversas: el bajo crecimiento de nuestra economia;
todo esto enmarcado en un ambiente de recesion, con una
gran liquidez en el sistema financiero y marcadas asimetrias de
acceso en el segmento atendido. Por otra parte, la Sociedad de
Ahorro y Crédito Apoyo Integral S.A.halogrado incrementar
la cartera, a pesar de la cerrada competencia salvo los ultimos
afios que su modelo de negocio no ha creado valor.

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun
75.59% 76.64% 7738% 8021% 7947% 8793% 87.10%
22.64% 21.66% 19.35% 19.71% 2037% 10.78% 11.83%

046% 040% 045% 030% 0.11% 0.06%
0.13% 007% 008% 005% 007% 0.11%
131% 1.56% 32%
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EsTADO DE RESULTADOS : ESTRUCTURA %

Costo de Operacién
como porcentaje del Ingreso de Operacion

56.7%
54.0%
51.7% 46.6%
46.1%
42.5%
[
38.2% 3707
32.1%
24.8%

Junio Junio Junio Junio Junio  Junio Junio Junio Junio Junio
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

Costos de Operacion:

Asi como los Ingresos provienen principalmente de las
operaciones Activas, los Costos de Operacion son el resultado, en
su mayoria, de las operaciones Pasivas de la institucion, compues-
tos principalmente por los «Intereses sobre Préstamos recibidos»,
seguidos por los «Saneamiento préstamos e intereses» y luego por
«Prestacion de Servicios».

Al analizar los Estados de Resultados reportados a fina-
les de Junio, vemos que la Sociedad de Ahorro y Crédito Apoyo
Integral S.A. ha aumentado anualmente sus Costos de Operacion,
constituyendo el pico el afio 2009 , en términos porcentuales, se ha
evolucionado una mayor proporcién dentro del estado de resultados,
pasando del 24.87% en el 2006, al 32.1% en el 2007, incrementando
a 38.2% en el 2008 para aumentar al 51.73%, 37.09%, 42.59%, al
54.0%,46.1%,56.7% y 46.6% en el 2009, 2010,2011,2012,2013,
2014 y 2015 respectivamente.

En general puede afirmarse que este incremento se debi6

Ingresos de Operacion
millones de US$

Jun Jun  Jun  Jun Jun  Jun  Jun Jun  Jun  Jun

2006 2007 2008 2009 2010 2011

zlobal
~nfure

2012 2013 2014 2015

Utilidad Bruta, Gasto de Operacién, y Utilidad Neta
como porcentaje del Ingreso de Operacion

-1.1%
Junio Junio Junio Junio  Junio Junio Junio Junio Junio Junio
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
[} Utilidad neta an- [ Utilidad antes de gy Gastos de Operacién

tes de Impuestos gastos

Fuente: Apoyo Integral 2015

principalmente al aumento experimentado en el Saneamiento
préstamos e intereses y Prestacion de Servicios,en la medidaen
que estos préstamos han tenido problemas. El peso porcentual
del Saneamiento de préstamos e intereses paso de constituir el
4.91% en Junio del 2006, al 5.06% en el 2007, al 8.15% en el
2008, al 23.16% en el 2009, al 8.39% en el 2010, al 11.58%
a Junio del 2011, al 22.8% a Junio del 2012, 15.8% al 2013,
24.2% a Junio de 2014 y 13.0% Junio de 2015. El efecto mayor
se advierte en el 2014 en que representaron el 24.2%, y ain
cuando en el 2010 bajaron al 8.39%, siempre se mantienen
en niveles superiores al 2006 y altos porcentajes cada afo.

El peso porcentual de los Intereses sobre Préstamos recibidos
pas6 de constituir el 19.84% en Junio del 2006 a22.32% enel
2007, en Junio del 2008 a 24.12 % , en Junio del 2009 a 25.94
% , en Junio del 2010 a 26.08 %, al 24.19 % a Junio del 2011,
al 22.4 % a Junio del 2012, 19.3% en Junio del 2013, 20.3%
en Junio de 2014 y 19.4 % en Junio de 2015.

Gastos de Operacion:

Los Gastos de Operaciéon han mantenido un comportamiento
variable pero dentro de un rango. Utilizando el 61.6% de los
ingresos totales del 2006, su mayor concentracion se encuentra
en los Gastos de Funcionarios y Empleados, en otras palabras,
sueldos y salarios. El 2008 y 2009 fueron periodos de reduc-
cién, en los que estos gastos representaron el 48.4% y 46.8%
respectivamente, siempre con mayor peso en los Gastos de
Funcionarios y Empleados, pero en el 2010 estos gastos in-
crementan hasta constituir el 53.9% de los ingresos totales. La
misma tendencia se mantiene en el 2011, 2012 ,2013,2014 y
2015 ,en que su peso porcentual representa el 49.68%,52.6%,
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Costos de Operacion
millones de US$

Jun  Jun

Jun
2012 2013 2014 2015

Jun  Jun

2011

Jun  Jun Jun
2008 2009 2010

Jun  Jun
2006 2007

55.0%,59.4% y 53.0% de los Ingresos Totales, con similar
participacion de los Gastos de Funcionarios y Empleados y

el rubro de Gastos Generales.

Las Utilidades:

A Junio del 2006 al 2015, la Sociedad de Ahorro
y Crédito Apoyo Integral S.A. experiment6 utilidades de
Operacién originadas en el rendimiento de las operaciones
en comparacion con los Costos y Gastos. En el 2006 y el
2007, los Resultados Operativos permitieron cerrar opera-
ciones con una utilidad del 13.5%y 19.5% respectivamente.
A Junio 2006, la utilidad operativa es de $ 440.0 Miles, la
fuente mayoritaria de los resultados provino de las opera-
ciones corrientes, de igual forma durante el primer semestre
del 2007, la utilidad operativa de la Sociedad de Ahorro y
Crédito Apoyo Integral S.A. asciende a $1,004.45 Miles .

Para el 2008, 2009, 2010, 2011, 2012 y el 2013,
los Resultados Operativos permitieron cerrar operaciones
con una utilidad del 15.0%, 6.3%, 9.0%, 7.73%,-6.7% 'y
-1.1% respectivamente. Para Junio 2008, 2009, 2010, 2011,
2012 y 2013, 1a Utilidad Operativa es de $1,105.99 Miles, $

Utilidades Netas Antes de Impuestos- en Miles de délares

1,004 1031

612 513.2

5606

-281

-625

Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun  Jun
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

554.2 Miles, $ 756.00 Miles , $ 792.40 Miles, - $ 568.30 Miles
y - $92.50 Miles. Esta situacion cambia en Junio del 2014, ya
que la Utilidad Operativa es de -$1,314.30. A Junio de 2015.
la Utilidad Operativa es de $ 35.90

Esimportante hacer notar que en el 2006,1a sumatoria
de Costos y Gastos mds Reservas constituyen el 86.5% del
total de los Ingresos de Operacidn, en el 2007 representan el
80.5%; en el 2008 el 85.0%,en el 2009 el 93.65%,en el 2010
el 92.61%,enel 2011 el 94.0%,enel 2012 el 103.3%, en
el 2013 el 94.1%,enel 2014 el 107.7% y enel 2015 el
95.8% el por lo que seria vdlido asumir que la tnica posibi-
lidad de reduccion de estos porcentajes a futuro es a través
de optimizar el modelo de negocio , mediante la baja de los

costos de operacién particularmente en el rubro intereses

sobre préstamos y disminuir los Gastos de Operacion, parti—

cularmente en el rubro de Gastos Generales.

Costos de Operacion (en Porcentajes) 2‘310: 2‘310: 2‘310: 2‘310: 2‘1(:,1: 2.1(:11:

Intereses sobre Préstamos 19.84% 22.32% 24.12% 2594% 2608% 24.19% 224% 193% 203% 194%

Saneamiento Préstamos e Intereses 491% 506% 8.15% 23.16% 839% 11.58% 22.8% 158% 242% 13.0%

Prestacion de Servicios 0.10% 472% 596% 2.63% 261% 682% T79% 89% T74% 1.7%
Total Costos de Operacion 24.87% 32.1% 382% 51.73% 37.09% 42.59% 540% 46.1% 56.7% 46.6%

2006
Jun

2007
Jun

Gastos de Operacion (en Porcentajes)

2008
Jun

2010
Jun

2011
Jun

2009
Jun

Gastos de Funcionarios y empleados 37.56% 2729% 2523% 22.79% 2641% 25.79% 268% 31.6% 340% 302%
Generales 1946% 19.63% 1999% 1749% 25.72% 2238% 232% 204% 20.6% 18.3%
Depreciacién y Amortizaciones 460% 150% 154% 163% 177% 151% 2.6% 31% 48% 44%

Total Gastos de Operacion 61.6% 484% 46.8% 41.92% 53.90% 49.68% 52.6% 550% 594% 53.0%
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DE LA GESTION

DE LOS PRESTAMOS

Composicion de la Cartera de
Préstamos

A Junio de 2006 con en su cartera
de préstamos brutos de $20.50 Millones, la
Sociedad de Ahorro y Crédito Apoyo Integral
S.A. comenzé una etapa de ciclo econémico
de expansion en su cartera de préstamos
brutos. Con $32.49 Millones reportados a
Junio 31 de 2007 un crecimiento del 58.48%
marcé el inicio de este ciclo econémico; luego
subi a $48.97 Millones en el 2008 lo que en
términos relativos, significa un incremento del
50.69%. A Junio del 2009 la cartera crece a
$55.17 Millones, o sea un 12.67% en relacion
a Junio de 2008.

Durante los udltimos cinco afios la
cartera de préstamos ha aumentado, siendo
el mayor crecimiento el que tuvo lugar entre
2006 y 2007 que representé un 58.48% de
aumento.

Entre el 2009 y el 2010 se experimentd
un crecimiento del 29.77%, que dio como
resultado una cartera bruta de $71.59
Millones.

Entre el 2010 y el 2011 la cartera experimento
un aumento del 6.05% pasando a $75.92
Millones en préstamos.

Para el 2012 la cartera experimentd una
disminucién del 15.5% pasando a $64.69
Millones en préstamos .
Entre el 2012 y el 2013 la cartera de préstamos
brutos experimentd una disminucién del 1.3%
pasando a $63.29 Millones en préstamos.
Entre el 2013 y el 2014 se experimentd
un crecimiento del 3.9%, que dio como
resultado una cartera bruta de $ 65.73
Millones.

Entre el 2014 y el 2015 se experimentd
un crecimiento del 7.8%, que dio como
resultado una cartera bruta de $ 70.84
Millones.

En cuanto a la exposicién
en la colocacién de fondos, la
Institucién presenta un alto grado
de desconcentracién de la cartera
crediticia, ya que debido al segmento
del micro crédito en el que trabaja,
no tiene exposiciones relevantes de
concentracion lo que es un factor bajo
de vulnerabilidad y exposicién de
riesgo crediticio para la Institucion
ante cualquier cambio en el entorno
econdémico-financiero. Hay que ver este
aspecto como una ventaja competitiva.

Cartera Total y Préstamos Vencidos:

En Diciembre del 2006 1a
distribucién por calificacion de cartera
estaba compuesta en un 96.7% por
Préstamos Clase «A», ésto implica
que durante ese ano, s6lo el 96.7% de
la cartera se encontraba libre de mora
de cualquier naturaleza, ocupando el
segundo lugar la cartera Clase «E» con
un 1.43%, y el tercer lugar la Cartera
Clase «B».

Para el 2007, en Diciembre la
cartera Clase «Al» fue un 93.18% del
total de Cartera Bruta; el segundo lugar
fue ocupado por los préstamos Clase
«A2» y los préstamos «E» ocuparon el

tercer lugar.

A Diciembre 2008 su confi-
guracion de riesgo es la siguiente: La

Indices de Administracién de los Créditos Cifras en miles US$

Datos Jun 2006
Cartera de Préstamos Brutos 20,505.08
Cartera de Préstamos Netos 20,126.15
Préstamos Vencidos 547.16

Préstamos Vencidos/Préstamos Brutos

Préstamos C, D y E/Préstamos brutos

Reservas de Saneamiento/Préstamos

Reservas de Saneamiento/Préstamos Vencidos

Reserva de Saneamiento/Préstamos C,D y E

Préstamos Venc./Patrimonio y Res. de Saneamiento

Crecimiento de la Cartera
—
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Jun 2007 Jun 2008 Jun 2009 Jun 2010
32,496.78 4897096 55,174.68 71,598.39
32,128.66 4842541 53332.82 68.980.97
680.66 127021 2,15942 237035
2.0% 2.6% 3.9% 3.3%
72% 12.4%

2.7% 54% 5.6%

104.0% 137.2% 169.6%

74.1% 45.5%

10.14% 12.3% 16.4% 15.5%
58.48% 50.69% 12.67% 29.77%

cartera clase “Al1” representa el 87.6% de
la cartera; en segundo lugar la cartera clase
“B”, en tercer lugar la cartera clase “A2” y
en cuarto lugar la cartera clase “C1”.

Sin embargo, En Diciembre del 2009,
el impacto de la recesion y desaceleracion
econdmica, que afecta al pais desde el 2008,
la cartera clase “Al1” fue el 83.77% 1y la
“C2”el 6,67% se evidencian en un descenso
de la cartera al dia. Pero es de hacer notar
que la mora se concentra en las carteras clase
B y C2y que las carteras problematicas, las
clasificaciones D1,D2 y E, representaron un
0.97%, 1.01% y 2.28% respectivamente.

En el 2010 a Diciembre la cartera
clase “Al1” fue el 87.41% y la «Cl1 y C2»
el 2.13%. La mora se concentra en las
carteras clase Cl1 y C2 y que las carteras
probleméticas, las clasificaciones D1, D2 y
E, representaron un 0.62%,0.73% y 2.49%
respectivamente.

Para Junio de 2010, tenemos que la
cartera al dia, clase «Al» fue de 83.37% ,
la cartera tipo «B» fue 2.35%. Sin embargo
la cartera tipo «C1 y C2» fue el 2.03% y el
6.65%, la tipo «D1 y D2 » un 0.60% y un
0.70% . La cartera tipo «E» fue un 2.38%.

En el 2010 a Diciembre la cartera
clase “Al1” fue el 87.41% y la «Cl y C2»
el 2.13%. La mora se concentra en las
carteras clase C1 y C2 y que las carteras
problematicas, las clasificaciones D1, D2 y
E, representaron un 0.62%, 0.73% y 2.49%
respectivamente.

En Junio del 2011 su configuracion

de riesgo es la siguiente: La cartera clase
“A1” representa el 86.74% de la cartera; en

Jun 2011 Jun2012 Jun2013 Jun2014 Jun 2015
7592731 64,14849 6328947 65,730.53 70.847.04
7324602 6169190 6200230 6435450 69,558.70
390452 3,796.63 281152 325442  2,624.66
5.1% 5.92% 4.44% 5.00% 3.7%
10.2% 7.28% 4.94% 6.00% 5.00%
5.5% 5.66% 4.16% 4.13% 38 %
106.4% 95.71% 93.64% 8337% 101.57 %
53.6% 717.78% 84.19% 67.96% 82.16%
242% 24.9% 18.3% 21.9% 17.1%
6.05% -1551% -1.34% 3.86% 7.78 %
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CARTERA BRUTA POR CLASIFICACION DE RIESGO
A DICIEMBRE (EN PORCENTAJE)

Clase 20_06 20_07 20_08 20_09 20_1 (1] 20_13
Dic Dic Dic Dic Dic Dic
Al 96.70% 93.18%  87.6% 83.7% 865%  18.5% 86.9%  85.0%
A2 377% 348% 1.76% 150% 11.62% 347% 744%
B 093% 081% 401% 233% 1.74% 1.68% 2.16%  2.09%
Cl 043% 030% 235% 121% 233% 1.97% 1.90% 1.81%
Cc2 035% 040% 6.67% 446%  3.06% 1.34%  0.84%
DI 051% 0.18% 043% 097% 089%  0.57% 041%  0.43%
D2 024% 031% 101% 074%  0.73% 0.52%  0.38%
E 143% 1.17% 144% 228% 1.77% 1.81% 323% 1.98%

segundo lugar la cartera clase “C2”, en tercer lugar la cartera clase
“E”y en cuarto lugar la cartera clase “C1”. Los préstamos vencidos
constituyen el 5.1%.

En Diciembre del 2011 su configuracion de riesgo es la si-
guiente: La cartera clase “A1” representa el 78.55% de la cartera;
en segundo lugar la cartera clase “C2”, en tercer lugar la cartera

clase “C1” y en cuarto lugar la cartera clase “E”.

En Junio del 2012 su configuracién de riesgo es la siguiente:
La cartera clase “A1” representa el 74.5% de la cartera; en segundo
lugar la cartera clase A2 con un 13.18%, en tercer lugar la cartera
clase “E” con un 3.0% y en cuarto lugar la cartera clase “B” con
un 2.84%. Los préstamos vencidos constituyen el 5.9%.

En Diciembre del 2012 su configuracién de riesgo es la si-
guiente: La cartera clase “A1” representa el 86.98% de la cartera;
en segundo lugar la cartera clase “A2”, en tercer lugar la cartera

clase “E” y en cuarto lugar la cartera clase “C1”.

En Diciembre del 2013 su configuracion de riesgo es la si-
guiente: La cartera clase “A1” representa el 85.02% de la cartera;
en segundo lugar la cartera clase “A2”, en tercer lugar la cartera

clase “B” y en cuarto lugar la cartera clase “E”.

En Junio del 2013 su configuracién de riesgo es la siguiente:
La cartera clase “A1” representa el 81.7% de la cartera; en segundo
lugar la cartera clase A2 con un 8.71%, en tercer lugar la cartera
clase “E” con un 2.53% y en cuarto lugar la cartera clase “B” con
un 2.44%. Los préstamos vencidos constituyen el 4.4%.

Para Diciembre del 2014, el impacto de la recesion y des-
aceleracién econdmica, que afecta al pais desde el 2008, la cartera
clase “A1” fue el 79.79% , en segundo lugar la cartera clase “A2
conuna 12.23% , la “B” el 1,85% se evidencian en un descenso
de la cartera al dia. Pero es de hacer notar que la mora se concentra
en las carteras clase C1 y C2 y que las carteras problemadticas, las
clasificaciones D1, D2 y E, representaron un 0.90%,0.49% y 2.9

% respectivamente.
Al 30 de Junio del 2014 su configuracion de riesgo es la si-
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CARTERA BRUTA POR CLASIFICACION DE RIESGO
A Junio DE 2009- 2014 (EN PORCENTAJE)

2014 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Dic Clase Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun
7979% - A1 7873% 8337% 86.74% 7451% 81.73% 76.19%  84.96%
1223% | A2 424% 193% 136% 13.18%  871% 1130%  8.56%
185% = B 546% 235% 170% 284%  244%  3.02%  138%
1.03% = c1 432% 203% 205% 212% 217%  342%  0.53%
082% = 2 400%  6.65% 379% 245%  132%  159%  0.60%
090% = D1 096% 060% 079% 104%  056%  178%  084%
049% = D2 063% 070% 061% 079%  053%  106%  025%
290% = E 166% 238% 297% 301%  253%  164%  290%

guiente: La cartera clase “A1” representa el 76.19% de la cartera; en
segundo lugar la cartera clase “ A2” con un 11.30%, en tercer lugar
la cartera clase “C1” con un 3.42%, en cuarto lugar la cartera clase
“B” con un 3.02%. Los préstamos vencidos constituyen el 4.9%.

Al 30 de Junio del 2015 su configuracién de riesgo es la si-
guiente: La cartera clase “A1” representa el 84.96% de la cartera; en
segundo lugar la cartera clase “ A2” con un 8.56 %, en tercer lugar
la cartera clase “B” con un 1.38 %, en cuarto lugar la cartera clase
“D1” con un 0.84%. Los préstamos vencidos constituyen el 3.7%.

Préstamos Brutos y Préstamos Vencidos:

La Cartera de Préstamos Vencidos ha tenido una tendencia
al alza desde el 2008 y también su proporcién dentro de la cartera
total, que en cierta forma alter6 la participacion porcentual dentro de
las categorifas de riesgo. A Junio de 2007 con $0.680 Millones, con
$1.27 Millones reportados a Junio de 2008, sube a $2.15 Millones
en el 2009. A Junio del 2010 la cartera de préstamos vencido crece
a $2.37 Millones. En el 2011 experiment6 un crecimiento a $3.9
Millones. A Junio del 2012 la cartera de préstamos vencidos crece
a $3.796 Millones. Para Junio del 2013 la cartera de préstamos
vencidos es de $2.811 Millones, en Junio de 2014 es de $ 3,254
Millones y en Junio de 2015 es de $ 2,624 Millones.

Préstamos Vencidos/Préstamos:

A Junio del 2007 los Préstamos Vencidos constituian el 2.0%
de la cartera total de préstamos, pero para el 2008 ya eran el 2.6%;
para Junio 2009 la cartera vencida representa el 3.9%, para Junio

Préstamos Vencidos/Préstamos %

6.0 59
5.1
>0 4.4 /
4.0 39 33 : /37
20 2.6
20
1.0 / / /
0.0 v ‘ /
Jun Jun Jun Jun  Jun  Jun Jun  Jun  Jun
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
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Reservas de Saneamiento en Miles de ddlares

4021 4,153
3,633
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T E 7632 2,713—2,666
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Jun Jun Jun Jun Jun Jun  Jun Jun
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

2010 la cartera vencida representa el 3.3%, a Junio 2011 aumenta
al 5.1%, a Junio 2012 aumenta al 5.9%, a Junio 2013 aumenta al
44%,a4.9% a Junio 2014 y a 3.7% a Junio 2015. Esto refleja
principalmente el enfoque de la administracion de cartera en el
control de la mora, y la seleccion de los clientes.

La tendencia de la proporcién de Préstamos Vencidos a
Préstamos Totales es un comportamiento ciclico, ésto se observal
en las cifras de Junio, esta en correlacion con el ciclo econdmico
del pais .

Reservas de Saneamiento:
Tal como se observa en el gréafico, las Reservas de
Saneamiento han ido aumentando desde el afio 2008 en un proceso
de saneamiento. Estas reservas a su vez fueron aumentando durante
cada afio a fin de fortalecer la posicion
de la cartera. En el 2009 y 2010 se realizaron fuertes aportes
a las reservas, siempre dentro de la ténica de saneamiento de
Cartera.

Reservas de Saneamiento/Préstamos Totales:
Es un coeficiente que nos indica el grado de cobertura
proporcionada a la totalidad de la cartera por las Reservas
Contabilizadas. Durante el periodo en cuestion y en relacion a los
Préstamos Totales, las Reservas de Saneamiento presentan los
siguientes grados de cobertura:
Al30 de Junio del 2008, las reservas cubrian el 2.7% de 14

Cartera Bruta Total. En Junio del 2009, el coeficiente en estudio fue
Reservas de Saneamiento/Préstamos Totales
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de 5.4% de cobertura sobre una cartera bruta total de $55.17 Millones,
para luego a Junio de 2010 subié al 5.6%, con una cartera bruta total
de $71.59 Millones. A Junio de 2011 este coeficiente es de 5.5% y
la cartera bruta total asciende a $75.92 Millones. En Junio del 2012,
el coeficiente en estudio fue de 5.7% de cobertura sobre una cartera
bruta total de $64.1 Millones. En Junio del 2013, el coeficiente en
estudio fue de 4.2% de cobertura sobre una cartera bruta total de $63.2
Millones, en Junio del 2014 con una cartera bruta de $ 65.7 Millones
el coeficiente es de 4.1% y en Junio del 2015 con una cartera bruta
de $ 70.84 Millones el coeficiente es de 3.8 %.

Préstamos Vencidos/Patrimonio y Reservas de Saneamiento:

Este coeficiente representa en qué proporcion los préstamos
vencidos afectarian al Patrimonio y Reservas de Saneamiento en la
eventualidad de irrecuperabilidad.

Durante el periodo estudiado, los porcentajes de este
coeficiente fueron: 10.1% en el 2007, 12.3% en el 2008 y 16.4% en
€l 2009, en Junio 2010 aun nivel de 15.5%,24.2% enel 2011,24.9%
enel 2012, 18.3% en Junio del 2013 ,21.9% enel 2014y 17.1% en
el 2015 .

Préstamos Vencidos/Patrimonio y
Reservas de Saneamiento
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La Sociedad de Ahorro y Crédito
Apoyo Integral S.A. se fondea con
recursos a corto plazo y largo plazo, Po-
see unos pasivos de intermediacion de
$66.9 Millones, $59.4 Millones, $58.5
Millones, $63.11 y $71.33 Millones a
Junio del 2011, del 2012, 2013, 2014
y 2015 muy diversificado en las lineas
y enlos tipos de fuentes.

De igual manera, aunque los
préstamos son la fuente principal del
fondeo, al 30 de Junio de 2011, los
fondos presentaban saldos con bancos
nacionales, extranjeros y con institu-
ciones de micro finanzas : hasta un afio
plazo tienen el 30.96% siendo $20.71
Millones, a més de un afio plazo 60.47%
son $40.44 Millones y préstamos pac-
tados a cinco afios o mds 8.3% con un
total de $ 5.5 Millones.

Al 30 de Junio de 2012, los fondos
presentaban saldos de $ 59.4 millo-
nes con el Banco de desarrollo de El
Salvador $ $7.12 millones con bancos
nacionales $18.85 millones , extranjeros
y con instituciones de micro finanzas un
total de $25.78 millones.

Al 30 de Junio de 2013, los fondos
presentaban saldos de $ 62.2 millo-
nes con el Banco de desarrollo de

El Salvador $ $8.277 millones con
bancos comerciales $8.79 millones
, instituciones extranjeros y con ins-
tituciones de micro finanzas un total
de $16.531 millones. Titularizacién:
tramo 1 $3.257 millones, Titulariza-
cién tramo 2 $11.511 millones, para
un total de titularizacién de $14.769,
un 18.7% del pasivo y patrimonio .
Los Depésitos de clientes constituyen
$11.76 millones siendo el 15.3 % de
los pasivos y patrimonio.

Al 30 de Junio de 2014, los fondos

presentaban saldos de $ 66.8 millo-
nes con el Banco de desarrollo de
El Salvador $ $9.408 millones con
bancos comerciales $8.9 millones ,
instituciones extranjeros un total de
$13.55 millones. Titularizacién: tra-
mo 1 $2.567 millones, Titularizacién
tramo 2 $10.964 millones, para un
total de titularizacién de $13.531, un
16.8 % del pasivo y patrimonio . Los
Depésitos de clientes constituyen
$19.01millones siendo el 23.6 % de

los pasivos y patrimonio.

ROE (Utilidad Neta/Patrimonio)

10.56

Jun  Jun Jun  Jun jun
2006 2007 2008 2009 2010

Generadores Claves del Rendimiento del Patrimonio

Jun Jun Jun Jun Jun
2011

2012 2013 2014 2015

Junio Junio Junio Junio Junio Junio Junio Junio Junio

2006 2007 2008 2009 2010 2012 2013 2014 2015
Retorno del Patrimonio (ROE) 0.0748 0.1056 0.09 0.035 0.041 0.032 -0.024 0.027 -0.051%  0.0291%
Retorno de los activos (ROA) 0.0121 0.0192 0.0146 0.0058 0.0059 0.0046 -0.003 0.0044 -0.0077%  0.0043%
Margen Bruto de Utilidad 0.1193 0.108 0.0937 0.0787 0.075 0.0789 0.062 0.073 0.053% 0.067%
Margen de Utilidad Neta (ROS) 0.0868 0.1375 0.110 0.0415 0.056 0.0384 -0.033 0.039 -0.077% 0.042
Ingresos de Operacion/Activos Totales 0.1392 0.1394 0.1325 0.1408 0.1056 0.1202 0.11 0.112 0.101 0.1014
Gastos de Operacion/Total de Activos  0.0858 0.0675 0.062 0.059 0.0569 0.0597 0.058 0.062 0.060 0.054

Junio  Junio Junio Junio Junio Junio Junio Junio Junio Junio

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Préstamos/Activos 0.876 0.88 0.88 0.89 0.90 0.89 0.83 0.82 0.81 0.83
Rendimiento Tecnico (En miles de $) 722.67 2,155.65 2,810.08 2,732.43 2,808.14 4,278.65 1,627.60 2,1783 1,029.6 22518
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Al 30 de Junio de 2015, los fondos presentaban saldos de $
70.94 millones . Los prestamos constituyen un monto de $ 34.73
millones siendo el 49.0 % de los pasivos y patrimonio, con
el Banco de desarrollo de El Salvador $ $12.336 millones con
bancos comerciales $4.66 millones, instituciones extranjeros
un total de $13.85 millones. Titularizacién: tramo 1 $1.382
millones, Titularizacién tramo 2 $10.912 millones, para un total
de titularizacion de $12.294, un 17 % del pasivo y patrimonio .
Los Depésitos de clientes constituyen $23.90 millones siendo

el 34.0 % de los pasivos y patrimonio.

Razones de Rentabilidad

El Rendimiento sobre los Activos (ROA) a Junio del
aflo 2006 ha reflejad un 1.21%, mientras que en el afio 2007
subid levemente a 1.92%. Un afio después, a Junio de 2008,
este coeficiente fue de 1.46%, La Sociedad de Ahorro y Crédito
Apoyo Integral S.A. estd expandiendo su cartera a un ritmo alto
de crecimiento su situacion, mejorando y recuperando su es-
tructura de costos. A Junio del 2009 el ROA habia alcanzado el
indice del 0.58% que se convirti6 en 0.59% en la misma fecha
del 2010. Para Junio de 2011 ,2012 , 2013, 2014 y 2015 este
ratio fue de 0.46%, de -0.36%, de 0.44%,-0.77% y 0.43%.

El Rendimiento sobre el Patrimonio (ROE). Al 30
de Junio del 2006 el ROE mostraba una situacion llegando
al 748%. En el 2007, al 30 de Junio presentaba la cifra de
10.56%,a Junio 2008, este ratio es de 9.0%,en el 2009 el 3.5%,
a Junio 2010, esde 4.1%, a Junio del 2011 del 3.2% ,a Junio

del 2012 del -0.24%,2.67 a Junio del 2013, -0.51% a Junio del .

2014 y 2.91% a Junio de 2015.
El Margen de Utilidad Neta (ROS) al 30 de Junio

tuvo el comportamiento siguiente: de haber presentado cifras

del 8.68% a Junio del 2006, en el 2007 el comportamiento es el
13.75% , para Junio 2008 este ratio muestra un nivel de 11.0%, el
4.15% a Junio del 2009, en el 2010 el ratio es del 5.6%,en Junio
del 2011 el Margen de Utilidad Neta disminuye a 3.84%, en
Junio del 2012 el Margen de Utilidad Neta disminuye a -3.3%,

Activos Totales/Numero de Empleados
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en Junio del 2013 el Margen de Utilidad Neta fue 3.9%,
en Junio el 2014 de - 7.7% y 4.2% en Junio del 2015

Razones de Eficiencia

La eficiencia operativa estd en correlacién con los
anteriores indicadores en La Sociedad de Ahorro y Crédito
Apoyo Integral S.A. y se refleja en la relacion entre los
Gastos de Operacion y los Ingresos por intereses mas los
otros ingresos. Para Junio 2006 se obtuvo un coeficiente del
24 .87%, durante el 2007 el indice de Eficiencia Operativa
en Junio es un 32.09%, para Junio 2008 esta relacion es
38.62%, durante el 2009 el indice de Eficiencia Operativa
en Junio es un 52.25%, para Junio 2010 esta relacion
es 37.70%, para Junio del 2011 el indice de Eficiencia
Operativa es de 43.35%, para Junio del 2012 el indice de

Eficiencia Operativa es de 52.2% para Junio del 2013 el
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Coeficientes de Eficiencia

Junio

2006

Junio
2007

Junio
2015

Junio
2014

Junio
2013

Junio
2012

Junio
2011

Junio
2010

Junio
2009

Junio
2008

Eficiencia Operativa 0.2487 0.3209 0.3862  0.522 0377 0.4335 0.5403 04304 0.5228  0.4397

Gastos de Operacién / Activos 0.0858 0.0675 0.062 0.059 0.056 0.059 0.058 0.061 0.0600 0.0537

Activos Totales / Ntimero de Empleados* $113.5 $153.4 $189.8 $196.7 $209.1 $213.1 $2249 $184.6 $193.9 $2442

Utilidades Netas / Nimero de Empleados *  $1.37  $2.94  $2.77  $1.15  $1.23  $0.98 $-0.82 $0.81 $150 $1.05

g;gr‘:ii‘g;e““’ Técnico [ingresos de )19 (418 03812 03131 03347 04175 0.19 0.25 0.12 0.26
sk

en miles de $

Gastos de Operacién/Activos

10%
8.5%

6.7%
62% | |5 go, | | 56% | 59% 58% | 6.1% | 600

ltiin

Jun "Jun /Jun Jun | jun Jun
2006 2007 2008 2009 2010 2011

Jun ' Jun
2012 2013

Jun Jun
2014 2015

Patrimonio / Activos
en porcentaje

indice de Eficiencia Operativa es de 43.04%, para Junio del 2014
el indice de Eficiencia Operativa es de 52.28% y de 43.97% en
Junio de 2015.

Larazén de Activos/Niimero de Empleados a Junio del
2006 muestra un resultado de $113.55 Miles, $153.48 Miles al
30 de Junio del 2007, a Junio de 2008 este ratio fue de $189.85
Miles, $196.77 Miles al 30 de Junio del 2009, a Junio de 2010
este ratio fue de $209.15 Miles, Junio del 2011 de $213.11Miles,
Junio del 2012 de $224.97Miles, $184.67 Miles en el 2013, de
$196.31 Miles en 2014 y de $244.24 Miles en 2015, ésto se debe
al aumento del nimero de empleados, los cuales han aumentado
enel afio 2013 y el menor volumen de operaciones de la So-
ciedad de Ahorro y Crédito Apoyo Integral S.A.y a los activos

al crecer o disminuir los créditos y operaciones.

20

0 % 16.6% Similar tendencia en el comportamiento refleja el indice
16.2% 184% 14 504 12.0%15.0%m  15.0% 14.8% P !

15 de Utilidad Neta/Numero de Empleados, para Junio 2006 este
10 ratio fue de $1.37 Miles, en Junio 2007 este ratio fue de $2.94
5 Miles, para Junio 2008 este ratio fue de $2.77 Miles, para el 2009
este ratio fue de $1.15 Miles, para Junio 2010 fue de $1.23 Miles,

0
de $0.98 Miles a Junio del 2011, de -$0.82 Miles a Junio del

Jun Jun Jun Jun jun Jun Jun Jun  Jun  Jun . . . .

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2012, de $0.816 Miles en Junio del 2013, de $-1.50 Miles en Junio

Capital Social / Préstamos Brutos
en porcentaje

12.8% 14.2% 436

0,
18597 11.8% 11.1%

13.2%

del 2014 y en Junio de 2015 es de $ 1.05 Miles. La bisqueda
del rightsizing y perfilar el sistema de negocio de La Sociedad
de Ahorro y Crédito Apoyo Integral S.A., conllevard a mejorar
este indice y los otros indices de eficiencia, aunado al trabajo de
fondeo, de captacion y colocacién que mejorard el apalancamiento
de la Sociedad de Ahorro y Crédito Apoyo Integral S.A..

La relacién Gastos de Operacién/Activos reflejé al 30 de Junio
una proporcion del 8.58% en el 2006, en el aio 2007 esta razén
se ubicd en un 6.75 %. A Junio 2008, el indicador es de 6.2%,
de 59% para Junio del 2009. Para Junio 2010, este indicador

muestra 5.69%, ubicdndose en un 5.97% para Junio del 2011,

Jun Jun Jun Jun jun Jun Jun Jun Jun Jun enun 5.8% para Junio del 2012, para Junio 2013 este indicador
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
i Global
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Patrimonio - en Millones de délares
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muestra 6.17%, de 6.00% en Junio del 2014 y de 5.37% en
Junio del 2015.

Coeficientes de Capital:

El coeficiente Patrimonio/Activos a Junio refleja una
tendencia positiva en el 2006, 2007,2008, 16.16%, 18.15%,
16.19%,en el 2009 16.41%, para ser un 14.21% a Junio de
2010y el 2011 en un 14.04%, para ser un 15.02% a Junio de
2012, el 2013 en un 16.59%, 15.03% en Junio de 2014. y en
Junio de 2015 es de 14.80%. Esto ultimo refleja el aumento
del activo originado en el incremento en cartera.

La razén de Capital Social/Préstamos Brutos a
Junio aument6 del 16.5% en 2006 al 16.6% en 2007. Para
Junio 2008, esta relacién es del 13.3%, un 12.8% en 2009,
un 11.8% en 2010, siendo un 11.16% en 2011, un 13.21% en
2012,14.18% a Junio del 2013, en junio de 2014 de13.65% y

en junio de 2015 de13.66% reflejando el tamafio y el nivel de
esfuerzo de la Sociedad de Ahorro y Crédito Apoyo Integral
S.A.en relacién a la Cartera de Préstamos.

Al 31 de Junio del 2007, la Sociedad de Ahorro
y Crédito Apoyo Integral S.A. posee una Cartera Bruta de

Activo Fijo / Patrimonio
en porcentaje

Jun Jun  Jun  Jun jun Jun Jun Jun Jun  Jun
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
i Global
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Préstamos de $32.49 Millones que es 58.48% mayor que la de
Junio de 2006 que era de $20.50 Millones. A Junio de 2008, la
Cartera Bruta de Préstamos totalizé $48.97 Millones, es decir
un incremento de 50.69% sobre la cartera a Junio del 2007. Al
2009 la Cartera Bruta de Préstamos totalizé en $55.17 Millones
que representa un incremento del 12.67% en relacion a la cifra de
Junio del afio anterior. Al 31 de Junio del 2010 la Cartera Bruta
de Préstamos fue de $71.59 Millones es decir un incremento del
29.77 % en relacion al afio anterior. Al 30 de Junio del 2011, la
Sociedad de Ahorro y Crédito Apoyo Integral S.A. posee una
Cartera Bruta de Préstamos de $75.927 Millones que es 6.05%
mayor que la de Junio de 2010. Para el 30 de Junio del 2012, la
Sociedad de Ahorro y Crédito Apoyo Integral S.A. posee una
Cartera Bruta de Préstamos de $64.148 Millones que es 15.5%
menor que lade Juniode 2011. Al 30 de Junio del 2013 la Cartera
Bruta de Préstamos de $63.289 Millones que es 1.65% menor @
que la de Junio de 2012. Al 30 de Junio del 2014 la Cartera Bruta

de Préstamos de $ 65.730 Millones, que es 3.9% mayor que la
de Junio del afio anterior. Para el 30 de Junio del 2015 la Cartera
Bruta de Préstamos de $ 70.84 Millones, que es 7.8% mayor que

la de Junio del afio anterior.

La relacion Patrimonio/Préstamos Brutos ha experimentado
cambios durante el periodo 2006-2014, para el primer semestre

de 2006 el indice fue de 18.43%. Para Junio 2007 éste crece a
20.66%. Al 30 de Junio del 2008 esta relacion es de 18.39,
reflejando el incremento en los activos, ocasionado por el
crecimiento en la Cartera Bruta de Préstamos. Al 30 de Junio de
2009 el incremento en los préstamos brutos hace que larazon de
Patrimonio/Préstamos Brutos sea de 18.43% . Para Junio 2010
,2011,2012,2013,2014 y 2015 éste fue de 15.78%, 15.76%——
18.06%, 20.13%, 18.45% y 17.91 % respectivamente.

Como resultado de la compra de cartera de préstamos y
el saneamiento de la cartera, procesos que han requerido de la
utilizacidn de las reservas, la relacion Patrimonio/Reservas Con-
tabilizadas a Junio del 2008 es de 6.8 veces. Para Junio 2009 este
indice es 3.4 veces, aJunio 2010 este indice es 2.8 veces debido
al incremento en Reservas, es 2.88 veces en Junio de 2011, 3.19
veces en Junio de 2012,4.84 veces en el 2013, en Junio del 2014
de 4.47 veces y en Junio del 2015 de 4.75 veces. Esto se da por
el efecto compuesto de incrementos en el Patrimonio, originados
por la contabilizacion de utilidades, especialmente durante los
ultimos afios y el decrecimiento de las reservas, causado por la
utilizacién de reservas previamente establecidas a causa de la
depuracién de la cartera de préstamos.
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Como consecuencia del proceso de aumentos de capital
que la Sociedad de Ahorro y Crédito Apoyo Integral S.A. ha
llevado a cabo, el monto de los activos fijos ha disminuido
relativamente en relacion al patrimonio entre 2006 y 2012
y debido al incremento en el patrimonio en un 206.1 %, la
relacion Activo Fijo/Patrimonio disminuyé del 36.44% en
Junio del 2006 al 29.28% en Junio del 2007. Para Junio
2008, este ratio es del 26.19% que refleja el incremento del
capital. A Diciembre del 2009 el monto de los activos fijos
$2.34 Millones representa una relacién Activo Fijo/Patri-
monio del 23.03% en, siempre ocasionado por el incremento
en el patrimonio.

A Junio de 2010 , 2011, 2012, 2013, 2014 y 2015 la
relacién Activo Fijo/Patrimonio mantiene tendencia simi-
lar, siendo 20.0%, 18.54%, un 27.34%, 24.44%,35.58% 'y
34.64% respectivamente.
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