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NOTA ESTADISTICA

Los datos utilizados en este Boletin Microfinanciero tienen fecha de corte 31 de diciembre del 2014,
totalizando la informacion de 90 Instituciones de Microfinanzas del Istmo Centroamericano (Guatemala,
El Salvador, Honduras, Nicaragua, Costa Rica, Panama) y del Caribe (Republica Dominicana). Toda la
informacion ha sido suministrada voluntariamente por las Instituciones de Microfinanzas, procesada vy
analizada por la Unidad de Informacion y Andlisis de REDCAMIF con el apoyo técnico de Microfinance
Information Exchange (MIX).

Los datos recopilados son de suficiente calidad y han sido analizados para la parametrizacion del
desempefo del sector de microfinanzas de Centroamérica y Republica Dominicana. El informe analiza
el desempefio global de las microfinanzas en cada pals y separa el analisis por escala y forma legal
de las instituciones; para lograr una mejor comparacion y analisis del impacto de los diferentes actores
en el desempefio institucional.

Edicion a cargo de la Unidad de Informacion y Andlisis de REDCAMIF
Yoselin Galo e Dennisse Quant e Maria Rojas
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PRESENTACION

La Red Centroamericana y del Caribe de Microfinanzas (REDCAMIF) ha
priorizado desde sus inicios la promocién de la transparencia financiera y
social del sector de microfinanzas de la region, a través de los diversos
mecanismos existentes en el mercado, en especial de las Instituciones de
Microfinanzas afiliadas a las siete Redes Nacionales que conforman
REDCAMIF.

En nombre de la Junta Directiva de REDCAMIF me complace presentar el
"Boletin Microfinanciero de Centroamérica y del Caribe 2015" en su sexta edicion, la cual incluye
un analisis del contexto macroecondémico y las tendencias de los principales indicadores de
desempefio financiero del sector para cada pais.

El entorno macroeconémico de la region se desenvolvié en condiciones similares a las del afio
anterior, prevaleciendo estabilidad de precios en un contexto de bajo crecimiento y algunos
desequilibrios en aspectos fiscales. Cabe destacar que el escenario mundial se mostrd
favorable para la region, con una economia mas solida en el principal socio comercial. No
obstante, se vislumbran riesgos no econémicos para los proximos afios como el deterioro de la
institucionalidad en algunos paises y dificultades de adaptacion al cambio climatico que podrian
tener mayor impacto en las condiciones de bienestar de la poblaciéon mundial.

En el caso especifico del sector microfinanciero en la regidn, los datos revelan una tendencia
favorable en la mayoria de los indicadores, con crecimiento en su cartera de crédito y una mejor
calidad e indicadores de rentabilidad satisfactorios. Cabe destacar que la transparencia
financiera y social de las Instituciones de Microfinanzas ha evolucionado positivamente, 1o que
se refleja en el incremento del nimero de instituciones comprometidas con este tema. El mayor
beneficio alcanzado por el gremio en Centroamérica y Republica Dominicana es el acceso a
informaciéon confiable sirviendo como herramienta de medicién y gestién ante diversos
organismos trabajando por el desarrollo de la industria.

REDCAMIF agradece a las Instituciones de Microfinanzas de Centroamérica y del Caribe que
facilitaron su informacién, a las Redes Nacionales de Microfinanzas y en particular al apoyo
brindado por los organismos patrocinadores como Appui Au Développement Autonome (ADA) y
el Gobierno del Gran Ducado de Luxemburgo, asi como a la Unidad de Informacion y Analisis
que elabord esta sexta edicion del Boletin Microfinanciero de Centroamérica y del Caribe.

José Luis Gonzalez
Presidente
Junta Directiva REDCAMIF




/

Boletin

GUATEMALA

Durante el 2014 el Producto Interno Bruto (PIB) de
Guatemala present¢é un crecimiento del 4%, el cual
estuvo impulsado por el crecimiento de la mayoria de los
sectores econdmicos a tasas superiores al 3%, liderado
por la explotacion de minas y canteras; y por el consumo
interno. En relacion al comercio exterior, las exportaciones
incrementaron 8.4%, promovidas por la mayor actividad
en la industria extractiva y de energia eléctrica y las
importaciones crecieron 5.3%. Otro aspecto importante
que contribuyd al buen desempeno econémico del pais
fueron los ingresos percibidos en concepto de remesas,
cuyo crecimiento fue del 8.5% con respecto al afio
anterior. La tasa inflacionaria mostré un comportamiento
favorable, el indice de precios al consumidor (IPC) finalizd
en 2.9%, por debajo del indicador regional y menor en
comparacion al registrado en el 2013.

El presente anélisis se elabor¢ en base a los datos de 15
Instituciones de Microfinanzas (IMF) que han reportado
de manera constante su informacion financiera a la
Unidad de Informacion y Andlisis de REDCAMIF y al Mix
Market.
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Las Instituciones de Microfinanzas de Guatemala
incrementaron su cobertura con la creacion de nuevas
sucursales; al finalizar el 2014 existian 216 agencias
distribuidas en todos los departamentos del palis;
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aumentando 20% la fuerza laboral del sector de

microfinanzas conformado por 2,498 colaboradores al
finalizar el 2014.

Al cierre del 2014 la cartera agregada de Guatemala
ascendié a US$ 194.6 millones, mostrando un crecimiento
del 3% en relacion al 2013; el 80% de las instituciones
reflej¢ esta misma tendencia. Caso contrario sucedio con
el numero de prestatarios, el cual finalizd en 321,469;
disminuyendo 10% en el Ultimo afo.

La mediana de la cartera bruta presentd un
comportamiento favorable durante el periodo 2012 -
2014, dicho indicador pasd de US$ 4.8 millones en el
2012 a US$ 6.3 millones en el 2014, logrando un aumento
del 30% (Ver grafico 1) y acercandose al indicador para
la region Centroamericana y el Caribe donde la cartera
mediana fue de US$ 6.4 millones. Al realizar el anélisis
por grupo par por escala, destaco el crecimiento de las
Instituciones de Microfinanzas pequefias, que fue del
18% en el Ultimo afio, seguido de las Instituciones de
Microfinanzas medianas cuyo incremento fue del 11%;
sin embargo, las Instituciones de Microfinanzas grandes
redujeron su cartera mediana en 4%.

La mediana del numero de prestatarios registré una
disminucion del 2% en el 2013 pero en el 2014 logrd
recuperarse incrementando 14% hasta finalizar en 10,371
prestatarios por Institucion de Microfinanzas (Ver gréafico
1), indicador significativamente superior al registrado a
nivel regional que fue de 6,542 prestatarios por Institucion
de Microfinanzas. La mediana del saldo promedio de
crédito aumentd 19% durante los Ultimos dos afos, cerrd
el 2014 con una cifra de US$ 651 demostrando una
orientacion del sector hacia el otorgamiento de créditos
mas altos.

Pese a la mayor actividad econdémica del pais y al
crecimiento del sector de microfinanzas, la calidad de la
cartera de créditos sufrié un considerable deterioro en el
2014. La mediana de la cartera en riesgo mayor a 30 dias
(CeR>30 dias) aumenté 17% en el ultimo afio y 6% en el
periodo 2012 - 2014, llegando hasta 5.6%. (Ver Grafic
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2), indicador superior al CeR>30 dias de 4.8% de la
region Centroamericana y el Caribe. Segun el tamafio de
institucion, las Instituciones de Microfinanzas pequefias
mostraron la cartera mas afectada, con una mediana del
CeR>30 dias de 10.4% al finalizar el 2014 y un incremento
del 97% en el periodo 2012 — 2014. Por el contrario, tanto
las Instituciones de Microfinanzas medianas como las
grandes registraron un CeR>30 de 4.5%; no obstante las
Instituciones de Microfinanzas grandes incrementaron su
CeR>30 mientras que las Instituciones de Microfinanzas
medianas evolucionaron de manera favorable reduciendo
su indicador en 46% en el mismo periodo.

En congruencia con el incremento en el indice CeR>30
dias, la mediana del indice de castigos crecié 126% en el
ultimo afio y llegd a 4.4% en el 2014 (Ver grafico 2), tripli-
cando el ratio de castigos de la region Centroamericana y
el Caribe. De manera conjunta, el ratio de cartera en ries-
go mayor a 30 dias y el indice de castigos demostraron
que la calidad de la cartera disminuy¢ de manera sig-
nificativa en el 2014, aun mas de lo que refleja el indica-
dor CeR>30, que no alcanzdé mayores niveles debido a
la limpieza de préstamos incobrables que realizaron las
Instituciones de Microfinanzas. El incremento en la car-
tera en riesgo puede ser explicado en alguna medida
por debilidades internas que enfrentaron las instituciones
del pais relacionadas a analisis crediticio, recuperacion y
cobranza de créditos, capacitacion del personal, uso de
centrales de riesgo, entre otros aspectos.

El sector de microfinanzas a diferencia de la banca
comercial se ha caracterizado por ser mas riesgoso al
atender a clientes que carecen de garantias reales y
sustancialmente vulnerables, por lo tanto es necesario
que las Instituciones de Microfinanzas tengan suficiente
cobertura de su cartera en riesgo. Durante el periodo
analizado, la mediana del indice de cobertura de riesgo
presentd un comportamiento favorable y pas6 de 62.7%
en el 2012 a 67% en el 2014 (Ver grafico 2); aun asi, este
incremento no fue suficiente para alcanzar un rango
aceptable que oscila entre 80% y 120%.

En relacién a la estructura de fondeo, el sector de
microfinanzas de Guatemala ha variado su esquema

Gréfico 02
CeR30 y cobertura de riesgo
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de financiamiento en los Ultimos 3 afios, en el 2012 los
fondos tomados en préstamos eran la principal fuente
de financiamiento representando el 53.5% dentro de
la estructura; no obstante, la tendencia decreciente
del indicador lo llevd a finalizar el 2014 con una
contribucion al financiamiento de activos del 42.7%. Caso
contrario sucedié con el patrimonio, que incrementd su
participacion en 15%, hasta finalizar el 2014 con el 48%
de participacion en la estructura de fondeo y destacod
como la principal fuente de financiamiento.

En las Instituciones de Microfinanzas grandes, los
fondos tomados en préstamos representaron la principal
fuente de financiamiento con una participacion del
52% en la estructura de fondeo y en las Instituciones
de Microfinanzas medianas representaron el 53%; en
cambio, en las Instituciones de Microfinanzas pequefias
el patrimonio aport6 el 74% a la estructura de fondeo, en
consecuencia de la menor posibilidad de financiarse a
través de deuda o depdsitos.

A nivel regional, la estructura de fondeo fue diversificada,
los depositos jugaron un papel muy importante y
representaron el 37% de la estructura, seguido de los
fondos tomados en préstamos con 34% de participacion
y finalmente el patrimonio con el 23% de la estructura.
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Por otra parte, la mediana del indice de endeudamiento
del pais aumentd 22% en los ultimos 3 afos, pasé de 0.8
enel 2012 a 1 en el 2014. Este resultado es de esperarse
debido a la forma legal de las instituciones de Guatemala,
donde el 93% son Organizaciones No Gubernamentales
(ONG), proporcion que ha permanecido invariable
durante los Ultimos afios, reduciendo de esta forma la
posibilidad de financiamiento.

En relacion a la adecuacion de capital, en Guatemala
el indicador disminuyd 9% en el ultimo afio y finalizd
en 50%. A pesar de esta tendencia decreciente, las
Instituciones de Microfinanzas del pais demostraron
capacidad de gestionar los riesgos asociados al sector
y asumir pérdidas con sus propios recursos. Asimismo,
el sector de microfinanzas reflejo niveles adecuados de
liquidez con una mediana del indice de cartera bruta/total
de activos de 82%, en el 2014.

La productividad tanto del personal como de los oficiales
de crédito presentd una tendencia negativa en el periodo
analizado, aunque la disminucion en la productividad de
los oficiales de créditos fue mas acentuada que la del
personal en general. La productividad de los oficiales de
crédito disminuy6 20% pasando de 298 a 237 préstamos
por oficial de crédito. Por su parte, la productividad del
personal pas6é de 148 a 124 préstamos por empleado,
disminuyendo en 16%. El resto de las Instituciones de
Microfinanzas de la region Centroamericana y el Caribe
reflejé mayor productividad en los oficiales de créditos
(247 préstamos); sin embargo, la productividad de los
empleados en general fue menor (97 préstamos) en
relacion al indicador de pais.

En término de costos, el sector de microfinanzas de
Guatemala ha disminuido su eficiencia operativa de
manera consecutiva los ultimos tres afios, en el 2014 la
mediana del indice de gasto operativo aumenté 4% en
comparacion al afio previo, finalizando en 18.5%, similar
al 18.2% registrado a nivel regional durante el mismo
periodo (Ver grafico 3). Con estos ratios las Instituciones
de Microfinanzas Guatemaltecas aun siguen mostrando
resultados desfavorables en comparacion al indicador
Optimo para el sector. Los altos costos de operacion se
debieron en parte a que el 70% de los clientes se ubicaban

Grafico 03
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en zonas rurales elevando los costos de movilizacion y
comunicacion.

En el analisis por grupo par escala se identificd que las
Instituciones de Microfinanzas pequefias presentaron
menor eficiencia operativa, con un indicador mediano de
gasto operativo de 22%, mas alto que el indicador para
las Instituciones de Microfinanzas medianas que fue de
18.5% y que el ratio de 14.6% de las Instituciones de
Microfinanzas grandes. Es importante mencionar que
algunos de los factores que influyeron en la eficiencia
operativa de las instituciones fueron el tamafio de la
cartera de créditos, el saldo promedio de los créditos, el
tipo de servicio que ofrecen, el area de operacion y las
metodologias crediticias.

La rentabilidad y sostenibilidad del sector de
microfinanzas de Guatemala ha mostrado una tendencia
negativa en los Ultimos tres afos, la mediana del retorno
sobre activos (ROA) disminuyd drasticamente en ese
periodo vy finalizd el 2014 en 1.9%. De igual forma,
la mediana del retorno sobre patrimonio, mostré una
reduccion aun mas pronunciada en el mismo periodo y
alcanzdé 3.6% en el 2014 (Ver Gréfico 4). Las Instituciones
de Microfinanzas del pais presentaron indicadores de
rentabilidad y sostenibilidad similares a los de la region.

La rentabilidad de las Instituciones de Microfinanzas
guatemaltecas estuvo afectada por varios factores, entr

1
-
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Gréfico 04
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ellos el incremento en el indice de cartera en riesgo que
provoco en primer lugar un incremento del 93% en el
indice de gasto de provision, y en segundo lugar, que
los ingresos financieros en concepto de comisiones e
intereses de préstamos no fueran los esperados.

Otro factor determinante en el resultado de la rentabilidad
fue el incremento en el indice de gasto financiero, el cual
aumenté 50% durante el periodo 2012-2014 (Ver gréfico
5), lo que a su vez fue ocasionado por el crecimiento
en las tasas de interés de los fondos tomados en
préstamos. Adicionalmente, el indice de gasto operativo
incrementd pero en menor proporcion; no obstante, son
los gastos méas representativos para las Instituciones de
Microfinanzas.

\g

Gréafico 05
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Al finalizar el 2014 la mediana de la autosuficiencia
operativa alcanzé 110%, cabe destacar que en los
anos anteriores también presentd resultados superiores
al 100%; sin embargo, dicho indicador mostrdé una
tendencia negativa, registrando una reduccion promedio
anual del 6%.

En conclusion, las Instituciones de Microfinanzas de
Guatemala manifestaron un crecimiento sostenido tanto
en el tamafio de su cartera como en el numero de
prestatarios atendidos. Por otro lado, la calidad de la
cartera se deteriord en el ultimo afio, provocando que la
rentabilidad del sector disminuyera considerablemente.
De igual forma, la productividad del personal y la
eficiencia operativa mostraron una tendencia negativa.
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EL SALVADOR

En el 2014 la economia Salvadorefia mostré un mejor
desempeno que en el 2013, el Producto Interno
Bruto (PIB) creci6 2.2% (frente al 1.7 en el 2013),
comportamiento atribuido a un mayor dinamismo en los
sectores productivos de servicios, comercio, transporte y
manufactura. Asimismo, hubo incremento en las divisas
por US$ 4,200 millones, proveniente del crecimiento del
8% en las remesas familiares. La inflacion acumulada
finalizé en 0.5%, el indice mas bajo de la regién y las
reservas internacionales aumentaron 16.3% en relacion
al 2013, como consecuencia de una mayor supervision
del sector financiero y la adaptacion de la gestion de
reservas y flujos de capital al nuevo contexto externo.

El sector de microfinanzas de El Salvador que se analizaen
el presente boletin esta conformado por 10 Instituciones
de Microfinanzas (IMF) que han reportado de manera
constante su informacion financiera a la Unidad de
Informacion y Andlisis de REDCAMIF y al Mix Market. Las
instituciones que componen el sector microfinanciero de
El Salvador presentan diversidad en cuanto a sus figuras
juridicas, existen Instituciones Financieras Reguladas que
representan el 50% de las instituciones, Organizaciones
No Gubernamentales que constituyen el 30% y el 20%
restante corresponde a las Cooperativas de Ahorro vy
Crédito.

En los ultimos afios, El Salvador se ha caracterizado por
ser un pals impulsor de las Microfinanzas, la Asociacion
de Organizaciones de Microfinanzas El Salvador (ASOMI)
ha logrado algunos avances en cuanto a la aplicacion de
mejores practicas como la transparencia y la proteccion
al consumidor; adicionalmente ha ampliado el portafolio
de productos y servicios, incorporando Microseguros,
programa que ha tenido un alto nivel de aceptacion en el
sector de microfinanzas.

En relacion a la escala de las instituciones, la mitad
de las instituciones son grande, el 40% lo componen
instituciones pequenas y el 10% son instituciones
medianas. Al finalizar el 2014, el sector de microfinanzas
contaba con 91 oficinas distribuidas en todo el territorio
nacional y el numero de colaboradores era de 1,257, los
cuales incrementaron 10% durante el periodo 2012-2014.

Durante el periodo en anélisis el numero de prestatarios
agregados mostré una leve disminucion (1%), al pasar
de 120,433 en el 2012 a 119,734 en el 2014. De estos
clientes, las mujeres representaban el 62.3% y los
clientes ubicados en zonas rurales el 55%. La cartera
agregada, por su parte, reflejé un crecimiento sostenido
en los Ultimos afos hasta cerrar el 2014 con una cifra de
US$ 174.09 millones.

La mediana del numero de prestatarios activos mostro
un comportamiento variable, en el 2013 experimentd un
crecimiento del 1.6% mientras que en el 2014 el indice
disminuy6 3.7%, finalizando con una mediana de 8,820
prestatarios activos por Institucion de Microfinanzas (Ver
grafico 1), ubicando a El Salvador como el tercer pais,
después de Republica Dominicana y Guatemala con
mayor nimero de prestatarios por institucion y logrando
un indicador superior al de la region Centroamericana y
el Caribe donde la mediana fue de 6,542 prestatarios por
institucion.

Grafico 01
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Al realizar el andlisis por escala se identificd que la
disminucion en la mediana del nimero de prestatarios
fue influenciada principalmente por las Instituciones de
Microfinanzas grandes, cuyo indicador disminuy¢ 35%
durante el periodo en anélisis; producto de la reduccion
de mas del 30% en el numero de prestatarios de una
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sola institucion. Por el contrario, las Instituciones de
Microfinanzas pequefias mostraron un crecimiento del
11%, y las Instituciones de Microfinanzas medianas
permanecieron estables.

La cartera mediana del pals mostré un crecimiento del
29% durante el periodo 2012-2014, finalizando en US$
13.1 millones (Ver grafico 1), destacando como el pais con
la cartera mediana mas alta de la region Centroamericana
y el Caribe. Es importante resaltar que el 80% de las
Instituciones de Microfinanzas que conforman la oferta
de microfinanzas del pais mostré tasas de crecimiento
en su cartera mediana que oscilan entre el 3% vy el 40%.
El comportamiento del numero de prestatarios y de la
cartera bruta resulté en el crecimiento en la mediana del
saldo promedio de crédito que pasé de US$ 1,228 en el
2012 a US$ 1,322 en el 2014.

La calidad de la cartera evaluada a través del indice de
cartera en riesgo mayor a 30 dias (CeR>30 dias) revelo
una mejora durante el periodo 2012-2013. No obstante,
en el afio siguiente la mediana del indice CeR>30 dias
incrementd 15%, finalizando el 2014 en 7% (Ver grafico
2), resultado que ubica a El Salvador como el pais con el
indice de mora mas alto de la region Centroamericana y
el Caribe donde el CeR>30 dias fue de 4.8%.

En el analisis del CeR>30 por escala, los resultados
no fueron favorables para ningun grupo, ya que
independientemente del tamano, todas las instituciones
concluyeron con un indicador por encima del 5%. Al cierre
del 2014, las Instituciones de Microfinanzas pequefas
presentaron un CeR>30 de 12% pero una tendencia
positiva, las Instituciones de Microfinanzas medianas
registraron un indice de 7%; sin embargo, sufrieron el
mayor deterioro en el Ultimo afo con un incremento del
50% en el indicador. Finalmente, las Instituciones de
Microfinanzas grandes registraron un CeR>30 dias del
6% y una evolucion positiva.

La mediana del indice de castigos permanecio
relativamente estable en los Ultimos tres anos, al cierre
del 2014 fue de 1.6% (Ver grafico 2), indice levemente
superior a la mediana mostrada a nivel regional, que

F
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Grafico 02
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fue de 1.4%. La cobertura de riesgo fue del 62% en el
2014, muy por debajo a la registrada a nivel regional y
por debajo del minimo requerido por el sector. Dicha
cobertura ha presentado un comportamiento negativo en
los ultimos tres afos, disminuyendo 12% en relacion al
2013y 5% en relacion al 2012.

Pese alamayor actividad econémica en el pais en el 2014,
la calidad de la cartera se deterioré considerablemente,
como consecuencia de dos factores; uno a nivel interno
de las instituciones, el cual estuvo ligado a la falta de
seguimiento al cliente, poca capacitacion del personal y
débiles controles internos; y un factor externo relacionado
a la inseguridad ciudadana y situacion de violencia que
ha enfrentado el pais en los ultimos afios, lo que ha
repercutido en el desempefio del sector de microfinanzas.

La estructura de financiamiento de los activos totales es
un aspecto muy importante a tomar en consideracion. Las
Instituciones de Microfinanzas de El Salvador financiaron
sus activos por medio de fondos tomados en préstamos,
ahorros, patrimonio y otros pasivos, componentes que
presentaron un comportamiento variado. Los fondos
tomados en préstamos representaban en el 2012 el 54.6%
de la estructura; no obstante, en el 2014 este porcentaje
disminuy0 a 52.2% aunque continuaron como el principal
componente de la estructura de fondeo. De igual manera
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se comportd el patrimonio, que presentd una reduccion
del 10% en el esquema de fondeo, hasta finalizar en
21% en el 2014. Por otro lado, los ahorros reflejaron un
crecimiento, al incrementar 41% en los Ultimos dos anos,
al cierre del 2014 los ahorros representaban el 22.8% de
la estructura.

De acuerdo al esquema de financiamiento implemen-
tado en el pais, la mediana del indice de endeudamiento
fue de 2.9 veces, mayor al 1.91 veces registrado a nivel
regional, donde los depdsitos representaban la principal
fuente de financiamiento (37% de la estructura). Durante
el 2012 y el 2013 la mediana del indice de adecuacion
de capital fue de 32%; pero en el ultimo afio, el indicador
bajé a 26.8%, aun asi reflejo la capacidad de las
Instituciones de Microfinanzas de gestionar los riesgos
inherentes al sector.

La mediana del indicador cartera bruta/total de activos
de El Salvador mostré un comportamiento negativo
durante el periodo analizado y finaliz6 el 2014 en 82%,
ubicando al sector del pais en un rango aceptable para
este indicador.

Durante el periodo en analisis la productividad del per-
sonal en general se redujo 21%, finalizando el 2014 en 75
préstamos por empleado. La mediana de la productivi-
dad de los oficiales de créditos también disminuy¢ y al
cierre del 2014 fue de 225 préstamos por oficial de crédito.
Al comparar estos resultados con el resto de la region
se encontré que las Instituciones de Microfinanzas de El
Salvador tuvieron menor productividad. Otro aspecto a
destacar en cuanto a los indicadores de productividad,
es la amplia brecha existente entre la productividad de
los empleados y la de oficiales de crédito (3 veces), lo
cual puede indicar la existencia de procesos burocraticos
que dificultan la atencion al cliente.

En términos de costos, la mediana del indice de eficiencia
operativa mostr6 un comportamiento variable, en el
2013 se redujo 3% y en el 2014 incrementd 10% hasta
finalizar con un indice de 18.3% (Ver grafico 3), similar al
18.2% presentado por el sector de microfinanzas a nivel
regional. La eficiencia operativa resulté diferente segun el
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tamafio de la institucion; las Instituciones de Microfinanzas
pequefias reflejaron menor eficiencia operativa con un
indicador de 23%; en cambio, las instituciones medianas
y grandes presentaron un indice de eficiencia de 17% y
16% respectivamente.

Al evaluar la eficiencia operativa por tipo de figura juridica,
las organizaciones constituidas como Cooperativas de
Ahorro y Crédito registraron el mejor indice de eficiencia
operativa (8.5%), las Instituciones Financiera Reguladas
y las Organizaciones No gubernamentales presentaron
un indice de eficiencia operativa de 16% y 26.71%
respectivamente.

En relacion a la rentabilidad, tanto el Retorno sobre
Activos (ROA) como el Retorno sobre Patrimonio (ROE)
mostraron una tendencia negativa durante el periodo
en andlisis. La mayor disminucion fue registrada en el
2014, cuando el ROA disminuy6 90.4% y paso6 de 2.1%
en el 2013 a 0.2% en el 2014. Por su parte, el ROE se
redujo 80% desde 4.1% en el 2013 hasta 0.8% en el 2014
(Ver grafico 4). Con estos resultados las Instituciones de
Microfinanzas de El Salvador se caracterizaron por tener
los indicadores de rentabilidad mas bajos de la region
Centroamericana y el Caribe.

Al desglosar el ROA por componente, se observé que
el indice de gastos de provision incrementd 17% en
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2014, comportamiento asociado a los problemas de mora
registrados durante el afo. Por otra parte, se encontrd
que el indice de gastos operativos aumentd 10% durante
el periodo 2013-2014 (Ver grafico 5). Finalmente, el
rendimiento de la cartera, a pesar de haber crecido 5%
en el ultimo afio, no crecié lo suficiente para enfrentar
el incremento de los demas componentes relacionados
al gasto. El decrecimiento en la rentabilidad fue un
comportamiento generalizado en el pais; no obstante, el
mayor deterioro fue experimentado en las Instituciones
de Microfinanzas pequefias que incluso mostraron una
mediana del ROA negativa durante el 2014 (-5%).

La mediana del indice de autosuficiencia operativa
registrd una tendencia negativa, se redujo 7% en los
ultimos 2 anos vy llegd hasta 104% en el 2014, aunque
hubo una reduccion en el indicador, las Instituciones
de Microfinanzas Salvadorefias generaron suficientes
ingresos para la cobertura de sus gastos.

\g
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Esta tendencia de la rentabilidad de las Instituciones
de Microfinanzas en el pais fue producto por un lado,
de la violencia e inseguridad ciudadana que afecta el
sector de la micro y pequefa empresa; por el otro lado,
de una reduccion en los ingresos de las Instituciones
de Microfinanzas debido a la aprobacion de una ley
que les exigié a las instituciones eliminar comisiones
inherentes al crédito, para lo cual se realizé un proceso
de reestructuracion en planes de pago, sistemas de
informacion, entre otros aspectos.

En sintesis, las Instituciones de Microfinanzas de El
Salvador mostraron un crecimiento sostenido en la
cartera de crédito; sin embargo presentan los indices de
mora mas altos de la region Centroamericana y el Caribe.
Adicionalmente, se reflejé un considerable incremento en
los gastos operativos y una baja en la productividad del
personal. Todos estos aspectos mas factores externos de
regulacion incidieron negativamente en la rentabilidad del
sector de microfinanzas del pais.
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La actividad econémica de Honduras mostré una
evaluacion positiva durante el 2014, el Producto Interno
Bruto (PIB) crecio 3%, las actividades que destacaron
fueron intermediacion financiera, seguros y fondos de
pensiones; correo y telecomunicaciones; agricultura,
ganaderia, silvicultura y pesca e industria manufacturera.
El déficit comercial del pais fue mayor que el obtenido
en el 2013, las exportaciones incrementaron 3% vy las
importaciones crecieron 2.5%. La inflacion evaluada a
través del indice de Precios del Consumidor (IPC) registré
una variacion del 5.8% ocasionada principalmente por los
rubros de alimentos y bebidas. Los ingresos por remesas
familiares alcanzaron US$ 2.5 millones, representando un
aumento del 6.4%, al mismo tiempo la inversion extranjera
directa mostré un incremento del 5.74%.

El sector de microfinanzas Hondurefio esta conformado
por una amplia gama de tipos de instituciones tanto
reguladas como no reguladas; entre las cuales se
incluyen, Bancos comerciales, Organizaciones Privadas
de Desarrollo Financiero (OPDF), Organizaciones
Privadas de Desarrollo (OPD), Organizaciones sin Fines
de Lucro (ONG), Cooperativas de Ahorro y Crédito y
otras instituciones como Bancos de Segundo Piso; que
de acuerdo a su naturaleza, tienen diversos objetivos en
términos sociales y financieros; asi como, del sector de
clientes atendidos.

En el presente informe la oferta de microfinanzas de
Honduras esta representada por 20 Instituciones de
Microfinanzas (IMF) que reportaron su informacion
financiera a la Unidad de Informacion y andlisis y al Mix
Market de forma consecutiva en el periodo 2012-2014.
Al cierre del afio 2014, dichas instituciones alcanzaron
una cartera agregada de US$ 323.1 millones, atendiendo
un total de 196,127 prestatarios. En este particular, tanto
la cartera agregada como los prestatarios agregados
registraron incrementos con respecto al afio 2013 de
52% y 8.4% respectivamente, resultado que estuvo
primordialmente influenciado por el crecimiento de
cartera y clientes que experimentaron las OPDF vy las
financieras de tamafio mediano.

Por su parte, la cartera mediana del pais reflejé un
aumento del 17.8% durante el periodo evaluado; no asi,
la mediana del numero de prestatarios que presentd
una ligera reduccion del 1.4% (Ver grafico 1). Cabe
sefialar, que el sector microfinanciero local tiene una alta
concentracion de cartera en cuatro grandes instituciones,
dejando al resto de entidades con un limitado porcentaje
de participacion en el total de la cartera.

Grafico 01
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La mediana del saldo promedio de crédito por prestatario
disminuy0 4.8% en los ultimos tres anos, cerrando el 2014
con un saldo de US$ 850. En este aspecto, atendiendo su
mision social los créditos que las ONG y OPD otorgaron
a sus clientes fueron pequefios (desde US$ 170 hasta
aproximadamente US$ 700) y los esfuerzos de colocacion
se concentraron en clientes con menores ingresos y con
dificultad de acceso al crédito en el sistema bancario
comercial, debido a la falta de garantias que respalden el
financiamiento. Caso contrario, las OPDF de gran tamafio
y los bancos del pais especializados en microfinanzas
registraron montos més altos en los créditos (entre US$
850 y US$ 3,300), puesto que atendieron a clientes
Cuyos negocios ya han experimentado cierto nivel de
crecimiento y que a su vez cumplen con los requisitos
establecidos por la Comision Nacional de Bancos vy
Seguros (CNBS).
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Por otra parte, la calidad de la cartera de Honduras
evaluada a través de la mediana del indicador de cartera
en riesgo mayor a 30 dias (CeR>30) desmejord durante el
periodo evaluado al pasar de 4.5% en el 2012 a 5.6% en
el 2014. Dichos resultados estuvieron influenciados por
diversos factores externos que mermaron la capacidad
de pago de los clientes, como la inseguridad ciudadana
y la extorsion de la que son obijeto los oficiales de crédito
que deben pagar impuesto de guerra para entrar a
ciertas colonias; dada esa situacion existen Instituciones
de Microfinanzas que dejaron de atender entre 93 y 100
colonias o barrios.

Por su parte, después que en el 2012 y 2013 la mediana
del indice de castigos se mantuvo estable en 0.9%, en el
ano 2014 el indicador experimentd un ligero incremento,
cerrando a diciembre de ese afio en 1.4% (Ver grafico 2).
Cabe destacar, que el porcentaje de créditos castigados
por las Instituciones de Microfinanzas del pais fue
congruente con los datos tipicamente observados en el
sector a nivel regional donde la mediana del indice de
castigos fue de 1.4%.

Gréfico 02
CeR30 y cobertura de riesgo
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El comportamiento del indice de reservas para pérdidas
de préstamos de Honduras fue similar para todas las
instituciones que integran el sector microfinanciero local,
donde a medida que varfan los niveles de cartera en
riesgo; también varian los montos de las reservas para
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préstamos de dudosa recuperacion. Sin embargo, las
variaciones entre ambos indicadores no fueron ajustadas
de forma proporcional, generando una cobertura de
riesgo crediticio cada vez mas baja, finalizando el 2014
en 79.3%.

En los afios 2012 y 2013 el sector de microfinanzas del
pals no presentdé cambios drasticos en su estructura de
financiamiento, puesto que en ambos afios el patrimonio
fue la principal fuente de fondeo, con un poco mas del
45% del total de la estructura. No obstante, al cierre
del afio 2014 la participacion del patrimonio fue menor
en comparacion a los afios previos, reduccion que fue
compensada con el incremento tanto en los fondos
tomados en préstamo como en los depdsitos.

Al finalizar el 2014, los fondos tomados en préstamo se
constituyeron como la principal fuente de financiamiento
con 45.8% de participacion, en segundo lugar se ubico
el patrimonio con 27.7% vy finalmente los ahorros con
23.0%. En este particular, a pesar que las Instituciones
de Microfinanzas reguladas tienen acceso a fondear sus
operaciones con depositos de los clientes, siguieron
dependiendo en gran medida del fondeo comercial
proveniente tanto de bancos locales como de organismos
internacionales que apoyan el sector de microfinanzas.

Por su parte, la estructura de fondeo en las Instituciones
de Microfinanzas no reguladas, al no tener autorizacion
para captar depodsitos del publico, sus alternativas
de financiacion se reducen Unicamente a los fondos
tomados en préstamo y a su patrimonio. Al igual que
para las instituciones reguladas, su principal fuente de
financiamiento fueron los fondos tomados en préstamo
con 50.4% del total de la estructura.

Por otro lado, a nivel general la cartera de créditos es
el activo mas representativo de las Instituciones de
Microfinanzas de Honduras, lo que queddé en evidencia
a través de la mediana del indicador de cartera bruta/
total de activos cuyo resultado a diciembre del afio 2014
fue de 78.7%, porcentaje que inclusive fue ligeramente
superior al mostrado por el sector microfinanciero en la
region Centroamericana y el Caribe.
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El apalancamiento financiero de los bancos, financieras
y OPDF de gran tamafio fue mas alto con respecto al
registrado por las otras instituciones, la mediana del indice
de endeudamiento varié entre 2.2 veces y 4.2 veces. Para
el caso de las ONG y OPD durante el periodo en estudio
la mediana del indice de endeudamiento se mantuvo
entre 1.5 veces y 1.8 veces. Estos resultados se debieron
fundamentalmente a que las ONG tradicionalmente han
tenido una capacidad limitada de endeudamiento con la
banca comercial.

En el periodo 2012-2014, tanto la productividad de los
oficiales de crédito como del personal presentaron una
tendencia decreciente (Ver grafico 3). La mediana del
numero de préstamos por oficial de crédito pasé de 258
en el 2012 a 248 en el 2014 y la mediana del numero de
préstamos por empleado pas6 de 110 en el 2012 a 96
en el 2014. En este aspecto, las ONG y las OPD fueron
las instituciones que registraron la mayor disminucion en
términos de productividad.

Grafico 03
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En cuanto a la eficiencia operativa, al comparar los
resultados de la mediana del indice de gastos operativos
de las ONG y OPD (27.9%) con la mediana del indice
de gastos de los bancos, financieras y OPDF de gran
escala (19.3%) se observé que las primeras son menos
eficientes en relacion al manejo de los gastos operativos.
Lo anterior, se debié en parte a que el microcrédito

representa un trabajo mucho mas intensivo en utilizacion
de mano de obra, donde un préstamo pequefio requiere
casi tanto esfuerzo administrativo como un crédito mas
grande como los que otorgan los bancos, financieras y
OPDF.

Con respecto a la rentabilidad, la mediana de los
indicadores  Rendimiento sobre Activos (ROA) vy
Rendimiento sobre Patrimonio (ROE) de Honduras; al
cierre del afo 2014, fue de 3.9% y 10.2% respectivamente,
siendo estos resultados superiores a los registrados por
el sector en Centroamérica y el Caribe.

El ROA del sector microfinanciero local ha presentado un
comportamiento fluctuante en los Ultimos dos afios. En el
2013, el crecimientoregistrado en lamediana del indicador
se asocio principalmente a una reduccion de los gastos
operativos, los que tienen mayor peso en la estructura de
gastos dentro de las Instituciones de Microfinanzas del
pais. En el 2014, la mediana del ROA disminuyd 14.0%
con respecto al afio previo, lo que estuvo influenciado
por un aumento en los gastos operativos y financieros;
derivado este Uultimo, del incremento de deuda contraida
por las Instituciones de Microfinanzas del pais con la
banca comercial y con organismos internacionales.
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Por su parte, la mediana del ROE  mostré un
comportamiento similar al del ROA aunque sus
fluctuaciones fueron aun mas acentuadas tanto al alza
como a la baja (Ver gréafico 4).

En los Ultimos tres anos, la totalidad de las Instituciones de
Microfinanzas que integran el sector local (independiente
de su naturaleza y alcance) han logrado el nivel de
autosuficiencia operativa que les permite generar los
ingresos suficientes para cubrir la totalidad de sus gastos
de operacion. A pesar de lo anterior, la mediana de la
autosuficiencia presenté un ligero decrecimiento del 2.4%
durante el periodo 2012-2014, finalizando en 115%.

A

Asimismo, la mayor parte de las Instituciones de
Microfinanzas analizadas en el presente informe
generaron rendimientos sobre la cartera de préstamos
superiores al 34%, logrando un margen financiero
amplio para cubrir los gastos operativos; asi como, las
provisiones para garantizar una adecuada cobertura de
cartera en riesgo.

En sintesis, a nivel general las Instituciones de
Microfinanzas de Honduras iniciaron un comportamiento
positivo en términos de crecimiento de cartera y lograron
mejorar la calidad de la misma. Por su parte, los gastos
financieros y operativos incrementaron, generando
un efecto negativo en la rentabilidad del sector de
microfinanzas.
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En los ultimos afios la economia Nicaraglense se ha
caracterizado por su constante dinamismo, en el 2014 el
Producto Interno Bruto (PIB) incrementé 4.5%, ubicandose
como el tercer pais con mayor crecimiento econémicoenla
region Centroamericanay el Caribe después de Republica
Dominicana y Panama. Las exportaciones jugaron un
papel muy importante durante el afio, aumentaron 9.7%, y
fueron los productos agropecuarios y de manufactura los
principales productos de exportacion. Las importaciones
crecieron 3.1%, en este caso el incremento fue impulsado
por los bienes de consumos y de capital. El indice
inflacionario cerré en 6.4%, comportamiento inducido
por el aumento de los precios en los subgrupos de
alimentos, bebidas alcohdlicas, restaurantes, hoteles y
educacion. Adicionalmente, las reservas internacionales
se mantuvieron en niveles adecuados y la deuda publica
como porcentaje del PIB continud descendiendo.

En Nicaragua, 18 Instituciones de Microfinanzas (IMF)
han reportado su informacion financiera a la Unidad
de Informacion y Andlisis y al Mix Market de forma
consecutiva en los ultimos tres afnos. Nicaragua se ha
destacado por ser un pais con un sector de microfinanzas
solido, todas las Instituciones de Microfinanzas estan
catalogadas como maduras con mas de 9 anos de
existencia en el mercado. Al finalizar el 2014, el sector
microfinanciero Nicaraglense contaba con una fuerza
laboral de 2,509 funcionarios, los cuales se distribuyeron
en 186 sucursales dentro del territorio nacional.

En la actualidad, las Instituciones de Microfinanzas de
Nicaragua se encuentran en un proceso de regulacion.
A partir del 2011 se establecio la Ley de Microfinanzas y
en el 2012 se cred la Comision Nacional de Microfinanzas
(CONAMI) como entidad de supervision, lo que ha
permitido mejorar notablemente el entorno normativo
para la inclusion financiera en el pais; sin embargo, aun
existen oportunidades de mejora.

Las Instituciones de Microfinanzas del pais sumaron una
cartera agregada de US$ 254.58 millones, reflejando
un comportamiento positivo con un incremento del 39%
durante el periodo 2012-2014. Los créditos otorgados
fueron destinados a diferentes actividades econdémicas

como servicios, vivienda, agropecuaria, consumo y
comercio, siendo este Ultimo el principal destino de los
créditos (39.2% de la cartera). Los prestatarios agregados
incrementaron 12% durante el periodo en andlisis
finalizando el 2014 con 298,227 prestatarios activos. Es
importante mencionar que en Nicaragua el enfoque de
género es uno de los principales ejes transversales en las
Instituciones de Microfinanzas dentro del sector existen 3
instituciones especializadas en créditos para mujeres, al
cierre del 2014 las mujeres representaban el 60% de los
clientes totales.
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La mediana de la cartera bruta reflejé un crecimiento del
21.5% en el periodo 2012-2014 (Ver grafico 01) y fue una
de las méas grandes de la region Centroamericana y el
Caribe, superada unicamente por El Salvador y Panama,
incluso fue superior a la cartera mediana regional que
ascendié a US$ 6.4 millones.

Al analizar el comportamiento de la cartera mediana por
tamario, se observd la misma tendencia de crecimiento
en todas las Instituciones de Microfinanzas independien-
temente de su escala; no obstante, el mayor crecimiento
fue registrado en las instituciones grandes, que crecieron
71%, en cambio las instituciones medianas y pequenas
lograron un crecimiento del 28% y 35% respectivamente.
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La mediana del numero de prestatarios mostré un
comportamiento variable en los ultimos afios, en el 2013
registré un crecimiento del 5.3%, mientras que en el
2014 disminuyd 2.9% vy finalizé con 6,273 prestatarios
por institucion (Ver Grafico 01), cifra menor al indicador
regional. Por su parte, la mediana del saldo promedio
de préstamo crecié de manera constante en los Ultimos
afos, hasta finalizar el 2014 en US$ 700 por crédito.

La mediana de la cartera en riesgo mayor a 30 dias
(CeR>30 dias) reflejo variabilidad ya que se redujo 34%
en el 2013 e incrementd 20% en el 2014 hasta finalizar
en 3%. A pesar del incremento en el Ultimo afo, el pais
obtuvo mejores resultados en relacion al 2012 (Ver
grafico 02) y al indicador regional que finalizé en 5.6%,
destacando de esta forma por tener el indice de cartera
en riesgo mas bajo de la region.

Gréfico 02
CeR30 y cobertura de riesgo
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Al evaluar la cartera en riesgo segun el tamafio de las
Instituciones de Microfinanzas, los resultados variaron
para cada grupo. Las instituciones grandes presentaron
el indice mas bajo (2.1%) pero una tendencia negativa
puesto que aumentaron el indicador en 26.2% en el ultimo
ano. Por su parte, las instituciones medianas alcanzaron
un CeR>30 de 6.8%; logrando ser el Unico grupo par
con tendencia favorable. Finalmente, en las instituciones
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pequefias la cartera en riesgo crecid 111% en el 2014 y
cerrd con 4.7%.

El andlisis por tipo de figura juridica reveld que las
Instituciones Financieras Reguladas lograron un indice
CeR>30 dias de 2%, menor al registrado por las
instituciones constituidas como Organizaciones No
Gubernamentales (ONG) cuyo indice fue de 5%, dicho
comportamiento es normal tomando en cuenta que
las instituciones reguladas deben cumplir con ciertos
requerimientos establecidos por el ente regulador que las
obliga a mantener un indicador bajo.

La mediana del indice de préstamos castigados ha
mostrado crecimiento los Ultimos afios, logrando
resultados de 1.2% en el 2012, 1.7% en el 2013 y 2%
en el 2014, cifra superior a la mediana del indicador a
nivel regional (1.2%). El indice de cobertura de riesgo,
pasd de 93.2% en el 2012 a 109.5% en el 2014 (Ver
grafico 02), reflejando mejor resultado en comparacion al
resto de las Instituciones de Microfinanzas de la region
Centroamericanay el Caribe donde el indice de cobertura
fue de 80.1%.

La estructura de fondeo de las Instituciones de
Microfinanzas de Nicaragua mantuvo la misma
distribucion en los ultimos tres afios; sin embargo, las
proporciones variaron un poco, en el 2012 el patrimonio
representaba el 26.9% de la estructura y al finalizar el
2014 disminuyd 12% hasta terminar en 23.7%. Situacion
contraria ocurrié con los fondos tomados en préstamos
que incrementaron su participacion de 62.8% en el 2012
a68.9% en el 2014.

De acuerdo a este comportamiento, el indice de
endeudamiento aumentd en el periodo 2012 — 2014
hasta finalizar en 3.4 veces, siendo un resultado mas
alto en comparacion al resto de los paises de la region,
donde la mediana del indice de endeudamiento fue de
1.91. Este incremento se debid en gran parte al proceso
de regulacion que atravesaron las Instituciones de
Microfinanzas del pais.
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Debidoalincremento enlosfondostomados en préstamos,
el indice de gastos financieros también aumentd 31%
durante el periodo en analisis, pasando de 5.1% en
el 2012 a 6.7% en el 2014. A nivel regional se registrd
una mediana de indice de gastos financieros de 5.4%
por la estructura de fondeo que fue mas diversificada,
donde los depdsitos representaron la principal fuente de
financiamiento, abaratando los costos.

La mediana del indice de adecuacion de capital mostrd
una tendencia negativa al pasar de 30% en el 2012 a
25% en el 2014, indicando que las Instituciones de
Microfinanzas  Nicaraglenses estan disminuyendo
la capacidad de absorber pérdidas con sus propios
recursos. En lo que se refiere a cartera bruta/total de
activos, este indicador creci¢ 3.5% en el periodo 2012-
2014 llegando a 80% en el ultimo afio, resultado similar
al mostrado por la region Centroamericana y el Caribe.

Por su parte, la productividad evaluada a través del
numero de préstamos por empleado y por oficial de
crédito determinala capacidad que tienen las instituciones
de adaptar todos los procesos y procedimiento al
otorgamiento de servicios financieros. En las Instituciones
de Microfinanzas de Nicaragua la productividad de los
empleados registré una leve disminucion del 3% durante
el periodo en analisis, hasta finalizar con 91 préstamos
por empleado, siendo este dato levemente inferior a
la mediana de la region donde el indicador fue de 97
préstamos por empleado. Por el contrario, la productividad
de los oficiales de crédito mostré6 un comportamiento
satisfactorio al incrementar 7% en los Ultimos dos afios y
finalizar el 2014 con 289 préstamos por oficial de crédito,
alcanzando los niveles de productividad mas altos de la
region Centroamericana y el Caribe.

Es pertinente rescatar el trabajo que realizaron las
Instituciones de Microfinanzas del pals para mejorar
los niveles de productividad a pesar que el 50% de sus
clientes se ubicaban en zonas rurales, donde hay mayor
dispersion poblacional y dificil acceso. Por otro lado,
existe una brecha significativa entre la productividad
de los empleados y la de oficiales de créditos (3 veces)

sugiriendo la existencia de procesos lentos para el
otorgamiento de créditos.

En términos de costos, la mediana del indice de gastos
operativos manifesté un comportamiento variable, en el
2013 incrementd 7.4% y en el 2014 disminuyd 16% hasta
finalizar en 19.4% (Ver gréfico 03). En los ultimos afios
Nicaragua ha registrado el indice de gastos operativos
mas alto de la region, gran parte de estos resultados
se debe al proceso de regulacion que atraviesan las
instituciones las cuales deben cumplir un sinnimero de
requisitos como cambio de procesos, implementacion de
sistemas de informacion, entre otros requerimientos que
les implica incurrir en mayores gastos operativos.

Grafico 03
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Referente a la rentabilidad, tanto el Retorno sobre
Activos (ROA) como el Retorno sobre Patrimonio (ROE)
consolidan el desempefio de las instituciones en todas las
areas, para el analisis de estos indicadores se excluyeron
los ingresos por donaciones.

La mediana del indicador ROA creci¢ 39.4% durante el
periodo 2012-2014; finalizando en 1.8%; sin embargo,
cada afio el crecimiento es menor. Por su parte, el ROE
mostré el mismo comportamiento, al incrementar 80.6%
en el 2013 y 14% en el 2014, hasta finalizar con 6.4%
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(Ver grafico 04). Tanto el ROA como el ROE alcanzaron
resultados similares a los regionales.

Al analizar el desempefio del ROA de acuerdo a la escala
de las Instituciones de Microfinanzas, las instituciones
grandes presentaron el mayor indicador con un ROA de
2.62%, seguido de las instituciones medianas con 1.5%
y finalmente las pequefias con una mediana de -0.2%.

El decrecimiento mostrado en la mediana del ROA en
el ultimo afio estuvo influenciado por el incremento del
13% de los gastos de provision, debido al aumento en
la cartera en riesgo. Por otro lado, el indice de gastos
de financiamiento creci¢ 13.5% como consecuencia del
incremento en la participacion de los fondos tomados en
préstamos dentro del esquema de financiamiento (Ver
grafico 05).

El rendimiento de la cartera bruta presentd resultados
de 32.3% en el 2012, 33.95% en el 2013 y 36.9% en el
2014, a pesar de los problemas de mora en el ultimo ano,

Gréafico 05
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el rendimiento de la cartera reflej6 un comportamiento
satisfactorio.

Por su parte, la autosuficiencia operativa logré excelentes
resultados en los Ultimos afos, con cifras por encima
del 100%. Al finalizar el 2014 la mediana del indicador
fue de 110%, igual a la mediana registrada en la region
Centroamericana y el Caribe.

En sintesis, el sector de microfinanzas de Nicaragua reflejo
muy buenos resultados. La mayoria de los indicadores
financieros fueron superiores a los regionales, destacando
el crecimiento en la cartera de crédito, la calidad de la
cartera, la cobertura de riesgo y la rentabilidad. Por otro
lado, los gastos financieros incrementaron en el Ultimo
afo como consecuencia del mayor endeudamiento de
las Instituciones de Microfinanzas.
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Durante los primeros meses del afio 2014 la economia de
Costa Rica mostré una desaceleracion en su produccion;
sin embargo, al finalizar el afio la actividad econdémica
mejor¢ y el Producto Interno Bruto (PIB) crecid 3.6%.
En relacion al desempleo, se produjo un incremento
moderado en la tasa de desempleo que finalizé en 8.5%
en el 2014. La tasa inflacionaria cerrd en 5.1%, muy
superior al 3.7% registrado en el 2013.

El sector microfinanciero Costarricense esta integrado
por instituciones constituidas en su mayoria como
Organizaciones No Gubernamentales (ONG) que no
estan sujetas a la regulacion de la Superintendencia
General de Entidades Financieras del pais. En este
particular, las Instituciones de Microfinanzas de Costa
Rica se caracterizan por ser pequefias y por tener pocos
incentivos para formalizarse o expandir sus actividades,
producto de la extensa participacion que tiene la banca
estatal en el mercado del microcrédito.

En el presente estudio el sector de microfinanzas de
Costa Rica esta representado por 11 Instituciones de
Microfinanzas (IMF) que de manera constante reportaron
su informacion financiera a la Unidad de Informacion y
Andlisis y al Mix Market en el periodo 2012-2014. Dichas
instituciones sumaron a diciembre 2014 una cartera
agregada de US$ 69.3 millones, siendo este monto
ligeramente inferior al registrado en el afo previo (US$
69.7 millones). Los prestatarios activos reflejaron una
marcada tendencia de crecimiento durante el periodo
en estudio, pasando de 14,448 prestatarios en el 2012 a
17,864 prestatarios en el 2014,

La mediana del indicador cartera bruta en los dos ultimos
afilos mostré un comportamiento fluctuante; en el 2013
presentd un incremento del 20.8% y en el 2014 disminuy6
5.6% con respecto al afio previo (Ver gréafico 1). En
contraste, lamediana delindicador nimero de prestatarios
registré un constante crecimiento, que le permitié cerrar
el 2014 con 833 prestatarios por institucion.

En los Ultimos anos, los indicadores de escala y alcance
de las Instituciones de Microfinanzas de Costa Rica han
sido menores en comparacion al sector microfinanciero

en Centroamérica y el Caribe, explicado en parte por
el limitado alcance de clientes que han tenido las
Instituciones de Microfinanzas locales, que ademas
de tener pocas sucursales, se encuentran altamente
concentradas en la capital del pais.

Gréfico 01
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La mediana del indicador saldo promedio de crédito
finalizd el afio 2014 en US$ 1,534. En este sentido, el
indicador mostré un decrecimiento del 38.2% en los
ultimos dos afios, ubicandose muy por encima del sector
a nivel regional donde el resultado fue de US$ 840. Cabe
destacar, que esta tendencia decreciente del indicador
fue resultado de una estrategia implementada por las
Instituciones de Microfinanzas que han buscado la forma
de atender a los segmentos mas desfavorecidos de la
poblacion costarricense. En vista que Costa Rica percibe
un mayor nivel de ingreso promedio que el resto de paises
de la region Centroamericana y el Caribe, los montos de
los préstamos otorgados a los clientes fueron mas altos
con el fin de satisfacer sus necesidades financieras.

Por otro lado, la calidad de la cartera medida a través
de la mediana del indicador cartera en riesgo mayor a
30 dias (CeR>30) presentd mejoria en el periodo 2012-
2014, al pasar de 7.3% en el 2012 a 6.8% en el 2014,
lo que representd una reduccion del 7.2% (Ver gréfico
2). En los Ultimos afios, la economia Costarricense ha
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experimentado una fuerte desaceleracion, producto
del menor dinamismo registrado en diversos sectores
econdmicos como el de servicio, manufactura y agricola,
siendo este ultimo el principal sector atendido por las
Instituciones de Microfinanzas a nivel nacional. A pesar
que el entorno econdémico fue poco favorable para el
desarrollo de los negocios de los clientes, la calidad de
la cartera de las Instituciones de Microfinanzas reflejo un
comportamiento positivo, asociado con una mejor gestion
del riesgo crediticio.

Una de las caracteristicas particulares que distingue
al sector de microfinanzas de Costa Rica es que las
instituciones efectian escasos castigos a su cartera de
préstamos, por lo que la mediana del indice de castigos
del pals se ha mantenido entre 0.1% y 0.5%; mientras
que, en las Instituciones de Microfinanzas de los demas
paises de la region, la mediana de este indicador ha sido
superior al 1.2% en los Ultimos dos afnos.

La provisiéon para préstamos de dudosa recuperacion se
constituye en base a politicas internas, puesto que en su
calidad de ONG las Instituciones de Microfinanzas no
se rigen bajo los lineamientos establecidos por el ente
regulador de entidades financieras del pais. En este
particular, el nivel de provisiones de dichas instituciones
cambi6 en sintonia con las variaciones en el indicador de
cartera en riesgo mayor a 30 dias, aunque no de forma
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proporcional, generando una insuficiente cobertura de
riesgo, que se mantuvo por debajo del 40% durante el
periodo en andlisis. Dicho resultado dejo parcialmente
desprotegidas a las Instituciones de Microfinanzas para
asumir pérdidas en caso que toda la cartera en riesgo
mayor a 30 dias se vuelva irrecuperable.

La estructura de fondeo del sector microfinanciero en
Costa Rica fue poco diversificada si se compara con
el sector a nivel regional, puesto que las uUnicas fuentes
para financiar sus operaciones se derivaron de los
fondos tomados en préstamo y del patrimonio, siendo
los fondos tomados en préstamo la principal fuente de
fondeo con un poco mas del 62% del total de la mezcla
de financiamiento. Esta estructura no ha presentado
cambios drasticos en el periodo 2012-2014; sin embargo,
los fondos tomados en préstamo han logrado mayor
representatividad, incrementando su participacion en
11.0% en los Ultimos dos afos; en contraste, con la
reduccion del 15.6% experimentada por el patrimonio.

En relacion a la productividad, la mediana del numero de
préstamos por oficial de crédito, aunque ha mostrado un
crecimiento sostenido en los ultimos afios, en el 2014 se
ubicé por debajo de la mediana del indicador regional.
Por su parte, la mediana del numero de préstamos por
empleado, después que en el afno 2013 mostrd un ligero
repunte, en el 2014 decrecid 13.6% con relacion al afo

Grafico 03
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previo, cerrando con 68 préstamos por empleado (Ver
grafico 3).

Los costos que las Instituciones de Microfinanzas del pais
asumieron para mantener un préstamo y un prestatario
activo fueron los mas altos de la region. La mediana del
indicador costo por crédito y costo por prestatario fue US$
348 al finalizar el 2014, lo que representd casi el doble
de los costos que registraron el resto de Instituciones de
Microfinanzas en Centroamérica y el Caribe.

Otro aspecto importante a ser tomado en consideracion
son los indicadores de rentabilidad y sostenibilidad ya
que son indispensables para determinar la capacidad de
las instituciones de sostener su actividad y garantizar su
crecimiento en el futuro. Al respecto, la mediana del indice
Retorno sobre Activo (ROA) presentd mejoria, pasando
de 0.5% en el 2012 a 2.2% en el 2014 (Ver grafico 4).

Los resultados satisfactorios del ROA durante el afio
2013, estuvieron influenciados por un incremento en los
ingresos que logré compensar el aumento generalizado
de los gastos durante ese afno. En el afo 2014, la mediana
del ROA experimentd un leve decrecimiento producto de
un aumento en los gastos de operacion.

En cuanto a la mediana del Retorno sobre Patrimonio
(ROE) se observo un comportamiento similar al del ROA,
aunque con fluctuaciones mas acentuadas (Ver grafico
4). En este particular, aunque el indicador mostré un
importante incremento durante el periodo analizado, se
ubico por debajo del ROE a nivel regional.

Por otro lado, la mayoria de las Instituciones
de Microfinanzas en Costa Rica alcanzaron su
autososteniblidad, la mediana del indicador de
autosuficiencia operativa al finalizar el afio 2014 super6
el 100%. Dicho resultado demostré que las Instituciones
de Microfinanzas generaron los ingresos operativos
necesarios para cubrir la totalidad de los gastos.

Por su parte, la mediana del rendimiento de la cartera
bruta de Costa Rica fue bajo con respecto al sector en
la region Centroamericana y el Caribe, manteniéndose

Grafico 04
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en una cifra cercana al 24%. Cabe destacar, que
en el periodo evaluado no se observaron cambios
significativos en el indicador, lo que sugiere que los
términos y condiciones de los préstamos ofertados por
las instituciones locales se mantuvieron sin alteraciones
significativas, particularmente en lo que se refiere a las
tasas de interés.

En conclusion, el sector microfinanciero en Costa Rica
es menos desarrollado que en el resto de paises de
Centroamérica y el Caribe, debido principalmente a la
fuerte competencia que representan los bancos estatales
para las Instituciones de Microfinanzas locales. El
tamafio de cartera y el numero de clientes fue pequefio
en relacion con las cantidades registradas por el sector
de microfinanzas a nivel regional. En términos de calidad
de cartera, se observd una mejoria principalmente
asociada con mejores practicas en la administracion del
proceso crediticio. Tanto el ROA como el ROE mostraron
incremento durante el periodo 2012-2014. Asimismo,
la mayoria de las instituciones que integran el sector
alcanzaron la autosostenibilidad, generando suficientes
ingresos operativos para la cobertura de sus gastos
totales. Finalmente, la productividad de los oficiales de
crédito y del personal se mantuvo en niveles aceptables
y la eficiencia operativa reflejo resultados satisfactorios.
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En el 2014 el Producto Interno Bruto de Panama crecio
6%, ubicandose dentro de los paises Latinoamericanos
con mayor crecimiento. Las actividades econémicas que
mas destacaron fueron: la construccion que continué a
la vanguardia, la pesca que tuvo una evolucion favorable
y la minerfa. Por otro lado, las exportaciones registraron
una disminucion del 11%; de igual forma sucedié con
las importaciones que disminuyeron 7%. En relacion
al indice inflacionario medido a través del indice de
Precios al Consumidor (IPC) finalizé en 2.1%, menor al
3.7% regqistrado en el 2013, es importante recalcar que
el subgrupo de transporte mostré la mayor disminucion
debido a la baja en los precios del combustible.

El mayor crecimiento econdmico de Panama con
relacion al resto de paises de la region Centroamericana
y el Caribe se apoya en su mayor apertura comercial,
concentrandose en las Ultimas dos décadas en el
dinamismo del sector servicios, ligado a las actividades
del canal, la Zona Libre de Colén y el Centro Bancario
Internacional. Cabe sefialar, que aunque en Panama
opera el sistema bancario mas desarrollado de la region,
son pocos los bancos que tienen como mercado meta
las micro y pequefas empresas, situacion que ha
ocasionado que el sector microfinanciero del pais sea
atendido primordialmente por entidades no bancarias.

En el presente informe, la oferta crediticia del sector
de microfinanzas de Panama esta representada por
cinco Instituciones de Microfinanzas que han reportado
su informacion financiera a la Unidad de Informacion y
Analisis y al Mix Market en el periodo 2012-2014. La car-
tera agregada de dichas instituciones a diciembre 2014,
sumo un total de US$ 182.1 millones que se distribuyeron
en 46,448 préstamos atendiendo a 45,157 prestatarios.
En este particular, tanto la cartera agregada como los
prestatarios activos mostraron una sostenida tendencia
de crecimiento, donde ambos indicadores reflejaron
incrementos del 37.7% y 39.3% respectivamente.

La mediana de la cartera bruta del pais se ha mantenido
por encima de US$ 7 millones en los ultimos afios,
llegando a su cifra mas alta de US$. 8.7 millones al cierre
del 2014, resultado superior a la mediana del indicador
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La mediana del numero de prestatarios registré un
aumento del 29.3%, pas6 de 3,143 prestatarios en el
2012 a 4,072 en el 2014. Dicho incremento se debid en
parte a que las Instituciones de Microfinanzas locales
emprendieron una reorientacion de los productos
existentes; y a la vez, disefiaron nuevos programas que
se ajustan a las necesidades reales de los clientes.

Al finalizar el afio 2014, la mediana del saldo promedio de
crédito de Panama fue de US$ 3,453, cifra muy superior
a la reflejada por el sector en Centroamérica y el Caribe
cuyo saldo promedio de crédito en el periodo evaluado
oscilé entre US$ 813 y US$ 843. Cabe destacar, que los
niveles de ingresos de la poblacién en Panama son los
mas altos de la region; por lo que se requieren montos
de crédito mas altos para satisfacer las necesidades de
financiamiento del sector de la micro y pequefia empresa.

La calidad de la cartera presentd una tendencia negativa,
la mediana del indicador cartera en riesgo mayor a 30
dias (CeR>30) incrementd de 3.4% en el 2012 a 4.6% en
el 2014. En este particular, aungque el entorno econémico
del pais fue favorable, se observé una continua desmejora
en la calidad de la cartera, relacionada con deficiencias
en la administracion de los préstamos a nivel interno,
débil gestion de riesgo y de cobranza.

La mediana del indice de castigos mostré un constante
aumento, asociado con el mayor nivel de cartera en riesgo
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presentado en los Ultimos dos afios; sin embargo, los
castigos efectuados a los préstamos no fueron suficientes
para mermar el deterioro registrado en la calidad de la
cartera (Ver gréafico 2).

Gréfico 02
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Por otro lado, la regulacion del sector de microfinanzas de
Panama no es uniforme para toda la actividad del sector,
Su supervision se encuentra dispersa en varias instancias
estatales segun la forma juridica que adopte la entidad
financiera (Bancos, Cooperativas de ahorro y crédito,
financieras, Organizaciones No Gubernamentales). En
este sentido, en la Ley No. 10 del afio 2002 se dispone
la autorizacion para la organizacion y funcionamiento de
bancos especializados en microfinanzas, con el objetivo
de fomentar, desarrollar y fortalecer el sector local, tanto
en el area urbana como rural. Estos bancos son regulados
por la Superintendencia de Bancos del pals; por tanto,
la reserva para préstamos de dudosa recuperacion se
constituye en base a las normas establecidas por el ente
regulador.

Laregulaciony supervision de las instituciones financieras
es responsabilidad del Ministerio de Comercio e Industrias
(MICI), en el caso de las cooperativas de ahorro y crédito
la responsabilidad sobre su normatividad y desempefio
recae sobre el Instituto Panamefio Autonomo Cooperativo
(IPACOOP). En este aspecto, la reserva para créditos

morosos de las financieras y cooperativas se determina
de acuerdo a los lineamientos establecidos por los
organismos regulatorios aplicables a cada caso.

Por su parte, el Ministerio de Economia y Finanzas (MEF)
es el responsable de registrar a las Organizaciones No
Gubernamentales dedicadas a las actividades crediticias;
sin embargo, no se ha establecido un esquema de
regulacion y supervision especifico para las mismas; por
lo cual, la provision para crédito de dudosa recuperacion
se establece de acuerdo a las politicas internas de cada
organizacion.

En el periodo 2012-2014 la mediana de la reserva para
préstamos incobrables reflej6 un comportamiento
fluctuante. Dicha provision no se ajustd con los cambios
registrados enlos niveles de carteraenriesgo, provocando
que el nivel de cobertura de riesgo de las Instituciones de
Microfinanzas del pais (principalmente en el afio 2014)
se ubicara por debajo del minimo requerido por el sector
(80%).

Por otra parte, las Instituciones de Microfinanzas
en Panama no trabajaron con una fuente de fondeo
especifica. El financiamiento de sus operaciones resulto
de diversas fuentes; préstamos, donaciones provenientes
de cooperantes internacionales, captacion de ahorros
del publico y emisiones de bonos y valores comerciales
negociables en el mercado bursétil local, siendo la ultima
opcion aplicable Unicamente a instituciones autorizadas
para tal efecto por la superintendencia del pais.

A diciembre 2014, la principal fuente de financiamiento
de las Instituciones de Microfinanzas incluidas en el
presente informe fueron los ahorros del publico con un
poco mas del 57% del total de la estructura de fondeo
(Ver grafico 3). Con relacion al patrimonio y a los fondos
tomados en préstamos su porcentaje de participacion fue
similar con 17.3% y 16.8% respectivamente. Cabe sefialar,
que la mezcla de financiamiento no presentd variaciones
significativas en los Ultimos afios y permiti6 que las
organizaciones tuvieran menos costos financieros. La
mediana del indice de endeudamiento, se mantuvo en
2.1 en los ultimos dos afios, siendo esta cifra ligerament
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superior a la registrada en Centroamérica y el Caribe cuyo
resultado a diciembre del afio 2014 fue de 1.91 veces.

Por su parte, la mediana del indicador cartera bruta/total
de activos al finalizar el 2014 fue 72.1%. El porcentaje de
participacion de la cartera bruta con respecto al total de
los activos de las Instituciones de Microfinanzas del pais
fue menor que en el resto de la region Centroamericana
y el Caribe, debido a la mayor diversificacion registrada a
nivel nacional con relacion a los componentes del activo
(efectivo, inversiones y activos fijos). Dicha diversificacion
tuvo como objetivo diluir el impacto del riesgo crediticio
en las organizaciones.

Tanto la productividad de los trabajadores como la
productividad de oficiales de crédito mostraron una
ligera tendencia de crecimiento. La productividad de
los empleados registré6 un aumento del 18.1% durante
el periodo evaluado; pese a este incremento, Panama
presentdé menor productividad del personal con respecto
al sector de microfinanzas en Centroamérica y el Caribe.

La mediana del numero de préstamos por oficial de
crédito paso de 225 en el 2012 a 255 en el 2014 (Ver
grafico 4). Cabe sefialar, que aunque las Instituciones
de Microfinanzas de Panama colocaron 100% de sus
préstamos bajo la metodologia de crédito individual, la

|

\g

A

mediana del indice del pals fue superior a la mostrada
por el sector a nivel regional cuyo valor al cierre del ano
2014 fue de 247 préstamos por oficial de créditos.

En Panama el costo que le implica a una Institucion de
Microfinanzas tener un prestatario y un préstamo activo
fue el mas alto a nivel regional; aunque, gracias a los
esfuerzos del sector dichos costos son cada vez menores.
En relacion a la eficiencia operativa del sector, durante el
periodo evaluado el indice de gastos operativos mostro
un comportamiento positivo, lograndose mantener entre
el 59% y 89%, siendo estos resultados altamente
satisfactorios en comparacion con los porcentajes
regularmente observados por el sector microfinanciero
regional cuya mediana del indice de gastos operativos al
finalizar el afio 2014 supero6 el 18%.

Grafico 04
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos
de REDCAMIF y el Mix Market

Otro aspecto a ser tomado en consideracion para analizar
el desempefio financiero del sector microfinanciero
local, lo constituye la valoracion de los indicadores de
rentabilidad y sostenibilidad, dada su importancia en la
determinacion de la capacidad de las instituciones de
sostener su actividad y garantizar su crecimiento en el
futuro. Al respecto, la mediana del indice de Retorno
sobre Activo (ROA) después de haber registrado en el
afio 2013 una importante mejoria (73.9% de crecimiento



/

Boletin ...

MICROFINANCIERO

DE CENTROAMERICA Y DEL CARIBE

Panama

con relacion al afio previo), en el 2014 decrecio y cerrd
con 1.6%, su cifra mas baja en los Ultimos dos afios.

En el 2013, la mejoria registrada en el ROA se asocid con
una reduccion de los gastos de provision y de los gastos
operativos, siendo estos ultimos los que tienen un mayor
peso dentro de la estructura total de gastos. Por su parte,
la reduccion que experimento el indicador en el afio 2014
se debid primordialmente a un incremento generalizado
de los gastos.

Al igual que el ROA, el ROE mostrd un comportamiento
fluctuante (Ver gréafico 5). Al cierre del afio 2014, la

Grafico 05
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de REDCAMIF y el Mix Market

mediana del indicador finalizé en 12.0%, resultado que
ubico a las Instituciones de Microfinanzas Panamefias
muy por encima del resto del sector a nivel regional.

La mediana del indicador autosuficiencia operativa
se mantuvo por encima del 100% durante el periodo
evaluado, lo que nos indica que las Instituciones de
Microfinanzas que operan a nivel nacional generaron
suficientes ingresos operativos para la cobertura de sus
gastos.

El rendimiento de la cartera oscild entre el 13.5% vy el
17.4% en los ultimos dos afos, que si bien son bajos al ser
comparados con los porcentajes tipicamente observados
en el sector a nivel regional (superior al 30%), fueron
suficientes para tener un margen financiero amplio para
cubrir la totalidad de sus gastos operativos.

En conclusion, en Panama existe una importante demanda
potencial insatisfecha de servicios microfinancieros vy
son pocas las entidades especializadas en el sector, las
cuales a su vez tienen un nivel de escala insuficiente. En
las Instituciones de Microfinanzas del pais se observé un
crecimiento sostenido de cartera y clientes; asimismo,
dichas instituciones fueron las mas eficientes a nivel
regional en lo referido a la administraciéon de gastos
operativos. Por otro lado, la calidad de la cartera registro
una constante desmejora en los Ultimos afos, o que
afecto los niveles de rentabilidad.
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En el 2014, el Producto Interno Bruto de Republica
Dominicana registré un crecimiento interanual del 6%,
durante el afo todas las actividades econdmicas
mostraron comportamientos positivos, destacandose la
explotacion de minas y canteras, construccion, hoteles
y restaurantes, y servicios financieros. El déficit de la
cuenta corriente experimentd una mejora sostenida,
principalmente por el incremento de las exportaciones
(5.19%), siendo el oro el principal producto exportador;
asf como los mayores flujos de divisas, consecuente
con el aumento de la llegada de turistas e ingresos en
concepto de remesas. El comportamiento de la economia
también fue favorecido por la generaciéon de nuevos
empleos, adicionalmente la tasa inflacionaria disminuy®
significativamente (59%) hasta finalizar en 1.6%.

A nivel general, el sistema financiero de Republica
Dominicana es bastante desarrollado, en el 2011, el
38% de los adultos tenian al menos una cuenta de
ahorro en una institucion financiera (el indicador mas
alto de la regién), aunque la mayor concentracion de los
servicios financieros se encontraba en zonas urbanas
y metropolitanas. No obstante, el gobierno actual ha
priorizado la inclusion financiera bajo el mandato de una
ley que hace mayor hincapié en mejorar el acceso al
sector financiero a las pequefias y medianas empresas
con el fin de reducir el tamafio del sector informal,
que representa el 56% de la fuerza laboral del pais. A
partir de esta iniciativa, se han realizado avances en el
sector microfinanciero, por ejemplo, se ha desarrollado
una alianza entre Instituciones de Microfinanzas vy
aseguradoras para ofrecer el producto de microseguros,
y operadoras de redes moviles para crear nuevos
emprendimientos.

Durante los ultimos tres afios, la oferta de microfinanzas
de Republica Dominicana ha estado integrada por once
Instituciones de Microfinanzas que han reportado de
manera constante su informacion financiera a la Unidad
de Informacion y Analisis de REDCAMIF y al Mix Market.
De las once instituciones, 2 de ellas son bancos, 1 es
cooperativa de ahorro y crédito, 1 es institucion financiera
regulada y las 7 restantes son organizaciones no
gubernamentales.

A

El sector microfinanciero del pais amplié su cobertura en
el 2014, la red de sucursales incrementd 22% y paso6 de
238 oficinas en el 2012 a 289 oficinas en el 2014 con
4,659 funcionarios.

El numero de prestatarios agregados mostré un
comportamiento satisfactorio al incrementar 31% en los
ultimos 2 afos, cerrando el 2014 con un total de 589,629
prestatarios activos, donde las mujeres representaron el
69% de los clientes totales. De igual forma, la cartera de
crédito agregada crecié 18% durante el mismo tiempo,
terminando con una cartera de US$ 779.5 millones en
el 2014, siendo las actividades de servicio y comercio el
principal destino de los créditos, los cuales representaron
el 56% del total de la cartera.

Al clasificar las Instituciones de Microfinanzas de
Republica Dominicana de acuerdo al tamafo de su
cartera, existen 4 instituciones grandes, 3 medianas y 4
pequefias. Las instituciones grandes estan conformadas
por 2 bancos, 1 institucion regulada y 1 Organizacion No
Gubernamental (ONG), la cual se encuentra en proceso
de transicion hacia banco; de las instituciones medianas,
1 es cooperativa de ahorro y crédito y 2 son ONG y todas
las instituciones pequefias estan constituidas como
ONG. De manera consolidada, la cartera de crédito de
las instituciones grandes representd el 96% de la cartera
total del sector microfinanciero del pais, adicionalmente
fue el grupo de instituciones con el mayor crecimiento
durante el periodo en analisis.

La mediana de la cartera bruta crecio 2.6% en el 2013 y
10.1% en el 2014, hasta finalizar con una cifra de US$ 6.3
millones (Ver grafico 01), levemente inferior al indicador
de la region Centroamericana y el Caribe. En cambio, la
mediana del nimero de prestatarios reflejé una reduccion
del 4.8% en el 2013; no obstante, en el siguiente ano
logré un crecimiento significativo del 15.2%, finalizando
con un indice de 17,524 prestatarios activos (Ver gréfico
01). Este resultado ubicé a Republica Dominicana como
el pais con mayor alcance en la region Centroamericana
y el Caribe.
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La mediana de la cartera en riesgo mayor a 30 dias
(CeR > 30 dias) llegd a 4.2% en el 2012, 3.4% en el 2013
y 3.7% en el 2014 (Ver grafico 02), mostrando el segundo
indicador mas bajo de la region después de Nicaragua.

Gréfico 02
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Al analizar los resultados del indicador CeR > 30 dias
por tamafio de institucion, las instituciones de tamafio
mediano obtuvieron el mejor resultado, en el 2014 el
indicador fue de 2.4%; asimismo, fue el grupo con la
mayor disminucion en los Ultimos dos afos. Por otra

parte, las instituciones grandes presentaron un indice de
3.6%, mostrando resultados similares en los Ultimos tres
afos; en cambio las instituciones pequefias reflejaron la
cartera mas deteriorada con un CeR>30 de 5.5%; pero
una tendencia favorable al disminuirse 16% en relacion
al 2012.

Enlo que respecta a la mediana del indice de castigos, el
comportamiento estuvo acorde con la cartera en riesgo.
En el ultimo afo, la mediana del indicador increment6
92% vy finalizé en 1% (Ver grafico 02), ligeramente inferior
al resultado mostrado a nivel regional que fue de 1.4%.
El indice de cobertura de riesgo mostré resultados
satisfactorios, con cifras por encima del 100% alcanzando
112.9% en el 2014 (Ver grafico 02).

La estructura de financiamiento de los activos de las
Instituciones de Microfinanzas estuvo conformada por
ahorros, fondos tomados en préstamos, patrimonio y otros
pasivos. Los ahorros se posicionaron como la principal
fuente de financiamiento, con una representacion de
mas del 60% dentro del esquema de fondeo, seguido
del patrimonio y los fondos tomados en préstamos, con
proporciones de 17.1% y 16.3% respectivamente. En este
sentido, la Instituciones de Microfinanzas de Republica
Dominicana presentaron una ventaja competitiva al
contar con una estructura financiera diversificada
donde los ahorros representaron la principal fuente de
financiamiento, generando gastos financieros mas bajos
con un indice de 5.9%, la segunda cifra mas baja de la
region Centroamericana y el Caribe, después de Panama.

La mediana del indice de adecuacion de capital mostrd
una tendencia positiva, con resultados de 32% en el
2012, 33% en el 2013 y 35% en el 2014, lo que significa
que las instituciones del pais incrementaron la capacidad
de absorber pérdidas con sus propios recursos.

Al analizar el esquema de fondeo por forma juridica,
para los bancos, las cooperativas de ahorro y crédito y
las instituciones reguladas la distribucion de fuentes de
financiamiento fue similar; sin embargo, para el caso de
las ONG, la estructura vari¢ considerablemente, ya que
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los fondos tomados en préstamos representaron el 57% vy
el patrimonio el 37%, dada su condicion legal que no les
permite la captacion de ahorros.

Otro indicador relevante en la gestion financiera es el
indice de cartera bruta/total de activos, que durante el
periodo analizado mostré un comportamiento favorable al
pasar de 73.7% en el 2012 a 79.5% en el 2014, registrando
un resultado adecuado para el sector. Cabe destacar
que para las instituciones constituidas como banco, a
diferencia de las ONG y de las cooperativas de ahorro
y crédito, este indicador fue un poco mas bajo, debido
al peso que los activos circulantes vy fijos tienen para su
funcionamiento.

Por otro lado, el gasto del personal es el mas repre-
sentativo dentro de la estructura de gastos, por tal
razén es necesario dar seguimiento a la productividad
del personal. En general, la productividad del personal
aumentd 5.3% en los Ultimos 2 afios vy finalizd en 99
préstamos por empleado en el 2014. En lo que respecta
a la productividad de los oficiales de crédito, la tendencia
fue negativa reduciendo 32% durante el periodo en
analisis y cerré el 2014 en 241 préstamos por oficial de
crédito.

Grafico 03
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En términos monetarios, la eficiencia operativa de las
Instituciones de Microfinanzas del pais reflejé una mejora
en los ultimos afos, la mediana del indice de gastos
operativos disminuyd 3%, de 25.5% en el 2012 a 24.4%
en el 2014 (Ver gréafico 03), caracterizando a Republica
Dominicana como el pais con mayor indice de gastos
operativos. Este resultado se asocio al amplio portafolio
de productos y servicios financieros y no financieros de
las Instituciones de Microfinanzas, que eleva los costos
de operacion.

Siguiendo la misma linea de andlisis, el resultado de
indice de gastos operativos varia de acuerdo al tamafio
de la cartera de crédito. En el caso de las instituciones
grandes, la mediana del indice de gastos operativos fue
de 15%, las instituciones medianas lograron un indice de
24% y finalmente las instituciones pequefas presentaron
el indicador mas alto que fue de 39%.

La rentabilidad y sostenibilidad del sector mostrd
resultados satisfactorios aunque la mediana del ROA
presentd una tendencia decreciente en el Ultimo ano,
cuando se redujo 25%, finalizando en 1.8%. De igual
forma se comporté el ROE al reducirse 20% en el periodo
2012-2014 y pasar de 9.4% a 7.5% (Ver gréfico 04).

Grafico 04
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Ambos indicadores reflejaron mejor resultado en relacion
a la region Centroamericana y el Caribe.

La disminucién en la rentabilidad de las Instituciones
de Microfinanzas fue impulsado por dos vias: en primer
lugar, el rendimiento de la cartera de crédito disminuy6
7%; en segundo lugar, el indice de gastos financieros
incrementd 17% en el ultimo afio (Ver grafico 05).

Gréafico 05
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Por su parte, las instituciones grandes obtuvieron una
mediana del ROA de 5%, las instituciones medianas
presentaron un ROA de 2% vy las pequefias finalizaron
con un ROA de -13%.

La mediana del indice de autosuficiencia operativa
mostré una reduccion del 5% en el periodo 2012-2014,
hasta alcanzar 106.5%, es preciso rescatar que aunque
la tendencia ha sido decreciente en los ultimos afnos, las
Instituciones de Microfinanzas de Republica Dominicana
presentaron resultados superiores al 100%, lo cual indica
que tienen capacidad de cubrir todos sus gastos con sus
ingresos operativos.

Finalmente, las Instituciones de Microfinanzas de
Republica Dominicana mostraron un  crecimiento
favorable tanto en tamafio de cartera como en numero
de prestatarios activos; adicionalmente, este crecimiento
estuvo acompafiado de un manejo adecuando en
la calidad de la cartera. En cambio, los niveles de
productividad de los oficiales de créditos y del personal en
general fueron bajos y los gastos operativos y financieros
resultaron altos en los ultimos anos.
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| CENTROAMERICA |

INDICADOR Y REPUBLICA GUATEMALA EL SALVADOR HONDURAS

DOMINICANA

ESCALAY ALCANCE

Numero de prestatarios 6,542 10,371 8,820 8,500
Porcentaje de prestatarias mujeres 60% 79% 63% 58%
Ndmero de préstamos vigentes ' 6912 10371 10,089 8,500
Cartera bruta (USS) [ 6,400,016 [ 6,303,036 [ 13,144,686 [ 6,488,107
Saldo promedio de crédito por prestatario 894 648 1,385 864
Saldo promedio de crédito [ 840 [ 651 [ 1,322 [ 850
CALIDAD DE CARTERA

Cartera en riesgo mayor a 30 dias [ 4.8% [ 5.6% [ 7.0% [ 5.6%
Cartera en riesgo mayor a 90 Dias 3.77% 4.70% 5.90% 4.10%
indice de reservas para pérdidas de préstamos 4.0% 3.8% 4.1% 4.2%
Tasa de préstamos incobrables 1.2% 2.5% 1.6% 1.4%
indice de cobertura de riesgo (PAR30 + renegociada) 80.1% 67.7% 62.9% 79.3%
indice de créditos castigados 1.4% 4.4% 1.6% 1.4%
Cartera bruta / Total activo [ 79.6% [ 82.0% [ 82.0% [ 78.7%
Activos no-productivos / Total activo 8.6% 5.6% 10.6% 9.9%
Patrimonio / Activos [ 38.4% [ 50.2% [ 26.8% [ 39.0%
indice de endeudamiento 1.91 1.0 2.90 1.60
indice de gastos de financiamiento [ 5.4% [ 2.4% [ 4.4% [ 7.0%
Costo de depdsitos 8.9% 3.2% 4.0% 7.8%
Costo de fondos tomados en préstamo [ 11.6% [ 10.6% [ 7.8% [ 12.3%
NuUmero de préstamos por oficial de créditos [ 247 [ 238 [ 225 [ 248
Numero de préstamos por empleado 97 123 75 96
Numero de préstatarios por oficial de créditos [ 236 [ 238 [ 219 [ 245
Numero de préstatarios por empleado 96 123 71 96
% de oficiales de crédito en el equipo [ 40.5% [ 46.0% [ 41.0% [ 41.0%
Gastos de personal / Cartera bruta de préstamos 13.5% 12.8% 15.8% 15.8%
Gastos operativos / Cartera bruta [ 23.5% [ 21.4% [ 25.2% [ 24.4%
indice de gastos de operacién 18.2% 18.5% 18.3% 17.9%
Costo por prestatario 190 142 301 200
Costo por préstamo | 191 | 142 | 279 | 200
Retorno sobre activos (ROA) 1.9% 1.9% 0.2% 3.9%
Retorno sobre patrimonio (ROE) 6.4% 3.6% 0.8% 10.2%
Autosuficiencia operativa [ 110% [ 110.9% [ 104% [ 115%
Razoén del ingreso financiero 29.8% 29.7% 24.4% 31.7%
Rendimiento de la cartera de créditos 33.5% 32.1% 29.0% 36.6%
Ratio del gasto total 26.3% 25.6% 24.3% 26.1%
Razén del gasto financiero ' 5.4% ' 2.4% ' 4.4% ' 7.0%
Razén de provisidn para incobrables [ 1.2% [ 2.1% [ 1.5% [ 1.2%
Ratio del gasto de personal 10.5% 12.0% 11.5% 12.8%

Ratio del gasto administrativo 7.3% 6.9% 6.9% 7.1%
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7 REPUBLICA
INDICADOR NICARAGUA COSTA RICA PANAMA DOMINICANA
ESCALAY ALCANCE
Numero de prestatarios 6,273 833 4,072 17,524
Porcentaje de prestatarias mujeres 60% 42% 43% 69%
Ndmero de préstamos vigentes ' 6,511 1,094 4072 17,524
Cartera bruta (USS) [ 7,134,314 [ 3,977,323 [ 8,749,236 [ 6,365,482
Saldo promedio de crédito por prestatario 651 1,546 3,453 430
Saldo promedio de crédito [ 700 [ 1,534 [ 3,453 [ 430
CALIDAD DE CARTERA
Cartera en riesgo mayor a 30 dias [ 3.0% [ 6.8% [ 4.6% [ 3.7%
Cartera en riesgo mayor a 90 Dias 2.40% 3.40% 2.30% 2.10%
indice de reservas para pérdidas de préstamos 3.3% 3.7% 3.0% 4.6%
Tasa de préstamos incobrables 1.2% 0.4% 1.0% 0.8%
indice de cobertura de riesgo (PAR30 + renegociada) 109.5% 26.6% 60.3% 112.9%
indice de créditos castigados 2.0% 0.5% 1.1% 1.0%
Cartera bruta / Total activo [ 80.4% [ 81.3% [ 72.1% [ 79.5%
Activos no-productivos / Total activo 8.3% 4.6% 9.7% 6.8%
Patrimonio / Activos [ 22.9% [ 38.6% [ 32.0% [ 34.6%
indice de endeudamiento 3.40 1.59 2.12 1.90
indice de gastos de financiamiento [ 6.7% [ 6.3% [ 4.4% [ 5.9%
Costo de depdsitos 5.6% 10.3%
Costo de fondos tomados en préstamo [ 8.7% [ 10.4% [ 8.3% [ 8.8%
Numero de préstamos por oficial de créditos [ 289 [ 238 [ 255 [ 241
Numero de préstamos por empleado 91 68 85 100
Numero de préstatarios por oficial de créditos [ 245 [ 238 [ 255 [ 239
Numero de préstatarios por empleado 90 68 85 99
% de oficiales de crédito en el equipo [ 37.0% [ 31.0% [ 34.0% [ 42.0%
Gastos de personal / Cartera bruta de préstamos 11.5% 7.5% 5.1% 17.7%
Gastos operativos / Cartera bruta [ 25.6% [ 15.8% [ 9.7% [ 29.6%
indice de gastos de operacién 19.4% 13.2% 6.3% 24.4%
Costo por prestatario 177 348 373 160
Costo por préstamo | 190 | 348 | 373 | 165
Retorno sobre activos (ROA) 1.8% 2.2% 1.6% 1.8%
Retorno sobre patrimonio (ROE) 6.4% 5.0% 12.0% 7.5%
Autosuficiencia operativa [ 110% [ 110% [ 114% [ 107%
Razoén del ingreso financiero 36.3% 19.7% 14.1% 32.7%
Rendimiento de la cartera de créditos 36.9% 23.4% 19.1% 39.0%
Ratio del gasto total [ 27.8% [ 19.6% [ 12.3% [ 30.5%
Razén del gasto financiero 6.7% 6.3% 4.4% 5.9%
Razén de provisidn para incobrables [ 1.4% [ 0.1% [ 1.7% [ 1.1%
Ratio del gasto de personal 9.0% 6.0% 3.3% 13.8%

Ratio del gasto administrativo 10.5% 6.3% 3.3% 9.8% %
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DE CENTROAMERICA Y DEL CARIBE

REDCAMIF agradece a las siguientes Instituciones de
Microfinanzas por reportar su informacion financiera 2014:

ADEL IXCAN, AGUDESA, ASDIR, ASOCIACION SHARE, COOPEDEL, CRYSOL,
GUATEMALA FAFIDESS, FAPE, FIACG, FUNDACION PROGRESAR, FUNDEA, FUNDEMIX,
FUNDESPE, MUDE, PUENTE DE AMISTAD Y REFICOM.

AMC, ASEIl, ASOCIACION EL BALSAMO, CCAMETRO, CREDICAMPO, FADEMYPE,
EL SALVADOR FINCA EL SALVADOR, FOMENTA, MICREDITO, OPTIMA, PADECOMSMCREDITO Y
SAC INTEGRAL.

ADEPES, ADICH, ADRA HONDURAS, AHSETFIN, BANCO POPULAR, BANHCAFE,

HONDURAS CREDISOL, FAMA, FHA, FINSOL, FUNDACION ADELANTE, FUNDEVI, HDH, IDH,
INHDEI, MICROFINANCIERA PRISMA, ODEF FINANCIERA, PILARH Y WORLD
RELIEF HONDURAS.

ACODEP, ADIM, AFODENIC, ALDEA GLOBAL, CEPRODEL, FDL, FINANCIA CAPITAL,
NICARAGUA FINANCIERA FUNDESER, FINCA NICARAGUA, FINDE, FUDEMI, FUNDACION

41-2000, FUNDENUSE, LEON 2000 IMF, MICREDITO, PANA PANA, PROMUJER
NICARAGUA Y PRODESA.

ACORDE, ADESTRA, ADRI, APACOORP, ASOPROSANRAMON, CEMPRODECA,
COSTA RICA CREIMUJER, FIDERPAC, FOMIC, FUDECOSUR, FUNDACION MUJER, FUNDEBASE
Y FUNDECOCA.

PANAMA EégggJE‘ELTA, COOPERATIVA JUAN XXIll, FINANCIA CREDIT, MICROSERFIN Y

REPUBLICA ALNAP, BANCO ADEMI, BANCO ADOPEM, BANFONDESA, CDD, CREDITO AMIGO
DOMINICANA - BANCO BHD LEON, COOP-ASPIRE, ECLOF DOMINICANA, FDD, FONDAGRO,
FUNDACION ESPERANZA, MUDE DOMINICANA'Y VISION FUND RD.

Esta edicidon del Boletin Microfinanciero de Centroamérica y del THE GOVERNMENT

Caribe ha sido publicada gracias a la colaboracion de Appui Au OF THE GRAND DUCHY OF LUXEMBOURG
Développement Autonome (ADA) de Luxemburgo y del Gobierno Ministry of Foreign and European Affairs

de Gran Ducado de Luxemburgo.

Directorate for Development Cooperation
and Humanitarian Affairs
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Flad e Inatitacines i Micrafinancar de Deslermals

Guatemala
(502) 2361-3647
redimif@redimif.org
Www.redimif.org

El Salvador
(503) 2206-7800
asomi@asomi.org.sv
WWW.asomi.org.sv

@ REDMICROH

Honduras
(504) 2232-2311
msalgado@redmicroh.org
www.redmicroh.org

Nicaragua
(505) 2278-8613
asomif@®cablenet.com.ni
www.asomif.org

EREER

Costa Rica
(506) 2253-8478
direccionejecutiva@redcom.or.cr
www.reccom.or.cr

‘ ' REDPAMIF
Panama
(507) 340-0003
dsaavedram@redpamif.com
www.redpamif.org
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Replblica Dominicana
(809) 549-5316
redomif@gmail.com
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