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NOTA ESTADISTICA

Los datos utilizados en este Boletin Microfinanciero tienen fecha de corte 31 de diciembre del 2017, totalizando
la informacion de 89 Instituciones de Microfinanzas (IMF) 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 IMF, procesada y analizada por la Unidad de Informacion y Analisis
de REDCAMIF.

Los datos recopilados son de suficiente calidad y han sido analizados para la parametrizacion del desempefio
de la industria de microfinanzas de Centroamérica y Republica Dominicana. El informe incluye un andlisis
del desempefio global de las microfinanzas en cada pais y separa el andlisis por escala y forma legal de
las instituciones para lograr una mejor comparacion y andlisis del impacto de los diferentes actores en el
desempefio institucional.

Para efectos del presente estudio la clasificacion de las Instituciones de Microfinanzas por grupo par por
escala se basa en el tamano de la cartera de créditos de las instituciones. Las IMF grandes tienen una
cartera mayor a US$ 15 millones, las IMF medianas presentan una cartera entre US$ 4 y US$ 15 millones y
las IMF pequefas estan conformadas por instituciones con una cartera inferior a US$ 4 millones.

Editores y colaboradores:
Yoselin Galo
Maria Rojas




PRESENTACION

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

En nombre de la Junta Directiva de REDCAMIF me complace presentar el
"Boletin Microfinanciero de Centroamérica y del Caribe 2017" en su décima edicion, la cual incluye un andlisis
del contexto macroeconémico y las tendencias de los principales indicadores de desempefio financiero y social
del sector para cada pais.

El crecimiento econdémico de la regidon Centroamericana y Republica Dominicana durante el 2017 fue de 3.9%,
porcentaje superior tanto al promedio mundial (3.8%) como al de América Latina y el Caribe (1.3%) en base a lo
sefalado por el Consejo Monetario Centroamericano (SEMCA) en su Informe Macroecondmico Regional 2017.
La inflacion se ubicé dentro de los rangos establecidos por los Bancos Centrales en la mayoria de los paises
(4.2%); asimismo, la posicién externa mejord debido al incremento del ingreso por remesas familiares y al
aumento de las exportaciones de servicios. Las importaciones de la region crecieron 5.0% con relacion al 2016
impulsadas por el alza de las compras de combustibles y lubricantes. Las exportaciones FOB incrementaron 7.6%
como consecuencia de la recuperacion de las ventas externas de Honduras, El Salvador, Guatemala y Nicaragua.

En el caso especifico del sector microfinanciero en Centroamérica y Republica Dominicana, los datos de las
Instituciones de Microfinanzas incluidas en el informe revelan un crecimiento sostenido de la cartera de crédito y
del numero de prestatarios en la mayoria de los paises de la region; sin embargo, se dio un aumento de la cartera
en riesgo durante el Ultimo ano, lo que afecto los niveles de rentabilidad de las instituciones. Pese al dificil contexto
marcado en algunos paises por la inestabilidad politica y social, la inseguridad ciudadana y los efectos del cambio
climatico; y en otros paises, por el incremento de los competidores que ahaden una presion adicional al
desempefio de las instituciones, el sector ha evolucionado satisfactoriamente en el disefio, innovacion vy
adecuacion de productos y servicios financieros y no financieros que permiten la inclusion financiera de personas
de bajos ingresos. Esto contribuye con el propdsito de mejorar su calidad de vida y la de sus familias; y a su vez,
reducir los elevados niveles de pobreza y desigualdad econdmica y social que han prevalecido en la region.

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

Mercedes Canalda de Beras-Goico
Presidente
Junta Directiva REDCAMIF



En el 2017 la economia' de Guatemala reflejo un
crecimiento del Producto Interno Bruto (PIB) del 2.8%,
cifra inferior al 3.1% registrado en el 2016. El incremento
de la demanda tanto interna como externa favorecio
el crecimiento econémico del pais. EI aumento en la
demanda externa fue el resultado del alza en el volumen
exportado de diferentes productos, entre ellos: niquel,
banano, grasas, aceites comestibles, bebidas alcohdlicas
y vinagres, manufacturas de papel y cartén, café, hierro
y acero. Las actividades econdmicas que incidieron
positivamente en el crecimiento del PIB fueron: comercio
al por mayor y al por menor, servicios privados, industrias
manufactureras, transporte, alimentos y comunicaciones,
agricultura, ganaderia, caza, silvicultura y pesca.

La inflacion mostré una tendencia alcista durante el 2017
cerrando a diciembre en 5.6%, este resultado se debi¢ a
choques de oferta de naturaleza temporal originados en la
division de gasto de alimentos y bebidas no alcohdlicas.
El valor de las exportaciones FOB llegé a US$ 11,118.4
millones, superior en US$ 537.3 millones al valor registrado
en el 2016. Al igual que las exportaciones, el valor FOB
de las importaciones incrementd con respecto al 2016
en US$ 1,342.9 millones (8.5%) totalizando al finalizar el
2017 US$ 17,109.9 millones. Las remesas familiares en el
2017 sumaron US$ 8,338.4 millones, provenientes en su
mayoria de los Estados Unidos.

El presente andlisis financiero de pais se basa en los
datos de 13 Instituciones de Microfinanzas (IMF) que
reportaron su informacion de manera constante a la
Unidad de Informacion y Analisis de REDCAMIF durante
el periodo 2015-2017. A diciembre del 2017, las IMF
de Guatemala disponian de una red de 138 oficinas

GUATEMALA

concentradas principalmente en los departamentos
de Huehuetenango, Totonicapan, Quiché y Ciudad de
Guatemala. El capital humano estaba integrado por 1,446
empleados de los cuales el 51% eran oficiales de crédito.

La cartera de créditos de las IMF locales estuvo destinada
principalmente hacia el financiamiento de las actividades
de comercio y agropecuaria, que representaban al cierre
del afio 2017 el 45.6% y 17.2% del total de la cartera del
pals, respectivamente. Con respecto a la distribucion
de la cartera por plazos, el 46.9% de los créditos se
colocaron a un plazo inferior a 12 meses y el 53.1% a
plazos mayores a 12 meses.

Al igual que en afos previos, los préstamos de las
Instituciones de Microfinanzas del pais fueron colocados
en su mayoria mediante la metodologia de créditos
individuales, los que al finalizar el 2017 constituian el
66.3% del portafolio de préstamos. El mayor alcance de
clientes fue posible gracias al empleo de metodologias
grupales (bancos comunales y grupos solidarios) las que
en conjunto totalizaron el 73.9% de los clientes atendidos.

Un poco mas del 70% de los clientes a nivel nacional
pertenecen a zonas rurales lo que esta alineado con la

'Fuente: Los datos del contexto econémico provienen del Informe Guatemala en cifras 2017, Banco de Guatemala.
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mision social de las instituciones del sector de atender
a personas de escasos recursos econémicos. Segun
la ultima “Encuesta Nacional de Condiciones de Vida”
publicada por el Instituto Nacional de Estadistica (INE), el
59.3% de la poblacion nacional vive en pobreza, la que
se acentla en areas rurales donde este indicador llega a
76.1% casi el doble al registrado en las zonas urbanas.
En relacion con la distribucion de clientes por género, el
78.3% son muijeres, lo que evidencia el enfoque de género
de las Instituciones de Microfinanzas locales dadas las
profundas desigualdades que prevalecen entre hombres
y mujeres en el pais.

Al cierre del afio 2017, del total de IMF evaluadas el 23.1%
atiende a clientes de ingresos medios y el 76.9% a clientes
de ingresos bajos. Con respecto a la eficiencia social,
de las 13 IMF analizadas 5 presentaron una excelente
eficiencia social, 1 obtuvo una buena eficiencia social, 3
alcanzaron una moderada eficiencia social y 4 una débil
eficiencia social. Cabe sefialar que las instituciones con
una débil eficiencia social incrementaron en un 100%
durante el periodo 2015-2017.

A diciembre del 2017, la cartera agregada de las IMF
del pais totalizd US$ 129.6 millones y los prestatarios
agregados ascendieron a 164,733. Durante el periodo
en estudio, la tendencia tanto de la cartera como de los
prestatarios agregados fue positiva como lo ilustra el
grafico 1, ambos indicadores registraron crecimientos
del 34.6% y 16.5% respectivamente. El incremento de la
carteraagregaday de los prestatarios agregados se debio
entre otros factores, a la diversificacion de los productos y
servicios para atender las diferentes necesidades de los
clientes, a la poca penetracion bancaria en zonas rurales
que es aprovechada por el sector de microfinanzas vy a la
expansion de cobertura geografica que experimentaron
las IMF en los ultimos tres afos. Adicionalmente, hubo
una creciente demanda de recursos financieros y no
financieros para el financiamiento de emprendimientos
de la poblacién joven perteneciente a la economia
informal que también contribuy® al crecimiento del sector
en términos de escala y alcance.

Guatemala

Grafico 1. Cartera de crédito y prestatarios del pais
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos de REDCAMIF

Por grupo par por escala, los prestatarios agregados de
todas las instituciones sin importar el tamafo crecieron
durante el periodo 2015-2017, siendo las IMF pequenas las
que reflejaron el mayor incremento (69.3%). El crecimiento
de la cartera agregada fue variable dependiendo de la
escala de las IMF; en este particular, las IMF medianas
incrementaron 51.9%, las IMF grandes aumentaron 27.9%
y las IMF pequefias crecieron el 18.2%.

El saldo promedio de crédito por prestatario de las
Instituciones de Microfinanzas locales también aumenté
en los ultimos tres afios. La mediana de dicho indicador
cerr6 el 2017 en US$ 810, lo que representa un incremento
del 29.7% con respecto al 2015 cuyo monto fue de US$
624.

Guatemala es uno de los paises de la region mas
afectado por el sobreendeudamiento de los clientes,
problema que se agudizé con la llegada de nuevas
Instituciones de Microfinanzas que saturaron el mercado;
sin embargo, la Red de Instituciones de Microfinanzas
de Guatemala (REDIMF) conformé una Comision de
Sobreendeudamiento que lanzé en el 2015 una Campana
Nacional contra el Sobreendeudamiento y elabord un
estudio relacionado con el tema; asimismo, las IMF a nivel
interno mejoraron su gestion de cobro y recuperacion de



cartera. Lo mencionado anteriormente, tuvo un efecto
positivo en la calidad de la cartera de las instituciones,
el gréafico 2 refleja la mediana del indicador de cartera en
riesgo mayor a 30 dias (CeR>30) que paso de 5.1% en el
2015 a 3.6% en el 2017.

Grafico 2. CeR>30 y cobertura de riesgo
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos de REDCAMIF

De acuerdo con su escala, las IMF grandes redujeron la
mediana del CeR>30 en 13.5%; caso contrario sucedio
con las IMF pequefias y medianas que registraron incre-
mentos del 24.4% y 40.9% respectivamente.

La mediana del indice de créditos castigados después
de reflejar 1.5% en el 2015 se redujo a 0.8% en el 2016;
no obstante, en el 2017 cerr6 en 1.6%. La mediana del
indicador de cobertura de riesgo en el 2016 registrd
su cifra mas alta de 72.9%; sin embargo, en el 2017 el
indicador descendi6 a 65.7% quedando de esta manera
las instituciones cada vez mas desprotegidas ante
posibles pérdidas ocasionadas por el no pago de los
préstamos.

Referente a la gestion financiera, la principal fuente de
financiamiento de las Instituciones de Microfinanzas
de Guatemala fue el patrimonio manteniéndose en los
ultimos tres afios por encima del 47% del total de la
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estructura de fondeo. Tal como se observa en el grafico
3 la participacion de la deuda y de los depdsitos como
fuentes de financiamiento incrementé durante el periodo
analizado, aunque el crecimiento de los depdsitos fue méas
acentuado que el de la deuda pasando de representar el
1.2% en el 2015 a 4.3% en el 2017. Los depositos del
sector fueron captados Unicamente por las instituciones
que operan bajo la figura juridica de Cooperativas de
Ahorro y Crédito.

Grafico 3. Estructura de financiamiento
120.0%
100.0%
80.0%
60.0%
40.0%
20.0%
0.0%

2015 2016 2017

mDeuda m Depdsitos m Otros pasivos m Capital

Fuente: Elaboracion propia en base a datos de REDCAMIF

Como resultado del aumento de los préstamos, la media-
na del indice de endeudamiento experimentd un ligero
incremento al pasar de 1.03% en el 2015 a 1.05% en el
2017; sin embargo, es de considerar que el indicador del
pais es uno de los bajos de la region dado que la mayoria
de las instituciones que integran el sector son Organiza-
ciones No Gubernamentales (ONG) que tradicionalmen-
te tienen menor acceso a créditos en comparacion con
instituciones de otros paises que tienen forma legal de
bancos o financieras.

La mediana del indice de patrimonio/total activos fue
superior al 47% durante el periodo evaluado, lo que
indica que las IMF del sector poseen suficientes recursos
propios para absorber posibles pérdidas derivadas de
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los riesgos de su operatividad; dentro de los cuales se
incluyen, riesgo de crédito, riesgo de mercado, riesgo de
liquidez, entre otros.

Un factor a considerar es la aprobacion de “Ley de
Entidades de Microfinanzas y de Entes de Microfinanzas
sin Fines de Lucro” por parte del Congreso de la
Republica en abril del 2016, la cual pretende alcanzar
un mayor grado de profundizacion, inclusion financiera
y desarrollo de la microempresa a nivel nacional.
Dicha ley incrementa el acceso de microempresarios a
financiamiento por parte de méas entidades reguladas y a
la vez permite gestionar mas eficientemente el riesgo de
entidades dedicadas a las microfinanzas y promover la
transparencia del sector.

Con esta ley, las instituciones que decidan transformarse
(al cumplir con los requisitos de capital minimo exigido)
en Microfinancieras de Ahorro y Crédito (MAC) podran
captar recursos del publico a través de depositos de
ahorro y a plazo, adicionalmente podran emitir deuda.
Las instituciones que se transformen en Microfinancieras
de Inversion y Crédito (MIC) podran captar recursos
unicamente por emision de deuda. Los dos tipos de
institucion  prestaran servicios financieros vy seran
supervisadas por la Superintendencia de Bancos.

El gréafico 4 ilustra el comportamiento de los indicadores
de productividad del sector durante el periodo 2015-
2017. La mediana del indice numero de préstamos por
empleado registré un incremento del 8.4%; mientras que
la mediana del indice numero de préstamos por oficial
de crédito decrecid en 21.0%. Cabe destacar, que la
brecha entre la productividad de los empleados y la de
los oficiales de crédito se redujo de 2.15 veces en el 2015
a 1.55 en el 2017, lo que apunta a que los préstamos
estan siendo colocados de forma mas agil con menos
procesos burocraticos.

Guatema

Grafico 4. Productividad de empleados y
oficiales de crédito
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Fuente: Elaboracién propia en base a datos de REDCAMIF

Con respecto a la eficiencia operativa, el indice de gastos
operativos del pais se mantuvo por debajo del 24% en los
Ultimos tres afios. Segun la escala de las instituciones,
las IMF pequefias reflejaron los gastos operativos mas
altos, registrando al cierre del afio 2017 una mediana del
indice de gastos operativos de 36.4%; por el contrario, las
IMF medianas administraron de mejor manera sus gastos
operativos al presentar la mediana mas baja del sector
(17.3%).

Un elemento para considerar es que los gastos operativos
del sector microfinanciero en Guatemala son elevados al
ser comparados con los de la region debido a que gran
parte de la cartera de créditos de las IMF se distribuye
fuera de la capital en zonas de dificil acceso, lo que
genera mayores gastos de comunicacion y transporte,
elevando el total de gastos operativos.

En términos de rentabilidad como muestra el grafico 5,
la mediana del indice de Retorno sobre Activos (ROA)
después de reflejar en el 2016 una pequefia reduccion
con relacion al 2015, en el 2017 alcanzé su cifra mas
alta en los ultimos tres afios de 3.0%; en contraste, la




mediana del indice de Retorno sobre Patrimonio (ROE)
disminuyo el 18% en el 2017 con relacion al 2016 finali-
zando en 4.5%. El resultado positivo del ROA durante el
ultimo afio estuvo influenciado por la disminucion de los
gastos financieros y de provision y por el incremento de
los ingresos financieros, elementos que en conjunto con-
trarrestaron el ligero aumento de los gastos operativos
que se dio durante el afo 2017.

Grafico 5. ROAy ROE
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Fuente: Elaboracién propia en base a datos de REDCAMIF

Durante el periodo en estudio la mediana del ROA de las
IMF pequefias y de las IMF grandes crecieron en 34.0% y
12.2% respectivamente, siendo las IMF medianas el Unico
grupo en que la mediana disminuy6 en 84.6%. Al terminar
el 2017 el ROA fue de 3.3% para las IMF pequefias, 0.2%
para las IMF medianas y 4.4% para las IMF grandes.

Al analizar la descomposicion del ROA del sector, el
margen entre los ingresos provenientes de cartera y
los gastos operativos, gastos financieros y gastos de
provision aumentod en los ultimos tres afios. El grafico 6
ilustra la tendencia positiva tanto del rendimiento de la
cartera como de los gastos. El rendimiento de cartera
paso de 32.1% en el 2015 a 34.1% en el 2017 y los gastos
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se redujeron a nivel generalizado, siendo la reducciéon
de los gastos operativos la de mayor impacto ya que
tienen mayor peso dentro de la estructura de gastos
totales. En este particular, el margen de intermediacion
alcanzado en los Ultimos tres afos por las Instituciones
de Microfinanzas del pais les brinda flexibilidad para
soportar su pesada estructura de gastos y alcanzar
buenos niveles de rentabilidad.

Grafico 6. Margen de Tasa
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Fuente: Elaboracién propia en base a datos de REDCAMIF




El Salvador registrd un crecimiento del Producto Interno
Bruto (PIB)' del 2.4% durante el 2017 que fue impulsado
por el dinamismo en los sectores agropecuario,
comercio, restaurantes y hoteles, construccion e industria
manufacturera. La inversion extranjera directa en el 2017
fue la mas alta de los Ultimos 10 afios con US$ 791.7
millones debido en parte a la estabilidad macroecondmica
y las politicas publicas que generaron certidumbre,
favoreciendo la inversion. Las exportaciones durante el
2017 sumaron US$ 5,760 millones, lo que representa
un incremento del 6.3% con respecto al 2016, el cual
estuvo asociado con el aumento de las exportaciones de
origen industrial. Las importaciones de bienes del 2017
ascendieron a US$ 10,592.8 millones, monto mayor en
US$ 763.5 millones al acumulado en el afio previo.

En el 2017 las remesas familiares totalizaron US$ 5,021.3
millones cifra superior en US$ 445.3 millones al valor
registrado en el 2016, siendo Estados Unidos el pals que
mas envié remesas con US$ 4,684.5 millones, lo que
constituye el 93.3% del total recibido durante el afio. A
pesar de las reducciones de precios que se registraron
en la canasta basica de bienes de consumo bésico, la
inflacion incrementd en el 2017 en comparacién con el
afno previo y cerrd en 2.04%.

El sector de Microfinanzas de El Salvador que se analiza
en el presente boletin esta representando por 9 Institu-
ciones de Microfinanzas (IMF) que reportaron su informa-
cion a la Unidad de Informacion y Analisis de REDCAMIF
de forma consecutiva durante el periodo 2015-2017.

Al cierre del ano 2017 las IMF del pais disponian
de 93 oficinas concentradas principalmente en los
departamentos de San Salvador, San Miguel y Usulutan.
Los colaboradores totalizaron 1,396 de los cuales el
40% eran oficiales de crédito. Los créditos del sector
de microfinanzas fueron destinados principalmente

EL SALVADOR

al financiamiento de las actividades econdmicas de
comercio que representa el 39.5% del total de la cartera
del pais y a vivienda que constituye el 24.8% de la
cartera de créditos. La metodologia més utilizada por las
IMF locales para la colocacion de los préstamos fue la
individual, aunque algunas de las instituciones emplean
metodologias grupales como grupos solidarios y bancos
comunales.

En términos de eficiencia social, de las 9 instituciones
evaluadas 1 IMF reflejo débil eficiencia social, 5 IMF
mostraron eficiencia social moderada, 2 IMF lograron
buena eficiencia social y 1 IMF alcanz¢ la excelencia en
eficiencia social. En cuanto al nicho de mercado atendido,
el 33.3% de las instituciones presta sus servicios a
clientes de ingresos medios y el 66.7% a clientes de bajos
ingresos, demostrando que la mayor parte de las IMF del
sector se enfocan en apoyar el desarrollo financiero y
no financiero de microempresarios de escasos recursos
econdémicos.

Del total de los prestatarios activos del sector el 57.0% son
mujeres, manteniendo un enfoque de género debido a las
desigualdades econdmicas y sociales que prevalecen
entre hombres y mujeres en el pais. Las mujeres en El
Salvador, al igual que en la mayoria de los paises de la

'Fuente: Los datos del contexto econémico provienen del Informe Macroeconémico Diciembre 2017, Banco Central de Reserva de El Salvador
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region, tienen menor acceso que los hombres al sistema
financiero economico formal, a un trabajo digno, a salud
y a educacion.

Por sector geografico, el 54.8% de la cartera de créditos
esta colocada en zonas rurales, en alineamiento con los
niveles de pobreza y desempleo que se registran en esta
zona, los cuales son mas elevados que los indicadores
urbanos. De acuerdo con la Encuesta de Hogares de
Propositos Multiples (EHPM) 2016, el ingreso de los
hogares rurales (US$ 368.6) es mucho menor al de los
hogares urbanos (US$ 646.9); considerando este hecho,
las IMF del pais pretenden ofrecer sus productos vy
servicios a la poblacion que dadas sus caracteristicas
econdmicas y sociales son consideradas vulnerables.

Como ilustra el grafico 1, los prestatarios agregados y la
cartera agregada de las Instituciones de Microfinanzas
Salvadorefias presentaron un crecimiento sostenido du-
rante el periodo 2015-2017; en tanto que los prestatarios
agregados incrementaron 27.7%, la cartera agregada au-
mentd en 38.0% para este periodo. Las alzas en ambos
indicadores fueron congruentes con la diversificacion e
innovacion de productos y servicios adaptados a las ne-
cesidades de los clientes. Asimismo, el empleo de nue-
vas herramientas tecnoldgicas para agilizar el proceso de
crédito y la incursion a nuevos mercados contribuyeron al
crecimiento de la cartera y de los clientes.

Grafico 1. Cartera de crédito y prestatarios del pais
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Segun el andlisis por escala, en los Ultimos tres afios las
IMF medianas reflejaron el mayor crecimiento de cartera
agregada que fue del 44.6%, seguidas por las IMF
grandes con 38.1% de crecimiento y las IMF pequefas
que lograron un incremento del 4.1%. Los prestatarios
agregados presentaron el mismo comportamiento de
la cartera segun la escala de las instituciones. Las IMF
medianas aumentaron en 48.3%, mientras que las IMF
grandes y pequefias aumentaron el indicador en 21.9% y
16.8% respectivamente.

La mediana del saldo promedio del crédito por presta-
tario se mantuvo por encima de US$ 1,530, al finalizar
el afio 2017 registro su valor mas alto de los Ultimos tres
afios que fue US$ 1,580.5. Este indicador en El Salvador
es mas alto que el de la region donde el saldo a diciem-
bre 2017 fue de US$ 1,228. Esto tiene su explicacion en
gue una porcion significativa de la cartera de créditos a
nivel nacional estuvo destinada a préstamos de vivienda,
los que generalmente son de mayor cuantia en términos
de montos y plazos en comparacion con los créditos de
otras actividades economicas.

El crimen y la violencia representan una constante ame-
naza al desarrollo econdémico de un pais ya que hacen
mas costosa la generacion y desarrollo de negocios,
afectan negativamente las decisiones de inversion y obs-
taculizan la creacion de empleo. Estos factores tienen un
fuerte impacto en la calidad de la cartera de las Institu-
ciones de Microfinanzas de El Salvador, siendo un pais
con un indicador de cartera en riesgo entre los mas altos
de la region.

En los Ultimos dos afos la mediana del indicador cartera
en riesgo mayor a 30 dias mejoré con relacion al 2015
pasando de 6.5% a 4.3% en este periodo (Ver gréfico 2).
Lo anterior, se debe en gran medida a la aplicacién de
castigos que eliminaron de la cartera los préstamos con
mayores atrasos en los pagos. Adicionalmente, muchas
de las instituciones implementaron una serie de medidas a
fin de reducir su cartera en riesgo como el fortalecimiento
del proceso crediticio, ajustes en sus politicas de crédito
y capacitacion al personal en temas de cobro efectivo y
gestion de riesgo.
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Grafico 2. CeR>30 y cobertura de riesgo
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos de REDCAMIF

La mediana del indice de créditos castigados en el 2016
registré un fuerte incremento del 142.9% con respecto
al afio previo, pasando de 0.5% en el 2015 a 1.2% en
el 2016. El indicador continu¢ su tendencia alcista hasta
cerrar el ano 2017 con su porcentaje mas alto de 1.4%.
Por otra parte, la cobertura de riesgo ante posibles
pérdidas derivadas del no pago de los préstamos de
las IMF locales aumentd en los ultimos tres afnos; sin
embargo, a diciembre del 2017 la mediana del indicador
del pais que llegd a 86.9% fue mas baja que la del sector
a nivel regional donde el indicador alcanzé 92.7%.

La estructura de financiamiento del sector de Microfinan-
zas salvadorefio no presentd variaciones significativas
durante el periodo 2015-2017 (Ver grafico 3). Aunque la
participacion de la deuda dentro de la mezcla de fondeo
disminuy6 con respecto a los anos anteriores, continta
siendo la principal fuente de financiamiento de las IMF
locales con un 49.5% de participacion dentro de la es-
tructura al finalizar el 2017. Los depdsitos incrementaron
los ultimos tres afios dadas las estrategias de comercia-
lizacion dirigidas a fomentar la captacion de ahorros de
los asociados en el caso de las cooperativas de ahorro y
crédito; y del publico en general, en el caso de las insti-
tuciones reguladas.

El Salvado
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La mediana del indice de endeudamiento de las
Instituciones de Microfinanzas locales oscilo entre 3.3
veces y 3.6 veces durante el periodo analizado, cifras
superiores a las registradas por el sector microfinanciero
a nivel regional cuya mediana para este indicador no
supero las 2.7 veces. Esto es el resultado del alto nivel de
apalancamiento que sostienen las IMF del pais a través de
deuda ya que una parte significativa del sector opera bajo
la figura juridica de cooperativas y sociedades anonimas,
las que regularmente tienen un mayor a acceso a fondos
tomados en préstamos.

En cuanto a la solvencia, el indice de patrimonio/total
activos reflejo a diciembre del afio 2017 una mediana
de 21.9%, lo que evidencia suficiencia de recursos
para asumir posibles pérdidas derivadas de los riesgos
generados en la operatividad del sector. La participacion
de la cartera de créditos dentro de los activos totales de
las IMF a nivel nacional se mantuvo en un porcentaje
cercano al 80%, valor similar al del resto de instituciones
de la region cuyo activo mas representativo es el portafolio
de préstamos.

Con respecto a la productividad de los empleados,
la mediana del numero de préstamos por empleado
finalizd el afio 2017 en 89, valor similar al reflejado por



el sector en Centroamérica y Republica Dominicana a la
misma fecha de corte. En el caso de la productividad de
los oficiales de crédito, como se muestra en el grafico
4, no se registraron variaciones drasticas durante el
periodo analizado. La mediana del indicador nimero de
préstamos por oficial de crédito del pais en los Ultimos
tres afios no superd los 220; mientras que la del sector a
nivel regional se mantuvo entre 240 y 232 préstamos por
oficial de crédito.

Grafico 4. Productividad de empleados y
oficiales de crédito
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos de REDCAMIF

La eficiencia operativa medida a través del indice de
gastos operativos demuestra que las IMF Salvadorefas
fueron mas eficientes administrando sus gastos que el
resto de instituciones de la region, dado que la mediana
de este indicador en el pais cerr6é el afo 2017 con
18.9%,; en el sector de Microfinanzas de Centroamérica y
Republica Dominicana el resultado fue 21.1%. Segun su
escala, las IMF pequefias y grandes después de reflejar
una ligera reduccion en el 2016 con relacion al afio previo,
en el 2017 presentaron sus cifras mas altas de 24.9% vy
17.3% respectivamente; caso contrario sucedié con las
IMF medianas que mejoraron su eficiencia operativa al
pasar de 18.0% en el 2015 a 16.1% en el ultimo ano.

En términos de rentabilidad, ambos indicadores el Re-
torno sobre Activos (ROA) y el Retorno sobre Patrimonio
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(ROE) de las IMF locales presentaron una tendencia si-
milar; sin embargo, como ilustra el gréfico 5 las fluctua-
ciones del ROE fueron mas acentuadas que las del ROA.
La mediana de ambos indices después de reflejar en el
2016 un fuerte incremento con respecto al 2015, en el
2017 iniciaron un comportamiento negativo hasta finalizar
el afio con un ROA de 3.4% y un ROE de 7.7%.

Grafico 5. ROA 'y ROE
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A Diciembre del 2017 las IMF medianas mostraron el
ROA mas alto del sector con 3.7%, seguidas por las
IMF grandes con 2.8% y las IMF pequefias con 2.0%.
En cuanto a la mediana del ROE, en los ultimos tres
ahos las IMF grandes y medianas crecieron 88.7% vy
62.7% respectivamente; en contraste, las IMF pequenas
disminuyeron 1.0%, mostrando al cierre del afio 2017 los
siguientes resultados: IMF medianas 12.6%, IMF grandes
11.4% e IMF pequenas 3.4%.

Durante el periodo analizado, el margen financiero entre
el rendimiento de la cartera de crédito y los gastos totales
fue estrecho (Ver grafico 6). Los ingresos recibidos por
las IMF salvadorefias en concepto de intereses y comi-
siones de los préstamos fue uno de los mas bajos del
sector microfinanciero en Centroamérica y Republica Do-
minicana; al finalizar el 2017, la mediana del rendimiento
de cartera del pais fue de 29.2% y la mediana de este

1
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indicador en la region fue de 32.4%. Asimismo, las IMF
locales sostienen una pesada carga de gastos, siendo
los gastos operativos los de mayor cuantia debido a los
altos costos de gestion de los créditos.

Grafico 6. Margen de Tasa
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El Salvado




Durante el 2017 el Producto Interno Bruto (PIB)' del
pals registré una tasa de crecimiento del 4.8%, debido
al dinamismo del consumo privado, al aumento de
las exportaciones y a la recuperacion de la inversion
bruta siendo la agricultura, la intermediacion financiera
y la construccion las actividades econdmicas que
experimentaron el mayor crecimiento durante el afo.

En el 2017 la inflacion permanecié controlada en 4.7%
manteniéndose con este resultado dentro del rango
meta establecido por el Banco Central. El volumen de
la inversion extranjera directa (IED) hacia Honduras fue
moderado; al cierre del afio 2017 alcanzé US$ 1,186
millones, monto ligeramente superior al registrado en el
afio anterior (US$ 1,002 millones). Al igual que los afios
previos la balanza comercial fue deficitaria, las importa-
ciones de mercancias aumentaron por la demanda in-
terna de productos alimenticios elaborados, productos
de industrias quimicas, manufacturas y maquinas vy
aparatos eléctricos. Las exportaciones fueron afectadas
por la caida internacional de algunos productos como la
madera, el zinc y el plomo; sin embargo, ésto fue com-
pensado por alzas en los volumenes exportados y me-
joras en los precios de algunos productos tradicionales
como el café, el azucar, el aceite de palma y el banano
y por otros productos no tradicionales como el camardn
y la tilapia.

Las remesas constituyeron la principal fuente de divisas
de Honduras, inclusive por encima de las exportaciones
de productos tradicionales como el café, representando
mas del 19% del PIB del pais, procedentes principalmente
de Estados Unidos donde un poco mas de 1 millon
de hondurefios viven legal o ilegalmente. En el 2017
Honduras recibi¢ US$ 4,428 millones en concepto de

HONDURAS

remesas lo que representa un incremento del 12.7%
respecto al 2016. Por otra parte, de acuerdo a cifras
oficiales publicadas en el 2017 por el Instituto Nacional
de Estadistica (INE) la tasa de desempleo se situdé en
6.7% de la poblacion econdémicamente activa.

En el presente informe a fin de evaluar el sector
microfinanciero en Honduras, se tom6 como referencia
a 19 Instituciones de Microfinanzas que reportaron su
informacion durante el periodo 2015-2017 a la Unidad de
Informacion y Analisis de REDCAMIF. A diciembre 2017,
las IMF locales disponian de una red de 251 sucursales
distribuidas a lo largo del territorio nacional, aunque
existe una alta concentracion en los departamentos de
Cortés, Comayagua y Yoro los que en conjunto sumaban
el 38.1% del total de oficinas. Con respecto al personal,
los colaboradores totalizaron 2,655 de los cuales el 44%
eran oficiales de crédito, siendo ambas cifras las mas
altas registradas en los Ultimos tres anos.

Los préstamos del sector microfinanciero hondurefio
estuvieron dirigidos principalmente hacia el desarrollo
de actividades econdmicas de comercio, vivienda y
agricultura, que a diciembre del ano 2017 constituian
el 39.2%, 23.7% y 22.9% de la cartera de créditos del
pals, respectivamente. En este particular, organizaciones

'Fuente: Los datos del contexto econémico del pais fueron tomados del Programa Monetario 2018 - 2019 del Banco Central de Honduras.
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nacionales e internacionales como Fundaciéon José Maria
Covelo y el Banco Interamericano de Desarrollo (BID)
han proporcionado a las IMF locales financiamientos
destinados al fortalecimiento de dichos sectores
econoémicos dado su fuerte potencial de crecimiento y su
aporte al PIB del pais.

Lametodologia de crédito mas utilizada para la colocacion
de los préstamos a nivel nacional fue la individual,
misma que representaba a diciembre del 2017 el 73.2%
de los clientes atendidos y el 92.1% de la cartera total.
Adicionalmente, algunas de las instituciones del sector
emplean metodologias de créditos grupales a través de
las cuales pretenden llegar a los microempresarios de
mas bajos ingresos y con mas limitaciones para acceder
a financiamientos dentro del sistema financiero formal.

De acuerdo al INE en su informe Hogares en Condiciones
de Pobreza 2016, el 60.9% de los hogares hondurefios
se encontraba en condiciones de pobreza ya que
Sus ingresos se ubicaron por debajo del costo de una
canasta basica de consumo, de ese porcentaje el
38.4% lo hacia en extrema pobreza (menos de US$ 2.5
diarios), concentrandose dicha pobreza extrema en las
zonas rurales (6 de cada 10 hogares). Por lo mencionado
anteriormente y atendiendo su mision social de prestar
Sus servicios a las personas mas pobres del pals, el
56.0% de la cartera de las Instituciones de Microfinanzas
locales fue destinada en el 2017 al sector rural. Asimismo,
del total de prestatarios activos el 53.1% son muijeres, lo
que evidencia igualdad de oportunidades de acceso a
un financiamiento entre hombres y mujeres, permitiendo
la inclusion financiera de un grupo considerado con alta
vulnerabilidad econémica y social.

Los indicadores sociales de Honduras han sido
histéricamente alarmantes, segun datos publicados por
el Programa de las Naciones Unidas para el Desarrollo
(PNUD) en el 2015, el pais ocup¢ el puesto 130 a nivel
mundial en el indice de desarrollo humano. En referencia

Honduras

a la eficiencia social, de las 19 IMF analizadas, el 26.3%
presentd una moderada eficiencia social, el 52.6% una
buena eficiencia social y el 21.1% una excelente eficiencia
social, destacando que durante el periodo en estudio
ninguna de las instituciones evaluadas reflejo una débil
eficiencia social. En cuanto al nicho de mercado, el 37%
de las 19 instituciones atienden a clientes de ingresos
medios y el 63% a clientes de ingresos bajos.

Como se aprecia en el grafico 1, la cartera agregada y
los prestatarios agregados de las IMF presentaron un
crecimiento sostenido durante el periodo 2015-2017.
En los ultimos tres afios, la cartera agregada del sector
incrementé 28.6% al pasar de US$ 240.8 millones en el
2015 a US$ 309.6 en el 2017 y los prestatarios agregados
aumentaron 36.3% finalizando el Ultimo afio en 265,667.
El incremento de ambos indicadores se debié a la
creacion de nuevos productos y servicios, a la expansion
geogréfica de las instituciones, a la adaptacion de los
créditos segun las necesidades de los clientes, al mejor
ambiente macroecondmico y a los mayores recursos
disponibles para el desarrollo de la micro y pequena

Grafico 1. Cartera de crédito y prestatarios del pais
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empresa del pais.

Por grupo par escala, las IMF medianas fueron las que
reflejaron el mayor incremento en la cartera agregada con
62.5%, las IMF pequefias y grandes crecieron aunque
en menor cuantia, registrando aumentos del 32.9% vy
0.1% respectivamente. Con respecto a los prestatarios
agregados, las IMF medianas fueron las que reflejaron
el mayor crecimiento con 39.1% seguidas por las IMF
grandes con 22.9% vy las IMF pequefias con 6.6%.

A pesar de que el saldo promedio de crédito por
prestatario de Honduras reflejoé un incremento del 13.7%
en los ultimos tres afios, al cierre del aho 2017 la mediana
del indicador del pafs (US$ 954.8) fue inferior a la
registrada a nivel regional cuyo monto fue de US$ 1,228.
El aumento en el indicador fue influenciado, en parte, por
el crecimiento de los negocios de los clientes, ya que en
esa medida crecen sus necesidades de financiamiento.

La calidad de la cartera de las Instituciones de
Microfinanzas del pais ha sido afectada por factores
externos como: el sobreendeudamiento de los clientes,
niveles extremadamente altos de violencia provocados
por las maras y otros grupos delictivos, inseguridad
social, cambios climatolégicos (sequfas, inundaciones,
plagas en los cultivos) y otros elementos que incidieron
en que el sector microfinanciero del pais tenga uno de los
niveles de cartera en riesgo mas altos de la region.

De acuerdo con el gréfico 2, la mediana del indicador
de cartera en riesgo mayor a 30 dias después de
experimentar una ligera mejoria en el 2016 con respecto
al 2015, en el 2017 presentd su porcentaje mas alto de
4.6%. La desmejora en la calidad de la cartera durante
el 2017 se debid en gran medida a la inestabilidad
economica politica y social que vivio el pais en los ultimos
meses del afio producto de los resultados electorales que
dieron lugar a violentas manifestaciones que se tradujeron
en saqueos, incendios de negocios, paralizacion de
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Grafico 2. CeR>30 y cobertura de riesgo
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos de REDCAMIF

carreteras ocasionando mermas en los flujos de ingresos
de los clientes del sector.

Por grupo par por escala, todas las instituciones sin im-
portar el tamafio de sus carteras desmejoraron la calidad
de su portafolio de préstamos, siendo las IMF medianas
las que presentaron el mayor incremento del 26.9% en la
mediana del CeR>30 al pasar de 3.9% en el 2015 a 4.9%
en el 2017; aun asi, fueron las IMF grandes las que al
cierre del afio 2017 registraron la mediana del indicador
CeR>30 mas alta de 5.7%.

La mediana del indice de créditos castigados del pals
no presento variaciones significativas durante el periodo
evaluado. A diciembre del afio 2017, el indicador finalizd
en 0.9%, siendo este porcentaje mas bajo al mostrado
por el sector a nivel regional el cual fue de 1.2% al mismo
corte. En cuanto a la cobertura de riesgo ante posibles
pérdidas derivadas del no pago de los préstamos; aunque
el indicador cobertura de riesgo reflejo6 una importante
reduccion durante el Ultimo afo, se mantuvo dentro del
rango considerado como optimo dentro del sector (80-
120%).

15
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La principal fuente de recursos de las Instituciones de
Microfinanzas locales fue la deuda que representa
el 36.6% del total de la estructura de financiamiento
(Ver gréfico 3). Por su parte, el patrimonio redujo su
participacion en la mezcla de fondeo pasando de 32.1%
a 29.7% en el periodo evaluado. Los depdsitos pasaron
de representar el 27.0% en el 2015 a 28.8% en el 2017,
propiciado por la promocion de la cultura de ahorro entre

Grafico 3. Estructura de financiamiento
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los clientes; con lo cual, las instituciones autorizadas
para la captacion de fondos del publico crearon nuevas
cuentas de ahorros.

En la medida en que las instituciones se apalancan cada
vez mas mediante préstamos su indice de endeudamien-
to tiende a incrementar, en Honduras la mediana del in-
dice de endeudamiento del sector aument6 en 41.5% al
pasar de 1.6 veces en el 2015 a 2.3 veces en el 2017. Por
grupo par por escala, existe un amplio margen entre el
nivel de endeudamiento sostenido por las instituciones;
en tanto que las IMF grandes cerraron el afio 2017 con
una mediana de 4.1 veces, las IMF medianas y pequenas
mostraron indicadores de 2.3 veces y 1.7 veces.

Hondura

La mediana del indicador patrimonio/total activos fue
superior al 30% durante el periodo analizado, lo que
demuestra que las IMF locales poseen los fondos
necesarios para asumir con su propio patrimonio posibles
riesgos derivados de su gestion institucional; dentro de
los cuales, se destaca el riesgo de crédito por ser la
cartera el activo de mayor representatividad (un poco
mas del 80% de los activos totales) y su mayor fuente
generadora de ingresos.

En términos de eficiencia operativa, el indice de gastos
operativos del sector microfinanciero hondurefio mostré
una tendencia positiva, al reducir su mediana en 12.2%
durante el periodo 2015-2017 logrando mejorar el
manejo de sus gastos. La productividad de los oficiales
de crédito del sector microfinanciero en Honduras se
mantuvo estable en los afios 2015 y 2016 mostrando
cifras cercanas a los 240 préstamos por oficial de crédito;
no obstante, en el 2017 la mediana del indicador decrecio
a 233. Con relacion a la productividad de los empleados,
la mediana del numero de préstamos por empleado

Gréfico 4. Productividad de empleados y
oficiales de crédito
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reflej6 un comportamiento negativo durante el periodo en
estudio pasando de 117 préstamos por empleado en el




2015 a 115 en el 2016 hasta finalizar el 2017 con su valor
mas bajo de 108 (Ver gréfico 4).

Durante el periodo evaluado, la mediana del indicador
retorno sobre activos (ROA) de las IMF locales crecio
20.8% al pasar de 4.6% en el 2015 a 5.6% en el 2017
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(Ver grafico 5). Caso contrario, la mediana del indice
de retorno sobre patrimonio (ROE) decrecié 13.4%
registrando 11.6% al cierre del 2017, porcentaje superior
al mostrado por el sector a nivel regional cuyo valor al
mismo corte fue de 8.1%.

Los resultados positivos del ROA fueron impulsados
por la constante reduccion de los gastos operativos, los
que tienen un mayor peso dentro de la estructura de
gastos de las IMF locales; adicionalmente, durante el
2017 los ingresos obtenidos en concepto de intereses y
comisiones de los préstamos aumentaron con relacion
a los afios anteriores, ampliandose el margen financiero
entre el rendimiento de la cartera y los gastos totales, tal
como demuestra el gréfico 6.

Por grupo par por escala, las IMF grandes presentaron
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una reduccion en la mediana del ROA de 34.6% en los
Ultimos tres afios, las IMF pequefias y medianas refleja-
ron incrementos del 44.4% y 10.0% respectivamente. Al
finalizar el afio 2017, las IMF medianas cerraron con el
ROA mas alto de 6.6%, seguidas por las IMF pequefias
con 5.9% y luego las IMF grandes con 1.5% de indicador.

En cuanto a la autosuficiencia operativa, las Institucio-
nes de Microfinanzas de Honduras superaron el punto

Grafico 6. Margen de Tasa
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos de REDCAMIF

de equilibrio de sus operaciones dado que los ingresos
operativos fueron los necesarios para cubrir los gastos
totales, aseveracion que parte de las cifras obtenidas por
el indicador de autosuficiencia operativa del sector mi-
crofinanciero local cuya mediana de autosuficiencia ope-
rativa se mantuvo entre 120% y 122% durante el periodo
2015-2017.
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El desempefio de la economia nicaraglense durante el
2017 fue positivo' propiciado por un entorno internacional
mas favorable caracterizado por un mayor crecimiento
mundial, la estabilizacion de los precios de exportacion,
la gestion prudente de la politica fiscal y la estabilidad
del sistema financiero. El producto interno bruto (PIB)
de Nicaragua crecid 4.9% en el 2017, impulsado
principalmente por mejoras en la demanda neta que
compenso el menor ritmo de crecimiento del consumo y
la disminucion de la inversion.

La inflacion se mantuvo baja durante el afio aunque
experimentd un repunte en el dltimo cuatrimestre. El indice
de precio al consumidor (IPC) registré una variacion
acumulada de 5.7% en diciembre 2017 comparado con
3.1% en diciembre 2016, siendo afectada primordialmente
por cuatro divisiones: alimentos y bebidas no alcohdlicas,
alojamiento y electricidad, educacion y transporte. Por
otro lado, al finalizar el 2017 la tasa de desempleo fue de
3.3% vy el subempleo de 42.7%; asimismo, durante el afio
el empleo formal y el salario nominal promedio crecieron
6.6% vy 5.5% respectivamente.

El déficit de la cuenta corriente se redujo por segundo
ano consecutivo ubicandose en 5.0% del PIB. La
mejoria registrada en el 2017 obedecio al repunte del
sector exportador y al bajo ritmo de crecimiento de las
importaciones no petroleras. El valor de las exportaciones
de mercancias totalizdé US$ 2,548.3 millones en el 2017,
reflejando un crecimiento del 14.5% con respecto al
2016. Las importaciones CIF ascendieron a US$ 6,092
millones en el 2017, monto que representa un incremento
del 3.5% con respecto al 2016, impulsado por el aumento
de la factura petrolera y la mayor demanda de bienes
intermedios para la industria y agricultura. El flujo de

NICARAGUA

remesas familiares recibidas en el afio fue un elemento
importante en la mejora del déficit de cuenta corriente,
al crecer 10.0% con relacion al afio previo, totalizando al
cierre del 2017 US$ 1,390.8 millones lo que representé el
10.1% del PIB.

El sector microfinanciero nicaragiense estéa representado
en el siguiente informe por 19 Instituciones de Microfinan-
zas que reportaron su informacion de manera continua a
la Unidad de Informacion y Anélisis de REDCAMIF duran-
te el periodo 2015-2017. En los ultimos tres afios, la red
de oficinas de las IMF locales pasé de 213 sucursales a
241 en el 2017, manteniendo una alta concentracion en
la capital y en el norte del pais. La expansion geogra-
fica experimentada en el sector implicd la contratacion
de nuevo personal tanto administrativo como de campo,
resultando en un aumento del 13% en el total de emplea-
dos y 19% en los oficiales de crédito que registraron a
diciembre 2017 sus cifras mas altas de 3,695y 1,426 res-
pectivamente.

Las Instituciones de Microfinanzas del sector destinaron
una parte significativa de sus recursos al fortalecimiento
de las actividades econdmicas de comercio, agropecua-
ria y vivienda, las que en conjunto al cierre del afio 2017

'Fuente: Los datos del contexto econémico provienen del Informe Anual 2017, Banco Central de Nicaragua.
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representaban un poco mas del 82% del total de la car-
tera de créditos del pais. El financiamiento dirigido para
compra, ampliacién y reparacion de viviendas incremen-
t6 en los Ultimos tres afos dada la importancia que tiene
una vivienda en la salud y seguridad de la poblacion.

Los clientes del sector microfinanciero de Nicaragua
son atendidos en su mayoria mediante la metodologia
de créditos individuales; sin embargo, algunas de las
instituciones utilizan metodologias grupales (grupos
solidarios y bancos comunales), siendo en estas ultimas
donde normalmente se manejan los montos de préstamos
mas bajos puesto que se enfocan en la atencion de
clientes de més bajos ingresos.

Nicaragua contintda siendo uno de los paises mas pobres
y menos desarrollados de América Latina, donde el
acceso a los servicios basicos es un desafio constante.
Segun la Encuesta de Hogares para medir la Pobreza en
Nicaragua elaborada por la Fundacion Internacional para
el Desafio Econdmico Global (FIDEG), la pobreza paso
de 44.7% en el 2016 a 41.2% en el 2017 y la pobreza
extrema de 7.7% a 8.4% en el mismo periodo, siendo el
area rural la mas afectada con el 55.9% de la poblacion
viviendo en esa condicién comparada con el 29.3%
en el area urbana. Bajo este contexto y atendiendo la
mision social de las Instituciones, el 54.5% de la cartera
total fue destinada al sector rural, con el propdsito de
satisfacer las necesidades financieras y no financieras
de microempresarios tradicionalmente excluidos del
sistema financiero formal dadas sus caracteristicas
socioeconomicas.

Del total de prestatarios activos el 61.8% son mujeres,
lo que deja de manifiesto el enfoque de género de las
Instituciones de Microfinanzas del sector con el objetivo
de apoyar la autonomia y crecimiento econémico de las
mujeres de forma sostenible brindandoles no solo acceso
a un crédito sino también capacitacion y asistencia
técnica.
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De las 19 instituciones evaluadas en este analisis, el 16%
de IMF mostraron una excelente eficiencia social, 11%
de ellas una buena eficiencia social, 37% una moderada
eficiencia social y 37% una débil eficiencia social. En
cuanto al nicho de mercado atendido, el 10.5% de las
IMF se enfoco en clientes de ingresos altos, el 42.1% en
clientes de ingresos medios y el 47.4% en clientes de
ingresos bajos.

Como ilustra el gréafico 1, el crecimiento de la cartera
agregada y de los prestatarios agregados de las IMF del
pals fue sostenido durante el periodo 2015-2017. Al cierre
del 2017 la cartera agregada del sector totalizé US$ 418.1
millones y los prestatarios agregados ascendieron a
350,658, cifras que representan incrementos del 34.3%
y 6.1% respectivamente con respecto al afio 2015. El
aumento de ambos indicadores fue propiciado por un
mejor ambiente econdmico, la diversificacion de productos
y servicios, estudios de mercado y evaluaciones de las
necesidades de los clientes, expansion geografica de las
instituciones y el ingreso de nuevos inversionistas que
inyectaron mas capital al sector.

Grafico 1. Cartera de crédito y prestatarios del pais
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos de REDCAMIF
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De conformidad con su escala, en los ultimos tres afios
las instituciones experimentaron crecimientos variables
de cartera agregada: las IMF grandes aumentaron
36.3%, las IMF pequehas 22.4% vy las IMF medianas
21.4%. Con relaciéon a los prestatarios agregados, las
IMF pequefias y grandes incrementaron sus prestatarios
en 43.0% y 4.0% respectivamente; caso contrario, las
IMF medianas experimentaron una reduccion del 6.7%.

Los financiamientos ofrecidos por el sistema financiero
regulado del pais han estado tradicionalmente fuera del
alcance de los clientes de méas bajos ingresos dado que
carecen de las garantias requeridas para el respaldo de
los mismos; por lo que, las Instituciones de Microfinanzas
vinieron a suplir esa demanda insatisfecha de crédito
otorgando préstamos de bajo monto en condiciones
adaptadas a las necesidades de los clientes. La mediana
del saldo promedio de los créditos por prestatario de
las IMF locales no presentd variaciones significativas
durante el periodo evaluado, manteniéndose en un monto
cercano a los US$ 1,000.

El gréafico 2 refleja la evolucion de la calidad de la cartera
del sector microfinanciero del pais, que mostré un fuerte
deterioro durante el periodo 2015-2017. La mediana
del indicador de cartera en riesgo mayor a 30 dias
(CeR>30) paso de 2.7% en el 2015 a 4.3% en el 2017, lo
que representd un incremento del 57.4%. Lo anterior fue
ocasionado en parte porque una porcion significativa del
portafolio de préstamos de las IMF locales fue destinado
al sector agropecuario, mismo que fue afectado por
las disminuciones en los precios de los productos
tradicionales como el café, las plagas y los cambios
climatolégicos adversos que provocaron pérdidas en los
cultivos.

Nicaragu

Grafico 2. CeR>30 y cobertura de riesgo
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos de REDCAMIF

Por grupo par por escala, a diciembre del 2017 las IMF
pequefias registraron el indicador CeR>30 mas alto con
7.4%, seguidas por las IMF medianas con 3.2% y por las
IMF grandes con 2.5%. Cabe destacar que el grupo de
las IMF medianas fue el unico grupo que mejord durante
el periodo en estudio al presentar una reduccion en el
indicador del 9.2%.

En los ultimos tres afios, la mediana del indice de créditos
castigados del pais se mantuvo entre 1.4% y 2.3%, cifras
superiores a las reflejadas por el sector microfinanciero a
nivel regional cuyo valor mas alto fue de 1.2%. Pese al alto
nivel de créditos castigados la calidad de la cartera de
las IMF del pais no mejoro; sin embargo, de no haberse
efectuado la limpieza de los préstamos considerados
como irrecuperables los niveles de cartera en riesgo
hubiesen sido aun mas elevados.

La mediana del indice de cobertura de riesgo presenté
una tendencia decreciente durante el periodo evaluado
cerrando a diciembre del 2017 con su resultado mas




bajo de 104.4%; sin embargo, dicho porcentaje continda
siendo optimo para proteger a las instituciones en caso
de pérdidas derivadas del no pago de los préstamos.

Las Instituciones de Microfinanzas de Nicaragua
financiaron sus operaciones mediante tres fuentes:
préstamos, patrimonio y otros pasivos (emisién de bonos,
deuda subordinada, etc) tal como lo ilustra el grafico 3.
Actualmente, las IMF del sector no captan recursos del
publico; no obstante, algunas instituciones reguladas
por la Superintendencia de Bancos y otras Instituciones
Financieras (SIBOIF) estan en proceso de autorizacion
para la captacion de ahorros, lo que constituye una fuente
de fondeo de mas bajo costo financiero que la deuda.

Grafico 3. Estructura de financiamiento
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos de REDCAMIF

La mediana del indice de endeudamiento de las IMF del
pais fue mas alta que la del sector microfinanciero en
Centroamérica y Republica Dominicana; mientras que en
Nicaragua el indicador cerr6 a diciembre del 2017 en 3.3
veces, la region reflejo un valor de 2.7 veces a la misma
fecha. Por figura juridica, las financieras presentaron un
nivel de endeudamiento de 3.5 vecesy las ONG 3.1 veces,
indicando que instituciones mas estructuradas tienen un
mayor acceso a fuentes de financiamiento externo.

mOtros pasivos BECapital
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El indicador de patrimonio/total activos se mantuvo en
cifras cercanas al 23% en los ultimos tres afos, porcentaje
que revela que las instituciones del pais poseen los
recursos propios necesarios para asumir con su capital
posibles pérdidas derivadas de los riesgos inherentes del
sector.

En términos de eficiencia operativa, la mediana del indice
de gastos operativos del sector en Nicaragua finalizd
el 2017 en 23.5%, presentando una ligera mejoria con
relacion al 2016 cuyo valor fue de 22.7%. Los gastos
operativos del pais fueron ligeramente superiores a los
manejados a nivel regional cuya mediana para este
indicador al cierre del 2017 fue de 21.1%.

El grafico 4 ilustra el comportamiento de los gastos
operativos por grupo par por escala en los ultimos tres
afos, las IMF pequefias reflejaron los gastos operativos
mas elevados alcanzando al finalizar el afio 2017 su
valor mas alto de 39.0%; en contraste, las instituciones
grandes presentaron los mejores resultados al obtener un
19.9% al mismo corte. En este particular, las instituciones
pequefias regularmente otorgan préstamos de menor
cuantia que implican mas tiempo del personal y costos
mas elevados que los préstamos con montos méas altos.

Grafico 4. Eficiencia operativa
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La productividad del personal de las Instituciones de
Microfinanzas de Nicaragua disminuy6 durante el periodo
evaluado, la mediana del indicador nimero de préstamos
por empleado pasé de 83 a 75 préstamos entre el 2015
y el 2017, lo que constituye una reduccion del 9.4%. Con
relacion a la productividad de los oficiales de crédito, la
mediana del indice de numero de préstamos por oficial
de crédito cerrd a diciembre 2017 con 221 préstamos,
valor similar al registrado a la misma fecha en el 2015.
Al comparar los indicadores de productividad del sector
microfinanciero local con la region, las cifras del pais son
poco satisfactorias dado que a nivel regional la mediana
del numero de préstamos por empleado finalizé el 2017
en 90 y la mediana del numero de préstamos por oficial
de créditos fue de 232,

Los niveles de rentabilidad de las IMF nicaragienses
disminuyeron durante el periodo evaluado. La mediana
del Retorno sobre Activos (ROA) pasdé de 2.9% en el 2015
a 1.9% en el 2017; en tanto que la mediana del Retorno
sobre Patrimonio (ROE) después de mostrar en el 2016
Su porcentaje mas alto de 13.4%, en el 2017 se redujo a
5.0% (Ver gréfico 5).

Grafico 5. ROA y ROE
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos de REDCAMIF

En el 2016 el ROA se mantuvo relativamente estable
con relacion al 2015 gracias a una reduccion de los
gastos operativos y a un aumento de los ingresos; sin

Nicaragu

embargo, en el ultimo afo el ROA decrecié debido al
alza generalizada de los gastos y a la reducciéon de los
ingresos de cartera.

Por grupo par por escala, al finalizar el afio 2017 las
IMF pequefas registraron el ROA mas bajo con 0.1%,
seguidas por las IMF medianas con 1.0% vy las IMF
grandes con 2.7%, siendo estas cifras las mas bajas de
los ultimos tres afios.

En el andlisis de la descomposicion del ROA, en los afios
2015 y 2016 resulta un margen financiero positivo entre
los gastos de las IMF y los ingresos que obtienen por
la cartera de préstamos; no obstante, en el ano 2017
los ingresos percibos por cartera fueron inferiores a los
gastos totales. El grafico 6 presenta el detalle de los tres
principales gastos y el rendimiento de la cartera de las
Instituciones de Microfinanzas de del pais.

Grafico 6. Margen de Tasa
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En cuanto a la autosuficiencia operativa, las IMF locales
superaron el punto de equilibrio de sus operaciones
dado que sus ingresos operativos fueron los necesarios
para cubrir los gastos totales, aseveracion que parte de
los resultados de la mediana del indice autosuficiencia
cuyos valores fueron superiores al 100% en los ultimos
tres afnos.




El Producto Interno Bruto del pais crecid 3.2% en el
2017, tasa inferior a la registrada en el 2016. Esta
desaceleracion estuvo determinada en gran parte por
la moderacion en la demanda interna asociada con
la contraccién de la inversion privada (principalmente
construccioén), la que su vez fue ocasionada por el
aumento en las tasas de interés y en las expectativas de
variacion cambiaria. En el segundo semestre del afio la
incidencia de fendmenos naturales provoco6 pérdidas de
algunas siembras, destruccion de infraestructura y atraso
0 cancelacion de obras de construccion previstas para
esas fechas. Sin embargo, el crecimiento econémico del
2017 fue posible gracias al desarrollo de las industrias
de servicios y de manufactura que reflejaron las mayores
tasas de crecimiento durante el afo.

En el 2017 el déficit en la cuenta comercial de bienes
fue 9.0% del PIB (9.1% un afio atras). Las exportaciones
incrementaron 6.4% con relacion al ano anterior debido
a las ventas de empresas tanto de regimenes especiales
como del régimen definitivo. Las importaciones crecieron
4.4% como resultado del alza en la factura petrolera, la
compra de mercancias generales y las adquisiciones de
empresas de regimenes especiales.

La inflacion cerr6 el afho en 2.6% manteniéndose dentro
del rango meta establecido por el Banco Central. La
evolucion de los precios dejo en evidencia el impacto
de la inflacién internacional (incremento del precio de
algunas materias primas importadas), la depreciacion del
colén y las expectativas de inflacion. Por otro lado, la tasa
de desempleo se redujo de 9.7% en el 2016 a 9.4% en el
2017 producto del aumento en la cantidad de ocupados
principalmente en las zonas urbanas.

En el presente estudio el sector microfinanciero
costarricense esta representando por 11 Instituciones de

COSTA RICA

Microfinanzas que reportaron su informacion de manera
ininterrumpida a la Unidad de Informacion y Andlisis de
REDCAMIF durante el periodo 2015-2017. Al finalizar el
ano 2017, las instituciones del sector disponian de una
red de 19 sucursales concentradas principalmente en
los departamentos de San José y Alajuela. El recurso
humano estaba integrado por 208 colaboradores de los
cuales 26.5% eran oficiales de crédito.

A diferencia de sus homodlogas en la region que se
enfocan en el fortalecimiento de la actividad comercial,
las Instituciones de Microfinanzas de Costa Rica
dirigen sus esfuerzos hacia el desarrollo de actividades
agropecuarias, las que representaron el 35.9% de la
cartera total del pais y el 47.0% de los clientes atendidos.
Debido a que una parte significativa de los créditos
fueron colocados en el sector agropecuario, el 88% de
los préstamos fue pactado a mas de 24 meses dada la
naturaleza de dicha actividad.

Las Instituciones de Microfinanzas locales utilizan
principalmente la metodologia de créditos individuales
para la colocacion de sus préstamos. No obstante,
algunas de las instituciones del sector emplean el
modelo de comités de créditos, organizaciones de base
comunitaria que funcionan como una sucursal donde se

'Fuente: Los datos del contexto econémico provienen del Programa Macroeconémico 2018-2019, Banco Central de Costa Rica.



W,

24

Boletin

MICROFINANCIERO

DE CENTROAMERICA Y DEL CARIBE

Diciembre 2017

analizan las solicitudes de créditos de la comunidad vy
una vez que los préstamos son aprobados se encargan
de remitir la documentacion a la institucion para el
correspondiente tramite de desembolso, facilitando de
esta manera el acceso al crédito a mas personas dentro
de las comunidades, especialmente rurales.

Costa Rica tiene una de las tasas de pobreza mas baja
en América Latina, segun el Instituto Nacional de Esta-
disticas y Censos en su Encuesta Nacional de Hogares
2017, el nivel pobreza bajo del 21.7% en el 2015 al 20.0%
en el 2017, mientras que la pobreza extrema disminuyo
del 7.2% al 5.7% en el mismo periodo. Cabe resaltar que
los niveles de pobreza se acentlan en las zonas rura-
les donde alcanza al 7.9% de la poblacién, mientras que
en las zonas urbanas la incidencia de la pobreza fue de
4.8%. Bajo este entorno y atendiendo su mision social de
proveer servicios financieros y no financieros a la pobla-
cion de escasos recursos econdémicos, las instituciones
de Costa Rica reflejan una alta participacion rural con un
poco mas del 70% de la cartera total del pais destinada a
este sector geografico. Por otro lado, del total de presta-
tarios activos el 47.1% son mujeres, o que demuestra
igualdad de oportunidades para acceder a un financia-
miento.

De las 11 instituciones analizadas en el presente estu-
dio, 3 reflejaron una excelente eficiencia social, 2 lograron
buena eficiencia social, 5 registraron moderada eficiencia
social y 1 mostré débil eficiencia social. El 82% de las
instituciones del pais se enfocaron en atender a microem-
presarios de bajos ingresos, mientras que el 18% de las
instituciones presté sus servicios a clientes que corres-
ponden a un segmento de ingresos medios.

Como ilustra el grafico 1, la cartera agregada del sector
microfinanciero del pais cerrd a diciembre del 2017 en
US$ 61.4 millones y los prestatarios agregados en
25,146. En los ultimos tres afnos la cartera agregada
disminuyé 17.1%; por el contrario, los prestatarios
agregados crecieron 4.1%. Uno de los factores que incidid
en la reduccion de la cartera fue la presencia de nuevos
competidores, dada la mayor penetracion de la banca
comercial y publica en zonas tradicionalmente atendidas

Costa Rica

por las instituciones de microfinanzas; adicionalmente,
la presencia de prestamistas informales que ofrecen
préstamos con sistemas de pago que facilitan la captacion
de clientes excluidos del sistema financiero formal.

Grafico 1. Cartera de crédito y prestatarios del pais
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos de REDCAMIF

En el pais existen dos tipos de instituciones segun su
escala: IMF pequefias e IMF medianas. Durante el
periodo analizado las IMF medianas redujeron el tamario
de su cartera agregada en 18.2% cerrando el 2017 con
su ciframas baja de US$ 55.7 millones; de igual forma, las
IMF pequefas experimentaron una reduccion del 4.2%
registrando en el Ultimo afio US$ 5.7 millones de cartera.
En los Ultimos tres afios, los prestatarios agregados de
las IMF medianas reflejaron un incremento del 6.2% al
pasar de 21,444 a 22,766; en contraste, las IMF pequefias
disminuyeron en 12.2% sus prestatarios totales cerrando
a diciembre del 2017 con 2,380.

Lamediana del saldo promedio de créditos por prestatario
manejado por las Instituciones de Microfinanzas locales
ascendié al finalizar el 2017 a US$ 2,045, monto muy
superior al mostrado por el sector microfinanciero
a nivel regional cuyo valor fue de US$ 1,228. Cabe
sefalar, que la pobreza tiene una menor incidencia
en la poblacién costarricense la cual posee un mayor
nivel de ingreso promedio comparado con el resto de
paises de Centroamérica; por lo cual, las necesidades



de financiamiento de los clientes actuales y potenciales
son mayores que la de otros microempresarios a nivel
regional.

La calidad de la cartera del sector microfinanciero a nivel
nacional desmejoré durante el periodo en estudio. La
mediana del indicador de cartera en riesgo mayor a 30
dias (CeR>30) past de 5.5% en el 2015 a 5.8% en el 2017
(Ver grafico 2). El incremento de la cartera en riesgo se
debid en parte a que los clientes del sector agropecuario
sufrieron mermas en sus flujos de ingresos ocasionadas
por el impacto de fendmenos naturales (tormentas
tropicales, huracanes) en sus cultivos. Por grupo par por
escala, el nivel de cartera en riesgo de las IMF medianas
fue mas bajo que el las IMF pequefias, mientras que
las IMF medianas presentaron al cierre del afio 2017 un
CeR>30 de 5.8%, las IMF pequefias registraron 6.6% al
mismo corte.

Grafico 2. CeR>30 y cobertura de riesgo
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos de REDCAMIF

La practica de efectuar castigos a los préstamos con
mayores atrasos en 10s pagos es poco comun dentro
de las instituciones locales siendo que la mediana del
indice de créditos en los ultimos tres afios no supero el
0.3%; en tanto que, la mediana del sector a nivel regional
se mantuvo entre 1.0% y 1.2%. Un aspecto positivo fue
el incremento del 44.1% en la mediana del indicador
de cobertura del riesgo durante el periodo evaluado,
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indicador que a diciembre del 2017 cerrd con su cifra mas
alta de 66.8%, quedando de esta manera las instituciones
del pals cada vez més preparadas para asumir pérdidas
en caso de que la cartera en riesgo mayor a 30 dias se
vuelva irrecuperable.

La principal fuente de fondeo de las Instituciones de
Microfinanzas del pais durante el periodo evaluado fueron
los préstamos que al finalizar el afio 2017 representaban el
56.4% de la mezcla de financiamiento. Como demuestra
el gréfico 3, las instituciones costarricenses también se
fondearon mediante patrimonio (40.4%) y otros pasivos
(8.1%). La variacion mas importante dentro de la estructura
de financiamiento del sector en los ultimos tres afios fue
que la participacion del patrimonio incrementd de 34.5%
en el 2015 a 40.4% en el 2017 lo que implica un menor
costo financiero que la adquisicion de deuda, la cual
disminuyo en este periodo.

Grafico 3. Estructura de financiamiento
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos de REDCAMIF

La mediana del indice de endeudamiento de las
instituciones locales mostré una tendencia decreciente en
los ultimos tres afios, después de registrar en el 2015 un
valor de 6.7 veces, en el 2017 disminuyo hasta cerrar en
4.9 veces. A pesar de la reduccion de este indicador, fue
muy superior al manejado por el sector microfinanciero a
nivel regional cuyo resultado a diciembre del 2017 fue de
2.7 veces.
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En cuanto al nivel de solvencia, la mediana del indice de
patrimonio/total activos de las instituciones locales reflejo
durante el periodo en estudio un ligero aumento del 2.1%
al pasar de 34.1% en el 2015 a 34.8% en el 2017, por-
centaje con el cual las Instituciones de Microfinanzas de
Costa Rica indican que cuentan con suficientes recursos
propios para asumir posibles pérdidas ocasionadas por
los riesgos implicitos del sector atendido.

Con relacion a la productividad, la mediana del indica-
dor de numero de préstamos por empleado se mantu-
VO estable en 86 préstamos en los Ultimos dos anos; en
tanto que, la mediana del indicador de numero de présta-
mos por oficial de crédito reflejé una tendencia creciente
finalizando el 2017 en 308 préstamos (Ver grafico 4). Al
comparar los indicadores de productividad de las insti-
tuciones costarricenses con el sector microfinanciero en
Centroamérica y Republica Dominicana, la productividad
de los oficiales de crédito de las instituciones locales fue
mucho mas alta que la de la region debido al empleo de
Comités de Créditos en la colocacion de los préstamos,
modelo que tiende a elevar los indicadores de productivi-
dad. En términos de eficiencia operativa, la mediana del
indice de gastos de operacion fue inferior al 14% en los
ultimos tres afos, siendo este porcentaje uno de los mas
bajos a nivel regional cuya mediana fue superior al 21%
durante el mismo periodo.

Grafico 4. Productividad de empleados y
oficiales de crédito
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos de REDCAMIF

Costa Ric

El sector microfinanciero local cerré los afios 2015 y 2016
con una mediana del Retorno sobre Activos (ROA) de
2.1%, pero en el 2017 el indicador ascendio ligeramente
a 2.2%. El Retorno sobre Patrimonio (ROE) después de
registrar en el 2016 su resultado mas alto de 8.5% en el
2017 decrecio a 6.7% (Ver gréafico 5). El resultado positivo
del ROA en el 2017 estuvo asociado con un pequefio
incremento en los ingresos financieros con relacion al
afo anterior; adicionalmente, los gastos financieros y de
provision disminuyeron, lo que compenso el alza de los
gastos operativos que se dio durante ese afio.

Grafico 5. ROA y ROE
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos de REDCAMIF

Al evaluar el comportamiento del ROA por grupo par por
escala, mientras que las IMF medianas registraron en los
ultimos tres afios un aumento del 3.8%, las IMF pequenas
experimentaron una reduccion del 7.2%. A diciembre del
afio 2017, las mediana del ROA de las IMF medianas fue
de 2.2% y la de las IMF pequefias fue de 1.9%, siendo
ambas cifras inferiores al ROA de la region cuyos valores
oscilaron entre 2.6% y 2.8% durante el periodo evaluado.

En el analisis de la descomposicion del ROA, en el afio
2015 resulta un margen financiero positivo entre los
gastos incurridos por las instituciones y los ingresos
que obtienen por la cartera de préstamos. No obstante,
dicha brecha fue cada vez mas estrecha en los afios
posteriores, llegando casi a cero en el 2016.
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El grafico 6 ilustra el detalle de los tres principales gastos
y el rendimiento de la cartera de las Instituciones de

Microfinanzas

Grafico 6. Margen de Tasa

24.3%

19.9%

2015 2016 2017

u indice de gasto de provision para incobrables
B |ndice de gastos Operativos

= indice de gasto de financiamiento

® Rendimiento de la cartera de crédito

Fuente: Elaboracion propia en base a datos de REDCAMIF
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El Producto Interno Bruto (PIB) de Panama en el
2017 totalizé US$ 40,176.9 millones’, la cifra méas alta
registrada en los Ultimos cuatro afos, 1o que representd
un crecimiento econdémico del 5.4% con relacion al 2016.
Las actividades que mostraron un mejor desempefo
fueron transporte, almacenamiento y comunicaciones
(10.1%), construccion (8.3%) y explotacion de minas y
canteras (8.3%).

La cuenta corriente de la balanza de pagos reflej6 un
déficit de US$ 3,035.9 millones en el afio 2017, equiva-
lente al 4.9% del PIB, déficit menor al presentado el afio
anterior, manteniendo asi la tendencia positiva mostrada
desde el 2015. La balanza comercial registré un déficit de
US$ 9,437.2 millones, ya que el valor de las importaciones
(US$ 21,911.6 millones) superd el valor de las exportacio-
nes (US$ 12,474.4 millones). Las exportaciones aumenta-
ron 6.6% con respecto al 2016, debido principalmente a
incrementos en los bienes adquiridos en puertos y en las
reexportaciones nacionales. Las importaciones crecieron
6.8% con relacion al 2016, producto del alza en la factura
de bienes (FOB) para uso local, especialmente los co-
rrespondientes a combustibles.

La Inversion Extranjera Directa (IED) ascendié a US$
5,319.2 millones en el afio 2017, creciendo en US$
93.7 millones (1.8%) en comparacion con lo registrado
en el mismo periodo del afio pasado. Por otro lado, la
tasa de desocupacion total pasd de 5.5% en agosto de
2016 a 6.1% en agosto de 2017. Las remesas familiares
ascendieron a US$ 833.5 millones (equivalentes a 1.3%
del PIB) disminuyendo en 0.4% con respecto al afio 2016.

En el presente estudio a fin de evaluar el desempefio
financiero y social del sector microfinanciero en Panama
se tomd como referencia el resultado de 6 Instituciones
de Microfinanzas (IMF) del pails que reportaron su

PANAMA

informacion de manera constante a la Unidad de
Informacion y Anélisis de REDCAMIF en el periodo 2015-
2017.

A diciembre del afio 2017, el sector microfinanciero local
disponia de una red de 60 oficinas concentradas princi-
palmente en Panama y Veraguas, departamentos donde
se ubicaron el 55% de las sucursales a nivel nacional;
sin embargo, las instituciones tienen presencia en gran
parte del territorio nacional inclusive en departamentos
con altos niveles de pobreza como Coclé y Chiriqui. El
capital humano de las Instituciones de Microfinanzas del
pais totalizé 771 colaboradores de los cuales el 32.2%
eran oficiales de crédito.

Las instituciones locales destinaron gran parte de sus
recursos financieros al otorgamiento de préstamos de
consumo los que representaban al cierre del ano 2017 el
53.6% de la cartera total del pais y el 33.6% de los clientes
atendidos. Ademas, el sector dirigié esfuerzos hacia el
fortalecimiento de diversas actividades econdmicas
dentro de las cuales se destacan servicios y comercio,
las que en conjunto sumaron el 30.9% de la cartera y
el 36.2% de los clientes. La metodologia de créditos
individuales fue la que prevalecié en las Instituciones
de Microfinanzas del sector en la colocacion de los

'Fuente: Los datos del contexto econémico provienen del Informe Econémico y Social-2017 elaborado por el Ministerio de Economia y Finanzas
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préstamos. En cuanto a la distribucion de cartera por
plazos, un poco mas del 80% de los créditos fueron a
mas de 24 meses.

De acuerdo con el Banco Mundial el pais ha logrado
avances significativos en la reduccion de la pobreza;
sin embargo, aun prevalecen agudas disparidades
regionales dado que ésta se acentla en areas rurales
habitadas en su mayoria por poblaciones indigenas. En
este particular, el sector microfinanciero en Panama aun
presenta limitaciones en la cobertura geografica de las
poblaciones rurales, dado que las IMF locales reflejaron
una baja participacion de cartera en el sector rural (9.7%
a diciembre del 2017). En este particular, la mayor parte
de los clientes que pertenecen al sector rural realizan
actividades agropecuarias, donde el acceso a servicios
financieros es mas limitado y la percepcion de riesgos es
mas elevada que en zonas urbanas y en otras actividades
econdémicas.

Un elemento para considerar en el pais es la dificultad
que tienen las mujeres microempresarias para acceder
a un financiamiento en condiciones adecuadas para
expandir sus negocios. Las mujeres registran mayores
niveles de pobreza que los hombres; por lo cual,
fomentar sus emprendimientos es de suma importancia
para que puedan mejorar su calidad de vida y la de sus
familias. Bajo este escenario y con el propdsito disminuir
las desigualdades y alcanzar la inclusion financiera y el
empoderamiento de un sector considerado vulnerable, del
total de prestatarios activos del sector de microfinanzas
en Panama, el 40.3% eran mujeres.

De las 6 Instituciones de Microfinanzas analizadas en
este informe el 17% mostré una excelente eficiencia
social, el 17% logré6 moderada eficiencia social y el 66%
reflejo débil eficiencia social. Con respecto al nicho de
mercado atendido, el 50% de las instituciones atienden
a clientes de bajos ingresos y el 50% de las instituciones
se enfocan en clientes que perciben ingresos medios.
La cartera agregada y los prestatarios agregados de las
Instituciones de Microfinanzas (IMF) del pais presentaron
una tendencia creciente durante el periodo 2015-2017
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que les permitié a ambos indicadores cerrar el Ultimo afo
con sus cifras mas altas de US$ 260.1 millones en cartera
y 52,884 prestatarios (Ver grafico 1).

Grafico 1. Cartera de crédito y prestatarios del pais
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos de REDCAMIF

El incremento de la cartera y de los clientes se debi¢;
entre otros factores, a un entorno econémico favorable
y a la diversificacion de los productos y servicios los
que fueron disefiados en base a las necesidades de los
clientes; asimismo, dicho crecimiento fue impulsado por
el incremento de los préstamos de consumo dada su
mayor accesibilidad (menos requerimientos y garantias
que en otros tipos de créditos). Lo anterior sin obviar
que las instituciones en Panama vinieron a suplir una
demanda insatisfecha de servicios financieros dado que
muchos de los microempresarios carecen de garantias
requeridas por el sistema financiero convencional, no
disponen de sistemas contables ni de planes de negocio
y en algunos casos poca experiencia en el giro de sus
negocios.

Con relacion al tamafio de sus carteras, el sector
microfinanciero en Panama tiene dos tipos de insti-
tuciones: IMF medianas e IMF grandes. En los ultimos
tres afos, las IMF medianas y grandes incrementaron
su cartera agregada en 43.7% y 28.1% respectivamente.
Las IMF medianas cerraron el 2017 con una cartera de
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US$ 39.9 millones y las IMF grandes con US$ 220.2
millones. Durante el periodo en estudio, las IMF medianas
repuntaron con el mayor incremento en la cantidad de
prestatarios con el 28.6% versus el 4.3% registrado por
las IMF grandes. Al finalizar el afio 2017 las IMF grandes
sumaron 42,290 prestatarios; en tanto que, las IMF
medianas cerraron en 10,594.

La mediana del saldo promedio de crédito por prestatario
pasé de US$ 3,889.7 millones en el 2015 a US$ 4,897.1
en el 2017, siendo estos montos muchos mas altos a los
manejados por el sector a nivel regional (US$ 1,228 a
diciembre del 2017). Cabe destacar que los niveles de
pobreza son mas bajos en Panama que en otros palses
de la region; asimismo, el costo de la vida del pais es
uno de los mas altos de Centroamérica y para que las
microempresas puedan operar requieren préstamos con
montos elevados a fin de mantener su competitividad
dentro del mercado.

La calidad de la cartera de las instituciones locales
mejoro en los ultimos tres afos. En el grafico 2 se ilustra
la mediana del indicador de cartera en riesgo mayor a
30 dias (CeR>30) que finalizd el afio 2017 en 3.2%, lo
que representd una disminucion del 14.4% con respecto
al 2015 cuyo resultado fue de 3.8%.

Grafico 2. CeR>30 y cobertura de riesgo
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos de REDCAMIF

Por grupo par por escala, las IMF medianas presentaron
una mejor calidad de cartera que las IMF grandes;
mientras que las IMF medianas cerraron con una mediana
del CeR>30 de 2.6%, las IMF grandes lo hicieron con
6.2%, reflejando este Ultimo grupo un aumento de su
cartera en riesgo del 62.4% en los Ultimos tres afios.

Por otra parte, el nivel de cobertura de riesgo incrementd
de 79.2% en el 2016 a 97.3% en el 2017, quedando las
instituciones cada vez mas protegidas ante posibles
pérdidas ocasionadas por el no pago de los préstamos.
La mediana del indice de créditos castigados en el 2017
reflej6 una reduccion del 38.0% con relacion al afio
2015 finalizando el ultimo afio con su resultado mas bajo
durante el periodo en estudio de 0.8%.

Las Instituciones de Microfinanzas del pais tienen cuatro
fuentes para financiar sus operaciones: préstamos, patri-
monio, depdsitos del publico y otros pasivos (Ver grafi-
co 3). La estructura de fondeo del sector microfinanciero
panameno presenta una particularidad con respecto a la
de la region, dado que las instituciones locales se finan-
cian mas por depdsitos del publico que por préstamos a
como lo hacen la mayoria de las IMF en Centroamérica.
Lo anterior se debe en gran medida a la figura juridica
bajo la cual operan las instituciones que integran el sector
a nivel nacional; bancos, financieras y cooperativas auto-
rizadas para la captacion de ahorros del publico.

Grafico 3. Estructura de financiamiento
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La mediana del indice de endeudamiento oscilo entre
2.5 veces y 2.9 veces durante el periodo evaluado,
manteniéndose de esta manera en un rango cercano
al manejado por el sector a nivel regional cuyo valor
a diciembre del 2017 fue de 2.7 veces. En cuanto a
la solvencia, el indicador de patrimonio/total activos
presentd una tendencia decreciente en los ultimos tres
anos pasando de 28.4% en el 2015 a 25.8% en el 2017, lo
que representd una disminucion del 9.2%. A pesar de lo
anterior, las instituciones del sector aun disponen de los
fondos propios necesarios para asumir posibles pérdidas
ocasionadas por los riesgos del sector en el cual operan.

Los niveles de productividad tanto del personal como
de los oficiales de crédito fueron variables en los ultimos
tres afios. Como ilustra el grafico 4, en el afio 2016 se
registraron las medianas mas bajas de los indicadores
numero de préstamos por empleado y numero de
préstamos por oficial de crédito, mismas que llegaron
hasta 76 y 243 respectivamente. En el 2017 ambos
indices crecieron con relacion al afio anterior finalizando
en 82 préstamos por empleado y 284 préstamos por
oficial de crédito.

Grafico 4. Productividad de empleados y
oficiales de crédito
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos de REDCAMIF

En relacion con la eficiencia operativa, la mediana del
indice de gastos operativos de Panama oscilé entre
21.8% y 22.4%, porcentajes similares a los registrados
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por el sector microfinanciero en la region cuya mediana
coincidié con la del pais durante el periodo evaluado.

En términos de rentabilidad, la mediana del Retorno sobre
Activos (ROA) del pais después de haberse mantenido
estable durante los afios 2015 y 2016 en 1.7%; en el
afo 2017 aument6 a 2.3%. Por su parte, la mediana del
Retorno sobre Patrimonio (ROE) reflejo una tendencia
decreciente pasando de 8.8% en el 2015 a 71% en
el 2017, lo que significd una reduccion del 19.2% (Ver
grafico 5). Al cierre del ultimo afio, ambos indicadores se
ubicaron en una posicion inferior con respecto al sector
a nivel regional cuyo ROA y ROE al mismo corte fueron
de 2.6% vy 8.1% respectivamente. El resultado positivo del
ROA de las instituciones locales durante el ultimo afio
se dio especialmente gracias a una disminucion de los
gastos de provision, aunque también influyd una ligera
reduccion en los gastos operativos que son de gran
importancia dentro de la estructura de gastos.

Grafico 5. ROAy ROE
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos de REDCAMIF

Al analizar el ROA de las Instituciones de Microfinanzas
locales por grupo par por escala, en el 2017 las IMF
grandes reflejaron una mediana del ROA de 3.8%
mostrando una reduccion del 4.8% con relacion al 2015.
Las IMF medianas incrementaron su ROA en los Ultimos
tres afios al pasar de 1.7% en el 2015 a 2.3% en el 2017.

31




32

Boletin

MICROFINANCIERO

DE CENTROAMERICA Y DEL CARIBE

Diciembre 2017

El grafico 6 muestra el desglose de los tres principales
gastos y el rendimiento de la cartera de las IMF del pafs.
Debido a la pesada carga de gastos sostenida por las
instituciones del pais y al bajo rendimiento de la cartera,
el margen financiero fue negativo en los Ultimos tres afios,
situacion que se acentud durante el 2017 producto de la
disminucion en el rendimiento de la cartera y al aumento
de los gastos de financiamiento.

Grafico 6. Margen de Tasa
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El crecimiento econémico del pals durante el 2017 fue
del 4.6%' debido a la combinacién de las medidas de
flexibilizaciéon monetaria y a una ejecucion fiscal mas
activa durante el segundo semestre del afio.

El balance de cuenta corriente registré un déficit de 0.2%
del PIB en el 2017, nivel inferior al promedio historico y
el menor en trece afos, como resultado de las mejores
condiciones del contexto internacional. Asimismo, dicha
reduccion estuvo influenciada por un menor crecimiento
de las importaciones totales, especialmente las
importaciones de bienes de capital que cayeron 17.3%
en términos interanuales. Por su parte, las exportaciones
totales incrementaron 2.9% durante el 2017, impulsadas
por las exportaciones nacionales.

Las remesas registraron un crecimiento del 12.4%
duplicando su promedio de los dultimos 6 anos.
La inversion extranjera directa aumentd 48.3% en
comparacion con el 2016. La inflacion se situd en 4.2%
superando las proyecciones del valor central del rango
meta establecido por el Banco Central, producto de la
dinamica de los precios de los alimentos y bebidas,
viviendas y transporte, particularmente impactados por el
aumento de los precios del petréleo en los dltimos meses
del afio. Por otro lado, la tasa de desempleo abierto pasé
de 71% en el 2016 a 5.1% en el 2017 como consecuencia
de la creacion de nuevos puestos de trabajo.

En el presente informe el sector microfinanciero de
Republica Dominicana esta representado por 12
Instituciones de Microfinanzas (IMF) que reportaron su
informacion de forma continua a la Unidad de Informacion
y Anélisis de REDCAMIF durante el periodo 2015-2017.
Al finalizar el afio 2017, las IMF del pais disponian de
232 oficinas distribuidas en todo el territorio nacional,
pero con mayor presencia en Santo Domingo, Distrito
Nacional, La vega y Santiago, departamentos donde

REPUBLICA
DOMINICANA

estaban concentradas el 49.6% de las sucursales del
pals. El capital humano estaba integrado por 4,227
colaboradores de los cuales el 39.4% eran oficiales de
crédito.

El sector microfinanciero local dirigidé sus recursos al
fortalecimiento de diversas actividades econdémicas,
dentro de las cuales destaca el comercio que constituyd
el 31.7% de la cartera total y el 51.1% de los clientes
atendidos; asimismo, una parte representativa de su
cartera fue destinada a préstamos de consumo (26.0%)
y vivienda (17.2%). Al igual que sus homodlogas en la
region, los créditos de las IMF del pais fueron colocados
casi en su totalidad mediante la metodologia de créditos
individuales, aunque algunas de las instituciones
del sector ofertaron sus préstamos a través de las
metodologias grupales de bancos comunales y grupos
solidarios. En cuanto a la distribucion de cartera por
plazos un poco mas del 50% de los préstamos se pacto
a mas de 24 meses.

A pesar de que en los Ultimos anos, la economia de
Republica Dominicana ha crecido, en el pais prevalece
una marcada desigualdad en cuanto a la distribucion
de la riqueza. Segun datos del Ministerio de Economia,
Planificacion y Desarrollo del 2016, el 30.5% de la

'Fuente: Los datos del contexto econémico provienen del Informe de Politica Monetaria Mayo 2018 elaborado por el Departamento de Programacion
Monetaria y Estudios Econémicos del Banco Central de la Republica Dominicana.
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poblacion se encuentra bajo el umbral de la pobreza
(alrededor de 3 millones de personas). En cuando a
pobreza extrema, la sufren aproximadamente 680,000
personas.

De las 12 Instituciones de Microfinanzas analizadas, 3
presentaron una excelente eficiencia social, 4 mostraron
una buena eficiencia social, 3 reflejaron una moderada
eficiencia social y 2 cerraron con una débil débil efi-
ciencia social. En cuanto al nicho de mercado atendido,
el 33% de las instituciones atiende a clientes que
perciben ingresos medios y el 67% de las instituciones se
enfocan en clientes con ingresos bajos, lo que evidencia
el compromiso del sector microfinanciero dominicano
de brindar sus productos y servicios a la poblacion de
€SCas0s recursos econdmicos.

Segun el Centro de Estudios de Género del Instituto
Tecnoldgico de Santo Domingo (CEG-INTEC) en el
documento “Desigualdades entre mujeres y hombres
en todos los ciclos de vida evidencian exclusion social
en la Republica Dominicana”, en el pais las mujeres
son victimas de las desigualdades desde su nacimiento
hasta la vejez. Las diferencias son mas acentuadas en
lo relacionado con el acceso a la educacion, seguro de
vejez y empleo, menor salario, mayor nivel de pobreza,
incumplimiento de la cuota femenina en estructuras
de poder, mortalidad y violencia de género. Bajo este
entorno, las IMF locales mostraron un claro enfoque de
género puesto que del total de prestatarios el 58.1% eran
mujeres, con el proposito de lograr su inclusion financiera
y el mejoramiento de su calidad de vida.

Las Instituciones de Microfinanzas en Dominicana
registraron una baja participacion en el sector rural, del
total de la cartera el 17.4% fue colocada en zonas rurales,
dada la alta concentracion de la poblacion en las zonas
urbanas del pais donde se ubica mas del 70% del total
de habitantes.

microfinanciero

La cartera agregada del sector

Dominicano reflejo una tendencia favorable durante el
periodo evaluado, pasando de US$ 573.5 millones en el
2015 a US$ 618.6 millones en el 2017. Los prestatarios

Republica Dominicana

agregados después de reflejar en el afio 2016 su dato
mas alto de 577,403, en el 2017 experimentaron una
ligera reduccion del 2.2% con relacion al afo previo
finalizando en 564,809. El crecimiento de la cartera estuvo
influenciado por un ambiente econémico favorable, mayor
expansion geogréfica, la informalidad de los negocios de
los micros y pequefios empresarios que limitan su acceso
a labanca comercial y la inclusion de nuevos productos y
servicios financieros y no financieros.

Grafico 1. Cartera de crédito y prestatarios del pais
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos de REDCAMIF

En base al tamafioc de sus carteras, el sector
microfinanciero del pais esta integrado por: IMF grandes,
IMF medianas e IMF pequefias. En los ultimos tres afios
todos los grupos aumentaron su cartera agregada, las
IMF medianas crecieron 25.7%, las IMF pequefias 19.6%
y las IMF grandes 7.3%. Las IMF medianas cerraron el
afio 2017 con una cartera de US$ 15.0 millones, las IMF
pequefas con US$ 11.6 millones y las IMF grandes con
US$ 591.9 millones.

Durante el periodo en estudio los prestatarios agregados
experimentaron una reduccion del 3.8% en las IMF
pequefias finalizando el 2017 con 22,795 y una
disminucion del 0.9% en las IMF grandes, cerrando
en 503,815 prestatarios. Por el contrario, las IMF
medianas incrementaron el nimero de prestatarios en
7.6% registrando al cierre del afio un total de 38,199
prestatarios.




La mediana del saldo promedio de crédito por presta-
tario incrementd 30.8% en los ultimos tres afios al pasar
de US$ 561.6 en el 2015 a US$ 734.4 en el 2017. A nivel
regional la mediana de este indicador fue mucho mas alta
que la del pais, alcanzando US$ 1,228 a diciembre 2017.

La calidad de la cartera de las Instituciones de
Microfinanzas locales desmejor¢ durante el periodo en
estudio, la mediana del indicador cartera en riego mayor
a 30 dias (CeR>30) incrementd 18.5% en los Ultimos
tres afios cerrando a diciembre 2017 con su cifra mas
alta de 5.2%, resultado que ubica a las IMF del pais
en una posicion desventajosa con respecto al sector
microfinanciero en la region cuyo CeR>30 al mismo corte
fue de 4.9% (Ver grafico 2). Segun su escala, al cierre del
ano 2017 las IMF pequefias presentaron la mediana del
indice de cartera en riesgo mayor a 30 dias mas alta con
7.9%, seguidas por las IMF medianas con 5.5% y las IMF
grandes con 4.0%.

Grafico 2. CeR>30 y cobertura de riesgo
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Fuente: Elaboracién propia en base a datos de REDCAMIF

Pese al incremento de la cartera en riesgo registrado
durante el 2016, el nivel de cobertura de riesgo disminuyo
19.9% con relacion al 2015 y se redujo desde 120.8%
hasta 96.7%; sinembargo, en el 2017 el indicador aumento
a 113.7%, valor con el cual las IMF estan protegidas ante
pérdidas derivadas del no pago de los préstamos. Por su
parte, la mediana del indice de créditos castigados paso
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de 1.2% en el 2015 a 0.1% en el 2017 lo que representd
una reduccion del 92.6%.

Comoiilustra el grafico 3, las Instituciones de Microfinanzas
del pais tienen cuatro fuentes para financiar sus
operaciones: depositos, patrimonio, fondos tomados en
préstamo y otros pasivos, siendo los depdsitos los mas
representativos con el 36.8% del total de la mezcla de
fondeo.

Grafico 3. Estructura de financiamiento
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos de REDCAMIF

Las Instituciones de Microfinanzas del pais reflejaron
una baja participacion de los préstamos dentro de su
estructura de financiamiento (16.3% al cierre del afio
2017) comparada con la de otros paises de la regiéon cuya
participacion supero el 50%. Lo anterior se explica porque
en el sector Microfinanciero dominicano opera una mayor
cantidad de instituciones reguladas, autorizadas por el
ente regulador para la captacion de depdsitos del publico
y para transar titulos en bolsa de valores, opciones de
mas bajo costo financiero que la adquisicion de deuda.

La mediana del indice de endeudamiento de las IMF
locales se mantuvo durante el periodo analizado en un
rango cercano a 2.7 veces, valor similar al reflejado por
el sector microfinanciero a nivel regional cuyo indicador
oscilé entre 2.1 veces y 2.7 veces. Con relacion a la sol-
vencia, la mediana del indice de patrimonio/total activos
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al finalizar el afio 2017 fue de 26.8%, porcentaje que in-
dica que las IMF del pais disponen de los fondos pro-
pios necesarios para asumir pérdidas ocasionadas por
los riesgos (riesgo de crédito, riesgo de mercado, riesgo
operacional, riesgo de liquidez, entre otros) inherentes
del sector atendido.

La productividad de los empleados de las Instituciones
de Microfinanzas del sector presentd una tendencia
decreciente en los Ultimos tres afios siendo que la
mediana del indicador numero de préstamos por
empleado pasé de 106 préstamos en el 2015 a 92 en el
2017, lo que constituyd una reduccion del 13.4%. Caso
contrario sucedié con la productividad de los oficiales
de crédito, la cual incrementd 8.3%, la mediana del
indicador numero de préstamos por oficial de crédito
finalizé a diciembre 2017 con su cifra mas alta de 283
(Ver grafico 4). Al cierre del ultimo afio, los indicadores
de productividad del pals se ubicaron en una posicion
ventajosa con relacion al sector microfinanciero a nivel
regional cuya productividad por empleado y por oficial de
crédito fue de 90 y 232 respectivamente.

Grafico 4. Productividad de empleados y
oficiales de crédito
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos de REDCAMIF

La eficiencia operativa medida a través del indice de
gastos operativos reflejé una tendencia positiva durante
el periodo 2015-2017 al disminuir de 25.6% a 22.7%, lo
que demuestra que las IMF del pais han administrado de

Republica Dominican

mejor manera sus gastos en los ultimos tres anos; a pesar
de las eficiencias alcanzadas en este periodo todavia sus
gastos operativos son mas altos que los registrados en la
region (21.1% a diciembre del 2017).

En términos de rentabilidad, segun refleja el grafico 5 la
mediana de los indicadores de Retorno sobre Activos
(ROA) y Retorno sobre Patrimonio (ROE) presentaron en
el 2016 sus cifras mas bajas de 2.5% y 10.6% respecti-
vamente; no obstante, en el 2017 ambos indicadores cre-
cieron con respecto al afio previo hasta finalizar con un
ROA de 2.6% y un ROE de 11.2%.

Grafico 5. ROA y ROE
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos de REDCAMIF

Por grupo par por escala, al cierre del afno 2017 las IMF
medianas reflejaron el ROA mas alto con 4.0% seguidas
por las IMF grandes con 3.1%; en contraste, las IMF
pequefias registraron un ROA negativo de -0.4%.

El grafico 6 muestra el detalle de los principales gastos
y el rendimiento de la cartera de créditos del sector
microfinanciero dominicano. Durante el periodo evaluado
el margen financiero entre los gastos y el rendimiento de
la cartera fue positivo. En el Ultimo afio se observa una
reduccion en el rendimiento de la cartera; sin embargo,
dicha disminucion fue compensada por una caida
generalizada de los gastos.




Grafico 6. Margen de Tasa

® 37.8% ® 37.0%

® 339%

2015 2016 2017

= indice de gasto de provision para incobrables
u Indice de gastos Operativos
¥ Indice de gasto de financiamiento

® Rendimiento de la cartera de crédito
Con relacion a la autosuficiencia operativa, la mediana
del indice de autosuficiencia operativa se mantuvo por
encima del 100% con lo cual las IMF del sector superaron
el punto de equilibrio de sus operaciones donde los

ingresos operativos generados cubren en su totalidad los
gastos.
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TABLA DE INDICADORES 2

CENTROAMERICA
INDICADOR Y REPUBLICA GUATEMALA EL SALVADOR HONDURAS

DOMINICANA

Numero de prestatarios 1,635,446 164,733 111,539 265,677
Porcentaje de prestatarias mujeres 59.4% 78.3% 57% 53%
Porcentaje de prestarios en el area rural 46.0% 73.9% 49.2% 59.9%
Numero de préstamos vigentes 1,635,446 164,733 111,539 265,677
Cartera bruta (cifras en millones de US$) 2,054 129.6 256.7 309.6
Saldo promedio de crédito por prestatario 1,228 809.6 1,580.5 955
Cartera en riesgo mayor a 30 dfas 4.9% 3.6% 4.4% 4.6%
indice de reservas para pérdidas de préstamos 41% 2.6% 2.6% 4.4%
indice de cobertura de riesgo 92.7% 65.7% 86.9% 86.7%
indice de créditos castigados 1.2% 1.6% 1.4% 0.9%
indice de gastos de provisién para incobrables 1.9% 0.8% 1.3% 2.1%

Cartera bruta / Total activo 81.2% 81.7% 81.2% 81.6%
Activos no-productivos / Total activo 10.2% 121% 10.2% 9.4%
Patrimonio / Activos 271% 48.8% 21.9% 30.0%
indice de endeudamiento 27 11 3.6 23
indice de gastos de financiamiento 7.2% 3.5% 7.2% 8.8%
Costo de fondos tomados en préstamo 9.3% 8.9% 9.8% 11.6%

Numero de préstamos por oficial de crédito 232 181 218 233
Numero de préstamos por empleado 90 116 89 108
% de oficiales de crédito en el equipo 40.7% 49.0% 38.9% 46.6%
indice de gastos de operacion 21.1% 23.6% 18.9% 21.1%
Costo por préstamo 238 197 303 205

Retorno sobre activos (ROA) 2.6% 3.0% 3.4% 5.6%
Retorno sobre patrimonio (ROE) 81% 4.5% 7.7% 11.6%
Autosuficiencia operativa 112% 117.8% 1151% 121.9%
Rendimiento de la cartera de créditos 32.4% 34.1% 29.2% 36.0%
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TABLA DE INDICADORES 2017

INDICADOR NICARAGUA COSTA RICA PANAMA SR EELEe

DOMINICANA

Numero de prestatarios 350,658 25,146 52,884 564,809
Porcentaje de prestatarias mujeres 62% 47% 40% 58%
Porcentaje de prestarios en el area rural 48.4% 87.3% 24.1% 29.5%
Numero de préstamos vigentes 350,658 25,146 52,884 564,809
Cartera bruta (cifras en millones de US$) 4181 61.4 2601 618.6
Saldo promedio de crédito por prestatario 1,069 2,046 4,897 734
Cartera en riesgo mayor a 30 dfas 4.3% 5.8% 3.2% 5.2%
indice de reservas para pérdidas de préstamos 3.6% 41% 3.3% 4.6%
indice de cobertura de riesgo 104.4% 66.9% 97.3% 113.7%
indice de créditos castigados 2.3% 0.0% 0.8% 0.1%
indice de gastos de provisién para incobrables 3.3% 1.4% 0.6% 2.0%

Cartera bruta / Total activo 83.9% 83.3% 77.3% 77.9%
Activos no-productivos / Total activo 9.6% 13.8% 11.5% 8.7%
Patrimonio / Activos 23.3% 34.8% 25.8% 26.8%
indice de endeudamiento 3.3 1.9 2.9 27
indice de gastos de financiamiento 8.6% 4.9% 7.3% 6.8%
Costo de fondos tomados en préstamo 8.3% 6.9% 8.4% 10.5%

Numero de préstamos por oficial de crédito 221 308 284 283
Numero de préstamos por empleado 75 86 82 92
% de oficiales de crédito en el equipo 37.9% 28.6% 29.9% 39.3%
indice de gastos de operacion 23.5% 13.4% 22.2% 22.7%
Costo por préstamo 269 473 555 173

Retorno sobre activos (ROA) 1.9% 2.2% 2.3% 2.6%
Retorno sobre patrimonio (ROE) 5.0% 6.7% 71% 1.2%
Autosuficiencia operativa 101.8% 1M11.7% 110.6% 112.2%
Rendimiento de la cartera de créditos 33.6% 20.7% 23.3% 33.9%
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REDCAMIF agradece a las siguientes Instituciones de
Microfinanzas por reportar su informacion financiera 2017:

AGUDESA - VISION FUND,,ASOCIACIO'N SHARE, COOPEDEL, CREDIGUATE, FAFIDESS,
GUATEMALA FAPE, FIACG, FUNDACION CRYSOL, FUNDEA, FUNDESPE, MUDE, PUENTE DE
AMISTAD Y REFICOM.

EL SALVADOR A&C, AMC EL SALVADOR, ASEI, BANCOVI, CREDICAMPO, FADEMYPE, FOMENTA,
FUSAI, HPHES, OPTIMA, PADECOMSMCREDITO Y SAC INTEGRAL.

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

HONDURAS BANHCAFE (DEPARTAMENTO DE MICROFINANZAS), COINVIERTA, CREDISOL,
FAMA, FHA, FINSOL, FUNDACION ADELANTE, FUNDACION COVELO, FUNDEVI,
HDH, IDH, INHDEI, MICROFINANCIERA PRISMA, ODEF, PILARH 'Y WRH.

ACODEP, ADIM, AFODENIC, ALDEA GLOBAL, AMC NICARAGUA, CEPRODEL,
FINANCIA CAPITAL, FINANCIERA FAMA, FINANCIERA FDL, FINANCIERA FINCA,
FINANCIERA FUNDESER, FINDE, FUDEMI, FUNDEMUJER, FUNDENUSE, LEON
2000, MERCAPITAL, MICREDITO, PANA PANA, PRO MUJER, PRODESA Y SERFIGSA.

NICARAGUA

COSTA RICA ACORDE, APACOOP, ASOPROSA[\IRAMON, CREDIMUJER, FINCA EDESA, FIDERPAC,
FOMIC, FUDECOSUR, FUNDACION MUJER, FUNDEBASE Y FUNDECOCA.

BANCO DELTA, CFE, COOPERATIVA JUAN XXIlI, FINANCIA CREDIT, MICROSERFIN,

PANAMA PROCAJA Y SUMA.

REPUBLICA ALNAP BANCO ADEMI, BANCO ADOPEM, BANFONDESA, CDD, COOP ADEPE,
COOP ASPIRE, ECLOF, ESPERANZA, FDD, FIHOGAR, FONDAGRO, MOTOR
DOMINICANA CREDITO, MUDE, NORPRESA, SURFUTURO Y VISION FUND RD.

Esta edicién del Boletin Microfinanciero de Centroamérica y del . Baneo
Caribe ha sido publicada gracias a la colaboracién de Appui Au @ ‘ﬁ | O b BUcky oF LoxemsoURG ﬂ by
Développement Autonome (ADA) de Luxemburgo, al Gobierno Mty offorsn and urepeon Afis s Eronfmica

de Gran Ducado de Luxemburgo y al Banco Centroamericano de - o

Integracion Econdmica.
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