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CALIFICACIONES

Calificacion  Equivalencia | Perspectiva

Aspectos y/o Instrumento Calificado PCR

Valores de Titularizacion PRO MUJER IFD - BDP ST 038

Monto Plazo
(dias)
D 30.000.000 1.850

Serie Bs)

Cdlificacion  Equivalencia Perspectiva

Calificaciones Histéricas PCR ASFI PCR

Con Informacion al:

30 de junio de 2023 BA+ Al Estable
31 de marzo de 2023 BA+ Al Estable
31 de diciembre de 2022 BA+ Al Estable
30 de septiembre de 2022 BA+ Al Estable

Significado de la Calificaciéon PCR

Categoria gA: Emisiones con buena calidad crediticia. Los factores de proteccion son adecuados, sin embargo, en
periodos de bajas en la actividad econdmica los riesgos son mayores y mas variables.

Las categorizaciones podran ser complementadas si correspondiese, mediante los signos (+/-) mejorando o
desmejorando respectivamente la calificacion alcanzada entre las categorias sAA y BB.

El subindice B se refiere a calificaciones locales en Bolivia.

Significado de la Perspectiva PCR

Perspectiva “Estable” Los factores externos contribuyen a mantener la estabilidad del entorno en el que opera,
asi como sus factores internos ayudan a mantener su posicién competitiva. Su situacién financiera, asi como sus
principales indicadores se mantienen estables, manteniéndose estable la calificacion asignada.

La “Perspectiva” (Tendencia, segun ASFI) indica la direccion que probablemente tomara la calificacion a mediano
plazo, la que podria ser positiva, estable o negativa.

La calificacién de riesgo de Titulos de Deuda Titularizada podria variar significativamente entre otros, por los siguientes factores:
Problemas de pagos del originador, una mala gestion del originador, variaciones en la composiciéon del activo de respaldo,
cambios en la calificacién del originador, modificaciones en la estructura, modificaciones en los flujos de caja generados por la
cartera de activos que no sean suficientes para pagar los intereses y amortizaciones de la deuda emitida.

PCR determinara en los informes de calificacion, de acuerdo al comportamiento de los indicadores y los factores sefialados en

el anterior parrafo, que podrian hacer variar la categoria asignada en el corto o mediano plazo para cada calificacion, un indicador
de perspectiva o tendencia.

Significado de la Calificacion ASFI

Categoria A: Corresponde a aquellos Valores que cuentan con una buena capacidad de pago de capital e intereses
en los términos y plazos pactados, la cual es susceptible a deteriorarse levemente ante posibles cambios en el emisor,
en el sector al que pertenece o en la economia.
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Se autoriza afiadir los numerales 1, 2 y 3 en cada categoria genérica, desde AA a B con el objeto de establecer una
calificacion especifica de los Valores de Largo Plazo de acuerdo a las siguientes especificaciones:

e Si el numeral 1 acompafia a una de las categorias anteriormente sefialadas, se entendera que el valor se
encuentra en el nivel mas alto de la calificacion asignada.

e Si el numeral 2 acompafia a una de las categorias anteriormente sefialadas, se entendera que el valor se
encuentra en el nivel medio de la calificacion asignada.

e Sielnumeral 3 acomparia a la categoria A anteriormente sefialada, se entendera que el valor se encuentra en el
nivel mas bajo de la calificacion asignada.

La calificacion de riesgo no constituye una sugerencia o recomendacién para comprar, vender o mantener un valor, ni un aval o
garantia de una emision o su emisor; sino un factor complementario para la toma de decisiones de inversion.

La informacién empleada en la presente calificacion proviene de fuentes oficiales, sin embargo, no garantizamos la confiabilidad
e integridad de la misma, por lo que no nos hacemos responsables por algun error u omisién por el uso de dicha informacion.
Las calificaciones de PCR constituyen una opinion sobre la calidad crediticia y no son recomendaciones de compra y venta de
estos instrumentos.

Racionalidad

En Comité de Calificacion de Riesgo N°121/2023 de 08 de noviembre de 2023, PCR decidi6 mantener la
Calificacion de sA+ (cuya equivalencia en la nomenclatura establecida por ASFI es Al) a la Serie “D” de la Emision
de los Valores de Titularizacion PRO MUJER IFD — BDP ST 038 con perspectiva “Estable” (tendencia en
terminologia ASFI), sustentada en lo siguiente: La constitucion del Patrimonio Autbnomo permite que se reduzcan
las potenciales pérdidas para los tenedores de los Valores de Titularizacién a través de su administracion. Cuenta
con un exceso de flujo de caja acumulado como mecanismo de cobertura constituido en el lapso de doce meses
que reduce el riesgo en caso de incumplimiento o contingencia.

Resumen Ejecutivo

Calificacion del Deudor?!. El Gltimo informe publico? de calificacion de Pro Mujer IFD (fecha de comité 29 de
septiembre de 2023 con EEFF al 30 de junio de 2023), emitido por una calificadora de riesgo local, presenta
calificaciones de N-1 y A2 para deuda a corto y largo plazo, en moneda nacional y extranjera, respectivamente,
con perspectiva estable, cuyo andlisis expone que la entidad registra adecuados niveles de rentabilidad y
sostenibilidad. A junio 30 de 2023, registra utilidad e indicadores positivos superiores a los ratios promedio del sector.
El indicador de auto suficiencia operativa supera el 100% mostrando una adecuada cobertura de su estructura de
costos. La tasa de gastos financieros presenta una disminucion respecto a diciembre 2022, mientras que la tasa gastos
de prevision refleja un crecimiento respecto al mismo periodo. La entidad refleja buenos niveles de eficiencia y
productividad. La tasa de gastos operativos sobre activo reflejé un incremento y se encuentran por encima el promedio
del mercado. Los niveles de productividad mostraron un decrecimiento respecto a diciembre 2022, sin embargo, al 30
junio de 2023 se evidencia un continuo crecimiento de la cartera bruta. La calidad de cartera es moderada; el indicador
de morosidad present6 un incremento y supera a la morosidad promedio del sector. La tasa de cartera reprogramada
presenta una reduccion al igual que la cartera reprogramada en mora. La cobertura del riesgo de crédito por previsiones
es adecuada. La exposicion al riesgo de tasa de interés es baja y la exposicion al riesgo cambiario es media.

Patrimonio Autébnomo. La estructura del Patrimonio Autbnomo permite que se reduzcan las potenciales pérdidas
para los tenedores de los Valores de Titularizacion a través de su administracién. Proyecta un plazo de vida de 60
meses, con un flujo de ingresos provenientes de los pagarés reconocidos de manera mensual por Pro Mujer IFD y un
exceso de flujo de caja el cual consiste en una reserva creada en los doce primeros meses. El Patrimonio Auténomo
mantiene a partir del primer afio un Exceso de Flujo de Caja de Bs6.230.000 millones, el cual podra ser utilizado en el
compromiso namero 59 y 60 con el fin de cubrir el pago de egresos del patrimonio.

Indicadores de Cobertura. El ratio que mide los ingresos entre el servicio de deuda muestra una cobertura
promedio de 1,14 veces durante 58 meses de vida del patrimonio, por otra parte, si a este indicador se le agrega
en el numerador el exceso de flujo de caja del periodo anterior, el promedio es de 4,72 veces. Con relacién a la
importancia porcentual del mecanismo de cobertura (Exceso de Flujo de Caja) respecto al monto vigente de la
emisién, se puede observar que al inicio el Exceso de Flujo de Caja Acumulado representa un 0,43%,
posteriormente a los 12 meses de acumulacion representa 5,61% y se va incrementando conforme el saldo de la
emision es menor. Los indicadores muestran la relevancia del mecanismo de cobertura frente al cumplimiento
oportuno de las obligaciones del Patrimonio Auténomo. A septiembre de 2023, el ratio de Cobertura de Liquidez
asciende a 101,61%.

B De acuerdo con la metodologia utilizada, se entiende por Deudor a Pro Mujer IFD.
2 Ultimo informe de calificacion publico de fecha de comité 29 de septiembre de 2023 con EEFF al 30 de junio de 2023.
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Estructura de la Titularizacion. Los flujos provenientes del pago del capital e intereses de los Pagarés seran
depositados en cuentas de recaudacién abiertas a nombre del Patrimonio Autdbnomo, los cuales no podran ser
afectados por terceros acreedores de BDP ST, asimismo estas cuentas de recaudacion seran utilizadas para el
recaudo de los recursos provenientes de la colocacion de los Valores de Titularizacion.

Compromisos Financieros. La IFD debe cumplir con los limites referidos a mantener Gastos
Administrativos/Cartera Bruta en un nivel menor o igual al 25% (11,24%), un CAP mayor o igual a 12% (19,22%),
un nivel de Prevision de Cartera / Cartera en Mora mayor a 100,00% (182,49%) y control de liquidez consistente
en un nivel de Disponibilidades + Inversiones Temporarias / Activo mayor o igual a 2,50% (19,37%). De acuerdo
con el reporte emitido por BDP ST, a septiembre 2023 todos los compromisos financieros fueron cumplidos por
Pro Mujer IFD.

Comportamiento del Mercado de IFD’s.- Con relacion al sector de las IFD, durante el quinquenio (2018-2022),
los indicadores de rentabilidad presentaron un comportamiento variable, donde el promedio del ROE y ROA
alcanzan porcentajes de 4,92% y 0,90% respectivamente. A septiembre 2023, los indicadores se encuentran por
debajo de los promedios del quinquenio. Por su parte, la cartera bruta presenté un crecimiento anual de 10,47% y
a la fecha de corte expuso un descenso en su resultado con respecto a diciembre 2022. A lo largo del quinquenio
mencionado, el nivel de mora tuvo una tendencia variable, como efecto de la pandemia COVID-19 y en septiembre
2023, alcanz6 un resultado de 2,56% mayor al cierre 2022 y al promedio del quinquenio. Por su parte, el indicador
de cartera reprogramada sobre cartera bruta pasé de un 2,08% en diciembre 2020 a 10,34% al cierre 2022, sin
embargo, a septiembre 2023 muestra una leve disminucién con relacion al resultado del trimestre previo (9,84%).
Las previsiones por cartera incobrable del sector han presentado un crecimiento importante durante las gestiones
2020y 2021, atribuible a la coyuntura descrita previamente. A septiembre 2023 el indicador fue de 208,37% menor
respecto al cierre 2022 (261,14%), por el crecimiento en la mora. A septiembre 2023 los indicadores de
endeudamiento como el Pasivo a Patrimonio alcanz6 un resultado de 6,17 veces menor al cierre 2022 (6,36 veces)
y el indicador Deuda Financiera a Patrimonio refleja 3,66 veces menor a diciembre 2022 (4,02 veces), por el
fortalecimiento del patrimonio.

Riesgos. De acuerdo con su modelo de negocio, las IFD presentan un mayor riesgo de liquidez respecto a otros
tipos de entidades. Por otro lado, corresponde mencionar que a partir de marzo 2023 Bolivia se encuentra
atravesando por una situacion de escasez de divisas, aspecto que podria generar dificultades en los pagos de
obligaciones con entidades del exterior, lo que representaria un riesgo de tipo de cambio.

Factores Clave

Factores que podrian incrementar la calificacion.
e Incremento en la calificacion de riesgo de Pro Mujer IFD.

Factores que podrian disminuir la calificacion.
e Disminucion en la calificacion de riesgo de Pro Mujer IFD.

Metodologia Utilizada y Calidad de la Informacién

Metodologia de calificacién de riesgo de titularizaciones para valores PCR-BO-MET-P-058, vigente a partir de
fecha 14 de agosto de 2018.

La calidad de la informacion presentada denota ser suficiente y razonable para la elaboracién del presente informe.

Informacién Utilizada para la Calificacion

1. Perfil del Administrador del Patrimonio Autbnomo

o Caracteristicas de la administracion y propiedad.

2. Anadlisis de Estructura

e Documentos relativos a la emision.

3. Calificacion de Riesgo Emisor

¢ Calificacion otorgada por una Calificadora de Riesgo local.
4. Informacién Macroeconémicay del Sector

¢ Datos del Sector Micro financiero a septiembre 2023.

5. Proyecciones del Patrimonio Autdnomo
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Anadlisis Realizados

1. Andlisis del Patrimonio Auténomo y sus Proyecciones. Se evaluaron los ingresos, gastos, y cobertura
proyectada del Patrimonio Auténomo.

2. Analisis de Hechos de Importancia Recientes: Evaluacion de eventos recientes que por su importancia son
trascendentes.

3. Analisis de Estructura. Se analizaron las caracteristicas de la emision.
4. Observacion de Informacion Sectorial. Se revis6 la posicion de PRO MUJER IFD frente a su sector.

5. Calificacion de Riesgo Local. Se tomé conocimiento de la ultima calificaciéon practicada a PRO MUJER IFD
como emisor.

Contexto Econdmico

En los aflos 2018-2022, la economia del Estado Plurinacional de Bolivia tuvo un crecimiento promedio de 1,46%3
con datos preliminares, el cual fue impulsado por el incentivo a la demanda interna a través del consumo y de la
inversion, sin embargo, hubo disminucién importante en el sector de petréleo crudo y gas natural. Por otro lado,
agricultura, silvicultura, caza y pesca tuvo el mayor crecimiento promedio de los dltimos cinco afios. Se evidencia
tasas decrecientes en 2018, 2019 y 2020 ocasionadas principalmente por la reduccion de la demanda de gas
natural de Brasil y precios bajos de materias primas. El afio 2020 fue atipico por la pandemia de COVID-19, la cual
generd un escenario desfavorable, paralizando gran parte de las actividades en el territorio nacional. Esto afectd
en mayor medida a los sectores de extraccion y comercializacion de minerales metalicos y no metalicos,
construccion, industria manufacturera, transporte, almacenamiento y comunicaciones, traduciéndose en un PIB
negativo de 8,74%. En 2021, se alcanzé un PIB acumulado de 6,11% por la recuperacion de diversos sectores
economicos. Para la gestion 2022, el crecimiento fue de 3,48%, menor que 2021, los sectores no tradicionales
dentro del sector agricola favorecieron el aumento, sin embargo, se mantuvo la disminucion de producciéon de
petréleo, gas, agua y construccion.

A marzo de 2023 (datos preliminares), el crecimiento del PIB fue de 2,28%, menor en comparacion a similar periodo
de 2022 (4,05%). Los sectores con mayor incidencia positiva fueron electricidad, gas y agua, servicios bancarios
imputados, transporte, construccion, establecimientos financieros y agricultura, silvicultura, caza y pesca. Se
mantiene la reduccién de los sectores de petr6leo y mineria.

A abril de 20234, las Reservas Internacionales Netas (RIN) alcanzaron a USD 3.158 millones, nivel menor en
20,20% respecto a diciembre de 2022 (USD 3.796 millones). Las RIN se componen de oro en su mayor parte,
también de DEG, posicién con el FMI y divisas. El tipo de cambio se mantiene estable desde el afio 2011, sin
embargo, desde el primer trimestre de 2023 el entorno es altamente desafiante, por la gran expectativa que existe
para adquirir dolares americanos, situacion que da lugar a una limitada disponibilidad de la moneda.

La Deuda Interna del TGN, a septiembre de 2023, mostré un saldo de Bs 128.107,3 millones, mayor en 19,21%
respecto a diciembre de 2022 (Bs 107.461,5 millones) y se encuentra compuesta principalmente por deuda con el
Banco Central de Bolivia (58,60%), a través de letras y bonos, seguida del sector privado (41,40%), por medio del
mercado financiero y el mecanismo de subasta, donde la Gestora Publica de la Seguridad Social de Largo Plazo
tiene una posicién significativa.

El sistema de intermediacion financiero, a junio 2023, expuso dinamismo; los depositos disminuyeron en 3,78%
respecto a similar periodo de 2022, compuestos mayormente por depdsitos a plazo fijo. La cartera de créditos fue
mayor en 0,94%, destinada principalmente a microcréditos (equivalente al 30,6% del monto de los créditos del
sistema financiero). El indice de mora se ubic6 en 2,7%, exponiendo crecimiento con relacion a junio 2022 (2,0%).
El ratio de liquidez del sistema se situé cercano al 61,2% y el Coeficiente de Adecuacion Patrimonial (CAP) alcanz6
a 13,7%, superior al minimo exigido por ley, demostrando liquidez y solvencia adecuadas. La inflacién para Bolivia
a septiembre de 2023 fue de 2,85%.

Durante la ultima década, la deuda externa de Bolivia mostr6 un comportamiento creciente y sostenido, en linea
con las necesidades de financiamiento del Gobierno para las politicas de impulso a la demanda interna mediante
el gasto publico. La Deuda Externa a septiembre de 2023 alcanza USD 12.305,1 millones, mayor que diciembre
de 2022 (USD 12.207,3 millones), principalmente compuesta por préstamos multilaterales con el 71,17% del total,
seguido de bonos con el 15,03% y deudas bilaterales con 13,80%. El indicador de deuda sobre PIB se mantiene
por debajo del limite referencial de 40%. Los margenes para el cumplimiento se vieron cada vez mas ajustados,
en un contexto de desaceleracién de la economia. El saldo de la Balanza Comercial® a julio de 2023 expuso un

3 Calculo obtenido de “Bolivia: Serie historica del Producto Interno Bruto (a precios de mercado) a precios constantes por afio segun actividad

economica”. Informacién obtenida del Instituto Nacional de Estadistica (INE).

4 El Banco Central de Bolivia (BCB), en el marco del Art. 43 de la Ley 1670, el cual establece que el Ente Emisor publicara de forma periédica

informacién en el &mbito de su competencia, y del Art. 9 Paragrafo IV de la Ley 1503, que establece una periodicidad cuatrimestral para informar

a la Asamblea Legislativa Plurinacional sobre las operaciones con reservas en oro.

5 Célculo efectuado mediante la diferencia entre exportaciones (excluyendo reexportaciones y efectos personales) e importaciones a valor FOB.
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déficit de USD 95 millones, donde las exportaciones fueron de USD 6.462 millones y las importaciones de USD
6.557 millones, por variaciones negativas en agricultura, hidrocarburos, minerales y manufactura.

En 2020, la emergencia sanitaria por COVID-19 impact6 negativamente a la generacién de ingresos y utilidades,
asi como en el suministro de materia prima en diversas industrias, y mayor desempleo. La politica gubernamental
estuvo orientada a la adquisiciéon de deuda, con el objetivo de mitigar los efectos de la pandemia y la disminucion
de los precios de los commodities. Durante 2023, las tensiones derivadas del conflicto bélico entre Rusia y Ucrania
mantuvieron relevancia en la direccion de la economia mundial y nacional. Asi también, el pais enfrent6 la
insostenibilidad de la deuda publica y la obtencion de mayor financiamiento externo, el cual se encuentra
deteriorado por disminucion de la calificacion de riesgo pais, afectando los niveles de liquidez. El Banco Central
recurrié a la comercializacion de DEG para solventar la demanda de divisas. La inflacion creciente en la region y
las medidas monetarias restrictivas por parte de los Bancos Centrales podrian tener un impacto en la economia
nacional, especialmente sobre las subvenciones alos alimentos, combustibles y el costo de financiamiento externo.
La politica monetaria del Banco Central mantuvo una orientacién expansiva, con inyeccion de liquidez a través de
préstamos internos en el sistema financiero.

De acuerdo con las perspectivas mundiales (WEQO) del Fondo Monetario Internacional, el crecimiento mundial
disminuiria a 3,0% en 2023y 2,9% en 2024. Igualmente, la inflacion para economias emergentes seré de 8,5% en
2023y 7,8% en 2024. La proyeccién de crecimiento para Latinoamérica y el Caribe sera de 2,3% en 2023 y 2024.
Con relacion a Bolivia, se espera un crecimiento del 1,8% para 2023 y 2024, asi como una inflacion esperada de
3,6% en 2023 y 3,8% en 2024.

Contexto del Sistema

Bolivia es considerada como uno de los paises con las mejores condiciones para el desarrollo de la actividad
microfinanciera a nivel mundial y modelo para la region, debido a las caracteristicas de su economia mayormente
informal, cuenta con un importante desarrollo de la tecnologia de evaluacién micro crediticia que ha permitido
alcanzar un importante volumen de cartera tanto a nivel urbano como rural con reducidos niveles de morosidad
que reflejan un bajo nivel de riesgo crediticio.

Las principales entidades dedicadas al microcrédito estan divididas en Bancos (instituciones con fines de lucro) e
Instituciones Financieras de Desarrollo (IFD), instituciones sin fines de lucro que trabajan con el objetivo de
expandir servicios financieros a la poblacién rural, urbana y periurbana de Bolivia, como una alternativa sostenible
de lucha contra la pobreza y que busca reducir las diferencias econémicas, sociales, de género y prioriza el
financiamiento al sector productivo del pais.

FINRURAL, la organizacion especializada en microfinanzas que agrupa a las IFD bolivianas que fueron
incorporadas al &mbito de la Regulacién de la Ley de Bancos y Entidades Financieras® en el afio 2008, actualmente
tiene afiliadas a nueve Instituciones, las mismas son: CRECER, PRO MUJER, DIACONIA, IDEPRO, IMPRO,
SARTAWI, CIDRE, FONDECO y FUBODE. A la fecha la ASFI otorgd la “Licencia de Funcionamiento como
Instituciones Financieras de Desarrollo” a las nueve IFD. A septiembre 2023, CRECER, PRO MUJER, IDEPRO,
CIDRE, DIACONIA, FUBODE y FONDECO tienen autorizacion para captar recursos del publico a través de cajas
de ahorro y depésitos a plazo fijo.

Actualmente, ocho IFD asociadas a FINRURAL (CIDRE , CRECER, PRO MUJER, DIACONIA , FONDECO,
FUBODE, IMPRO e IDEPRO ) aplican desde el mes de septiembre 2021 los limites de tasas de interés establecidos
en el marco del Decreto Supremo N°2055, donde las tasas de interés para la otorgacion de créditos con destino al
sector productivo deben ser: Tasas de interés activas anuales maximas de 6% para la grande y mediana empresa,
7% para la pequefia empresa y 11,5% para la microempresa, beneficiando asi a las unidades econdmicas del pais.

Por su parte, el indice de mora para las IFD a septiembre 2023 es de 2,56% mayor al promedio del quinquenio
(1,62%), el Coeficiente de Adecuacion Patrimonial (CAP) promedio en las IFD alcanzé un 18,18% siendo el mas
relevante de sus indicadores de solvencia. La evolucién de los indicadores de resultados ha presentado una
tendencia decreciente a lo largo de la gestion 2020 y 2021, sin embargo, a septiembre 2023 muestra una
recuperacion.

Informacién del Deudor

A principio de los afios noventa, ONG PRO MUJER, inicia actividades en la ciudad de El Alto, a partir de la
implementacion de un programa de empoderamiento enfocado a mujeres excluidas a través de cursillos de
planificacion financiera y educacion infantil.

En marzo de 2008, el Estado boliviano dispone que las ONG con actividades de servicios financieras adecuen sus
operaciones al marco de la Ley de Bancos y Entidades Financieras vigente en ese momento, posteriormente
modificada por la Ley de Servicios Financieros N°393. Con el fin de cumplir con este mandato, la ONG PRO

6 Reemplazada en agosto 2013 por la “Ley de Servicios Financieros”.
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MUJER constituy6 la Fundacion PRO MUJER con objeto exclusivo de realizar actividades financieras autorizadas
por Ley, quedando a cargo de la entidad fundadora los servicios de salud y desarrollo humano.

En noviembre de 2017, la Fundacién PRO MUJER concluye con el proceso de adecuacion de manera satisfactoria
recibiendo la Licencia de Funcionamiento de la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero que la autoriza a
realizar actividades de intermediacion financiera como “Instituciéon Financiera de Desarrollo” bajo la denominacion
de Fundacion PRO MUJER Institucion Financiera de Desarrollo (IFD).

La fundacién trabaja con mujeres de los nueve departamentos del pais. La mayoria de sus clientes reside en zonas
periurbanas y rurales y se dedican a diversas actividades comerciales. La institucion es pionera en atender a las
mujeres mas desfavorecidas econémica y socialmente, brindando servicios integrados de microfinanzas, salud y
capacitacion.

Calificacion de Riesgo

El dltimo informe publico de calificacion de Pro Mujer IFD (fecha de comité 29 de septiembre de 2023 con EEFF al
30 de junio de 2023), emitido por una calificadora de riesgo local, presenta calificaciones de N-1y A2 para deuda
a corto y largo plazo, en moneda nacional y extranjera, respectivamente, con perspectiva estable, cuyo analisis
expone que la entidad registra adecuados niveles de rentabilidad y sostenibilidad. A junio 30 de 2023, registra utilidad
e indicadores positivos superiores a los ratios promedio del sector. El indicador de auto suficiencia operativa supera el
100% mostrando una adecuada cobertura de su estructura de costos. La tasa de gastos financieros presenta una
disminucion respecto a diciembre 2022, mientras que la tasa gastos de prevision refleja un crecimiento respecto al
mismo periodo. La entidad refleja buenos niveles de eficiencia y productividad. La tasa de gastos operativos sobre
activo reflejé un incremento y se encuentran por encima el promedio del mercado. Los niveles de productividad
mostraron un decrecimiento respecto a diciembre 2022, sin embargo, al 30 junio de 2023 se evidencia un continuo
crecimiento de la cartera bruta. La calidad de cartera es moderada; el indicador de morosidad presenté un incremento
y supera a la morosidad promedio del sector. La tasa de cartera reprogramada presenta una reduccion al igual que la
cartera reprogramada en mora. La cobertura del riesgo de crédito por previsiones es adecuada. La exposicion al riesgo
de tasa de interés es baja y la exposicion al riesgo cambiario es media.

Resumen de la Estructura

Objeto de la Titularizacion

BDP Sociedad de Titularizacion S.A., con el objeto de proporcionar una alternativa de financiamiento para el sector de
microfinanzas, ha decidido ceder un Contrato de Derecho de Compra de Pagarés emitidos por PRO MUJER IFD para
que se constituya un Patrimonio Auténomo, con cargo al cual se emitiran los “Valores de Titularizacion PRO MUJER
IFD - BDP ST 038”.

La constitucién del Patrimonio Auténomo MICROCREDITO IFD - BDP ST 038 se realiza mediante la suscripcion de la
“Declaracion Unilateral de Cesion Irrevocable de un Derecho de Compra de Pagarés emitidos por PRO MUJER IFD,
que realiza BDP Sociedad de Titularizacion S.A. para la Constitucion del Patrimonio Autonomo MICROCREDITO IFD
- BDP ST 038 para fines de Titularizacién, Administracion y Representacion”, por un valor inicial equivalente al Precio
del Contrato de Derecho de Compra de Bs1.000 (Un Mil 00/100 Bolivianos).

El Patrimonio Auténomo sera administrado y legalmente representado por BDP ST quién ejercera la defensa judicial y
extrajudicial durante su vigencia, directamente o mediante terceros. La administracién de los activos y documentos
inherentes a este Proceso de Titularizacion que conforman el Patrimonio Auténomo, estaran a cargo de la Sociedad
de Titularizacion, sin necesidad de un contrato accesorio de administracion y deposito, debiendo observarse lo
establecido en el Anexo B “Politicas de Tesoreria, Procedimientos y Funciones Especificas para la Administracién del
Patrimonio Auténomo MICROCREDITO IFD - BDP ST 038” del Prospecto.

Destino de los Fondos Recaudados

Con los fondos recaudados, la Sociedad de Titularizacién procedera, por cuenta y a nombre del Patrimonio
Autonomo, en el siguiente orden y de la siguiente manera:

a) Pagara a BDP ST por el Contrato de Derecho de Compra el monto de Bs1.000 (Un Mil 00/100 bolivianos).

b) Compraralos Pagarés a PRO MUJER IFD, bajo las condiciones y siguiendo los procedimientos establecidos
para el efecto en el Contrato de Derecho de Compra, suscrito el 15 de agosto de 2018 entre Fundacién PRO
MUJER IFD y el BDP ST S.A. modificado el 15 de octubre de 2018 mediante Escritura PUblica N°2857/2018.

¢) En caso de que los Valores de Titularizacién fuesen colocados a Premium, se seguira lo establecido en el
Prospecto y en la Declaracion Unilateral de Cesion Irrevocable de un Derecho de Compra de Pagarés emitido
por Fundaciéon PRO MUJER y protocolizada mediante Escritura Publica N°2861/2018 de 15 octubre de 2018.

Objetivo de Colocacién

El prospecto de emision establece que para alcanzar el Objetivo de Colocacion (Colocacién Exitosa), se emitiran
24.000 (Veinticuatro Mil) Valores de Titularizacion por un monto de Bs120.000.000 (Ciento Veinte Millones 00/100
Bolivianos) mediante el cual se ejecutara el Derecho de Compra de acuerdo al Contrato de Derecho de Compra
de Pagarés. En caso de que el monto colocado sea distinto al Objetivo de Colocacién, se procedera a la liquidacion
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del Patrimonio Autdbnomo siguiendo lo establecido en la “Declaracion Unilateral de Cesion Irrevocable de un
Derecho de Compra de Pagarés emitidos por PRO MUJER IFD, que realiza BDP Sociedad de Titularizacion S.A.
para la Constitucion del Patrimonio Autbnomo MICROCREDITO IFD - BDP ST 038 para fines de Titularizacion,
Administracion y Representacion”. En consecuencia, el 26 de octubre de 2018 se colocaron el 100% de las Valores
de Titularizacion de contenido Crediticio.

Participantes del Proceso de Titularizaciéon. Los participantes del proceso de titularizacién son:

FUNDACION PRO MUJER INSTITUCION FINANCIERA DE
DESARROLLO

Por tratarse de un proceso de titularizacién por acto unilateral, no

Emisor de Pagarés

Originador existe originador
Estructurador, Administrador del Patrimonio BDP Sociedad de Titularizacion S.A., BNB Valores S.A. Agencia de
Auténomo y Agente Pagador Bolsa y Panamerican Securities S.A. Agencia de Bolsa.

BNB Valores S.A. Agencia de Bolsa y Panamerican Securities S.A.

Agente Colocador Agencia de Bolsa.

Representante Provisional de Tenedores de

Valores de Titularizacién Factor E Consultores SR.L.

Fuente: BDP S.T. S.A.

BDP Sociedad de Titularizacion S.A. tiene por objeto estructurar proyectos de titularizacion, administrar activos y/o
flujos futuros de procesos de titularizacion, comprar activos, bienes o flujos futuros para titularizar por acto unilateral
0 por cesion irrevocable, conservar, custodiar, administrar y representar legalmente a los Patrimonios Auténomos
constituidos por personas naturales o juridicas o por la propia sociedad, dentro de procesos de titularizacion,
ejerciendo derecho de dominio sobre los bienes, activos o flujos futuros que los conforman y que hubieran sido
objeto de cesion, conforme a los Articulos 4° y 5° del Decreto Supremo N° 25514 de fecha 17 de septiembre de
1999, a tal efecto, a cargo de los Patrimonios Autbnomos se emitirdn Valores de Titularizacion a favor de los
inversionistas a partir de procesos de titularizacion, por acto unilateral o cesion irrevocable, sean éstos de contenido
crediticio, de participacion o mixtos, en Valores fisicos o representados en anotaciones en cuenta.

Los accionistas de BDP Sociedad de Titularizacion S.A. a la fecha del presente informe son:

Banco de Desarrollo Productivo SAM 323.362 99,99845%
Depdsitos Aduaneros Bolivianos — DAB 2 0,00062%
Ronald Reyes Noya 2 0,00062%
Olga Lidia Paredes Mendoza 1 0,00031%
TOTAL 323.367 100.00%

Fuente: BDP S.T. S.A.

Caracteristicas de la Emision

El Patrimonio Auténomo fue inscrito en el Registro del Mercado de Valores de Autoridad de Supervisiéon del Sistema
Financiero bajo el nimero de registro ASFI/DSVSC-PA-PMF-002/2018 y los Valores de Titularizacion PRO MUJER
IFD — BDP ST 038 con el nimero de registro ASFI/DSVSC-TD-PMF-002/2018, otorgados mediante Resolucion
ASF1/1401/2018 de 22 de octubre de 2018.
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la Emisién

Denominacion de

Valores de Titularizacion PRO MUJER IFD — BDP ST 038

Monto total y
monedade la

Bs 120.000.000.- (Ciento Veinte Millones 00/100 Bolivianos)

Emisién
Precio de . L . o . .
> El precio de colocacion de los Valores de Titularizacion serd minimamente a la par del valor nominal.
Colocacién
Modalidad de A 6.000 4.200 Hasta 1.800
Colocacion B 6.000 4.200 Hasta 1.800
Primaria C 6.000 1.800 Hasta 4.200
D 6.000 1.800 Hasta 4.200
TOTAL 24.000 12.000 Hasta 12.000

Los Valores de Titularizacion seran colocados por orden de cada serie. No podran colocarse nuevas series
mientras la anterior no esté totalmente colocada.

Valores a Emitirse

Valores de Titularizacién de contenido crediticio y de Oferta Publica.

Mecanismos de
Cobertura

Mecanismo de Cobertura Interno: Exceso de Flujo de Caja
Mecanismo de Seguridad Adicional: Exceso de Flujo de Caja Acumulado que surge de la acumulacién de los
saldos generados por el mecanismo de cobertura interno.

Fecha de Emision

24 de octubre de 2018

Tipo de Interés

Nominal, Anual y Fijo

Colocaciény
Mecanismos de
Negociacion

Procedimiento de

Bursétil en la Bolsa Boliviana de Valores S.A.

La regla de determinacion de tasa de cierre o adjudicacion en colocacion primaria para la Emision de Valores de
Titularizacion PRO MUJER IFD - BDP ST 038, segun lo sefialado en el Articulo VI.20, punto |, inciso c), numeral 1)
del Reglamento Interno de Registro y Operaciones de la Bolsa Boliviana de Valores S.A. (BBV), sera:

Tasa Discriminante: La Tasa de Cierre es la Tasa ofertada por cada postor dentro del grupo de Posturas que
completen la cantidad ofertada.

Sin perjuicio de lo sefialado, en caso de Colocacién Primaria bajo los procedimientos en Contingencia, se
seguird las reglas de adjudicaciones dispuestas en el Anexo 1 del Reglamento Interno de Registro y
Operaciones de la BBV.

Respaldo de la

Los Valores de Titularizacion seran respaldados por los pagarés y por los mecanismos de cobertura

Emision establecidos en la declaracion unilateral y el prospecto
Forma de

; g A la orden
Circulacion

Forma de Pago

Los pagos correspondientes a series descritas en el punto 29.6 y 29.14 de la Declaracién Unilateral de Cesion
seran en cheque, cheque BCB, cheque de gerencia, cheque visado, transferencias bancarias o transferencias
via LIP en bolivianos y al vencimiento de acuerdo al cronograma de pagos. Si tal fecha no cae en dia habil, se
trasladara al siguiente dia habil.

Fuente: BDP S.T. S.A.

Caracteristicas de las Series

A 30.000.000 6.000 755 5.000 4,50% 17-nov-2020

B 30.000.000 6.000 1.181 5.000 4,90% | 17-ene-2022

c 30.000.000 6.000 1.546 5.000 550% | 17-ene-2023

D 30.000.000 6.000 1.850 5.000 6,10% | 17-nov-2023
Total 120.000.000 24.000

Fuente: BDP S.T. S.A.

Redencién Anticipada

Los Valores de Titularizacion podran ser redimidos anticipadamente en forma total, en cualquier momento a partir
de su Emision, o como resultado de la liquidacion anticipada del Patrimonio Auténomo MICROCREDITO IFD -
BDP ST 038 por las causales establecidas en la Declaraciéon Unilateral de Cesiéon. Asimismo, cualquier decision
de redimir anticipadamente los Valores de Titularizacién debera ser autorizada por la Asamblea General de
Tenedores de Valores de Titularizacion y deberd ser comunicada como hecho relevante a ASFI, BBV y
Representante Comun de Tenedores de Valores.

Para los efectos antes detallados, se aplicara la compensacion sobre monto prepagado denominado premio por
prepago, segun la siguiente escala:
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1.080 - 721 1,85%

720 - 361 1,50%

360-1 1,15%
Fuente: BDP S.T. S.A.

Se aclara que PRO MUJER IFD podra comprar TOTALMENTE los pagarés, con la consecuente Redencién Anticipada
TOTAL de los Valores de Titularizacion, a su valor presente calculado a la fecha de compra, mas una penalidad aplicada
en todos los casos de redencion anticipada que corresponda a la diferencia entre el valor presente de los Pagarés a la
fecha de compra y el precio de curva de los Valores de Titularizacién mas el premio por prepago de acuerdo con la
anterior tabla.

Mecanismos de Cobertura
La estructura presenta el siguiente mecanismo de cobertura:

e Cobertura Interna: Exceso de Flujo de Caja

Este mecanismo de cobertura interno consiste en crear una reserva con el margen diferencial o excedente entre
el rendimiento generado por la Cartera y el rendimiento pagado al inversionista.

e Seguridad Adicional: Exceso del Flujo de Caja Acumulado

Es una reserva creada con el margen diferencial o excedente entre los ingresos y egresos del Patrimonio
Autonomo, que surge de la acumulaciéon de los saldos generados por la cobertura interna del patrimonio
denominada “exceso de flujo de caja”, cuyo saldo mensual se expone en el presupuesto del Flujo de Caja del
Patrimonio Auténomo.

Ante una insuficiencia de activos en el Patrimonio Auténomo para cubrir sus obligaciones con los Tenedores de
Valores de Titularizacion, se utilizaran los recursos del Exceso de Flujo de Caja Acumulado, rendimiento generado
por tesoreria y cualquier saldo en efectivo hasta agotarlos y se notificara este hecho a ASFl y a la BBV como
Hecho Relevante, asi como al Representante Comun de Tenedores de Valores de Titularizacion.

En el caso de que estos recursos sean insuficientes para cubrir las obligaciones, este hecho se constituye en
causal de liquidacion del Patrimonio Autbnomo, en cuyo caso se convocara a una Asamblea General de
Tenedores de Valores de Titularizacion en un plazo no mayor a quince (15) dias calendario, computables a partir
de que la Sociedad de Titularizaciéon tome conocimiento del hecho, y se procedera de acuerdo a lo establecido en
el punto 2.19 del Prospecto y la Declaracion Unilateral.

En caso de incumplimiento de pago de algun pagaré a su vencimiento, BDP ST en representacion del Patrimonio
Auténomo efectuara el protesto de pagarés de acuerdo con lo establecido en los Articulos 598 y 564 del Cadigo
de Comercio e iniciara las correspondientes acciones ejecutivas de cobro para recuperar los importes adeudados.
De cualquier forma, PRO MUJER IFD observara el pleno cumplimiento de sus obligaciones asumidas a objeto de
no incurrir en la causal detallada en el inciso a) del articulo 511° de la Ley No. 393 de Servicios Financieros.

En caso de agotarse los recursos del Patrimonio Auténomo se considerara lo establecido en el punto 2.4 del
numeral 2.18 del prospecto y se procedera de acuerdo con lo descrito en el punto 2.19 del prospecto.

Coeficiente de Riesgo

La estructura de titularizacion tiene como mecanismo de cobertura interno el Exceso de Flujo de Caja, que consiste
en la creacion de una reserva con el margen diferencial o excedente entre el rendimiento generado por los Pagarés
(una TIR de 6,755191%) y el rendimiento pagado al inversionista (una TIR de 5,670456% o una Tasa Promedio
Ponderada de 5,25% bajo el supuesto de que este mantiene su inversion hasta su vencimiento).

En este entendido, a continuacion, se observa que el monto total requerido para pagar los Valores de Titularizacion
es menor en Bs2.502.713,35 (Dos Millones Quinientos Dos Mil Setecientos trece 35/100 Bolivianos) al monto total
a ser recibido por el cobro de los Pagarés. Por lo que el pago de los Valores de Titularizacion se encuentra cubierto
por los Pagarés en mas de una vez.

Total del flujo proveniente de los Pagarés de
PROMUJER IFD en los 5 afios de vida del PA (A)
Total del flujo necesario para el pago de los Valores de
Titularizacion en los 5 afios de vida del PA (B)
Numero de veces que se cubre el pago de cupones (A / B) 1,017730
Fuente: BDP S.T. S.A.

143.657.573

141.154.860
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Caracteristicas de los Pagarés

Los Pagares producto de la ejecucion del Contrato de Derecho de Compra y que seran adquiridos por el Patrimonio
Autonomo MICROCREDITO IFD - BDP ST 038 dentro del presente proceso de Titularizacion, tendran como
minimo las siguientes caracteristicas:

a) Seran emitidos por PRO MUJER IFD a favor del Patrimonio Auténomo, el dltimo dia del Plazo de Colocacion
y una vez recibido el pago correspondiente.

b) Los Pagarés seran emitidos por los montos establecidos en la tabla del inciso g) siguiente y generaran un
rendimiento a una tasa del 7,350116%, de acuerdo con las caracteristicas que se detallan en dicho inciso.

c) Estaran regidos bajo la legislacién boliviana.

d) Deberan cumplir a cabalidad con los requisitos exigidos por el articulo 592 del Cédigo de Comercio.

e) En el caso de que la Asamblea General de Tenedores de Valores de Titularizacion acepte la redencion
anticipada de Pagarés propuesta por PRO MUJER IFD, éste realizara la compra de los Pagarés al valor
presente que corresponda a la fecha de la compra mas una penalidad aplicada en todos los casos de
redencién anticipada que corresponda a la diferencia entre el valor presente de los Pagarés a la fecha de
compra y el precio de curva de los Valores de Titularizacion mas el premio por prepago de acuerdo a lo
establecido en el punto 3.2.31 del presente Prospecto y en el marco de lo establecido en el articulo 567 del
Cdédigo de Comercio. Cabe mencionar que la redencion anticipada del total de los Pagarés genera
automaticamente la redencién anticipada de todos los Valores de Titularizacion y la posterior liquidacion del
Patrimonio Autbnomo

f) La garantia de estos valores se sujetara a lo dispuesto en el inciso €) del articulo 464 de la Ley N° 393 de
Servicios Financieros.

g) Seran suscritos a “Fecha Fija” (Articulo 593 numeral 2 del Cddigo de Comercio), siendo estas fechas,
numeracion y caracteristicas, para cada uno de los Pagarés a emitirse, las que se detallan en Anexo.

h) En caso de incumplimiento de pago de algun Pagaré a su vencimiento, BDP ST en representacion del
Patrimonio Autdbnomo, efectuara el protesto de pagarés de acuerdo con lo establecido en los Articulos 598 y
564 del Codigo de Comercio e iniciara las correspondientes acciones ejecutivas de cobro para recuperar los
importes adeudados. De cualquier forma, PRO MUJER IFD, observara el pleno cumplimiento de sus
obligaciones asumidas al objeto de no incurrir en la causal detallada en el inciso a) del articulo 511° de la Ley
No. 393 de Servicios Financieros.

Compromisos Financieros

PRO MUJER IFD no podra exceder los siguientes limites, cuyos célculos deberan ser remitidos a BDP ST
mensualmente:

Gastos Administrativos:

Gastos Administrativos,

< 25,009
Cartera Bruta Total, — %

Donde:

=  Gastos Administrativos = Son los gastos administrativos de PRO MUJER IFD. El saldo total del Grupo 450 Gastos
Administrativos al corte.

= Cartera Bruta Total= Es el saldo total de la Cartera Bruta de PRO MUJER IFD, compuesta por cartera vigente,
vencida y en ejecucion (en Activos, saldo de las cuentas 131, 133 y 134 al corte).

= n=Es elmes vencido al que el calculo corresponde.

Control de Solvencia:
CAP, = 12,00%
Donde:
= CAP= Coeficiente de Ponderacién de Activos y Suficiencia Patrimonial de acuerdo con la normativa de la
Autoridad de Supervision del Sistema Financiero (ASFI).
= n=Es el mes vencido al que el célculo corresponde

Cobertura de Mora:
Prevision de Cartera

> 100,009
Cartera en Mora, o

Donde:

»  Prevision de Cartera = Saldo de Previsiones expresadas en el Activo (Previsiones Especifica y Genérica, saldo
de la cuenta 139 al corte) y Pasivo (Prevision Ciclica, saldo de la cuenta 255 al corte) de PRO MUJER IFD en
términos de valor absoluto.

= Cartera Mora = Es el saldo de la Cartera Vencida y Cartera en Ejecucion propia de PRO MUJER IFD (En activo).

= n=Es el mes vencido al que el célculo corresponde.
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Control de Liquidez:
Disponibilidades + Inversiones Temporarias

> 2,509
Activo, - %

Donde:

= Disponibilidades = Partidas del activo que representan bienes que pueden destinarse de modo inmediato para
hacer frente a las obligaciones de PRO MUJER IFD (saldo del Grupo 110 al corte).

= Inversiones Temporarias = Es la cartera de valores temporal con un alto grado de conversion de liquidez en el
mercado (saldo del Grupo 120 al corte).

Activo = Son todos los bienes tangibles o intangibles que se reflejan en las cuentas corrientes y no corrientes del

activo de PRO MUJER IFD (Total Activo al corte).

= n=Es elmesvencido al que el calculo corresponde.

Alos fines de evaluar el cumplimiento de lo sefialado, PRO MUJER IFD remitird mensualmente a BDP ST las relaciones
antes mencionadas dentro de los veinte (20) dias calendario, siguientes al cierre de cada mes, en caso de presentarse
el incumplimiento a la remision de informacion en el plazo establecido se aplicar4 una penalidad de Bs 1.000 (Un Mil
00/100 bolivianos) diario hasta que se reciba la informacién. Asimismo, en el supuesto caso de existir un incumplimiento
en los coeficientes anteriormente mencionados, PRO MUJER IFD tendra un plazo de adecuacion de hasta treinta (30)
dias calendario posteriores al incumplimiento.

En caso de persistir el incumplimiento, concluido el plazo de adecuaciéon, PRO MUJER IFD debera cumplir una
penalidad correspondiente a un pago diario de Bs 1.000 (Un Mil 00/100 bolivianos), hasta que se lleve a cabo la
Asamblea General de Tenedores de Valores de Titularizacién, que sera convocada por BDP ST a mas tardar a los 15
dias calendario de vencido el plazo de adecuacién. La Asamblea General de Tenedores tendra la finalidad de
considerar el informe del estado de situacion y la propuesta de PRO MUJER IFD para superar el incumplimiento. El
monto recaudado por concepto de esta penalidad sera depositado mensualmente en una cuenta a nombre del
Patrimonio Auténomo y sera adicionada al pago del siguiente cupén a los inversionistas en proporcién al nimero de
Valores de Titularizacién que posean en el Patrimonio Auténomo.

Al 30 de septiembre de 2023 los compromisos fueron cumplidos por PRO MUJER IFD como se detalla a continuacion:

Control de Gastos Administrativos: 11,24%
CAP:19,22%

Cobertura de Mora: 182,49%

Control de Liquidez: 19,37%

Analisis de Factores Cuantitativos y Cualitativos

a) Mecanismos de Cobertura

Gréfico 1
Ingresos y Egresos del Patrimonio Auténomo y Fondo de Liquidez
Expresado en bolivianos
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Fuente: BDP ST S.A./ Elaboracién: PCR S.A.

El Patrimonio Autbnomo proyecta una vida de 60 meses, en los cuales (58 meses) contar4 con ingresos
provenientes de flujos de los Pagarés reconocidos de manera mensual por PRO MUJER IFD. El promedio de flujos
por ingresos que recibira el Patrimonio Autbnomo sera de Bs 2,39 millones.

Se puede observar que el Patrimonio Autdnomo presenta un calce exacto entre los ingresos y egresos del segundo
al quinto afio de vida. Se conformara un Exceso de Flujo de Caja Acumulado mensualmente hasta un total de
Bs6,23 millones como una de las herramientas de cobertura.

Este Exceso de Flujo de Caja Acumulado presenta una reduccién en el Gltimo bimestre de vigencia del Patrimonio
Autonomo, debido a que se utilizaran los recursos disponibles para cubrir los egresos de ese periodo (amortizacion

de capital, intereses y costos), lo cual evita una excesiva concentracion de recursos financieros y asegura el pago
a los inversionistas.
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En el cuadro siguiente se expone en detalle el presupuesto del Patrimonio Auténomo:

0 120.000.000 120.000.000

1 1.522.449 | 1.003.282 | 120.000.000 519.167 519.167 1,52 1,52 0,43%
2 1.266.759 747.592 120.000.000 519.167 1.038.333 1,69 2,39 0,87%
3 1.086.449 567.282 120.000.000 519.167 1.557.500 1,92 3,75 1,30%
4 1.086.449 567.282 120.000.000 519.167 2.076.667 1,92 4,66 1,73%
5 1.033.949 514.782 120.000.000 519.167 2.595.833 2,01 6,04 2,16%
6 1.086.449 567.282 120.000.000 519.167 3.115.000 1,92 6,49 2,60%
7 1.068.989 549.822 120.000.000 519.167 3.634.167 1,94 7,61 3,03%
8 1.086.449 567.282 120.000.000 519.167 4.153.333 1,92 8,32 3,46%
9 4.018.709 | 3.499.542 | 117.050.280 519.167 4.672.500 1,15 2,34 3,99%
10 4.032.389 | 3.513.222 | 114.092.880 519.167 5.191.667 1,15 2,48 4,55%
11 4.120.049 | 3.600.882 | 111.124.020 519.167 5.710.833 1,14 2,59 5,14%
12 1.035.689 516.522 111.124.020 519.167 6.230.000 2,01 13,06 5,61%
13 548.842 548.842 111.124.020 - 6.230.000 1,00 12,35 5,61%
14 699.810 699.810 111.124.020 - 6.230.000 1,00 9,90 5,61%
15 3.513.222 | 3.513.222 | 108.143.640 - 6.230.000 1,00 2,77 5,76%
16 3.513.222 | 3.513.222 | 105.151.740 - 6.230.000 1,00 2,77 5,92%
17 3.485.742 | 3.485.742 | 102.144.420 - 6.230.000 1,00 2,79 6,10%
18 3.513.222 | 3.513.222 | 99.129.240 - 6.230.000 1,00 2,77 6,28%
19 471.582 471.582 99.129.240 - 6.230.000 1,00 14,21 6,28%
20 486.402 486.402 99.129.240 - 6.230.000 1,00 13,81 6,28%
21 3.499.542 | 3.499.542 | 96.101.280 - 6.230.000 1,00 2,78 6,48%
22 474.642 474.642 96.101.280 - 6.230.000 1,00 14,13 6,48%
23 3.576.782 | 3.576.782 | 93.062.700 - 6.230.000 1,00 2,74 6,69%
24 3.511.482 | 3.511.482 | 90.000.000 - 6.230.000 1,00 2,77 6,92%
25 467.002 467.002 90.000.000 - 6.230.000 1,00 14,34 6,92%
26 505.819 505.819 90.000.000 - 6.230.000 1,00 13,32 6,92%
27 2.891.262 | 2.891.262 | 87.559.740 - 6.230.000 1,00 3,15 7,12%
28 2.891.262 | 2.891.262 | 85.109.160 - 6.230.000 1,00 3,15 7,32%
29 2.862.282 | 2.862.282 | 82.638.000 - 6.230.000 1,00 3,18 7,54%
30 2.891.262 | 2.891.262 | 80.166.660 - 6.230.000 1,00 3,15 7,77%
31 2.881.662 | 2.881.662 | 77.682.120 - 6.230.000 1,00 3,16 8,02%
32 2.891.262 | 2.891.262 | 75.189.840 - 6.230.000 1,00 3,15 8,29%
33 2.881.662 | 2.881.662 | 72.685.020 - 6.230.000 1,00 3,16 8,57%
34 2.891.262 | 2.891.262 | 70.171.680 - 6.230.000 1,00 3,15 8,88%
35 2.944.982 | 2.944.982 | 67.647.720 - 6.230.000 1,00 3,12 9,21%
36 2.881.662 | 2.881.662 | 65.112.060 - 6.230.000 1,00 3,16 9,57%
37 2.907.262 | 2.907.262 | 62.566.800 - 6.230.000 1,00 3,14 9,96%
38 2.936.278 | 2.936.278 | 60.000.000 - 6.230.000 1,00 3,12 10,38%
39 2.757.402 | 2.757.402 | 57.567.000 - 6.230.000 1,00 3,26 10,82%
40 2.757.402 | 2.757.402 | 55.122.480 - 6.230.000 1,00 3,26 11,30%
41 2.742.162 | 2.742.162 | 52.654.860 - 6.230.000 1,00 3,27 11,83%
42 2.757.402 | 2.757.402 | 50.187.060 - 6.230.000 1,00 3,26 12,41%
43 2.752.362 | 2.752.362 | 47.704.500 - 6.230.000 1,00 3,26 13,06%
44 2.757.402 | 2.757.402 | 45.213.300 - 6.230.000 1,00 3,26 13,78%
45 2.752.362 | 2.752.362 | 42.707.940 - 6.230.000 1,00 3,26 14,59%
46 2.757.402 | 2.757.402 | 40.193.040 - 6.230.000 1,00 3,26 15,50%
47 2.808.124 | 2.808.124 | 37.666.260 - 6.230.000 1,00 3,22 16,54%
48 2.752.362 | 2.752.362 | 35.126.340 - 6.230.000 1,00 3,26 17,74%
49 2.773.402 | 2.773.402 | 32.575.560 - 6.230.000 1,00 3,25 19,12%
50 2.782.444 | 2.782.444 | 30.000.000 - 6.230.000 1,00 3,24 20,77%
51 3.109.302 | 3.109.302 | 27.073.020 - 6.230.000 1,00 3,00 23,01%
52 3.109.302 | 3.109.302 | 24.130.680 - 6.230.000 1,00 3,00 25,82%
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Presupuesto del Patrimonio Auténomo e Indicadores

RATIO DE RATIO DE
INGRESOS EXCESO DE COBERTURA COBERTURA DE
pErioDD | DELPA | aresos | SALOODE || pEie || FLUJODE || DESEAVICIO | SERVIGIODE || ooErruRa
Pagarés) DEL [P/ DIE EAIA ACUMULADO Ingresos / Ingresos+exceso DE LIQUIDEZ
Egresos t-1/egresos
53 3.109.302 3.109.302 | 21.160.620 - 6.230.000 1,00 3,00 29,44%
54 3.109.302 3.109.302 18.187.260 - 6.230.000 1,00 3,00 34,25%
55 3.109.302 3.109.302 15.195.180 - 6.230.000 1,00 3,00 41,00%
56 3.109.302 3.109.302 12.190.440 - 6.230.000 1,00 3,00 51,11%
57 3.109.302 3.109.302 9.167.880 - 6.230.000 1,00 3,00 67,95%
58 3.109.302 3.109.302 6.131.520 - 6.230.000 1,00 3,00 101,61%
59 84.178 3.112.732 3.079.200 -3.029.605 3.200.395 0,03 2,03 103,94%
60 84.554 3.136.000 - -3.050.395 150.000 0,03 1,05

Fuente: BDP ST S.A./ Elaboracion: PCR S.A.

Como se observa en el cuadro de Presupuesto e Indicadores del Patrimonio, el ratio de cobertura de servicio de
deuda que mide los ingresos entre el servicio de deuda (ambos de la titularizacién) alcanzan en promedio una
cobertura de 1,14 veces durante 58 meses de vida del patrimonio. Por su parte, el ratio de cobertura de servicio
de deuda que mide los ingresos + exceso de flujo de caja del periodo anterior entre el servicio de deuda alcanza
un promedio de 4,72 veces durante toda la vigencia del patrimonio.

En relacion con laimportancia porcentual del mecanismo de cobertura (Exceso de Flujo de Caja) respecto al monto
vigente de la emisién, se puede observar que al inicio de la emision el Exceso de Flujo de Caja Acumulado
representa un 0,43%, posteriormente a los 12 meses de acumulacién representa 5,61% y se va incrementando
conforme el saldo de la emisién es menor, asimismo el ratio de Cobertura de Liquidez a septiembre 2023 asciende
a 101,61%.

Estos indicadores muestran la relevancia del mecanismo de cobertura frente al cumplimiento oportuno de las
obligaciones del patrimonio auténomo.

b) Estructura de la Titularizacién

Los flujos provenientes del pago del capital e intereses de los Pagarés seran depositados en la Cuenta de
Recaudacion abierta a nombre del Patrimonio Auténomo, los cuales no podran ser afectados por terceros
acreedores de BDP ST, asimismo esta Cuenta de Recaudacién sera utilizada para el recaudo de los recursos
provenientes de la colocacion de los Valores de Titularizacion.

La estructura de la titularizacion presenta como mecanismo de cobertura, la seguridad adicional de un Exceso de
Flujo de Caja Acumulado, que representa el margen diferencial entre ingresos y egresos del Patrimonio Autbnomo
para cubrir alguna insuficiencia de activos. Del mismo modo, se tiene el Exceso de Flujo de Caja como mecanismo
de cobertura, que representa el margen diferencial entre el rendimiento generado de la cartera y el rendimiento
pagado al inversionista.
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Anexo 1
Andlisis Sectorial Instituciones Financieras de Desarrollo

La participacion de mercado de las IFD en el quinquenio analizado (2018 — 2022), expuso un moderado nivel de
competencia, donde los cuatro mayores participantes del mercado alcanzaron proporciones superiores al 10%. A
septiembre de 2023 la tendencia se mantiene; las entidades con mayor nivel de cartera bruta fueron: CRECER,
DIACONIA, PRO-MUJER y CIDRE con participaciones de 35,94%, 22,17%, 14,18% y 10,50% respectivamente.

En el afio 2012 en el mercado operaban catorce IFD, debido al proceso de regulacién llevado a cabo por la ASFI,
cinco entidades no lograron pasar todas las fases requeridas por el regulador. A septiembre 2023, nueve IFD tienen
licencia de funcionamiento.

El siguiente gréfico refleja la participacion de mercado de dichas entidades, en funcién a su Cartera Bruta al 30 de

septiembre de 2023:
Gréafico N°1

Participacion Cartera Bruta - IFD
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Fuente: FINRURAL Elaboracion: PCR S.A.

Ambito Operacional

A septiembre de 2023, las IFD prestan sus servicios con mayor presencia en areas urbanas con un total de 238
agencias (69,79% del total de agencias) que corresponde a 191.619 clientes, es decir 31,76% del total de clientes.
Las IFD que cuentan con un mayor nimero de clientes son: CRECER, PRO MUJER, DIACONIA y FUBODE,
contando con 516.208 clientes que representan el 85,56% del total.

Namero de Agencias - Empleados - Clientes - IFD septiembre 2023

Numero de Agencias Namero de Empleados Numero de Clientes

Rural | Urbana | Total Rural Urbana | Total Rural Urbana Total
CIDRE 29 309 12.260 12.506 24.766
CRECER 28 59 87 1652 144.673 105.660 250.333

Entidad

DIACONIA 23 44 67 1017 62.490 21.938 84.428
FONDECO 4 2 6 40 2.346 2.200 4.546
FUBODE 6 25 31 370 43.870 13.411 57.281
IDEPRO 7 14 21 368 15.381 5.643 21.024
IMPRO 2 3 5 43 2.753 444 3.197
PRO MUJER 7 49 56 819 106.364 17.802 124.166

SARTAWI 39 317 21.562 12.015 33.577
3977 | 4935 411.699 191.619 603.318,00

Fuente: FINRURAL / Elaboracién: PCR S.A.

www.ratingspcr.com Pagina 14 de 25



http://www.ratingspcr.com/

Andlisis Cuantitativo

Riesgo de Crédito

Concentracién de Cartera por Sector Econémico

Gréfico N°2
Composicién de Cartera IFD por Sector Econémica
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Fuente: FINRURAL / Elaboracién: PCR S.A.

A septiembre 2023, los sectores econdémicos con mayor participacion de la cartera de las IFD son: Intermediacion
Financiera, Venta al por mayor y menor, Agricultura y Ganaderia, Construccion, Transporte, almacenamiento y
comunicacién, servicios inmobiliarios e Industria Manufacturera. Estos ocupan el 75,72% del total de cartera.

Evolucion de la Carteray Morosidad

A pesar de la desaceleracién en el promedio de crecimiento de participantes en el mercado, la tendencia de la
cartera bruta en el quinquenio (2018-2022) mantuvo cifras positivas, presentado crecimiento promedio de 10,47%.
A septiembre 2023, el valor de la cartera bruta fue menor respecto al cierre 2022 en 0,70%, presentando una
variacion negativa de Bs-56.03 millones.

Por su parte, el indicador de Morosidad del Sector (Cartera Vencida + Cartera Ejecutada / Cartera Bruta) registrd
un promedio durante el periodo 2018 a 2022 fue de 1,62% y su tendencia tuvo un comportamiento variable. A
diciembre 2020 llegé a 0,96% siendo el menor registrado durante las gestiones analizadas, debido a las
reprogramaciones que se realizaron durante la pandemia y en diciembre 2022 la mora increment6 a 1,95%. A
septiembre 2023, la mora obtuvo un resultado de 2,56% mayor al resultado del cierre 2022 por el incremento de la
cartera vencida total + ejecucion total.

Gréfico N°3 Grafico N°4
Evolucién de la Cartera Bruta en Millones de Bs. Evolucién de Indice de Morosidad
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Fuente: FINRURAL / Elaboracién: PCR S.A.
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En el cuadro siguiente podemos observar la evolucion de la Cartera Total:

Bruta 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%

Vigente 96,18% 96,23% 97,09% 85,32% 88,21% 88,33%

Reprogramada o

Reestructurada Vigente
Vencida 0,93% 0,78% 0,27% 0,61% 0,74% 0,86%
Reprogramada o

1,78% 2,05% 1,95% 13,27% 9,40% 9,11%

Reestructurada Vencida 0,06% 0,06% 0,01% 0,15% 0,24% 0,34%
Ejecucion 0,86% 0,73% 0,56% 0,51% 0,71% 0,97%
Reprogramada o

Reestructurada en 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Ejecucion

Fuente: FINRURAL / Elaboracién: PCR S.A.

Nivel de Prevision

Durante el quinquenio 2018-2022, el promedio del indicador de nivel de prevision alcanzo el 318,43%, debido a
que el sector de IFD mantuvo niveles de previsidon para cartera incobrable superiores al 200% durante la
pandemia. Sin embargo, a partir de la gestién 2021 se aprecia que el indicador comienza a disminuir registrando
niveles similares a la prepandemia. A septiembre 2023, el nivel de previsiones de incobrabilidad alcanzé un
208,37% menor respecto al cierre 2022 (261,14%) por el incremento de la mora en +0,61%.

Grafico N°5

Evolucién de Previsiones de Incobrabilidad
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Fuente: FINRURAL / Elaboracién: PCR S.A.
Riesgo de Liquidez

Fuentes de Liquidez
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Fuente: FINRURAL / Elaboraciéon: PCR S.A.

Al 30 de septiembre de 2023, la principal fuente de fondeo de las IFD es la deuda contraida con otras entidades
de financiamiento con el 66,00%, seguido por los titulos en circulacién con un porcentaje de 22,54% el cual
presenta un incremento en su concentracion y por ultimo las Obligaciones con el Piblico con 11,46%, llegando a
un fondeo total de Bs8.038 millones.

Asimismo, la informacion financiera a septiembre 2023 sefiala que CRECER, DIACONIA, PRO MUJER, CIDRE,
FUBODE, IDEPRO y FONDECO, poseen obligaciones con el publico por Bs581,59 millones, Bs110,06 millones,
Bs98,88 millones, Bs74,95 millones, Bs47,03 millones, Bs8,70 millones y Bs64,951 respectivamente, totalizando
Bs921,26 millones. De esta manera puede confirmarse la dedicacion del sector por nuevas alternativas de Fondeo
y una clara tendencia creciente de los Depésitos del Publico.
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Indicadores de Liquidez

El indicador de liquidez (Disponibilidades/Pasivo) present6 una tendencia variable, registrando un minimo histérico
en la gestion 2019, ubicandose en 4,63%, posteriormente, refleja una recuperacion desde el 2020, comportamiento
atribuible a un mayor indice de crecimiento de las Disponibilidades de las IFD en relaciéon con el crecimiento
registrado en el pasivo total del sector, llegando en diciembre 2022 a 6,36%. A septiembre 2023, el indicador
alcanzé un nivel de 7,13% mayor al cierre 2022 por el incremento de las disponibilidades en 11,18%.

Grafico N°6
Evolucién del indicador de Liquidez
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Fuente: FINRURAL / Elaboracién: PCR S.A.
Riesgo de Mercado
Riesgo por Tipo de Cambio

Bajo la administracion estatal actual, la economia boliviana mantiene la politica de bolivianizacién. El tipo de cambio
no presenta cambios desde noviembre de 2011, razén por la cual no existe un riesgo de mercado actual ante
variaciones en la cotizacién del boliviano y el délar estadounidense. Sin embargo, a partir de marzo 2023 Bolivia
experimentd una reduccion significativa de divisas, que podria generar dificultades en los pagos de obligaciones
con entidades del exterior para las IFD. Es importante mencionar que las microfinanzas en Bolivia siguen la misma
linea y que todas las operaciones se dan en moneda local, por lo que, ante posibles cambios en la cotizacion del
ddlar respecto al boliviano, la incidencia tanto en las operaciones de las IFD como las de sus prestatarios seria
directa.

Riesgo de Tasa de Interés

De acuerdo con la normativa, en el marco del Decreto Supremo N°2055, en el corto plazo las Instituciones
Financieras de Desarrollo deben adecuar sus tasas de interés para la otorgacién de créditos con destino al sector
productivo con tasas de interés activas anuales maximas de 6% para la grande y mediana empresa, 7% para la
pequefia empresay 11,5% para la microempresa, beneficiando asi a las unidades econdmicas del pais.

A septiembre de 2023, ocho IFD asociadas a FINRURAL aplican desde el mes de septiembre de 2021 los limites
de tasas de interés establecidos por el Decreto Supremo N°2055 considerando los cinco (5) afios posteriores a la
obtencion de las Licencias de Funcionamiento de ASFI, las cuales son: CIDRE, CRECER, DIACONIA, PRO
MUJER, FONDECO, FUBODE, IMPRO e IDEPRO. En el caso de SEMBRAR SARTAWI aun tiene plazo debido
que recibid su Licencia después del 2016.

Riesgo de Solvencia

Evolucién del Patrimonio de las IFD

De acuerdo con la Ley 393, las IFD deben tener un capital minimo exigido de UFV1.500.000.- (Un Millén Quinientas
Mil Unidades de Fomento a la Vivienda), constituido por aportes de donacion y capital ordinario (capital aporte
social) que podra ser mayor o igual al 95% del capital fundacional. Asimismo, el Patrimonio esta estructurado por
Capital Social, Aportes no Capitalizados, Ajustes al Patrimonio, Reservas y Resultados Acumulados.

La evolucion Patrimonial del Sector marca una tendencia estable a creciente, factor atribuible a un incremento en
el Capital Social de las IFD.
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Evolutivo del Patrimonio y Coeficiente de Adecuacion Patrimonial
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Durante el quinquenio (2018-2022), los indicadores de solvencia del mercado presentaron una tendencia
descendente, donde el CAP promedio es de 19,25%, mientras que el promedio del indicador Patrimonio/Activo es
de 17,02%. A septiembre 2023, el CAP alcanzé un nivel de 18,18% levemente mayor al cierre 2022 (17,45%).

Grafico N°8

Evolutivo Coeficiente de Adecuacién Patrimonial
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En el grafico precedente se puede observar el comportamiento del CAP de cada una de las IFD durante el
quinquenio analizado, donde la tendencia es similar entre sus pares, ademas, es importante mencionar que

ninguna IFD ha bajado hasta el minimo establecido que de acuerdo a la Ley 393 es del 10%.

Nivel de Endeudamiento

Durante el quinquenio 2018-2022 los niveles de endeudamiento total y financiero del sector exponen un
comportamiento mayormente ascendente. A septiembre 2023, el indicador Pasivo a Patrimonio fue 6,17 veces
menor al registrado a diciembre 2022 (6,36 veces), por el fortalecimiento del patrimonio y por un menor fondeo
registrado. Por su parte, el indicador Deuda Financiera a Patrimonio alcanzé un resultado de 3,66 veces menor
respecto a diciembre 2022 (4,02 veces) por la disminucién de la deuda financiera.

Grafico N°9
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Resultados Financieros del Sector
Fuentes de Ingreso

Los ingresos financieros son las principales fuentes de ingreso de las IFD que, al 30 de septiembre de 2023,
totalizan Bs1,653 millones. Las IFD también registran Ingresos operativos, aunque en menor proporcion.

Evolucion de los Gastos Financieros

En el quinquenio analizado, el indicador Gastos Financieros sobre Activo + contingente no presenta variaciones
de relevancia y se mantiene en el rango de 4%. Al 30 de septiembre de 2023, los Gastos Financieros de las IFD
alcanzaron un monto de Bs405,12 millones, cifra menor a la registrada al cierre de la gestion 2022 (Bs416,10
millones) en 3,33%. Adicionalmente, el indicador registré el menor porcentaje durante las gestiones analizadas de
4,11% a la fecha de corte.

Gréafico N°10
Evolucién de Gastos Financieros Respecto al Activo
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Spread Financiero

En el periodo 2018-2022, el spread financiero tuvo un comportamiento variable, reflejando un promedio de 13,07%,
donde la tasa activa y la tasa pasiva promedio exponen niveles de 19,72% y 6,65% respectivamente. A septiembre
2023, dichas tasas exponen porcentajes de 20,76% y 7,64% respectivamente, mayores con relaciéon al promedio.
Por su parte, el spread financiero alcanz6 un resultado de 13,12% superando al nivel del cierre 2022 (11,86%), por
el incremento en la tasa activa, que tiene mayor incidencia sobre el ratio.

Grafico N°11
Evolucién del Spread Financiero Promedio
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Fuente: FINRURAL / Elaboracién: PCR S.A.
Indicadores de Rentabilidad

En las gestiones 2020 y 2021 se registra una reduccién en los indicadores de rentabilidad. Posteriormente existe
una leve recuperacion que se extiende a diciembre 2022, donde el promedio de los indicadores del sector fue:
ROA,; 0,63% y ROE; 4,56%. A septiembre 2023, los indicadores muestran un descenso importante respecto al
cierre 2022, donde el ROA es 0,33% y el ROE de 2,43%. Cabe resaltar que los ratios son representativos del
sector y alin contintan siendo influenciados por los resultados negativos que acarrea la IFD SARTAWI desde hace
mas de un afio.
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Grafico N°12
Evolucién de los Indicadores de Rentabilidad
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Anexo 2
Indicadores Financieros Instituciones Financieras de Desarrollo (IFD)
(Expresado en millones de Bolivianos)

Cartera Bruta 7.966,2
DeudaFinanciera 5.305,1
Pasivo 8.
Patrim onio 1.4452
Ingresos Financieros a 12 meses 1.653,6
Egresos Financieros a 12 meses 4051
Disponibilid ades/Total Activo 5§,14%
Inversiones Tem porarias/Total Activo 2,52%
Cartera / Total Acfivo 77,71%
Inwersiones Permanentes / Total Adtivo 10,75%
Oblig.con Bancos yEntFin./P asivo+Patimonio 7350% 70,31% 53,13% 57,83% 54 B5% 55,23%
Obligaciones subordinadas/Pasivo+Patrimonio 073% 0,45% 025% 0,51% 059% 0,358%
DeudaFinanciera a Patimonio 366 3,42 3,16 412 402 4,05

Pasivo a P afrim onio 388 3,87 494 6,12 636 6,34

Cartera Migente / Cariera Bruta 9785% 98,28% 95,04% 98,58% 98,05% 97,88%

Cartera reprogram ada o reestructurada / Cariera Bruta 204% 2,25% 208% 13,56% 10 ,34% 10,99%

Cartera \endda /Cartera Brufa 0,55%% 0,85% 025% 0,76% 057% 1,16%

Cartera en Ejecudion / Cartera Bruta 1,06% 0,87% 067% 0,65% 0.58% 0,96%

Cartera Viencida Total + Ejecucion Total/ Cartera Bruta 205% 1,72% 05956% 1,42% 1.85% 212%

Prevision cartera incobrable / Cartera en Mora 26187% 288,90% 45564% 32457%| 26114%| 23505%

Dis ponibilidades / Pasiw 522% 4,63% 661% 6,62% 65,36% 5,20% 7,13%
Disponibilidades + Inversiones Temporarias / Pasivwo 8,14% 5§,23% 943% 9,35% 828% 8,24% 10,06%
Disponibilidades + Inversiones Temporarias / Adivo 551% 4, 95% 724% 8,07% 7.16% 7,12% 8,66%
Patrim onio/Activo 20,09% 20,54% 1682% 14,05% 13,59% 13,62% 13,95%
Cartera Vencida+Eje cucid n/P atim onio 940% 7,76% 4652% 7,35% 11,04% 11,67% 14,08%
Cariera vencida + Ejec. reprog. o reestruct / Patrim onio 120% 50% 054% 1,52% 284% 270% 4,01%
Coeficiente de adecuacion patrim onial 20596% 20,94% 1885% 18,07% 17 45% 17,59% 18,18%
ROA 124% 1,63% 065%% 0,32% 063% 0,48%

ROE 6,17% 8,00% 374% 212% 4 56% 3,47%

In gre so0s Financieros / Activo+Confingente 2052% 20,92% 1640% 13,99% 15,33% 15,17% 15,89%
Ingre so0s Financieros / Cartera Bruta 2265% 2261% 19,03 18,25% 20 43% 20,48% 20,72%
Resultado Neio / Ingresos Financieros 591% 7,77% 421% 2,32% 411% 3,16% 211%
Gastos Finanderos / Acfivo+Confingente -£37% -4, 35% -4£34% 35 -4 15% -4 18% -411%
Producios por Cartera Vigente / Cartera Vigente 2285% 2277% 19,05% 17,58% 2123% 21,31%

Producios por Cartera Reprog. Y Reestruct. Vigente / Cariera Reprog yReestrud 1559% 15,50% 16,05% 22 78% 12.592% 13,15%

Producios por Cartera Vencida y en Ejecucion / Cartera Vencida yen Ejecucion 15,05% 15,62% 10,15% 17,14% 14 11% 13,65%

Gastos de Administracion/{Activo+Contingente) 1253% 12,08% 954% 8,08% 831% 8,56%
Gastos de Administracion/{Cartera+Contingente) 1357% 13,06% 1153% 10 75% 1,20% 11,14%
Gastos de Personal/Gastos de Administracidn 6975 68,52% 67,10% 67 05% 67,34%

Gastos de Administracion/Total Egresos 51 49 07% 4957% 47 D4%

Tasa Adiva Promedio 2204% 21,83% 18,12% 17,44% 19,15% 19,16% 20,76
Tasa Pasiva Promedio 578% 5,00% 730% 6,58% 7,30% 6,23% 7,64%
Spread Financiero 1626% 15,83% 1082% 10,56% 11,86% 12,93% 13,12%

Fuente: FINRURAL / Elaboracién: PCR S.A.

www.ratingspcr.com Péagina 21 de 25



http://www.ratingspcr.com/

Anexo 3
Indicadores Financieros PRO MUJER IFD

PROMUIJER IFD - INDICADORES FINANCIEROS HISTORICOS
Detalle 2018 2019 2020 2021

Estructurade Activos

Disponibilidades/Total Activo 7,41% 8,31% 11,46% 10,71% 11,13% 8,88% 15,21%
Inversiones Temporarias/Total Activo 1,68% 0,77% 8,04% 7,73% 0,84% 3,71% 4,15%
Cartera / Total Activo 87,37% 87,56% 77,87% 76,37% 79,70% 78,21% 73,02%
Inversiones Permanentes / Total Activo 0,09% 0,08% 0,05% 3,06% 6,22% 7,26% 5,68%
Oblig.con Bancos y Ent.Fin./Pasivo+Patrimonio 68,69% 71,06% 34,50% 34,51% 37,35% 39,23% 36,82%
Obligaciones subordinadas/Pasivo+Patrimonio 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 2,52% 0,00% 2,34%
Deuda Financiera a Patrimonio 3,17 3,43 2,51 2,73 2,75 2,92 2,99
Pasivo a Patrimonio 3,61 3,82 6,29 6,90 6,36 6,44 7,12
Cartera Vigente / Cartera Bruta 98,13% 98,71% 99,92% 97,62% 96,10% 95,01% 95,31%
Cartera reprogramada o reestructurada / Cartera Bruta 0,00% 0,00% 0,02% 11,96% 6,49% 7,17% 6,28%
Cartera Vencida / Cartera Bruta 1,86% 1,23% 0,03% 1,96% 1,73% 3,23% 2,18%
Cartera en Ejecucion / Cartera Bruta 0,01% 0,06% 0,05% 0,41% 2,17% 1,76% 2,51%
Cartera Vencida Total + Eecucion Total / Cartera Bruta 1,87% 1,29% 0,08% 2,38% 3,90% 4,99% 4,69%
Prevision cartera incobrable / Cartera en Mora 382,91% 478,17% 5025,41% 232,79% 202,32% 155,58%| 173,18%
Disponibilidades / Pasivo 9,46% 10,48% 13,28% 12,27% 12,88% 10,25% 17,35%
Disponibilidades + Inversiones Temporarias / Pasivo 11,60% 11,45% 22,60% 21,12% 13,85% 14,54% 22,09%
Disponibilidades + Inversiones Temporarias / Activo 9,09% 9,08% 19,50% 18,45% 11,97% 12,59% 19,37%
Patrimonio/Activo 21,67% 20,73% 13,72% 12,66% 13,59% 13,44% 12,31%
Cartera Vencida+Eecucién/Patrimonio 7,92% 5,66% 0,43% 14,32% 23,75% 13,28% 28,82%
Cartera vencida + Eec. reprog. o reestruct. / Patrimonio 0,00% 0,00% 0,00% 3,06% 1,11% 30,16% 3,67%
Coeficiente de adecuacién patrimonial 20,82% 20,23% 16,06% 15,71% 18,71% 16,31% 19,22%
ROA 3,35% 3,00% 0,88% -0,09% 1,02% 0,60% -0,13%
ROE 16,16% 14,22% 5,36% -0,68% 7,83% 4,65% -1,01%
Ingresos Financieros / Activo+Contingente 29,28% 27,99% 18,87% 15,88% 21,50% 21,31% 20,94%
Ingresos Financieros / Cartera Bruta 31,77% 30,66% 23,34% 21,17% 27,32% 27,39% 26,79%
Resultado Neto / Ingresos Financieros 11,46% 10,73% 4,66% -0,56% 4,73% 2,82% -0,62%
Gastos Financieros / Activo+Contingente -4,26% -4,23% -4,68% -4,88% -4,54% -4,68% -4,31%
Productos por Cartera Vigente / Cartera Vigente 31,99% 30,58% 22,77% 20,91% 28,72% 28,99% 27,55%
Productos por Cartera Reprog. Y Reestruct. Vigente / Cartera Repi 0,00% 0,85% 24,03% 15,55% 10,21% 10,67% 11,76%
Productos por Cartera Vencida y en Ejecucion / Cartera Vencida y 10,77% 12,54% 27,44% 23,73% 18,12% 14,60% 12,79%
Gastos de Administracion/(Activo+Contingente) 15,72% 15,42% 11,23% 9,39% 10,10% 10,76% 11,72%
Gastos de Administracion/(Cartera+Contingente) 17,04% 16,87% 13,88% 12,42% 12,65% 13,63% 14,79%
Gastos de Personal/Gastos de Administracion 69,90% 68,31% 66,29% 62,35% 64,11% 62,63% 61,08%
Gastos de Administracién/Total Egresos 54,66% 50,49% 54,50% 51,09% 40,91% 43,43% 47,92%

Fuente: FINRURAL / Elaboracién: PCR S.A.
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Anexo 4
Indicadores comparativos PRO MUJER IFD — Mercado
Al 30 de septiembre de 2023

Indicadores Com parativos / Instituciones Financieras de Desarrollo
Al 30 de Septiembre de 2023

Indicadores PRO MUJER SECTOR
Estructura de Activos

Disponibilidades/Total Activo 15,21% 4,65%
Inversiones Temporarias/Total Activo 4,15% 2,61%
Cartera/ Total Activo 73,02% 78,94%
Inversiones Permanentes / Total Activo 5,68% 11,03%
Oblig.con Bancos y Ent.Fin/Pasivo+P atrimonio 36,82% 53,77%
Obligaciones subordinadas/P asivo+P atrimonio 2,34% 0,70%
Deuda Financiera a Patrimonio 2,99 3,86
Pasivo a Patrimonio 712 6,19
Cartera Vigente / Cartera Bruta 95,31% 97,65%
Carterareprogramada o reestructurada / Cartera Bruta 6,28% 10,29%
Cartera Vencida/ Cartera Bruta 2,18% 130%
Cartera en Ejecucién/ Cartera Bruta 251% 105%
Cartera Vencida Total +Ejecucion Total / Cartera Bruta 4,69% 2,35%
Prevision carteraincobrable / Carteraen Mora 173,18% 216,56%
Disponibilidades / Pasivo 17,35% 5,40%
Disponibilidades +Inversiones Temporarias / Pasivo 22,09% 8,44%
Disio nibilidades +Inversiones TemiorariaslActivo 19,37% 7,26%
Patrimonio/Activo 2,3% 13,91%
Cartera Vencida+Ejecucién/P atrimonio 28,82% 13,07%
Carteravencida +Ejec. reprog. o reestruct./ Patrimonio 3,67% 3,65%
Coeficiente de adecuacion patrimonial 19,22% 17 59%
ROA -0,13% 0,67%
ROE -101% 4,87%
Ingresos Financieros / Activo+Contingente 20,94% 15,83%
Ingresos Financieros / Cartera Bruta 26,79% 20,56%
Resultado Neto / Ingresos Financieros -0,62% 4,22%
Gastos Financieros / Activo+Contingente -4,31% -3,96%
Productos por Cartera Vigente / Cartera Vigente 27,55% 2137%
Productos por Cartera Reprog. Y Reestruct. Vigente / Cartera Reprog.y Reestruct 11,76% 12,83%
Productos ior Cartera Vencidaien Ejecucion/ Cartera Vencidaien Ejecucion 12,79% 11,80%
Gastos de Administracién/(Activo+Contingente) 1,72% 8,60%
Gastos de Administracién/(Cartera+Contingente) 14,79% 1,14%
Gastos de Personal/Gastos de Administracion 61,08% 66,81%
Gastos de Administracién/Total Egresos 47,92% 48,16%

Fuente: FINRURAL / Elaboracion: PCR S.A.
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Anexo 5

Detalle de Emisién de Pagarés

1 10/12/2018 1.508.588,49 13.860,38 1.522.448,87
2 09/01/2019 1.247.653,80 19.105,00 1.266.758,80
3 09/02/2019 1.063.434,02 23.014,85 1.086.448,87
4 12/03/2019 1.056.886,41 29.562,46 1.086.448,87
5 09/04/2019 1.000.252,34 33.696,53 1.033.948,87
6 10/05/2019 1.044.645,00 41.803,87 1.086.448,87
7 09/06/2019 1.021.838,78 47.150,09 1.068.988,87
8 10/07/2019 1.032.283,25 54.165,62 1.086.448,87
9 09/08/2019 3.796.260,32 222.448,55 4.018.708,87
10 09/09/2019 3.786.543,64 245.845,23 4.032.388,87
11 10/10/2019 3.846.000,66 274.047,90 4.120.048,56
12 09/11/2019 961.302,84 74.385,99 1.035.688,83
13 10/12/2019 506.447,64 42.394,56 548.842,20
14 09/01/2020 642.124,55 57.685,10 699.809,65
15 09/02/2020 3.205.015,07 308.207,13 3.513.222,20
16 11/03/2020 3.186.615,51 326.606,69 3.513.222,20
17 09/04/2020 3.144.801,07 340.941,13 3.485.742,20
18 10/05/2020 3.151.597,00 361.625,20 3.513.222,20
19 09/06/2020 420.729,25 50.852,95 471.582,20
20 10/07/2020 431.514,49 54.887,71 486.402,20
21 09/08/2020 3.087.859,68 411.682,52 3.499.542,20
22 09/09/2020 416.479,87 58.162,33 474.642,20
23 10/10/2020 3.121.151,89 455.630,34 3.576.782,23
24 09/11/2020 3.047.879,68 463.602,52 3.511.482,20
25 10/12/2020 403.131,69 63.870,51 467.002,20
26 09/01/2021 434.342,97 71.475,88 505.818,85
27 09/02/2021 2.469.285,51 421.976,69 2.891.262,20
28 12/03/2021 2.456.009,51 435.252,69 2.891.262,20
29 09/04/2021 2.419.642,03 442.640,17 2.862.282,20
30 10/05/2021 2.431.132,69 460.129,51 2.891.262,20
31 09/06/2021 2.410.644,89 471.017,31 2.881.662,20
32 10/07/2021 2.405.936,96 485.325,24 2.891.262,20
33 09/08/2021 2.385.788,18 495.874,02 2.881.662,20
34 09/09/2021 2.381.258,12 510.004,08 2.891.262,20
35 10/10/2021 2.412.923,86 532.058,11 2.944.981,97
36 09/11/2021 2.349.254,09 532.408,11 2.881.662,20
37 10/12/2021 2.357.957,51 549.304,69 2.907.262,20
38 09/01/2022 2.369.718,96 566.559,37 2.936.278,33
39 09/02/2022 2.214.047,84 543.354,36 2.757.402,20
40 12/03/2022 2.202.852,79 554.549,41 2.757.402,20
41 09/04/2022 2.180.718,32 561.443,88 2.742.162,20
42 10/05/2022 2.181.855,90 575.546,30 2.757.402,20
43 09/06/2022 2.167.363,50 584.998,70 2.752.362,20
44 10/07/2022 2.160.563,99 596.838,21 2.757.402,20
45 09/08/2022 2.146.314,04 606.048,16 2.752.362,20
46 09/09/2022 2.139.683,62 617.718,58 2.757.402,20
47 10/10/2022 2.168.392,71 639.731,12 2.808.123,83
48 09/11/2022 2.115.329,49 637.032,71 2.752.362,20
49 10/12/2022 2.121.181,60 652.220,60 2.773.402,20
50 09/01/2023 2.118.174,33 664.269,96 2.782.444,29
51 09/02/2023 2.355.649,37 753.652,83 3.109.302,20
52 12/03/2023 2.344.407,61 764.894,59 3.109.302,20
53 09/04/2023 2.334.345,59 774.956,61 3.109.302,20
54 10/05/2023 2.323.305,77 785.996,43 3.109.302,20
55 09/06/2023 2.312.721,05 796.581,15 3.109.302,20
56 10/07/2023 2.301.884,34 807.417,86 3.109.302,20
57 09/08/2023 2.291.493,47 817.808,73 3.109.302,20
58 09/09/2023 2.280.854,32 828.447,88 3.109.302,20
59 10/10/2023 61.464,07 22.713,89 84.177,96
60 09/11/2023 61.464,06 23.090,36 84.554,42

Fuente: BDP ST S.A.
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Anexo 6

Detalle de Vencimiento de Cupones

Capital A

o o o o o oo

40162
4029
494.81

Interés A

3438
1875
19.38
18,38
17.50
19.38
1873
18,38
1873
1747
1508
13.20
1364
1320
1364
11.72
a.15
784
571
5.90
571
394
3384
1.91

0 90 o9 92 099 0909000000990 09900000000 %0Ca 99

Interés

B
3743
2042
2110
2110
19.06
2110
2042
2110
2042
2110
2110
2042
2110
2042
2110
2110
19.74
2110
2042
2110
2042
2110
2110
2042
2110

0 2042
40671 2110
408 43 19.38
411.88 15.95
411.89 15.92
414.09 1372
41538 1243
417 47 1034
418.89 8.02
420.66 715
422 61 520
42421 3.60
4278 178

0 0 0 0 9 20 0 O 090 90 0000000000009 o).

o o o0 o0 o0 o o0 o0 oo oo oo o oo oo oo o

5,000.00 690.80

Fuente: BDP ST S.A.
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Interés
C
42.01
2292
23.68
23.68
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23.68
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2292
2368
23.68
2215
2368
2292
2368
2292
23.68
2368
2292
23.68
2292
2368
2368
2139
2368
2292
2368
2292
2368
23.68
2292
23.68
2292
2368
2176
17.91
17.88
15.42
13.98
11.62
10.03
8.05
5.86
4.05
197

o o o0 oo oo oo

1,054.35
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0
48783
490.39
495.01
495.56
408 68
500.79
503.76
506.06
508.72
5132

5,000.00

Interés
i}
46.60
2542
26.26
26.26
2372
26.26
2542
26.26
2542
26.26
26.268
2542
26.26
2542
26.268
26.26
2457
26.26
2542
26.268
2542
26.26
26.26
2542
26.26
2542
26.26
26.26
2372
26.26
2542
26.26
2542
26.26
26.26
2542
26.26
2542
26.26
26.26
2372
26.28
2542
26.26
2542
26.26
26.28
2542
26.26
2542
26.28
2370
19.08
18.53
1541
13.30
10.33
8.03
537
261

1,452.42
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