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PROGRAMA DE APOYO A MICROFINANZAS PARA EL
DESARROLLO PRODUCTIVO

UR-L1010

REGLAMENTO DE CREDITO

I INTRODUCCION

El objeto del presente Reglamento de Crédito (RC) es establecer los términos y
condiciones que normarén la ejecucion del subcomponente de crédito del Programa de
Apoyo a Microfinanzas para el Desarrollo Productivo, cuyo financiamiento se efectuard de
acuerdo al Contrato de Préstamo No.1874 celebrado entre la Reptiblica Oriental del
Uruguay (ROU), como Prestatario, y el Banco Interamericano de Desarrollo (BID).

El Organismo Ejecutor del Programa (OE) serd la Direccion de Proyectos de Desarrollo
(DIPRODE) de la Oficina de Planeamiento y Presupuesto (OPP) de la Presidencia de la
Republica. La ejecucién de los componentes del Programa sera desarrollada por el OE en
el marco de un Reglamento Operativo del Programa (RO).

En lo que respecta al subcomponente de crédito, la Corporacién Nacional para el
Desarrollo (CND) participard de su ejecucién actuando como institucién financiera de
segundo piso. A tales efectos, el Prestatario y DIPRDE suscribiran con la CND un
convenio de traspaso de recursos y el OE firmara otro convenio con la CND en relacion a
aspectos de la ejecucion del subcomponente de crédito.

II. MONTO Y OBJETIVO

El Programa se financiar4 con un préstamo de inversién por US$ 8 millones a ser otorgado
por el BID, del cuél se destinaran US$ 1,5 millones para el subcomponente de crédito
previsto en el Componente II: Instrumentacion de servicios financieros. Estos fondos
correspondientes al subcomponente de crédito serdn transferidos en la forma de préstamo
desde DIPRODE a CND, quien participard como institucién de segundo piso y prestara los
recursos a instituciones financieras de primer piso (IFs).

III DEFINICIONES
Contrato de Préstamo: Contrato celebrado entre la Republica y el BID.

Contrato de Subpréstamo: Contrato celebrado entre la IF y el Subprestatario para el
otorgamiento de un Subpréstamo.

Convenios de Participacién: Contrato que deberan suscribir las IFs con la CND para
participar en el Programa.
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Convenio de Traspaso de Recursos: Convenio celebrado entre la Republica, DIPRODE y
la CND para la ejecucion de los recursos del subcomponente de crédito del Programa.

Costo del Proyecto: Es el constituido por el Costo Total del Proyecto, incluyendo las
inversiones en bienes de capital, capital de trabajo y otros asociados con estas inversiones.

Financiamiento: Fondos que el BID pone a disposicion del Prestatario para contribuir a la
realizacion del Programa.

Gastos Aceptables: Gastos por concepto de bienes, obras y servicios requeridos para la
ejecucion de un Proyecto que pueden ser financiados con recursos del Programa.

Institucion de Segundo Piso: La Corporacién Nacional para el Desarrollo (CND).

Instituciones Financieras (IFs): Son las siguientes instituciones de primer piso que
participan del Programa.

(i) Instituciones Financieras reguladas por la Superintendencia de Instituciones de
Intermediacion Financiera (SIIF): Son instituciones que realizan en forma habitual
y profesional operaciones de intermediacién entre la oferta y la demanda de
instrumentos financieros y que estdn sujetas a la supervision y regulacién de la
SIIF, y serdn elegibles en la medida en que cumplan con las condiciones de
elegibilidad establecidas en el presente RC.

(ii) Instituciones Financieras no reguladas por la SIIF: Son instituciones
financieras, que no realizan intermediacién financiera y no estdn sujetas a la
supervisién y regulacién de la SIIF para las Instituciones de Intermediacion
Financiera, debiendo cumplir con las condiciones de elegibilidad establecidas en el
presente RC para poder participar del Programa.

Linea de Crédito a las IFs: Facilidad crediticia denominada en pesos o en ddlares
estadounidenses, que otorga la CND a las IFs, sujeta a las condiciones establecidas en: el
Contrato de Préstamo, ¢l Reglamento Operativo del Programa (RO) y el presente RC.

Micro y pequeiia empresa: Tomando como referencia lo establecido en el Decreto No.
266/995, para el Programa se consideran: (i) microempresas las que tienen entre 1 y 4
personas empleadas y ventas netas anuales de hasta US$ 60.000 ; y (ii) pequefias empresas

las que emplean entre 5 y 19 personas y tienen una facturacién de ventas netas anuales de
hasta US$ 180.000.

Organismo Ejecutor: La Direccién de Proyectos de Desarrollo (DIPRODE) de la Oficina
de Planeamiento y Presupuesto (OPP) de la Presidencia de la Republica.

Organismo Financiador: Banco Interamericano de Desarrollo (BID).

Prestatario: Repiblica Oriental del Uruguay (ROU).
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Proyecto: Conjunto de erogaciones efectuadas por ¢l Subprestatario que constituyan
Gastos Aceptables para su financiamiento con recursos del Programa.

Subpréstamo: Préstamo concedido con los recursos del Subcomponente de Crédito del
Programa por las IFs a un Subprestatario, con el proposito de financiar un Proyecto.

Subprestatario: Micro y pequefia empresa que a criterio de las IFs haya evidenciado
tener capacidad administrativa, técnica y financiera para ejecutar un Proyecto y haya
obtenido un Subpréstamo dentro del Programa. Los Subprestatarios deberdn cumplir con
las definiciones de Beneficiarios del Programa, conforme a lo establecido en el RO del
Programa.

IV UTILIZACION DE LOS RECURSOS DEL PROGRAMA
Articulo 1. Utilizacion de los recursos

Los recursos del Programa, asi como las recuperaciones, se utilizaran para financiar Gastos
Aceptables, relacionados con proyectos localizados en el territorio nacional, en todas las
actividades permitidas por las leyes. Los recursos del Programa dirigidos al
subcomponente de crédito podrén ser utilizados para financiar: i) bienes, obras y servicios
requeridos para la ejecucion de un Proyecto; ii) capital de trabajo; iii) gastos para procesos
de formalizacién; iv) gastos de cooperacién y asesorfa técnica, necesarios para la ejecucion
de las actividades de produccién, comercio y servicios desarrolladas por las micro y
pequefias empresas; y v) gastos para la adecuacion de la situacién financiera de las micro y
pequefias empresas para el desarrollo de sus proyectos.

Articulo 2. Restricciones al uso de los recursos del financiamiento
Los siguientes gastos no seran considerados Gastos Aceptables para el Programa:

a) Gastos generales y de administracién de los subprestatarios;

b) Pagos de dividendos o recuperaciones de capital ya invertido;

¢) Adquisicién de acciones y participaciones de capital social;

d) Reestructuracién de deudas anteriores;

¢) Pago de cesantias;

f) Gastos recurrentes, incluido impuestos;

g) Compra de bienes inmuebles que no vayan a afectar la actividad productiva; y

h) Proyectos que no cumplan con los criterios contenidos en las reglamentaciones
sobre medio ambiente establecidos en la legislacién nacional y en este RC.

Articulo 3. Restricciones por categoria de riesgo

Los Subpréstamos otorgados por las Instituciones Financieras reguladas por la SIIF no
podrén revestir Categorias 4 o 5 de Riesgo de Cartera, de acuerdo a los criterios definidos
por la Norma Particular 3.8 de las Normas Contables y Plan de Cuentas para las Empresas
de Intermediacion Financiera emitida por la SIIF.




V CONDICIONES DE LAS LINEAS DE CREDITO A LAS IFS

Articulo 4.  Vigencia de las lineas de crédito

Las Lineas de Crédito (LC) a otorgar por la CND a las IFs tendran un periodo maximo de
vigencia de hasta 1 afio, renovable por periodos sucesivos.

Articulo 5. Modo de utilizacion de las lineas de crédito
La modalidad de redescuento sera el mecanismo habitual de utilizacién de las LC.

Sin embargo, se prevé que la utilizacién de las LC podra eventualmente también hacerse
mediante adelantos y préstamos subordinados, en cuyo caso se determinaran condiciones y
criterios de elegibilidad de las IFs especificos.

Articulo 6. Denominacion

Las LC concedidas a las Instituciones Financieras seran denominadas en pesos o en dolares
americanos.

Articulo 7. Plazos

i. para redescuentos, hasta un maximo de cinco afios, incluyendo un periodo de
gracia de hasta doce meses;
ii. para adelantos, hasta un maximo de dieciocho meses;
iii. para préstamos subordinados, hasta un méximo de diez afios, incluyendo un
periodo de gracia de hasta doce meses.

Articulo 8. Repago de los créditos

En el Contrato de Participacion se estipulard expresamente la autorizacién de las IFs para
que al vencimiento de sus obligaciones con la CND, ésta proceda al débito automatico de
la cuenta corriente de la IF por los montos que, en cada caso, correspondan.

Articulo 9. Recuperaciones y pagos por adelantado

Los fondos que se obtengan de las recuperaciones o cancelaciones anticipadas de los
subpréstamos otorgados por las IFs deberdn ser aplicados en la misma fecha valor a la
cancelacién de las correspondientes obligaciones de la IF frente a la CND.

Articulo 10. Tasa de interés y comisiones

La tasa de interés aplicable a los préstamos otorgados a las IFs dentro de las Lineas de
Crédito concedidas serd variable, fijandose al inicio de cada mes y ajustindose
semestralmente. Dicha tasa debera cubrir:

i. en el caso de los créditos nominados en dolares, el costo de los fondos del
préstamo BID, el riesgo de crédito, los riesgos de mercado, y los costos
operativos;

ii. en el caso de los créditos nominados en pesos, ademds de los costos anteriores, el
costo por la devaluacién esperada, que se estimard en funcién de la diferencia
entre las tasas internas de retorno de titulos emitidos por el estado uruguayo en
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pesos y en délares, para plazos similares a los préstamos otorgados a las IFs, y el
costo del riesgo cambiario, que serd estimado por 1a CND.

Esta tasa no debera ser inferior a la tasa de depésitos a 90 dias promedio para el sistema
bancario que publica la SIIF, ajustada por los costos de encaje y otras inmovilizaciones.

Articulo 11. Margenes de intermediacién e intereses para el usuario final

Las IFs aplicaran para los subpréstamos las tasas de interés que acuerden con cada
subprestatario.

Articulo 12. Mora

La mora del subprestatario del crédito, en sus compromisos de pago con la IF, no afectara
la cancelacion puntual de los pagos a favor de la CND.

Articulo 13. Limites de endeudamiento

Los préstamos a las IFs otorgados por la CND deberan encuadrarse en los limites que se
describen en el Anexo B del presente Reglamento.

VI TERMINOS Y CONDICIONES DE LOS SUBPRESTAMOS
Articulo 14. Denominacién de los subpréstamos

Los subpréstamos a los subprestatarios estaran denominados en pesos uruguayos o en délares
estadounidenses, corrientes o indexados, a criterio de las IFs.

Articulo 15. Limites y promedios de los subpréstamos

Con los recursos del Programa las IFs mo podran conceder subpréstamos a un mismo
subprestatario individual cuyo monto, sumado a sus saldos deudores con recursos del
subcomponente, superen el equivalente a US$ 25.000. Asimismo, las IFs deberan
comprometerse a que el monto promedio de los subpréstamos otorgados con recursos del
subcomponente no excedera el equivalente a US$ 10.000.

Articulo 16. Tasa de interés de los subpréstamos

Las tasas de interés aplicables a los subpréstamos seran las que las IFs acuerden con cada
subprestatario.

Articulo 17. Intereses moratorios

Las IFs podran cobrar intereses moratorios en caso de incumplimiento de pago de los
subprestatarios, dentro del marco legal vigente.
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Articulo 18. Periodo de gracia y plazos de amortizacion

Los plazos para la amortizacién de los subpréstamos y los respectivos periodos de gracia s¢
determinardn en cada caso por las IFs, considerando entre otros aspectos, el destino de la
inversién, la rentabilidad, la capacidad de pago, la vida 1til de los bienes financiados, y la
periodicidad y el volumen de los ingresos que produzca la actividad.

Los financiamientos vinculados a inversiones tendrdn un plazo de hasta cinco afios con
hasta 12 meses de gracia; y para capital de trabajo hasta dieciocho meses, sin periodo de
gracia.

Articulo 19. Garantias

Los subpréstamos que otorguen las IFs serdn garantizados a su satisfaccién, de acuerdo con
lo establecido en la legislacién y normas bancarias uruguayas sobre el tema, asi como a sus
propias reglamentaciones internas.

La CND, segin se establezca en los respectivos Convenios de Participacion, podrd solicitar
el endoso o cesién de tales garantias y, eventualmente, la constitucién de otras garantias que
consideren pertinentes.

La CND estd facultada a rechazar el financiamiento de proyectos que no se ajusten a lo
previsto en: este Reglamento, en los Convenios de Participacién y de Provision de Fondos y
en los Contratos de subpréstamo, segun corresponda.

Sin perjuicio de los requisitos de orden general que establezcan las normas banco centralistas
y otras regulaciones, todas las carpetas relacionadas con los Proyectos que se financien con
recursos del Programa deberdn contar con la siguiente informacion minima:

(1) evaluaci6n de su viabilidad financiera;

(1) evaluacion de impacto social y ambiental (Justificacion segun tipo de
Proyecto y Beneficiarios); y

(iii) informaciones sobre el Subprestatario y el Proyecto requeridas en el

instructivo que imparta la CND.

VII FORMALIZACION DE LOS SUBPRESTAMOS

Articulo 20. Formalizacién

Todo subpréstamo que sea aprobado por las IFs debera ser formalizado mediante la
suscripcién de los correspondientes documentos legales, cumpliéndose al efecto las normas y
procedimientos establecidos en este Reglamento y en las demds nmormas operativas del

Programa.

Articulo 21. Contrato de subpréstamo

En el Contrato de subpréstamo se estableceran:



g)

h)

)
i)

el derecho de las IFs, la CND, DIPRODE y el BID, asi como de la entidad
encargada de la auditoria externa del Programa, de examinar y supervisar los
bienes, lugares de trabajo y construcciones financiadas o a financiar mediante los
subpréstamos;

el compromiso del subprestatario que los bienes y servicios que se financien con el
subpréstamo se utilizardn exclusivamente en la cjecucién de las respectivas
actividades para las que fueron otorgados los subpréstamos;

el compromiso del subprestatario de realizar y ejecutar el Proyecto con la debida
diligencia, de acuerdo con eficientes normas técnicas y financieras;

el compromiso del subprestatario de que tomara las medidas necesarias para que los
contratos de que toda compra de bienes para el Proyecto, se haga a un costo
razonable, tomando en cuenta factores de calidad, eficiencia y otros que sean del
caso;

el compromiso del subprestatario de cumplir con las consideraciones
medioambientales segiin lo contemplado en el Articulo 28 del presente RC.

el derecho de la CND, y de las IFs de suspender los desembolsos del subpréstamo,
o de declarar vencida y exigible de inmediato la deuda contraida bajo el
subpréstamo, si el subprestatario no cumple con las obligaciones contraidas;

la obligacién del subprestatario de llevar y presentar oportunamente los registros e
informaciones contables, financieras y técnicas que sean requeridos de acuerdo con
las normas que establezcan las IFs en acuerdo con la CND, asi como proporcionar
toda informacion que, razonablemente, soliciten las IFs, la CND, DIPRODE, o el
BID;

el compromiso del subprestatario de no traspasar, vender parcialmente, alquilar o
en modo alguno ceder derechos u obligaciones adquiridas con el uso de los
recursos del Programa, a menos que sea expresamente autorizado por la IF;
aquellas que a su derecho exijan las IFs;

cuando el subpréstamo sea destinado a financiar una operacién de crédito de
uso (leasing), se ajustara a lo siguiente:

(1) el contrato de leasing debera dar a las IFs derechos similares a los
especificados en este RC para el caso de los subpréstamos, tal como
el derecho de las IFs de terminar el leasing si el subprestatario
incumpliere sus obligaciones emergentes de dicho contrato;

(i1) el contrato de leasing deberd contener el cronograma de pago de
rentas, cuyo componente deberd ser calculado como si cada pago de
renta fuera un pago de intereses y capital en virtud de tal préstamo.

En caso que las IFs no incluyan alguna o algunas de las cldusulas anteriores en el documento
de formalizacién de los subpréstamos, y que el subprestatario no acceda a cumplir con
alguna de las mismas, CND, DIPRODE o el BID podrin considerar al subprestatario no
elegible para el Programa.

En este caso, las IFs deberan reponer a la CND segin corresponda, los subpréstamos
declarados no elegibles con otros subpréstamos elegibles, o abonar los saldos pendientes por
dichas operaciones.



VIII EXIGIBILIDAD DE LOS SUBPRESTAMOS
Articulo 22. Exigibilidad

Los subpréstamos aprobados se consideraran vencidos y exigibles de inmediato, sin perjuicio
de otras previsiones incluidas en otras secciones de este Reglamento o en el Contrato de
subpréstamo entre las IFs y el subprestatario, de ocurrir alguna de las siguientes
circunstancias:

1. si se comprobara la existencia de falsedad en las informaciones proporcionadas por
el subprestatario al formular la solicitud de subpréstamo;

2. si el subprestatario se opusiera a la inspeccion, a otorgar informacién sobre las
inversiones, los bienes dados en garantia o sobre cualquier hecho susceptible de
disminuir su valor o comprometer su dominio;

3. si el subprestatario se encontrara en quiebra, concordato o concurso de acreedores 0
sufriere el secuestro 0 embargo sobre bienes afectados a la ejecucion y/o garantia
del Proyecto financiado;

4. en todos los casos de incumplimiento contractual del subprestatario con respecto a
créditos financiados con recursos del Programa, o si dicho subprestatario faltase a
las estipulaciones del Contrato de subpréstamo, o a las sefialadas en el presente
Reglamento;

5. para los subpréstamos concedidos por Instituciones Financieras reguladas, si el
subprestatario se ubicara en la Categoria 5 de Riesgo de Cartera, correspondiente a
créditos irrecuperables.

Articulo 23. Situacion de mora del subprestatario

El subprestatario que se encuentre en situacion de mora en el pago de las obligaciones
derivadas del subpréstamo perdera su condicién de elegible para continuar su participacion
en el Programa mientras esta situacion persista.

Articulo 24. Pérdida de elegibilidad del subprestatario

El subprestatario que se encuentre en situacién de mora en el pago de las obligaciones
derivadas del subpréstamo perderd su condicién de elegible para continuar su participacion
en el Programa mientras esta situacion persista.

IX ELEGIBILIDAD DE LAS IFS.
Articulo 25. Elegibilidad de las IFs

Para participar o continuar participando del Programa, las IFs que operen con la CND
deberan cumplir con los criterios de elegibilidad establecidos en ¢l Anexo A de este RC.

Articulo 26. Contratos de participacién

La participacién de las IFs en el Programa se regiré por los Contratos de Participacion y de
Apertura de Linea de Crédito a suscribir con la CND. En dichos Contratos se estableceran
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las condiciones y obligaciones que las partes deberdn cumplir, de conformidad con las
condiciones establecidas en el Contrato de Préstamo y en el Reglamento de Crédito.

Las principales obligaciones que asumiran las IFs en los Contratos mencionados serdn las
siguientes:

a. Asegurar que el subprestatario reuna los requisitos de elegibilidad establecidos en el
Reglamento de Crédito.

b. Asumir todos los riesgos crediticios que se deriven de los subpréstamos y asegurar
que los fondos del Programa sean colocados de conformidad con los términos y
condiciones del Reglamento de Crédito.

¢. Comprometerse a que ¢l monto promedio de los subpréstamos otorgados, con
recursos del Programa, no exceda el equivalente de US$ 10.000.

d. Contratar firmas auditoras externas e independientes para que lleven a cabo la
auditoria de sus estados financieros y en especial la clasificacién de cartera y
constitucion de previsiones.

e. Adoptar las medidas de proteccién ambiental establecidas en el Reglamento de
Crédito.

f. No discriminar en contra de las mujeres subprestatarias en el otorgamiento de
subpréstamos.

g. Las demés funciones y/o obligaciones que segin el Reglamento de Crédito le
correspondan a las IFs.

h. Comprometerse a brindar la informacién requerida por el programa.

Articulo 27. Transferencia de fondos

La CND serd responsable de la canalizacién de los recursos del préstamo a través de las IFs
que cumplan con los requisitos de elegibilidad del Programa.

Las IFs participantes asumiran el riesgo crediticio de los correspondientes subpréstamos y se
responsabilizaran de la utilizacién de los recursos, conforme a lo estipulado en este
Reglamento de Crédito.

Articulo 28. Medio ambiente

Las instituciones financieras que cumplan con los criterios de elegibilidad del Programa,
teniendo en cuenta una categorizacién estdndar basada en la Clasificacién Internacional
Industrial Uniforme (CIIU), clasificardn los créditos a los subprestatarios segun el riesgo
potencial de impacto ambiental en cuatro categorias e informaran a la CND esa
clasificacion.

En el caso de que se prevea que los créditos no tengan un impacto ambiental significativo
(Categorias 1 y 2), no se someters a los tomadores de crédito a consideraciones de indole
ambiental.

Si 1a clasificacion fuera de alto riesgo (Categoria 4) se procedera a dencgar el otorgamiento
de financiamiento en el marco del Programa.

Si la clasificacién fuera de riesgo intermedio (Categoria 3) el tratamiento serd distinto
segin que el crédito sea individual y de un tamafio inferior a US$ 5.000 o si fuera de un
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tamafio mayor o formara parte de un paquete de financiamiento grupal que involucrara a
numerosos participantes.

En el primer caso, dado lo limitado del tamafio del crédito, se proveeria al tomador
informacién sobre como podria controlar los impactos ambientales negativos y, en ese
sentido, mejorar la calidad de su proyecto. En el segundo caso, ademds de proveer al
tomador/tomadores del crédito con la informacién respectiva, se les requerira que asuman
el compromiso de adhesién a buenas practicas basicas ambientales y a que estén dispuestos
de participar de actividades de capacitacién ambiental disefiadas en forma coherente con
las caracteristicas de los proyectos que se financiarian, los que serian provistos en el marco
del Programa.

La CND realizard evaluaciones periédicas a las IFs para efectuar un seguimiento del
tratamiento ambiental considerado en este RC.

Articulo 29. Inspeccion a las instituciones financieras

CND o en quien ésta delegue deberd realizar inspecciones a las IFIs participantes
directamente o a través de auditores externos, a los efectos de verificar que dichas entidades
estén dando cumplimiento a las condiciones del Reglamento de Crédito y a las establecidas
en los contratos del Programa.

Concluida una inspeccion, CND solicitara la documentacion de sustento que aclare cualquier
observacion que se pudiera haber presentado.

En caso que alguna observacién no fuera atendida, CND aplicard las sanciones
correspondientes.

Articulo 30. Incumplimiento de las IFs

Cuando una de las IFs que estuviera en incumplimiento de alguna de las condiciones u
obligaciones estipuladas en el Reglamento de Crédito o en los Contratos suscritos, la CND, o
DIPRODE, evaluaran la naturaleza del incumplimiento y notificardn a las IFs para que lo
corrija en el perentorio plazo de 15 dias.

Si asi no lo hicieran, las IFs serdn suspendidas de participar en el Programa durante 90 dias.
Si luego de cumplido este plazo no hubiesen regularizado su situacién, deberdn ser excluidas
de participar en el Programa, produciéndose el vencimiento inmediato y exigible de todos los
préstamos que hubieran recibido con recursos del Programa.

Articulo 31. Modificacion del reglamento

DIPRODE, en acuerdo con la CND, podra sugerir al BID modificaciones a este RC para
adaptarlo a nuevas circunstancias o condiciones que pudieran presentarse en el transcurso de
la ejecucién del Programa. Cualquier modificacion al Reglamento entrara en vigencia una
vez que ¢l BID exprese su no-objecion al respecto.
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ANEXO A

CRITERIOS DE ELEGIBILIDAD DE LAS IFS
PARA OPERAR CON LA CND

Las Instituciones Financieras (IFs) que podran participar en el Programa operando a través
de la CND son:

— Instituciones de Intermediacién Financiera reguladas por la SIIF del Banco
Central del Uruguay,
» Bancos privados y el BROU
» (asas financieras
. » Cooperativas de intermediacién financiera
— Instituciones Financieras no reguladas por la SIIF del Banco Central del
Uruguay.
= Organizaciones no Gubernamentales, Cooperativas, Asociaciones
Civiles y Fundaciones
= Cooperativas de Capitalizacion

Las mismas deberdn presentar su solicitud de participacién a CND y ésta le requeriré la
informacién necesaria para su calificacién y elegibilidad dentro del programa.

1 Criterios de elegibilidad para instituciones de intermediacién financiera
reguladas por la SIIF.

1.1  Seran elegibles aquellas IFIs que cumplan con:

— Las relaciones técnicas requeridas por el Banco Central del Uruguay asi como con las
. observaciones formuladas por éste, o estar aplicando estrictamente un plan de reajuste
aprobado por dicho Banco.

— La mora neta de previsiones de su cartera total no exceda el 130% o 5 puntos
porcentuales, el mayor de los dos, de la mora neta promedio de las Instituciones de
Intermediacién Financiera, para el conjunto de las categorias de riesgo (categorias 1 a
5), segun las tltimas estadisticas disponibles para el conjunto del sistema.

1.2 Linea de Crédito

A cada TFI interesada que sea considerada elegible para operar en este proyecto, la CND le
fijara una linea de crédito inicial (por hasta un afio), para lo cual tendra en cuenta ¢l grado
de cumplimiento de las condiciones de elegibilidad. Esta linea de crédito se fijara de
acuerdo a la metodologia prevista en el Anexo B.
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2 Criterios de elegibilidad para instituciones financieras de primer piso no
reguladas por la SIIF:

2.1 Seran elegibles aquellas IFs que cumplan con:

— Las normativas tequeridas por el Organismo de Contralor y Supervision
correspondiente.

~ La mora neta de previsiones de su cartera total no exceda el 180% o 10 puntos
porcentuales, el mayor de los dos, de la mora neta promedio de los bancos privados y el
BROU, para el conjunto de las categorias de riesgo (categorias 1 a 5), segun las ultimas
estadisticas disponibles para el conjunto del sistema.

2.2 Linea de Crédito

— A cada IF interesada que sea considerada elegible para operar en este proyecto, la CND
le fijara una linea de crédito inicial (por hasta un afio), para lo cual tendrd en cuenta el
grado de cumplimiento de las condiciones de elegibilidad. Esta linea de crédito se fijara
de acuerdo a la metodologia prevista en ¢l Anexo B.

3 Calificacién de riesgo

Los criterios de elegibilidad de las IFs serd en base a una metodologia de calificacion de
riesgo a aplicar por parte de la CND respecto de cada Entidad participante. Esta
metodologia se describe en el Anexo B.

En funcién de la categoria de riesgo obtenida, se determinard la elegibilidad de las IFs, las
que deberdn alcanzar una calificacién minima de riesgo para poder participar del

Programa.

Para aquellas que sean elegibles se les asignaran los montos y las condiciones de las lineas
de crédito otorgadas, dentro de los Convenios de Participacion a ser suscritos por la CND
con cada una de ellas. Estos criterios de elegibilidad de las IFs se utilizardn para asignar los
recursos del Programa en funcién al perfil de riesgo de dichas instituciones.

Al tratarse de operaciones de mediano y largo plazo, la evaluacién de las IFs considerara
tanto su situacién presente como sus perspectivas futuras.

4 Condiciones de elegibilidad de las IFs y limites maximos de crédito

Seran elegibles todas aquellas IFs que cumplan con haber obtenido una calificacién de la
entidad no inferior a BBB de acuerdo a las definiciones del punto anterior y en base a la
metodologia de Calificacién de Riesgo detallada en el Anexo B, que realizard la CND y
que deberd estar aprobada por la Unidad Coordinadora del Programa (UCP).

Para las entidades calificadas con una nota inferior a BBB y no inferior a B, podran ser
elegibles solamente cuando las operaciones a utilizarse dentro de la Linea de Crédito
cuenten con garantias u obligaciones especiales, a satisfaccion de la CND, en cuyo caso,
dicha linea seré evaluada de forma de determinar la elegibilidad de la IF.
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De esta manera podria acontecer que una IF particular sea calificada en categoria B, pero
que dadas las garantias ofrecidas de respaldo de la linea la calificacion final de la operacion
sea igual o superior a BBB y por lo tanto sea elegible.

La calificacién minima es BBB vy ello implica que los IFs calificadas en categorias B o BB
sélo podran acceder al financiamiento de la CND en base a operaciones con garantias. Por
lo tanto, las entidades con calificaciones B o BB deberan ceder la cartera de créditos, con
sus respectivos aforos y garantias, de manera de lograr un grado de riesgo de la operacién
elegible para el Programa. Claramente pueden considerarse otras garantias como Seguros
de crédito o cesion de otra cartera que gestionen las IFs.

En conclusién: La calificacién minima aceptable para establecer el Limite Maximo de Crédito
es BBB 'y dicho limite se ajustara en funcién ascendente respecto de la calificacion y como
un porcentaje del Patrimonio de las IFs, tal cudl se determina en el cuadro siguiente:

B 50
BB 75
BBB 100

A 125
AA 150
AAA 200

Para las IFs reguladas que cuenten con una calificacién de riesgo de acuerdo a los
requerimientos de la SIIF del Banco Central, se tomara la menor de las notas a los efectos
de determinar el limite maximo de crédito.

5 Limites de riesgo y capacidad para desarrollar microfinanzas.

La asignacion de los limites de crédito a seguir por la CND, se corregira por la capacidad
que tengan las entidades para desarrollar microfinanzas. La metodologia para analizar esa
capacidad considerara factores tales como: alcance (mimero de clientes), profundidad
(nivel de los clientes), calidad de la cartera, sustentabilidad financiera y eficiencia.

A partir de la calificacion que se efectiie se corregirdn los limites segun las escalas que se
presenta en el siguiente cuadro:

! Nota: Para aquellas IFs con calificacién no inferior a B y que presenten operaciones de deuda con garantias especiales a
satisfaccién de la CND, las mismas deberdn estar dentro de los limites maximos de crédito ajustados segun ¢! Patrimonio
delaIF.
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Calificacidn de

Limite Corregido de -

riesgo de la IF Crédito : cada Operacién
Capacidad para desarrollar ‘
(% del Patrimonio del IFI) Microfinanzas
Minimo Maximo
AAA 200 160 200 No es necesario
calificar la operacién,
aunque una operacion
AA 150 120 150 mejor calificada que
la IFI puede reducir
A 125 100 125 el costo de los
fondos.
BBB 100 80 100
BB 75 60 75 Sélo pueden acceder
al fondeo IFs que
presenten
operaciones con
B 50 40 50 garantias a
satisfaccion de la
CND.
Inferior a B No elegibles

6 Solicitud de participaciéon

Las IFs interesadas en participar en el Programa, al cursar la respectiva solicitud, deberdan
presentar un informe sobre su experiencia en gestion de créditos para microfinanzas,
sus capacidades en la materia, asi como la tecnologia aplicada para la administracién de
la cartera en cuanto a originaci6n, andlisis, concesidn y seguimiento de los créditos,
aspectos que seran tenidos en cuenta al aplicar la metodologia descripta en el punto

anterior.
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ANEXO B

METODOLOGIA DE CALIFICACION DE RIESGO Y ASIGNACION LIMITES
MAXIMOS DE RIESGO

1. Sistema de evaluacion de las IFs.

1.1. Definiciéon de las categorias de riesgo:

AAA: La IF o el instrumento de deuda cuenta con una minima probabilidad de
incumplimiento de los términos pactados. Excelente capacidad de pago, aun en un
escenario econdmico desfavorable.

AA: La IF o el instrumento de deuda cuenta con una muy baja probabilidad de
incumplimiento de los términos pactados. Excelente capacidad de pago. En un escenario
econdmico desfavorable, el riesgo de incumplimiento es muy bajo.

A: La IF o ¢l instrumento de deuda cuenta con una muy baja probabilidad de
incumplimiento de los términos pactados. Muy buena capacidad de pago. En un escenario
economico desfavorable, el riesgo de incumplimiento es bajo.

BBB: La IF o ¢l instrumento de deuda cuenta con una baja probabilidad de incumplimiento
de los términos pactados de mantenerse ¢l escenario econdmico corriente al momento de la
evaluacion. La capacidad de pago se reduce en un escenario desfavorable.

BB: La IF o el instrumento de deuda cuenta con una baja probabilidad de incumplimiento
de los términos pactados de mantenerse el escenario econdmico corriente al momento de la
evaluacion. La capacidad de pago es baja en un escenario desfavorable.

B: La IF o el instrumento de deuda cuenta con una baja probabilidad de incumplimiento de
los términos pactados de mantenerse el escenario econémico corriente al momento de la
evaluacion. La capacidad de pago es muy baja en un escenario desfavorable.

CCC: Existen factores que pueden aumentar significativamente el riesgo de
incumplimiento de los términos pactados, ain en el escenario econdmico corriente al
momento de la evaluacién. La capacidad de pago es bajisima en un escenario mas
desfavorable.

CC: Existe riesgo de incumplimiento de los términos pactados, alin en el escenario
economico corriente al momento de la evaluacidén. La capacidad de pago es nula en un
escenario desfavorable. Existe la posibilidad de que se enfrente una pérdida de capital.

C: Existe claro riesgo de incumplimiento de los términos pactados en ¢l escenario
econémico corriente al momento de la evaluacién. Se trata de una inversion especulativa,
con baja capacidad de pago, aun cuando no mediara un escenario econémico desfavorable.
Existe la posibilidad de que se enfrente una pérdida significativa de capital.
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D: Altamente especulativa, con alto riesgo de incumplimiento de los términos pactados o
en estado de incumplimiento. Existe la posibilidad de que se enfrente una pérdida muy
significativa de capital.

E: Entidades que, habiendo solicitado la calificacién, no suministran la informacion
requerida. Esta categoria se aplica en aquellos casos en que no existe informacién
fidedigna relevante como para juzgar cabalmente la posicién financiera de una entidad en
evaluacion.

Se podra asignar un signo + o - a una calificacion para reflejar distintos niveles dentro de la
correspondiente categoria.

1.2. Evaluacion de las IFs.

Cada concepto analizado serd evaluado en una escala de 1 a 11, representando 1 la mejor
calificacion y 11 la peor. Esta calificacién se realizard tomando en cuenta valores de
referencia para cada indicador, los que podran diferir dependiendo de la organizacién
socictaria de la IF analizada. A su vez estos conceptos seran ponderados de manera de
contar con un indicador de la entidad respecto de:

a) Posicionamiento de la entidad

b) Situacién de la entidad

i. Capitalizaciéon

ii. Calidad de activos
ili. Administracion
iv. Utilidades

v. Liquidez

¢) Sensibilidad frente a un escenario adverso

Se aplicaran las siguientes ponderaciones a cada uno de los puntos analizados:
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Concepto Ponderacién del [Ponderacién del| Ponderacion
sub-rubro _|rubro en el total corregida
1 POSICIONAMIENTO 100% 10%
1| Tamabo relativo de la entidad 100% 10,00%
21 CAPITALIZACION 100% 25%
1{Relacién capital - activos 60% 15,00%
2|Capacidad de incrementar el capital 20% 5,00%
3|Garantias explicitas o implicitas 20% 5,00%
22 ACTIVOS 100% 15%
1{Composicion de activos 10% 1,50%
2{Concentracion por clientes y grupos 10% 1,50%
3|Préstamos a vinculados 10% 1,50%
4|Operaciones en cuentas de orden 5% 0,75%
5|Descalce de plazos 10% 1,50%
6|Descalce de monedas 10% 1,50%
7|Cartera irregular 15% 2,25%
8|Garantias sobre cartera irregular 10% 1,50%
9|Nivel de previsiones 15% 2,25%
10{Crecimiento de los activos de riesgo 5% 0,75%
23 ADMINISTRACION 100% 10%
1|Gerencia General, Control accionario 20% 2,00%
2(Politicas y planes de negocios 15% 1,50%
3|Proceso de toma de decisiones 15% 1,50%
4{Auditoria interna 10% 1,00%
5| Auditoria externa 10% 1,00%
6|Capacidad de operar con derivados 5% 0,50%
7{Participacion en otras sociedades 10% 1,00%
8| Asistencia crediticia a vinculados 15% 1,50%
24 UTILIDADES 100% 10%
1{Nivel de las utilidades 40% 4,00%
2|Evolucién de las utilidades 20% 2,00%
3|Composicion de las utilidades 20% 2,00%
4|Costos de la entidad 20% 2,00%
25 LIQUIDEZ 100% 15%
1|Activos liquidos 25% 3,75%
2|Acceso a lineas de créditos 10% 1,50%
3|Estructura de plazo de los pasivos 15% 2,25%
4|Descalce de plazos 25% 3,75%
5|Concentracidén de pasivos 25% 3,75%
3 SENSIBILIDAD 100% 15%
1|Rentabilidad/Activos 15% 2,25%
2|Cartera irregular/Activos 15% 2,25%
3|Tolerancia a Pérdidas 70% 10,50%
TOTAL 100% 100,00%
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a) Posicionamiento de la entidad

Se analiza el tamafio relativo de la entidad respecto de su grupo homogéneo. También
podra considerarse su tamafio relativo dentro del conjunto de los posibles IFs que
participen en el Programa.

b) Situacion de la entidad

En esta seccion se examinaran los aspectos cualitativos y cuantitativos fundamentales que
sirven para determinar la probabilidad de repago de la entidad. Entre ellos, se analizaran:

1. Capitalizacion
2. Activos

3. Administracion
4. Utilidades

5. Liquidez

b) 1. Capitalizacion

En este apartado se analizaran los factores que pueden ser importantes para determinar el
nivel de respaldo que una entidad brinda con capital propio a sus pasivos.

1. Relacion entre capital y activos totales, y entre capital y activos de riesgo.
2. Capacidad de incrementar el capital.
3. Existencia de garantias explicitas o implicitas sobre sus operaciones.

b) 2. Activos

En esta seccion se tendra en cuenta todos los factores que hacen a la calidad de los activos
de la entidad, tales como:

1. Composicién de activos: activos inmovilizados, titulos publicos, titulos privados,
préstamos, otros.

2. Concentracion por clientes y grupos econémicos.

3. Préstamos a empresas y grupos econdmicos vinculados.

4. Operaciones registradas en cuentas de orden.

5. Descalce de plazos entre la cartera activa y pasiva, a tasa fija y flotante.

6. Descalce de monedas.

7. Relaciones de la cartera irregular sobre cartera total y sobre el patrimonio.

8. Porcentaje de la cartera irregular cubierta con garantias.

9. Nivel de previsiones.

10. Crecimiento de los activos de riesgo.

b) 3. Administracion

En esta seccion se analizardn algunos aspectos capaces de informar sobre la organizacion y
procesos de toma de decisiones de la entidad. Entre ellos:
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1. Idoneidad de la Gerencia General y el Organo de Administracién; Control accionario:
armonia en las decisiones. Estructura organizativa.

2. Analisis de las distintas politicas (comerciales y financieras) y planes de negocios;

3. Proceso de toma de decisiones: otorgamiento de préstamos; calificacion de los
préstamos acordados; sistemas de medicion del riesgo global del portafolio. Frecuencia
y caracteristicas de la revisién de decisiones. Delegacion de funciones por actividad y
por sucursales. Concentracion de autoridad.

4. Auditoria interna: mecanismos de control implementados; nivel de ejecucion de tales
controles.

5. Auditoria externa: revision de los informes de auditoria; mecanismos de control
implementados y nivel de ejecucion de tales controles; relaciéon con el Directorio y la
Gerencia.

6. Capacidad de la Gerencia de entender con precision los riesgos asociados con
productos derivados.

7. Participacion de la entidad en otras sociedades financieras o no; rol que juegan tales
empresas en la estrategia y resultados de la entidad.

8. Participaciones de los accionistas en otras empresas; politica de asistencia crediticia a

empresas vinculadas.

b) 4. Utilidades

En esta seccidn se examinardn algunos factores capaces de informar sobre la evolucidén de
las utilidades de la entidad. Entre ellos:

1. Nivel de las utilidades respecto del patrimonio neto, de la cartera irregular -neta de
previsiones- y del total de activos.

2. Evolucién de las utilidades: variabilidad y nivel.

3. Composicion de las utilidades: por intermediacion financiera, por servicios, por otros
conceptos.

4. Costos de la entidad: principales rubros de costos. Evolucion.

b) 5. Liquidez

En esta seccidn se examinaran algunos factores capaces de informar sobre la posicion de
liquidez de la entidad financiera. Entre ellos:

Activos liquidos en relacion a pasivos.

Acceso a lineas de créditos de otras entidades, locales y del exterior;
Estructura de plazo de los pasivos.

Descalce de plazos entre activos y pasivos; su impacto sobre la liquidez.
Concentracion de pasivos.

whRWD =

¢) Sensibilidad frente a escenarios adversos

La proyeccion del flujo de fondos de las IFs se realizard en el contexto de un escenario
adverso, para el cual se evaluardn los indicadores de rentabilidad/activos, cartera
irregular/activos y tolerancia a pérdidas (que se calcula deduciendo del activo y del
patrimonio la cartera irregular no previsionada).
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d) Calificacion de la entidad

En base a la evaluacion de los indicadores de las secciones 1, 2 y 3 se determinard una
evaluacién de la entidad, la que serd la resultante de un promedio ponderado de las
calificaciones asignadas a cada concepto, utilizando el siguiente criterio:

Puntaje Asignado Calificacion
Desde Hasta

1 1,5 AAA

1,5 2 AAA- AA+
2 2,5 AA

2,5 3 AA- A+
3 3,5 A

3,5 4 A- BBB+
4 4,5 BBB

4,5 5 BBB- BB+
5 55 BB

5,5 6 BB- B+
6 6,5 B

6,5 7 B- CCC+
7 75 CcCC

7,5 8 CCC- CC+
8 8,5 CC

8,5 9 CC- C+
9 9,5 C

9,5 10 C-

10 10,5 D

10,5 11 D-

El puntaje asignado es el resultado del puntaje de cada item y de las ponderaciones antes
especificadas. Los + o - podran ser asignados por la CND dentro de los rangos respectivos.

Adicionalmente, la CND podrd modificar las evaluaciones determinadas de acuerdo a los
procedimientos hasta aqui definidos, en el caso de entidades que atraviesen por situaciones
que no hayan sido consideradas por la metodologia o cuyas consecuencias se estimen de
particular importancia. En dicho evento, la CND asignard aquellas categorias que a su
juicio representen en mejor forma el riesgo de los instrumentos emitidos por la entidad,
circunstancia que serd especificamente sefialada.

1.3. Calificacion de las entidades de constitucion reciente.

En el caso particular de instituciones con menos de 2 afios de existencia, se les asignard
una calificacion en categoria E, a menos que la CND considere que existen elementos de
conviccion suficientes que permitan calificar a la entidad en una categoria diferente.
Adicionalmente, en estos casos la tabla anterior se verd limitada por los siguientes criterios
adicionales:

20



T

[} o

1) aquellas entidades con menos de un afio de existencia no podran acceder a una
calificacidn final en una categoria superior a A; y

ii) aquellas entidades con menos de dos afios de existencia no podran acceder a una
calificacién final en una categoria superior a AA.

1.4. Calificacion de los instrumentos de deuda.

Para la determinacion de la calificaciéon final del instrumento de deuda, el factor
fundamental es la calificacion global de la institucién, la que no podra ser nunca inferior a
B. Esta calificacion puede ser modificada si el instrumento de deuda que la IF ofrece,
presenta protecciones especiales que determinan un nivel de riesgo menor que el riesgo
general de su emisor, excepto que el emisor haya sido calificado en categoria inferior a B.

Por protecciones especiales se entiende el conjunto de atributos particulares de un
instrumento que incrementan la probabilidad de que sea pagado, en los mismos términos
contemplados en su emision, por encima de la capacidad de pago general del deudor.
Existen muchas caracteristicas especiales que pueden afectar a un instrumento. Entre ellas,
se pueden senalar las siguientes:

i) Garantias o seguros estatales.

11) Tratamientos preferenciales en caso liquidacion.

iii) Cauciones especiales, como fianzas, prendas e hipotecas.

iv) Condiciones contractuales especiales que obligan al emisor a determinadas
politicas de administracidn.

v) Liquidez del instrumento en ¢l sentido de poder transarse con rapidez y bajos
costos.

Las protecciones especiales que otorgue un determinado instrumento pueden mejorar su
calificacién en relacién a la de la IF hasta en dos categorias completas, salvo que se trate
de una garantia tal que practicamente independice el pleno pago de los servicios del
instrumento del riesgo de la IF.

En el caso particular del Programa es posible que las carteras de créditos otorgadas por las
entidades de primer piso a través del repase de los fondos puedan constituirse en garantia,
por ejemplo a través de la instrumentacién de un fideicomiso financiero o de garantia. En
tal caso la calificacion final podria modificarse considerando los siguientes procedimientos
y metodologia de calificacion de riesgo de fideicomisos financieros o de garantia.

1.5. Evaluacion de la capacidad de las IFs para desarrollar las microfinanzas

Los indicadores bdsicos de desempefio de una institucién dedicada a las microfinanzas
pueden resumirse en un conjunto limitado de indicadores, entre los que se destacan: (i)
alcance (cantidad de clientes y profundidad), (ii) calidad de la cartera, (iii) tecnologia
aplicada para microfinanzas (iv) sustentabilidad, (v) eficiencia, y (v) gobernabilidad.

En base a estos indicadores se realizard una metodologia muy simple para ajustar el Limite
Miximo de Crédito que se asigne en funcién de los procedimientos de calificacion
explicitados anteriormente.
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1. Si la entidad no tiene un buen desempefio para microfinanzas el limite de crédito
asignado en funcién de la calificacion de la entidad se ajusta en un 20%.

ii. Si la entidad tiene buen desempefio en microfinanzas el limite de crédito asignado en
funcién de la calificacién de la entidad se mantiene.

1.6. Calificacion final de las IFs.

En conclusidn, el esquema de elegibilidad de las IFs y de determinacion de los limites
maximos de crédito es el siguiente:

II TFS QUE CALIFICAN II1 IFS QUE NO CALIFICAN
Etapa 1: (TFs con nota superior a BBB, de acuerdo a (IF's con nota inferior a BBB, de acuerdo a
Metodologia) Metodologia)
Etapa 2: I LIMITE MAXIMO DE CREDITO Caminos de Acceso a
En funcion de la calificacién y del Patrimonio Planes de Fortalecimiento Institucional
delaTF
IV LIMITE CORREGIDO DE CREDITO
Etapa 3:

Es el Limite Mdximo de Crédito a otorgar con
Fondos del Programa en funcién del
desempeiio en microfinanzas

v

Etapa 4: V  PARA LAS TFS CON CALIFICACION
SUPERIOR A B E INFERIOR A BBB. SE
PODRA REALIZAR UNA CALIFICACION DE
CADA OPERACION EN FUNCION DE LAS
GARANTIAS OTORGADAS.

El conjunto de operaciones realizada con cada IF no puede nunca superar el Limite
Corregido de Crédito establecido en la Etapa 3.

Se deben definir niveles de riesgo tanto para la determinacién del Limite Maximo de
Crédito (Etapa 2) como para la aceptacién de cada operacion (Etapa 4). La Etapa 3 sélo
implica un ajuste del Limite Méaximo asignado en la Etapa 2 en funcién de la capacidad de
la IF para desarrollar la actividad de las microfinanzas.
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La calificacion minima aceptable para establecer el Limite Maximo de Crédito es BBB, y
para aquella IFs con calificacién por debajo de BBB y no inferior a B se calificaran las
operaciones las cudles deberan tener una calificacion superior a BBB. Dicho limite se
ajustard en funcion ascendente respecto de la calificacion:

BBB 100
A 125
AA 150
AAA 200

Estos limites se ajustaran en funcion de lo determinado en la Etapa 3.

Respecto del Limite de Riesgo de cada operacion la calificaciéon minima es BBB. Esto
implica que las IFs calificadas en categorias B o BB sélo podran acceder al financiamiento
de la CND en base a operaciones con garantias. Esto implica que las entidades con
calificaciones B 0 BB deberdn ceder la cartera de créditos, con sus respectivos aforos y
garantias, de manera de lograr un grado de riesgo de la operacién elegible para el
Programa. Claramente pueden considerarse otras garantias como seguros de crédito o
cesion de otra cartera que gestione la IF. En la Etapa 4 se pueden aceptar operaciones en
funcidn de las garantias, pero solo en el caso en que la calificacién de la propia operacién
sea BBB o superior. Este requisito sélo es necesario para las entidades previamente
calificadas en categorias inferiores a BBB en la Etapa 2. El conjunto de operaciones de una
IF nunca podra superar el Limite Corregido de Crédito establecido en la Etapa 3.

Para las IFs reguladas que cuenten con una calificacion de riesgo de acuerdo a los
requerimientos de la SIIF del Banco Central, se tomara la menor de las notas a los efectos
de determinar el limite maximo de crédito.

En todos los casos también se establecerd un limite maximo de crédito por todo concepto
equivalente al 10% del patrimonio de la CND, a efectos de diversificar su exposicion al
riesgo.

El cuadro adjunto resume los procedimientos propuestos:
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Calificacién de | Limite Maximo de . | . Limite Corregido de Crédite> | Calificacién de
riesgodelalF | - Crédito. L ‘ cada Operacién
S S ‘ ‘ -+~ Capacidad para desarrollar o .
(% del Patrimonio del IFT) | © . Microfinanzas
Minimo Maximo

AAA 200 160 200 No es necesario
calificar la operacion,
aunque una operacién
AA 150 120 150 mejor calificada que
la IF1 puede reducir

A 125 100 125 el costo de los
fondos.
BBB 100 80 100

BB 75 60 75 Sélo pueden acceder

al fondeo IFs que

presenten
operaciones con
B 50 40 50 garantias a
satisfaccion,
Inferior a B - No elegibles

? Estos limites individuales no pueden superar el 10% del patrimonio de la CND al
momento de la evaluacién de riesgo.
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