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Perfil

El Banco de Ahorro y Crédito Ademi S.A.
(BANCO ADEMI), se constituy6d durante el
afio 1997 bajo la figura de Banco de
Desarrollo, especializado en el financiamiento
de la micro, pequefia y mediana empresa.
Durante el afio 2005 la entidad recibié las
autorizaciones finales para convertirse en
Banco de Ahorro y Crédito, manejando
activos por mas de 2.900 millones de pesos al
cierre de mayo de 2005.

Fortalezas y Oportunidades
e Amplio spread financiero

e Solida posicion en su nicho de
mercado

e Conocimiento de su mercado de
operacion

® Baja concentracion de clientes

Debilidades y Amenazas

e Relaciones de capitalizacion y
liquidez estrechas

e Baja cobertura de la cartera morosa

e Volatilidad del ambiente operativo
en la Repuiblica Dominicana

Septiembre 2005

* Fundamentos

A lo largo de los afios, la institucion ha ocupado una sélida posicion dentro de
su mercado de operacion, siendo que la amplia experiencia de sus principales
accionistas en el mercado microfinanciero, le permitié consolidarse como el
banco de desarrollo mas grande del pais y especialmente dentro del segmento
de financiamiento a la pequefia y microempresa. Durante el afio 2004, la
institucion recibié la autorizacion por parte de la autoridad monetaria para
transformarse en Banco de Ahorro y Crédito, con base en los requerimientos
de la Ley Monetaria y Financiera del afio 2002, siendo que dicha autorizacion
requeria de la certificacion por parte de la Superintendencia de Bancos, la cual
fue recibida por la institucion durante el afio 2005.

A pesar de la inestabilidad del ambiente operativo dominicano experimentado
durante el afio 2004, la cartera de créditos d¢ BANCO ADEMI aumentd en un
37%, crecimiento muy superior al registrado por el sistema financiero en
general. Durante ese aflo, los créditos vencidos se redujeron en 17%, lo que
junto al mayor tamafio de la cartera total resulté en una mejora de la relacion
de créditos vencidos a créditos brutos hasta 6,1%, su menor nivel desde el afio
2002. Asimismo la institucion establecié una politica mas conservadora de
constitucion de provisiones, lo que aunado a la disminucién de la cartera
vencida, le permitié aumentar el indicador de cobertura de cartera vencida
hasta 66%, su mayor nivel en los tltimos cuatro afios.

El fondeo de BANCO ADEMI depende de forma significativa de lineas
crédito y obligaciones subordinadas de largo plazo otorgados por sus
principales accionistas, Asociacion para el Desarrollo de Microempresas, Inc
(ADEMI) y Banco Europeo de Inversiones (BEI), ademas de la Agencia
Francesa de Desarrollo (AFD) y algunos bancos locales, siendo que en total el
financiamiento interbancario representa el 54% del total (incluyendo varias
emisiones de obligaciones subordinadas), mientras el resto esta explicado por
las captaciones del publico. A pesar que estos préstamos de mediano y largo
plazo contribuyen a la reduccion del descalce estructural de vencimientos
comun en todos los bancos dominicanos, los mismos al estar denominados en
su mayoria en moneda extranjera han resultado en una exposicién cambiaria
significativa que ha afectado los resultados de la entidad en tiempo de alta
volatilidad de la moneda. Por ello la gerencia ha intentado mitigar tales efectos
a través del uso de algunos fondos de cobertura denominados en moneda
extranjera, mientras que al mismo tiempo que se mantienen acuerdos con su
principal acreedor para compartir en partes iguales la exposicion al riesgo
cambiario.

Al cierre del afio 2004, la mejora en la rentabilidad permitié un aumento de
86% en el patrimonio de BANCO ADEMI; sin embargo, el crecimiento mas
que proporcional de los créditos no permitié una mayor recuperacion de la
relacion de capital ponderado por riesgo (9%), la cual era inferior al
requerimiento exigido por la regulacion local (10%). Sin embargo, al cierre del
mes de mayo de 2005 se habia logrado cubrir esa deficiencia de capital, siendo
que para esa fecha la relacion antes mencionada se ubicé en 11%. Similar a la
mayoria de las instituciones financieras dominicanas, BANCO ADEMI debe
mantener una politica de capitalizacion mdas agresiva con la intencion de
alcanzar una mayor fortaleza financiera.

La presente calificacion de riesgo refleja la capacidad del emisor de cumplir con sus obligaciones contraidas en moneda local, por lo cual éste reporte tiene fines informativos
y no representa oferta de compra o venta de un determinado titulo o producto. La presente calificaciéon no aplica a las empresas subsidiarias y/o afiliadas del emisor. Esta
informacién puede ser reproducida unicamente con indicacién de la fuente. Fitch Dominicana no es responsable por los errores, omisiones o resultados obtenidos por el uso de
tal informacion. Toda la informacién incluida en este reporte proviene de fuentes consideradas por Fitch Dominicana como confiables (emisor, auditores, reguladores, etc.).

Fitch Dominicana no verifica ni audita dichas informaciones.
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= Perfil

El Banco de Ahorro y Crédito Ademi S.A. (BANCO
ADEMI), se constituy6 durante el afio 1997 bajo la figura
de Banco de Desarrollo, producto de la iniciativa de la
Asociacion para el Desarrollo de Microempresas, Inc
(ADEMI), una organizacion sin fines de lucro fundada en
el afio 1983, dedicada al financiamientos de microempresas
en la Republica Dominicana. ADEMI concentra el 24,4%
de la propiededad de la institucion, mientras que el Banco
Europeo de Inversiones (BEI) posee el 17% de la misma,
los empleados de la institucion poseen el 20%, a través de
una empresa especialmente constituida, siendo que el resto
de la propiedad se encuentra diseminada entre un grupo de
empresas dominicanas.

Desde sus inicios, BANCO ADEMI se ha especializado en
satisfacer las necesidades financieras de la micro y pequeiia
empresa en la Republica Dominicana a través de 23
agencias distribuidas en todo el pais (ademas de 6 puntos
de atencion para procesamiento y desembolso de créditos),
siendo que desde su constitucion la institucion ha sido una
entidad autosuficiente, en el sentido que no ha recibido
donaciones para el adecuado desempefio de sus funciones,
como es comun en otras entidades dedicadas al
financiamiento de este segmento en Latinoamérica. Durante
el afio 2004, el 96% de los créditos otorgados fueron
menores de 300 mil pesos, lo cual es consecuencia directa
de las caracteristicas del mercado donde opera y por otra
parte, es una muestra del enfoque de la institucion en su
mercado de operacion. Por otro lado, BANCO ADEMI es
intermediario de los fondos del Banco Nacional de
Fomento de la Vivienda y la Produccion (BNV), los cuales
pueden ser utilizados para financiamientos a distintos
plazos a los sectores industriales, agroindustriales y de
servicios.

Durante el afio 2004, la institucion recibi6 la autorizacion
por parte de la autoridad monetaria para transformarse en
Banco de Ahorro y Crédito en base a los requerimientos de
la Ley Monetaria y Financiera del afio 2002, siendo que
dicha autorizacion requeria de la certificacion por parte de
la Superintendencia de Bancos, la cual fue recibida por la
empresa durante el afio 2005. Segliin dicha normativa, los
bancos de ahorro y crédito son instituciones financieras que
tienen permitido aceptar depositos de ahorro y a plazo (no a
la vista) y que deben contar con un capital minimo de 33
millones de pesos. Por su parte, dentro de las facultades que
le otorga la Ley, los bancos de ahorro y crédito podran
otorgar todo tipo de financiamiento (excepto aquellos
denominados en moneda extranjera, los cuales requieren de
una autorizacion especial de la Junta Monetaria), emitir
titulos valores, emitir tarjetas de crédito, realizar contratos
derivados, realizar operaciones de compra venta de divisas
y servir como originador de titularizaciones de cartera de
tarjetas de crédito o créditos hipotecarios, entre otras
operaciones.

Presentaciéon de Cuentas: Para el presente reporte se
utilizaron los estados financieros auditados por la firma

KPMG. Los estados financieros empleados en la
elaboracion del presente informe siguen las normas de
contabilidad establecidas por la Superintendencia de
Bancos de la Reptblica Dominicana, las cuales en ciertos
aspectos difieren de los principios de contabilidad a nivel
nacional e internacional.

= EIl Sector’

Mientras que durante el aflo 2003 ocurrié la primera
recesion econdémica en casi una década, durante el afio
2004 la economia dominicana logré un crecimiento de 2%
gracias al incremento en las exportaciones de la Zona
Franca, mayores ingresos por turismo, asi como también
estuvieron apoyados en el vigoroso crecimiento del sector
telecomunicaciones. Por su parte, el aumento de las
exportaciones junto a los mayores ingresos por remesas
resultaron en un significativo superavit en el saldo de la
cuenta corriente de la balanza de pagos, el cual fue
suficiente para compensar el saldo negativo de la cuenta de
capital y asi apuntalar los niveles de reservas
internacionales. La mejora en la confianza del publico
sobre la economia y en especial sobre el sistema financiero,
permitié una menor volatilidad del mercado de dinero; sin
embargo, la politica monetaria contractiva seguida por el
Banco Central disminuyd parcialmente la velocidad de
caida de las tasas de interés, mientras los niveles de
inflaciéon se mantuvieron altos. A su vez, durante el afio
2004 el nuevo gobierno anunciod su plan de reestructurar la
deuda externa del pais, proceso que logro ser completado
durante el ano 2005, reduciéndose asi las amortizaciones de
deuda esperadas en el corto plazo, y permitiendo una
mejora sensible del nivel de riesgo de la republica a nivel
internacional. Es importante destacar que durante el afio
2004, se mantuvo la politica de colocacion masiva de
certificados de depositos emitidos por el Banco Central,
como estrategia de control sobre la masa de recursos
inyectados a la economia durante el salvamento de las
instituciones financieras del afio 2003. Esta estrategia no
s6lo ha resultado en un significativo déficit cuasi fiscal del
instituto emisor, sino también una especie de piso sobre las
tasas de interés dada la competencia directa de estos titulos
con los instrumentos ofrecidos por la banca comercial y
otras instituciones financieras. Al cierre de 2004, estos
instrumentos pasaron a representar cerca de 1,4 veces el
patrimonio del sistema, una relacion considerada elevada
debido a la baja calificacion soberana de la Republica
Dominicana. La reduccion observada en el rendimiento de
estos titulos desde el ultimo trimestre del afio 2004 y el afio
2005, junto al menor nivel de tasas de interés en general,
resultara en un reto para la banca dominicana, dado que
podria repercutir en una reduccion significativa de los

! Resultados del subsector de la banca comercial y universal al
cierre de noviembre de 2004. Para un analisis mas extenso del
comportamiento de dicho subsector, ver reporte publicado por
FitchRatings: Dominican Republic Banks — 2004 Results (April
2005).
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ingresos en medio de un ambiente de aun baja demanda de
créditos, lo cual requerira de un estricto control de costos
para salvaguardar la rentabilidad del sistema.

La inestabilidad del ambiente operativo observada desde el
aflo 2003 ha erosionado la capacidad de pago de los
deudores del sistema y por ende resultado en un deterioro
de los indicadores de calidad de activos desde esa fecha.
Asi también los créditos otorgados en moneda extranjera a
empresas que no disponian de suficientes fuentes de repago
en dicha moneda, requirid de una drastica conversion de
dichos saldos hacia facilidades crediticias denominadas en
moneda local, lo que se reflej6 en una reducciéon de la
participaciéon de los créditos denominados en moneda
extranjera hasta un 20% del total, mientras que para el afio
anterior se ubicaba en 33%. A pesar de los esfuerzos del
sistema, los créditos vencidos (incluyendo la porcion de
créditos morosos) se elevaron en 15% hasta representar un
7,8% de la cartera de créditos el cierre del afio 2004,
relacion superior en 1,4 puntos porcentuales con relacion a
la registrada durante el afio anterior. A pesar de éste
comportamiento, el crecimiento mas que proporcional de
las provisiones de cartera de créditos permitié mejorar la
cobertura de la cartera demorada hasta 73%, nivel superior
en casi 5 puntos porcentuales con relacion al registrado el
aflo anterior, pero aiin baja en comparacion con estandares
internacionales. Es importante destacar que este
comportamiento ocurrié a pesar del aumento hasta 2% de
los castigos de cartera de créditos y una leve reduccion del
stock de los bienes recibidos en pago.

Contrario a lo ocurrido en otros periodos, la reinversion de
las utilidades del periodo y el timido crecimiento de la base
de activos permitieron una mejora de la relacion de
patrimonio a activos hasta 9,1%, casi un punto porcentual
superior al nivel registrado al cierre del afio anterior. Sin
embargo, se mantiene una alta inmovilizacion del
patrimonio en activos fijos y bienes recibidos en pago
(cerca de 59% del patrimonio), lo cual limita la calidad del
indicador antes mencionado.

En términos de rentabilidad, la misma se ha visto afectada
por la volatilidad del spread, la significativa carga de los
gastos de provisiones y en muchos casos la pérdida
cambiaria derivada de la revaluacion ocurrida en el peso
desde principios del Gltimo cuatrimestre del afo. Asi y a
pesar del mantenimiento de tasas de interés relativamente
altas durante el primer semestre del afio (que luego
comenzaron a caer significativamente), los gastos
financieros crecieron ligeramente por encima de los
ingresos financieros, con lo cual la relacion de margen
financiero bruto a activo promedio se redujo hasta 6,1%. En
medio de esta situacion y gracias a una actitud proactiva
por parte de los participantes del sistema, la caida de la
ganancia cambiaria fue compensada por un mayor esfuerzo
en el cobro de comisiones a los clientes, lo cual permitié un
aumento de 44% en los otros ingresos operativos. Por su
parte, y a pesar de las significativas presiones inflacionarias
(Inflacion promedio: 52%), los bancos dominicanos fueron
exitosos en contener el aumento de los costos, los cuales se
incrementaron en 39%. Sin embargo, el crecimiento menos

que proporcional de los activos resulto en un ligero
deterioro de la relacion de costos operativos a activo
promedio (overhead) hasta 6,5%, relacion considerada alta
en relacion al promedio observado en otros paises de la
region. En cuanto a los gastos de provisiones se refiere, los
mismos registraron una pequefia reduccion durante el
periodo (-7%), aunque éstos aun representan una porcion
significativa del margen financiero del sistema, siendo que
se espera que las provisiones se eleven durante el corto y
mediano plazo gracias a la aplicacion de un nuevo manual
de clasificacion de activos puesto en practica por el
regulador desde finales del afio 2004. Al cierre de
noviembre de 2004, el resultado neto anualizado se elevo
en 22%, aunque las relaciones ROAA y ROAE se
redujeron hasta 1,7% y 20%, respectivamente.

= Ingresos y Gastos

Ingresos: Historicamente los ingresos de la institucion han
estado explicados casi en su totalidad por el rendimiento
generado por la cartera de créditos, siendo que este rubro
representd mas del 96% de los ingresos de la institucion
durante el afio 2004. El crecimiento sostenido de la cartera
de créditos de la institucion ha compensado la caida de las
tasas de interés experimentada en el mercado local, por lo
que los ingresos financieros de BANCO ADEMI han
registrado un crecimiento de 34% interanual desde el afio
2002. Este comportamiento de los ingresos ha afianzado la
mejora continua del resultado financiero, lo que ha
permitido apoyar la relacion de margen financiero bruto a
activo promedio (NIM), la cual se ubico en 16,3% al cierre
del afio 2004, superando ampliamente el promedio del
sector. Historicamente, la solidez del margen financiero que
ha mostrado BANCO ADEMI ha estado explicada no solo
por el nicho de mercado en donde opera la institucion (el
cual permite cobrar tasas de interés por encima del
promedio del mercado, compensando el mayor riesgo
implicito de sus clientes objetivo), sino también por el
menor costo de su fondeo, habida cuenta que una porcion
significativa del mismo esta representada por préstamos y
lineas de crédito otorgados por sus principales accionistas y
por organizaciones internacionales que financian proyectos
sociales. Por su parte, la existencia de este tipo de
financiamientos, denominados en moneda extranjera, ha
determinado que BANCO ADEMI, haya registrado
posiciones cortas en dolares a lo largo de los afios, lo que se
ha reflejado en importantes pérdidas cambiarias en periodos
de inestabilidad del tipo de cambio. En este sentido, la
depreciacion del peso gener6 una pérdida cambiaria en los
ultimos dos afios (2003: 190 millones y 2004: 6 millones).
Hasta la fecha el cobro de comisiones por servicios o el
trading de la cartera de valores, no han constituido una
fuente significativa de ingresos para la institucion. La
mayor competencia en el sector financiero podria reducir
en el futuro el amplio spread financiero, con lo cual una
mayor diversificacion de los ingresos seria deseable para
poder mantener indicadores de rentabilidad acordes con las
necesidades de la institucion.

Banco de Ahorro y Crédito Ademi, S.A. (BANCO
ADEMI)
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Costos de Operacién: Durante el transcurso del afio 2004,
BANCO ADEMI emprendi6 un programa de renovacion de
su imagen corporativa, el cual incluyd inversiones en la
remodelacion de sus oficinas y sucursales. A pesar de este
programa, una adecuada gestion de costos permiti6é que los
costos operativos solo aumentaran en 38%, por debajo de la
inflacién registrada al cierre del afio 2004 (51%). Sin
embargo, el indicador de eficiencia se ubico en 67,8%,
mientras que la relacion de costos a activo promedio cerrd
en 11,5%, los cuales comparan desfavorablemente con el
promedio del sector financiero dominicano. Tales
resultados pueden ser explicados en parte por el hecho que
las instituciones especializadas en ofrecer financiamiento a
la pequefia y mediana empresa, incurren normalmente en
mayores costos operativos para el monitoreo de los créditos
otorgados. Considerando esta realidad e intentando realizar
una comparacion mas idonea de los principales indicadores
de eficiencia de la institucion, se logro obtener informacion
financiera de una muestra de empresas microfinancieras de
Latinoamérica de caracteristicas comparables a BANCO
ADEMI sobre la cual se pueden hacer las comparaciones
antes mencionadas. Asi, durante el periodo 2002-2004
BANCO ADEMI present6 una relacion de costos a activo
promedio de 11,2%, mientras que el promedio de la
muestra fue de 14%. Sin embargo, con relacion al indicador
de nimero de créditos activos a numero de oficiales de
crédito de la institucion, la misma se ubico
aproximadamente en 220 al cierre del afio 2004 para el caso
de BANCO ADEMI, mientras que el promedio de la
muestra se encuentra por encima de 350 créditos, lo cual
implica que BANCO ADEMI podria aumentar su volumen
de operaciones sin afectar significativamente sus costos de
operacién y asi aprovechar algunas economias de escala’.

Gastos de Provisiones: Durante los ultimos 5 afios, las
autoridades dominicanas han aplicado algunos cambios en
la metodologia para calcular los gastos de provisiones.
Durante el afio 2004, las autoridades continuaron con el
esquema iniciado en el afio 2002, cuando se decreto el
cambio en el método de contabilizacion de los créditos
vencidos (incorporando como porcion vencida la totalidad
del capital de los créditos en cuotas con mas de tres pagos
vencidos). Durante el afio 2004, los gastos de provisiones

% La muestra y los promedios estadisticos de las instituciones
financieras fueron elaborados por Microfinance Information
Exchange (MIX) para la publicacion denominada “The
MicroBanking Bulletin”. La muestra de instituciones financieras
comparables a BANCO ADEMI consta de las siguientes
instituciones: Banco Solidario Ecuador, Banco del Desarrollo,
BancoSol, Caja de Los Andes, CM Arequipa, FIE, Finamerica,
Mibanco, Proden y Solucion.

3 A diferencia de algunas de las entidades incluidas en la muestra
comparativa antes mencionadas, BANCO ADEMI no participa en
el mercado de préstamos grupales o solidarios, pudiendo resultar
esta situacion en alguna sobreestimacion de los indicadores de
desempefio de sus competidores que su participan en dicho
mercado.

totales del BANCO ADEMI alcanzaron 83 millones de
pesos, mientras que solo el 59% fueron asignados a la
cartera de créditos, siendo que el stock de provisiones
acumuladas al cierre del afio 2004 excede en mas de 20
millones de pesos a las provisiones minimas exigidas. Es
importante destacar que los reguladores aprobaron una
nueva metodologia de clasificacion de riesgo a finales del
afio 2004, la cual incluyd un 1% de provisiones de reservas
para los créditos catalogados como clase “A”, lo cual puede
presionar levemente a los gastos de provisiones, siendo que
la estrategia de BANCO ADEMI para satisfacer los nuevos
requerimientos consistird en aumentar la tasa de provision
en los proximos 5 afios.

= Riesgos

El proceso de aprobacion se encuentra parcialmente
descentralizado, siendo que las sucursales cuentan con
autonomia propia de aprobacion de créditos dependiendo
del monto de los mismos. En este sentido, las solicitudes de
crédito por montos inferiores a 60 mil pesos (equivalentes a
2.000 dolares de acuerdo al tipo de cambio vigente) pueden
ser aprobadas por los subgerentes de cada sucursal;
mientras que las exposiciones inferiores a 125 mil pesos
son aprobadas por el gerente de la sucursal. Montos
superiores a 125 mil pesos deben ser evaluados por el
comité de créditos o el Consejo de Directores en caso que
sea requerido. Por su parte, la oficina de administracion de
riesgo revisa todas las autorizaciones de créditos aprobadas.

A pesar de la inestabilidad del ambiente operativo
dominicano experimentado durante el ailo 2004, la cartera
de créditos de BANCO ADEMI aument6 en un 37%
comparado con el mismo periodo el afio anterior, tal
resultado fue impulsado principalmente por el significativo
crecimiento de los créditos dirigidos a la industria
manufacturera (+483%), el cual paso a representar el sector
mas importante dentro de la cartera de la institucion. Es
valido destacar que la institucion mantiene una minima
porcion de su cartera en créditos denominados en moneda
extranjera (debidamente autorizados por el regulador), los
cuales representaban tan solo un 1,2% de la cartera de
créditos bruta. Contrario a la tendencia del mercado y
explicado por la naturaleza de los financiamientos a
microempresas (en promedio concentrado en plazos
cercanos a los 18 meses), el perfil de vencimiento de la
cartera de BANCO ADEMI se ha concentrado en el rango
entre uno y tres anos (56% del total), mientras que cerca de
un 32% presenta vencimientos a superiores a un afio y tan
solo un 12% corresponde a facilidades inferiores al afio. Al
cierre del afio 2004, las 20 mayores exposiciones
concentraban el 6,3% de la cartera total, mientras que la
mayor exposicion representaba 0,5% de la cartera y 3,7%
del patrimonio, muy por debajo del promedio del sistema
financiero y apoyado en la naturaleza microfinanciera de la
institucion.

Morosidad y Reservas: Durante el afio 2004, los créditos
vencidos se redujeron en 17% principalmente como
resultado de las mejoras en el ambiente operativo en la
Republica Dominicana. La reduccion de los créditos
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vencidos y el aumento de la cartera de crédito bruta
resultaron en una importante disminucion de la relacion de
créditos vencidos a créditos brutos hasta 6,1%, el menor
nivel desde el afio 2002, mientras que los bienes recibidos
en pago se redujeron hasta 2,8% del patrimonio de BANCO
ADEMI (2003:6,4%), muy por debajo del promedio de sus
competidores.

Por su parte, dada la atomizacion de los clientes de
BANCO ADEMI, la institucion no  presenta
concentraciones significativas en los créditos vencidos,
siendo que los 5 créditos vencidos mas importantes
representan cerca del 14% del total. Es importante destacar
que la mayoria de los créditos cuentan con garantia
solidaria por parte de los acreedores, siendo que el uso de
garantias hipotecarias no es frecuente dada la naturaleza del
financiamiento otorgado. Asimismo, la politica de castigos
sigue los requerimientos exigidos por la normativa vigente,
siendo que la relacion de castigos a cartera bruta promedio
alcanz6 0,7% al cierre de diciembre de 2004.

Durante el ano 2004, BANCO ADEMI estableci6 una
politica més conservadora de constituciéon de provisiones,
lo que aunado a la disminucion de la cartera vencida, le
permitié aumentar el indicador de cobertura de cartera
vencida hasta 66%, su mayor nivel en los ultimos cuatro
afios, aunque el mismo aun se ubica por debajo del
promedio del sector y deberia incrementarse en el tiempo
para asi beneficiar el perfil financiero de la institucion.

Otros Activos Productivos: Durante el afio 2004 los
activos liquidos (efectivo e inversiones en titulos valores)
no registraron mayores variaciones con respecto al afio
anterior, representando un 23% de los activos totales. Al
cierre del afio 2004, la cartera de activos liquidos estaba
constituida por bonos en euros emitidos por el BEI (40%),
depdsitos en el Banco Central Dominicano (32%),
depositos en bancos locales y extranjeros (13%),
certificados de depositos emitidos por bancos extranjeros
(11%). Por su parte, como fue explicado anteriormente, el
mantenimiento de lineas de crédito en moneda extranjera se
ha reflejado histéricamente en el registro de posiciones
cortas en pesos, siendo que al cierre de diciembre de 2004,
dicha posicion alcanzé 275 millones de pesos (USD 10
millones), ligeramente superior al 100% del patrimonio de
la entidad, relacion considerada elevada dada la volatilidad
del tipo de cambio en la Republica Dominicana.

Conscientes de la naturaleza de esa exposicion, BANCO
ADEMI ha logrado algunas férmulas para compensar los
efectos de la volatilidad del tipo de cambio, entre las que
destacan: a) El mantenimiento de activos denominados en
moneda extranjera por 12 millones de doélares, los cuales
sirven de cobertura sobre parte de los créditos tomados en
moneda extranjera; b) La amortizacion de la totalidad de
los préstamos mantenidos con la Agencia Francesa de
Desarrollo (por unos 8,3 millones de euros) durante el
primer semestre del afio 2005; y c) en el caso de la totalidad
de la deuda subordinada que mantiene BANCO ADEMI

con BEI, la cual ascendia a 642 millones de pesos al cierre
del ano 2004, la institucion asume solo el 50% de la
variacion del tipo de cambio del euro con relacion al peso,
siendo que BEI reembolsard una porcién similar de la
posible pérdida una vez se haya determinado el monto total
de la misma. Asi, para el cierre del primer semestre del afio
2005 la totalidad de la posicion corta en moneda extranjera
se encontraba cubierta bien sea por el mecanismo manejado
con el BEI o por el mantenimiento de activos en moneda
extranjera. Al cierre de diciembre de 2004, cerca de un
50% de la posicion corta en moneda extranjera constaba
con algun tipo de proteccion cambiaria, siendo que todavia
el 50% de la posicion (casi la mitad del patrimonio) se
encuentra expuesta a la volatilidad del tipo de cambio.

= Fondeo y Apalancamiento

Fondeo: Como se mencionara anteriormente, el fondeo de
BANCO ADEMI depende de forma significativa de lineas
crédito y obligaciones subordinadas de largo plazo
otorgados por sus principales accionistas, ADEMI y BEI,
ademas de la Agencia Francesa de Desarrollo (AFD) y
bancos locales (recientemente cancelados). Estos préstamos
estan denominados en su mayoria en moneda extranjera, lo
cual constituye una exposicion al riesgo cambiario, en
periodos de inestabilidad del tipo de cambio local (ver
Otros Activos Productivos). Al cierre de diciembre de
2004, los depositos del publico (particularmente
certificados financieros) representaban el 46% del fondeo
total, mientras que las lineas interbancarias (de corto y
mediano plazo) concentraban cerca del 29% del total y el
restante 24% estaba representado por las obligaciones
subordinadas contratadas con el BEIL, con vencimiento de
10 afios.

Similar a otras instituciones, BANCO ADEMI recibe
fondos de algunos inversionistas institucionales,
principalmente de administradoras de fondos de pensiones,
lo cual ha resultado en una relativa concentracion de los
depdsitos del publico. Al cierre de diciembre de 2004, los
20 mayores depositantes concentraban cerca del 40% del
total de captaciones de la institucion. Dada la estructura de
fondeo de la institucion, donde las fuentes de
financiamiento de mediano y largo plazo representan una
porcién importante de los fondos disponibles, la institucion
ha optado por mantener reservas de liquidez inferiores a sus
competidores. Asi, al cierre de diciembre de 2004 la
relacion de efectivo e inversiones en valores a depdsitos se
ubicé en 22%, por debajo del promedio del sistema
financiero. Es importante destacar que la institucion
mantiene una linea de crédito garantizada con una
institucion financiera local por 300 millones de pesos, la
cual podria ser usada en caso de algun requerimiento de
liquidez, lo cual reduce parcialmente los riesgos asociados
al mantenimiento de indicadores de liquidez inferiores a la
media del mercado.

Capital: Al cierre del afio 2004, BANCO ADEMI
incrementd su  patrimonio en 86%, impulsado
principalmente por el crecimiento de la rentabilidad durante
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el periodo. Este aumento patrimonial permitié una mejora
en los indicadores de apalancamiento, siendo que la
relacion de patrimonio a activo se ubicod en 9,9% al cierre
del afio 2004. Sin embargo, la relacién de capital versus
activos operaciones contingentes ponderadas por riesgo se
ubico en 9%, el cual era inferior al requerimiento exigido
por la regulacion local (10%). Vale destacar que una vez
capitalizadas las utilidades de afios 2004, dicha relacion
mejord hasta 11% al cierre del mes de mayo de 2005.
Contrario al comportamiento de los bancos comerciales los
cuales muestran elevados niveles de inmovilizacion del
activo en inversiones en inmuebles, BANCO ADEMI ha
logrado mantener una baja concentraciéon en inmuebles
dentro de su balance, siendo que la relacion de activo fijo a
patrimonio se ubicaba en 6,4% al cierre del ailo 2004.

= Eventos Financieros Recientes

La mejora en el ambiente operativo, ha resultado en un
repunte de la demanda de financiamientos para BANCO
ADEM]I, siendo que a nivel del sistema financiero el rezago
en la demanda de préstamos del mercado corporativo no ha
permitido un mayor crecimiento de la cartera de créditos.
Asi, para mayo de 2005 la cartera de créditos bruta se elevo
hasta 2.297 millones de pesos (+10%). Sin embargo, el
aumento de los créditos vencidos no permitié una nueva
mejora de los indicadores de calidad de activos.

Asi, la morosidad se mantuvo en niveles superiores a 6% y
la cobertura se ubico en 60%. Por su parte, el crecimiento
mas que proporcional del volumen de activos con relacion a
los ingresos de la institucion se reflejo en una reduccion del
NIM hasta 15,8%, mientras que la reinversion de las
utilidades permitié seguir aumentando las relaciones de
capitalizacion de la entidad.
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Banco de Ahorro y Crédito Ademi S.A.

(Cifras Expresadas en Millones de Pesos Dominicanos)

12 meses 12 meses 12 meses 12 meses 12 meses 5 meses

Dic-00  Dic-01 Dic-02" Dic-03 Dic-04 May-05
ESTADO DE GANANCIAS Y PERDIDAS

Ingresos financieros 260 307 377 515 680 349
Gastos financieros 54 76 122 186 274 159
Resultado financiero 206 231 255 329 405 189
Otros ingresos operacionales netos -2 -2 -56 -197 17 43
Resultado operacional bruto 204 229 200 132 422 232
Gastos de operacion totales 100 130 172 207 286 153
Resultado operacional neto 104 99 27 -75 136 80
Gastos por provisiones por activos riesgosos -3 -11 -30 -70 -84 -30
Otros ingresos (gastos) netos 1 -1 29 65 75 2
Resultado del ejercicio 103 86 26 -80 127 48
BALANCE GENERAL
Activo
Disponibilidades 54 85 166 289 259 423
Cartera de créditos bruta 817 988 1.400 1.520 2.091 2.297
Vigentes 766 926 1.287 1.350 1.950 2.144
En mora 31 31 12 12 13
Vencidos 20 31 101 158 128 153
Provision para cartera de créditos -8 -15 -20 -43 -85 91
Inversiones 50 76 88 279 274 184
Otros activos 103 127 42 108 153 77
Activo total 1.024 1.276 1.696 2.195 2.777 2.981
Pasivo
Depositos y Valores del Publico (Moneda Local y Extranjera) 274 386 501 696 1.136 1.840
A la vista
De ahorro 16 26 56 74 98 114
A plazo
Otros 258 360 445 622 1.038 1.726
Otros financiamientos 456 585 915 1.308 1.312 764
Otros Pasivos 36 31 29 45 55 55
Pasivo total 766 1.002 1.445 2.049 2.503 2.659
Patrimonio Total 258 274 251 147 274 322
PRINCIPALES INDICADORES FINANCIEROS
Liquidez
Disponibilidades/activos 5,2% 6,7% 9,8% 13,2% 9,3% 14,2%
(Disponibilidades + inversiones)/(depdsitos + valores + financiamientos) 14,2% 16,6% 18,0% 28,4% 21,8%  23,3%
Cartera de créditos neta/(depdsitos + valores + financiamientos) 110,8%  100,2% 97,5% 73,7% 82,0% 84,7%
Calidad de activos
Provision para cartera de créditos/cartera de créditos bruta 1,0% 1,5% 1,4% 2,8% 4,1% 3,9%
Provision para cartera de créditos/créditos vencidos 40,8% 47,8% 19,6% 27,3% 66,3% 59,4%
Créditos vencidos/Cartera de créditos bruta 2,5% 3,1% 7,2% 10,4% 6,1% 6,6%
Rentabilidad
Resultado financiero bruto/activo bruto promedio (NIM) 40,3% 20,1% 17,2% 16,9% 16,3% 15,8%
Otros ingresos operacionales netos/Gastos de Operacion -2,5% -1,7%  -32,4%  -94,9% 5,8% 28,0%
Eficiencia 48,9% 56,9%  86,3% 157,2%  67,8%  65,7%
Overhead** 19,5% 11,3% 11,6% 10,7% 11,5% 12,7%
ROAA* 20,1% 7,5% 1,7% -4,1% 5,1% 4,0%
ROAE* 79,7% 32,4% 9.8% -40,3%  60,6%  38,7%
Apalancamiento
(Depositos + valores + financiamientos)/(pasivo + patrimonio) 71,3% 76,1% 83,5% 91,3% 88,2% 87,3%
Patrimonio/activo total 25.2% 21,5% 14,8% 6,7% 9,9% 10,8%

Activo Fijo/Patrimonio 1,6% 2,2% 3,5% 8,8% 6,4% 6,8%
Patrimonio/activo y operaciones contingentes ponderadas - - 13,2% 8,7% 9,1% 11,00%

“ Como consecuencia del cambio en el manual contable de las instituciones financieras dominicanas a partir del 1 de julio de 2002, las cifras anteriores a
dicha fecha no son estrictamente comparables

* En caso que pertenezcan a periodos menores a un aiio, los indices se anualizaran con fines comparativos

" Overhead: (Costos de Operacion)/Activo Promedio

Septiembre 2005

La presente calificacion de riesgo refleja la capacidad del emisor de cumplir con sus obligaciones contraidas en moneda local, por lo cual éste reporte tiene fines informativos
y no representa oferta de compra o venta de un determinado titulo o producto. La presente calificaciéon no aplica a las empresas subsidiarias y/o afiliadas del emisor. Esta
informacién puede ser reproducida unicamente con indicacién de la fuente. Fitch Dominicana no es responsable por los errores, omisiones o resultados obtenidos por el uso de
tal informacion. Toda la informacién incluida en este reporte proviene de fuentes consideradas por Fitch Dominicana como confiables (emisor, auditores, reguladores, etc.).
Fitch Dominicana no verifica ni audita dichas informaciones.
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