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PRINCIPALES INDICADORES AL 31 DE DICIEMBRE 2006

Millones de &

Total de Activos 237.244

Disponibilidades 122.373

Cartera de Créditos 98.951

13.525

Oftros Activos

(6)]
N

Total del Pasivo 3

Patfrimonio Neto 236.709

Utilidad del Ejercicio 2006

Ratios

99.7%

Capitalizacion: Patrimonio Neto / Activos

Liquidez: Disponibilidades / Pasivos 22.916%

Morosidad: Cartera Vencida / Cartera Total 0%

[9)

Rentabilidad: Utilidad/ Activos 0,028%

NUmero de Empleados

(@]

2.827
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Cartera por empleado (Millones de @)
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CARTA DEL PRESIDENTE

Asuncion, 1 de junio 2007

César Barreto Otazy

Inicio auspicioso. Grandes desafios.

No es simple expresar con palabras la satisfaccion que sentimos hoy todos
los que hemos acompanado de cerca la creacion y puesta en
funcionamiento de la Agencia Financiera de Desarrollo (AFD). Hace poco
mdas de un ano, un pequeno grupo de profesionales, con origenes vy
experiencias diferentes, aundlbamos esfuerzos en pos del sueho de crear
una institucion publica diferente, eficiente, alfamente profesional y con una
fuerte vocacion hacia la promocion del desarrollo de nuestro pueblo.

En las primeras reuniones con los distintos sectores econdémicos, como la
Asociacion de Bancos, de Financieras, la Confederacion de Cooperativas y
los diistintos gremios empresariales, en las cuales presentdlbamos el plan de
implementacion, los objetivos y la estrategia, percibiamos optimismo pero
con cierta dosis de incredulidad. Nos decian en ese momento que no
existian proyectos, que las reglamentaciones eran complejas, que no habia
demanda de creditos de largo plazo, efc. Todos abrigalban, sin embargo, la
esperanza de que la AFD podria resolver por 1o menos algunos de los
problemas gque se percibian en el mercado.

Hoy, un poco mdas de un ano despues, podemos afirmar  orgullosos que
hemos dado pasos muy importantes.

En el mercado financiero existen ya ofertas de crédito hipotecario en
guaranies para la compra de vivienda de hasta 20 anos de plazo, crédito

Presidente
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para las micro y pequenas empresas de hasta 5 anos de plazo, crédito para
el financiamiento de proyectos de inversion de las pequenas, medianas y
grandes empresas de hasta 10 anos de plazo y crédito a la ganaderia de
hasta 7 anos de plazo.

Asi, desde el lanzamiento de la Agencia Financiera de Desarrollo (AFD) el 26
de julio pasado hasta diciemibre del 2006, se han aprobado créditos por
mds de USD 18 millones que han posibilitado a sus beneficiarios concretar
inversiones para expandir el hato ganadero, incrementar la capacidad
figorifica de exportacion, el acceso a la casa propia de muchos
compatriotas y el acceso a crédito a mds de 1.500 micro y pequenos
empresarios, ademds de la generacion de mas de 1.690 nuevos empleos.

Sin embargo, queda mucho por avanzar.

La profundizacion del crédito hipotecario hacia los segmentos de menores ingresos,
el financiomiento de proyectos de gran envergadura, el desarrollo del
financiamiento a largo plazo para las pequenas y medianas empresas y un mayor
acceso al crédito por parte de los microempresarios urbanos y rurales son objetivos
de suma importancia enlos cualesla AFD se ird focalizando en un trabajo conjunto
con los bancos, los financieras y las cooperativas. Los resultados permitirdin
profundizar el desarrollo del sistema financiero y viabilizar una mayor oferta de
créditos para el financiamiento de proyectos productivos, y de esta manera
colaborardn a lograr mayor crecimiento econémico y a crear mds y mejores
empleos para nuestro pueblo.

La AFD tiene la capacidad técnica, organizativa y profesional para lograr avances
importantes en estas dreas en los proximos anos. Nuestro desafio es contar con los
recursos financieros suficientes en el momento oportuno para concretarlos.

AFD
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César gorre’ro Otazu
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IV. COYUNTURA ECONOMICA Y OPORTUNIDADES

El desempeno econdmico de las principales variables macroecondmicas en el 2006 fue
bastante satisfactorio. El crecimiento econdmico fue razonable, a pesar de las malas
condiciones climdticas. Las exportaciones crecieron con fuerza, lo que en un contexto de
apreciacion cambiaria, permitid la acumulacién de Reservas Internacionales, llevando el
stock a niveles histéricos. La deuda externa es baja y manejable, y el sector fiscal se
mantiene ordenado y conunligero superdvit. El siguiente cuadro resume la situacion:

Crecimiento Econémico 3.8% 41% 2,9% 4,0%
Agricola 11.8% 3.0% -5,4% 0.6%
Ganadero -1,2% 7,5% 15.1% 8.5%
Industria 0.7% 3.3% 2.7% 4,7%
Construccion 14,4% 2.1% 4,5% 1,5%
Comercio 5.8% 5,3% 2.4% 5.0%

PIB (USD MM) 5.616 6.973 7.473 9.335

PIB Per cdpita (USD) 978 1.205 1.267 1.553

Inflacion 9.3% 2,8% 9,9% 12,5%

Tipo de Cambio (Fin de ano) 5.983 6.196 6.121 5.170 EAFD

Tipo de Cambio Real (TCR) promedio 131 128 142 116

Variacion TCR Promedio -2,8% 11,2% -18,4%

Tasa de IRM 15,5% 6,6% 4,8% 9.4%

Créditos al Sector Privado (USD Millones) 812 9210 1.043 1.384

% del PIB 14,5% 13,1% 14,0% 14,8%

Exportaciones Registradas (USD Millones) 1.242 1.627 1.688 1.906

Importaciones Registradas (USD Millones) 1.865 2.658 3.251 5.254

RIN USD Millones 247 1.127 1.273 1.703

Deuda PUblica Externa (USD Millones) 2.478 2.391 2.271 2.230

SuperdvitFiscal / PIB -0,6% 1,6% 0.8% 0.5%

* Fuente: Banco Central del Paraguay




La economia paraguaya crecié ligeramente por encima de los niveles registrados en el 2005,
a pesar del efecto de las adversas condiciones climdaticas sobre el sector agricola.
Sobresalieron por su dindmica el sector ganadero, el comercial, el de gobierno y el de

telecomunicaciones.

Distribucion Sectorial de la Produccion (ano 2006)

Servicios: 56% ' Bienes: 44%
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Gobierno Industria 15,2 %

9.9, %
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Construccion 5,1 %

Comercio \ Otros Bienes 2,1 %

21,6 %

* Fuente: Banco Central del Paraguay

La distribucién sectorial del PIB muestra que el sector agropecuario y agroindustrial
relacionado, tiene un peso importante en la economia paraguaya (cercano al 40%).
Ademds, gran parte del sector comercial y de servicios, guarda estrecha dependencia del

sector agropecuario.

Las exportaciones también siguen la estructura productiva del pais, con una muy importante
participacion delsector agropecuario y agroindustrial:




2003 2004 2005 2006 VAR
EXPORTACIONES uspmm B vsomm Il vsomm 7 USDMM 7o 05-06

Sojay derivados 814 483 % 699  267% -14%
Came 61 162 254 151% 424 223% 67 %
Algodon 58 110 40 24% 34 1.8% -14%
Cereales 92 75 122 7.2% 217 11,4% 77 %
Oftros 284 389 457 27,1% 532 279% 16%
TOTAL 1.241 1.627 1.687 100% 1.906 100% 13%

* Fuente: Banco Central del Paraguay

En el 2006, el sector cdrnico crecié notoriamente, en tanto que elrelacionado ala soja cayd
debido a efectos climdticos y de precio internacional. Se puede apreciar que un 70% de las
exportaciones del 2006 tuvieron su origen enlosrubros de soja, carney cereales.

Evolucion del Crédito y Perspectivas

El crédito del Sistema Bancario al sector privado se ha recuperado notoriamente desde el

2003. No obstante, tanto en valores absolutos como enrelacién al PIB, los valores actuales se

encuentran muy por debajo del techo histérico registrado en 1997. A finales del 2006 el total

del credito ascendio a USD 1384 Millones o 14,8% del PIB. Es razonable esperar que el crédito

siga creciendo en los proximos anos: el sistema financiero ha superado las falencias
estructurales que ocasionaron las crisis financieras y se ha volcado a financiar con mayor EAFD
impetu las actividades sobre las cuales descansan las bases de competitividad de nuestra

economia y que estdn mostrando una dindmica muy interesante. El crédito de consumo,

también muestra signos de recuperacion y de la mano de una mayor competencia vy

eficiencia explicaria gran parte del crecimiento del crédito en los préximos anos.

Crédito del Sistema Bancario al Sector
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* Fuente: Banco Central del Paraguay




Cortoplacismo del Sistema Financiero

Créditos del Sistema Financiero
Distribucion por plazos de vencimiento 31-12-06

de 31 a 180 dias
50,2% de 181 dias a 1 afo

13,6%

\ de 1 a3 anos
\ 7.5%
mds de 3 afos

2,3%

hasta 30 dias
26,4%

. J

* Fuente: Banco Central del Paraguay

Depdsitos del Sistema Financiero: Distribucion por plazos
de vencimiento al 31-12-06
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* Fuente: Banco Cenfral del Paraguay

La concentracion de créditos y depdsitos del Sistema Financiero en el corto plazo es, sin
embargo, bastante elevada. Al 31-12-06, los créditos a menos de un ano de plazo
representaban el 90,2% del total. Los créditos a mds de tres anos apenas el 2,3%. Esto se
encuentra explicado en parte por la concentracion de los depdsitos: el 91,7% de los mismos
estdn colocados amenos de un ano de plazo y sélo el 1% a mdas de tres anos de plazo.

El financiamiento de la inversidn requiere créditos a largo plazo y, considerando la ausencia
de fondeo con estas caracteristicas, la AFD se constituye en una valiosa herramienta para
financiarlainversion productiva en el pais.




V. LA AFD: ROL Y ESTRATEGIA

Mision

La Mision de la AFD es impulsar el crecimiento econdmico y la generacion de empleo
mediante la canalizacion de financiamiento de mediano y largo plazos para proyectos de
inversion de empresas privadas e individuos a fravés de Bancos, Financierasy Cooperativas.

Funcionamiento

1¥PISO
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INVERSION
AGROINDUSTRIAL
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MULTILATERALES
= YN PROYECTOS
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NACIONAL ¢ SUPYINCOOP

INVERSORES
PRIVADOS

|I

VIVIENDAS

MICRO Y PEQUENAS FAFD

EMPRESAS

Principios que guian el accionar de la AFD y que permitirdn su
sostenibilidad en el tiempo
Complementariedad: Proveer financiamiento completando la oferta privada de fondos.
Eficiencia: Asegurarun margen minimo para cubrir gastos y mantener el valor de su capital.
Manejo deriesgos: Profesional, independiente y comprometido con elrol de la Enfidad.

Viabilidad: Los proyectos a financiar deben ser viables, debiendo generar oportunamente
losrecursos para elrepago de las obligaciones.

Transparencia: En los criterios de asignacion y distribucién, asi como en el manejo
administrativo de la entidad.




Marco Estratégico

Estrategia Sectorial

Consiste en la canalizacion de recursos a proyectos viables en sectores competitivosy con
alto potencial de crecimiento, que generen el mayor impacto en términos de valor
agregado nacional, valor de exportaciones y/o generacion de empleos permanentes por
cada Guaranifinanciado.

La competitividad estd en funcidn a los recursos existentes. En el caso de la economia
paraguaya los principales son: tierra, clima, materias primas de origen agropecuario de alta
calidad, mano de obra no calificaday semicalificada, y abundante energia eléctrica.

Por ofro lado, la estrechez del mercado interno hace necesaria la insercion en mercados
internacionales, por lo que es obvia la necesidad de plantear un crecimiento que tenga
como principal motor dinamizador alas exportaciones.

De esta manera, los complejos agropecuarios y agroindustriales hoy son la base del
crecimiento de la economia paraguaya, siendo los principales sectores los de cereales y
oleaginosas (soja, trigo, maiz, girasol) y el complejo cdrnico (ganaderia, carne, cueros y
otros derivados).

Sin embargo, existen ofros sectores con alto potencial de desarrollo y con intensiva
utilizacién de mano de obra,como la construccidon de viviendas y de infraestructura, sobre
todo considerando el alto déficit existente en ambos casos.

En su primera etapa (2006-2007), la AFD enfoca sus
Recursos hacia cuatro dreas principales

a) La consolidacion del crecimiento de sectores exportadores tradicionales que constituyen
actualmente los rubros mds importantes de la actividad econdmica nacional y de
generaciéon de divisas.

b) El financiamiento de obras de infraestructura y medios de transporte que permitan
superar los déficits existentes en cuanto a transporte de cargas fluvial y terrestre y que
constituyenrestricciones al crecimiento econémico.

c) El desarrollo del mercado hipotecario para el financiamiento de viviendas, y la
consiguiente generaciéon de empleo inmediato que ello conlleva.

d) Elapoyo alas micro, pequenas y medianas empresas.

El financiamiento de las inversiones de pequenas y medianas empresas serd una de las
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prioridades en el 2007. A tal efecto, ya se encuentra disponible el producto AFD ProPymes,
qgue permitird proveer fondeo a largo plazo para este segmento fundamental de la
economia paraguaya. El éxito en la canalizacién del producto dependerd delinterés de las
IFIS en su comercializacion y de la demanda efectiva por parte de los tomadores finales.

Se debe mencionaraqui, que porley de su creacién la AFD no estd habilitada legalmente a
financiar a sectores no relacionados con el desarrollo rural (comercio, industria y servicios), a
excepcioén, delasPymes, infraestructuray turismo.

Principios de Manejo de Riesgos

Como Banco de Segundo Piso, la AFD asume el riesgo de otras empresas de infermediacion
financiera quienes a su vez asumen el riesgo de crédito de las empresas y proyectos
financiados.

Dado el objetivo estratégico de la AFD de asistirenla financiacién de proyectos alargo plazo
a sectores especificos, la misma trabaja con las instituciones financieras que puedan
canalizar y gestionar mejor la financiacion a dichos segmentos y sectores, buscando
minimizar elriesgo de crédito asumido.

A tal efecto, la AFD califica a las instituciones financieras intfermediarias y a los proyectos
presentados por ellas, siendo dicha calificacion la base para la asignacion de las lineas de
crédito yla aprobacién orechazo de las operaciones o proyectos.

La canalizacién de recursos se realiza a través de productos crediticios, los cuales también
son calificados. Los productos mds complejos y riesgosos como el financiamiento de
proyectos en general, que requieren de una capacidad de evaluaciéon crediticia y una
estructura mas sdlida por parte de las IFls estdn disponibles para aquellas instituciones que,
conforme los criterios establecidos en el Reglamento de Crédito de la AFD, estén
capacitadas para realizarlos. Los productos mdas simples, cuya evaluacion y estandarizacion
permite minimizar los riesgos, estdn disponibles parala mayoria de las IFIS que califiquen para
operarconla AFD.

Ademds del riesgo de crédito de las IFls, la AFD administra los riesgos financieros o de
mercado dados por variaciones del tipo de cambio, la inflacidn, la fluctuaciéon de las tasas
de interés y ofros, a través de diversos mecanismos que los minimicen. Aunque no puede
eliminarlos por completo, el absorber algunos de estos riesgos es parte importante de su rol
como banco publico de segundo piso, para promover los mercados financieros de mediano
y largo plazo. Las principales formas de mitigacion de estos riesgos son: el sistema de reajuste
delas tasas de interés en moneda nacional, la fijacién y el control de topes de exposiciony la
canalizacién de las utilidades de la AFD a fondos de reserva especiales.

Estrategia de Distribucién y Canalizacién

Como Banco de Segundo Piso, la eficacia y efectividad de la AFD en el cumplimiento de sus
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objetivos depende de una séliday ampliared de distribucion.

Ademds del nUmero de distribuidores importa el énfasis e interés que éstos pongan en la
comercializacion de los productos de la AFD.

La estrategia en estos sentidos apunta a maximizar el nUmero de beneficiarios finales,
minimizando el riesgo asumido. Todo esto para que la AFD sea sostenible y viable en el largo
plazo.

Los productos crediticios son disenados de una forma que se pueda llegar a la mayor
variedad de IFIS y de segmentos. Para aquellos segmentos o sectores que por su naturaleza
o complejidad son mds riesgosos, se han disenado productos que permiten atender sus
necesidades de financiacion de una manera mds efectiva y bajo condiciones de riesgo
controladas.

Por otro lado, de manera a incentivar la demanda de los productos AFD, los mismos se
enfocan enlanecesidad del cliente final de manera tal que, con una adecuada estrategia
de marketing comunicacional, el tomador final aprecie y exija a su banco, financiera o
cooperativa, los productos y las condiciones ofrecidas porla AFD.

Estrategia de Fondeo

El fondeo adecuado es otro de los pilares bdsicos para el funcionamiento de la AFD. Una
estrategia adecuada en este sentido debe permitir disponer de los recursos en el momento
oportuno y bajo condiciones de plazo y tasa acordes con el objetivo de incrementar la
inversion.

Las bases de esta estrategia son: una fuerte capitalizacién inicial, la anticipacion y
proactividad enla obtencién de recursos y por Ultimo la proyeccién de unaimagen creible,
seriay profesional, basada enresultados concretos.

Unaimportante capitalizaciéninicial es clave para unbuen comienzo, puesda ala Enfidad
un sélido patrimonio en el que apalancarse. La transferencia de losrecursos de las entidades
absorbidas por la AFD, combinados con la capitalizaciéon de recursos frescos por @ 112.000
Millones, por parte del Ministerio de Hacienda en diciembre del 2006, han permitido contar
con una capital inicial de aproximadamente & 237.000 Millones USD 46 Millones.

El objetivo para el 2007, es de una capitalizacion adicional por USD 30 Millones , con lo que
se lograria un patrimonio cercano alos USD 76 Millones.

Adicionalmente, la AFD dirige sus esfuerzos a captarrecursos de préstamos tanto de fuentes
internacionales como locales. El primer paso en este sentido ha sido el de disponer de

EAFD



aprobacién parlamentaria para la emision de bonos con garantia del Estado Paraguayo,
porun montode & 155.000 Millones en el 2007.

De manera a lograr minimizar los costos de fondeo y ampliar la demanda incluso a
inversionistas extranjeros, la AFD estd gestionando con el Banco Interamericano de
Desarrollo (BID) un programa de garantias del BID para los bonos emitidos por la AFD y que
esperamos completarlo en el transcurso del ano 2007

Ademds de inversionistas extranjeros, se enfocard la atencion en captar fondos
previsionales locales, de manera a ofrecer a dichos recursos alternativas seguras e
interesantes de colocacion a plazos largos acordes con su esenciay objetivos.

El acceso a apoyo financiero directo de parte entidades como el KFW de Alemania (por 5,5
Millones de Euros) o el BANDES de Venezuela (por 10 millones de Ddlares), son alternativas de
fondeo en las que se ha avanzado bastante, previéndose poder llegar al pedido de
aprobacién parlamentaria durante el ano 2007.

El tiempo que requieren los procesos tanto locales como internacionales para la obtencion
de fondeo, obligan a la AFD a frabajar como minimo con un ano de antelacién en esta
tarea. La estrategia es pues anticipatoriay proactiva.

Ademds, somos conscientes de que, en todos los casos, el éxito en la obtencién de fondeo
requiere seguir proyectando laimagen de una entidad seria, profesional, eficiente y solida,
para lo cual el cumplimiento de los principios de accidon y de los demds lineamientos de esta
estrategiaresulta fundamental.

EAFD

Productos Ofrecidos

Conforme se menciond en el marco estratégico, los productos fueron destinados en una
primera etapa, a consolidar sectores claves para la economia nacional que antes de la
creaciondela AFD carecian de fondeo alargo plazo para el calce de susinversiones.

Ademds, se puso énfasis en la oferta de crédito a largo plazo para el financiamiento de
viviendas de clase media, mercado en el que existe un déficit estructural de demanda no
satisfecha porla ausencia de fondeo y de mecanismos apropiados de financiamiento.

Los Productos de la AFD a disposicion del pUblico son:

PROCRECER: Financia proyectos de inversion agricola o agroindustriales hasta 10
anos de plazo, con hasta dos anos de gracia, en ddlares o en guaranies, sin limitacion de
tamano, monto o complejidad.

PROCAMPO: Destinado a financiar proyectos de inversion ganadera hasta 7 anos de
plazo, conhasta dos anos de graciay en guaranies.




FIMAGRO: Financiamiento de maquinaria agricola, hasta 5 anos de plazo y con hasta
dos anos de gracia.

MICASA: Financiar la compra, construccién, ampliacion o remodelacién de
viviendas o apartamentos, hasta 20 anos de plazo y en guaranies.

MICREDITO: Financiamiento a micro y pequenas empresas, hasta 5 anos de plazoy en
guaranies.

PROCOOP: Financiamiento hasta 12 anos de plazo a socios de cooperativas de
produccion parainversiones agricolas, ganaderas o agroindustriales.

En el 2007, el foco principal de la estrategia comercial serd el sector de las Pequenas y
Medianas empresas con el lanzado en eltranscurso del ano 2007:

PROPYMES: Ofrece financiamiento a Pequenas y Medianas empresas de todos los
sectores para inversiones hasta 10 anos de plazo y con hasta dos anos de gracia, tanto
en guaranies como en ddlares.

Objetivos Estratégicos de Mediano Plazo
Enun horizonte de 5 anos, las metas cuantitativas estratégicas de la AFD son:

1. Lograrun monto de cartera que se encuentre enunrango de 7 a 10% del total, del crédito
del sistema financiero al sector privado, lo cual equivale a aproximadamente USD 250
millones afinalesdel 2011.

El crédito del sistema bancario al sector privado representa aproximadamente un 15% del
PIB. En 1997, este indicador llegd a 24% del PIB, declinando fuertemente con las crisis
financieras posteriores. Existe espacio para que el crédito crezca y bajo supuestos
conservadores, el crédito a largo plazo deberd ir ocupando un mayor espacio en las
carteras de las instituciones financieras. Sila AFD pretende ejercerunimpacto decisivo enla
generacion de inversion y empleo en el pais, debe llegar a una cartera similar a la
mencionada. La meta trazada es factible de alcanzar, pero requiere fundamentalmente la
disponibilidad de fondeoregulary fluido.

2. Mantenerunarentabilidad promedio real positiva alo largo delhorizonte mencionado.
Los niveles y la estructura de las tasas de interés de la AFD deben permitirle culborir sus costos
operativos, formar las reservas adecuadas y mantener constante en valor presente su

patrimonio neto. La AFD no es unainstitucion con fines de lucro.

3. Convergeraunarazdn costos operativos / Activos no mayor al 1%.

La eficiencia en la gestion de la AFD es un prerrequisito fundamental para llegar a tasas
bajas y competitivas a los intermediarios financieros, y a su vez a los tomadores finales. A tal
efecto, los costos operativos debben mantenerse en niveles sumamente bajosy enlinea con
la naturaleza de banca mayorista que tiene la AFD. La fijacion de esta meta estratégica
requiere que el crecimiento de la cartera mencionado se logre manteniendo estable Ia
estructura de costos operativos actual.
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VI. LOGROS Y RESULTADOS 2006
Logros Cualitativos

Disponibilidad de Créditos a Largo Plazo

La oferta de créditos alargo plazo es hoy unarealidad que un tiempo atrds no existia. La AFD
estd dando elempuje para que el Sistema Financiero, vuelque su atencién hacia ellargo
plazo.Hoy endia esfactible:

B Financiarun proyecto deinversion hasta 10 anos de plazo

B Financiarla adquisicion de maquinaria agricola hasta 5 anos de plazo.

B Financiarinfraestructura ganadera hasta 7 anos de plazo.

B Financiarla compra o construccion de una vivienda hasta 20 anos de plazo.

El puntapié inicial ha sido dado, el desafio para el 2007 consiste en ampliar la disponibilidad
de financiamiento a mds sectoresy segmentos.

EAFD

Tasa de Inflacion de Referencia de Largo Plazo

Elfinanciamiento alargo plazo en monedalocal debe superarun obstdculo importante:
lainflaciéon. La caida en el poder adquisitivo de la moneda, debe sertenido en cuentaenel
momento de disenar esquemas de financiamiento alargo plazo, enlos que elriesgo de que se
presente algun desequilibrio macroecondmico es mayor.

La utilizacion de una tasa fija, sibien puede resultar atractiva para el tomador final (siempre y
cuando no sea elevadamente prohibitiva), puede terminar en la descapitalizacion de la
entidad financiera que concede los créditos, sila tasa de interés no permite recuperar
niveles deinflacion elevados e imprevistos.

Porotfrolado, la alternativa de una tasa de interés totalmente indexada alainflacion,
traslada toda laincertidumbre sobre el tomador final del crédito, pudiendo llevaraun
eventual quiebre deldeudorsilainflacion se incrementa bruscamente.

De manera a no caer en uno u otro problema, la AFD ha disenado y puesto en prdctica un




esquema de tasa de interés reajustable, que si bien acompana la inflacién, lo hace de una
manera gradual, suavizando los picos, que son los que generalmente producen
inconvenientes de flujo de caja alos ftomadores de credito en los esquemas de indexacion
mdads rigidos.

Estatasa deinterés permite ala AFD mantener constante el valorreal de su capitalen el
mediano plazo, y en el corto plazo protege alos tomadores finales de los saltos o
movimientos bruscos de lainflacion.

La "Tasa de interés de referencia de largo plazo AFD”, se utiliza enlos préstamos en moneda
local, y hasido aceptada porlosintermediarios financieros y los tomadores finales,

constituyéndose en una Utily valiosainnovacion financiera, que permite la existencia de
créditos alargo plazo en monedalocal.

Logros Cuantitativos

Cartera

Evolucion de Cartera Aprobada

En Miles de Ddlares

EAFD
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Operaciones por Sector TOTAL: UDS 18.3 Millones
(Délares Dieciocho Millones Trescientos Mil)

Maquinaria Y 2’;2":5%
Agricola ) 77‘
1.799.683 °

10%

Agroindustria

Microempresa 8.302.778
2.044.784 45%
11%.
Ganad
4.944.444
27%
* Fuente: AFD
Impacto de los Créditos Aprobados FAFD

Créditos Totales aprobados USD 18,3 Millones

(Dolares Dieciocho Millones
Trescientos Mil)
. | E—————

NuUmero total de operaciones realizadas 70

Creacion de Empleos Nuevos 1.691

Microempresarios Beneficiados 1.222

* Fuente: AFD




Algunos Proyectos Financiados
PROYECTO FRIGORIFICO

Cooperativa Multiactiva Neuland Ltda.

La creciente y sostenida demanda de carne paraguaya saturd la capacidad instalada de
las playas de faena de los frigorificos, provocando un incremento constante en los costos de
los servicios de faenamiento. Ante esta realidad y considerando que Neuland poseia un
volumen de cabezas faenadas lo suficientemente importante, la Cooperativa se embarcd
enlaimplementacion de una playa de faena propia, que fuese no solo autosostenible, sino
que también contase con todas las comodidades necesarias y que cumpliera
suficientemente con las exigencias de los distintos mercados internacionales y normativas
locales.

La inversion aproximada se estimd en USD 5 millones, de los cuales el 20% seria proveniente
de capitalizacion de socios y el 80% restante seria financiado con instituciones financieras.
Debido a la necesidad de contar con financiamiento de largo plazo, mayor a lo
acostumbrado en el mercado, asi como con tasas de interés atractivas, se recurrié a la
Agencia Financiera de Desarrollo, logrdndose la aprobacion de un plazo de 10 afnos y a
tasas muy competitivas. En la financiacion contd con la participacion de tres instituciones
financieras intermediarias: Banco Regional S.A. , Banco Continental S.A.E.C.A., Sudameris
Bank S.A.E.C.A,. El dia 14 de julio de 2006, se dio la palada inicial en presencia de los
directivos de la Cooperativa Neuland.

El frigorifico estard situado en Villa Hayes, sobre la ruta No 9 Carlos Antonio Lopez, a la altura
del km 28. El recinto industrial abarcard un drea de 3,5 ha y estard cerrado en todo su
perimetro. La capacidad inicial de faena de la planta serd de 350 cabezas/dia, con
velocidad de avance defaenade 60 cabezas/hora.

Segun el cronograma, el plazo estimado para la terminaciéon de la obra es de un ano.
Concluida la obra, la planta frigorifica demandard la contratacion de 90 empleados como
mano de obra directa. La cantidad de mano de obra indirecta se estima en unas 120

personas.
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PROYECTO PARA PRODUCCION DE CERDOS
Granja San Bernardo S.A.

#

1t
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La produccién de cerdos el Paraguay siempre se dio en pequena escala, a excepcion de
algunos productores grandes, cuyas marcas se encuentran posicionadas en el mercado
local, y que son mds reconocidas por la provision de subproductos, como jamones cocidos,
ahumados y charcuteria en general. Sin embargo, la apertura de mercados para la
exportacién de carne porcina, ha abierto una oportunidad para aquellos productores de
tamano mediano, como es el caso de Granja San Bernardo S.A.

De acuerdo alas proyecciones mundiales de la OECD, se observa que el consumo de carne
porcina tendrd un crecimiento sostenido en los proximos anos. La bonanza econdmica en
los paises emergentes y en especial la China ha llevado a un mayor consumo de alimentos
porun lado, y por otro, a una reducciéon en la produccidn de sus propios alimentos, al haber
una migracion de mano de obra rural hacia las ciudades. Por ende, de seguir la tendencia
actual, es muy probable que las exportaciones paraguayas de carne porcina sigan en
aumento, sobre todo siel estatus sanitario es mantenido.

Los directivos de Granja San Bernardo S.A., han solicitado recursos financieros para el
financiamiento de la compra de reproductores suinos genéticamente mejorados, asicomo
parala ampliacion de sus instalaciones (nuevos galpones de engorde, tinglados y depdsitos
de materia prima). El fotal de inversion se estima en USD 200.000, de los cuales la AFD ha
financiado USD 150.000, a un plazo de cinco anos através delBanco Regional S.A.

Las instalaciones de Granja San Bernardo se encuentran en el Distrito de Naranjal de Alto
Parand. El principalimpacto de este proyecto, en el corto plazo, esla generacion de divisas
por exportacion de carne porcina, mediante un rubro no tradicional. En el mediano plazo,
una mayor ampliacién de los negocios de esta granja, generard nuevas fuentes de trabajo,
asi como también tendrd un impacto positivo en otras dreas de negocios, como ser el
transporte, la produccién de balanceadosy el suministro de productos veterinarios.
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PROYECTO CONSTRUCCION PLANTA DE ACOPIO DE ARROZ
Agricola y Ganadera Bolf S.A.

Enelano 2006, el Paraguay exportd arroz por USD13,4 millones, en comparacionaUSD 8,5
millones del ano 2005 y USD 3,4 millones del ano 2004. De acuerdo a las proyecciones de la

OECD vy de la FAO se estima que el consumo de arroz se mantendrd elevadoenlosanos por
venir, frente a una menor drea de siembra. El precio tambien se estima que crecerd en
funciéon a esa tendencia alcista de la demanda

Esta perspectiva ha alentado a productores nacionales ainvertir en este sector, como ser el
caso de la Agro Ganadera Bolf S.A., que ha solicitado a su entidad bancaria, las
condiciones crediticias ofrecidas por la Agencia Financiera de Desarrollo para el
financiamiento de la construccidén de una planta para el acopio, procesamiento vy
almacenamiento de arroz. La financiacion comprende las obras civiles, la instalacion de
silos, secaderos, tolvasy maquinarias de prelimpieza.

Eltotaldeinversion se estimaen @& 3.956 millones, delos cualesla AFD ha financiado @ 2.575
millones a traves del Banco Regional S.A., Por su parte, los accionistas de la empresa, con
capital propio y de inversionistas privados, estdn aumentando su drea de cultivo y se espera
gue de un total de 600 hectdreas habilitadas parala produccion de arroz en el 2005, se logre
alcanzar unas 4.500 hectdreas para el ano 2010, y de esta manera asegurar la provision de
materia prima.

La planta de acopio estard situada en el distrito de San Cosme y Damidn, en el
Departamento de Itapua. La implementacion de este proyecto permitird indirectamente
una mayor generacion de divisas, mediante la exportacion de un rubro no tradicional. Se
estima que la cantidad de mano de obra directa contratada serd de 21 personas. Por su
parte, se espera un impacto indirecto en la generacion de mano de obra zafral, por una
mayor area de siembra, y un aumento del volumen de los negocios asociados, como ser el
transporte, la venta de insumos entre otros.
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PROYECTO PRODUCCION DE POLLOS
Molinos San Juan S.R.L.

El mercado de carne de pollos viene experimentando un interesante crecimiento producto
de cambios en los gustos de los consumidores y de la suba del precio de la carne vacuna.

La produccién y venta de pollos en la Gran Asuncion y ciudades aledanas a la capital esta
concentrada en tres principales empresas, con 65%, 25% y 10% de participacién de
mercado.

Molinos San Juan, empresa productora de pollos parrilleros, comercializa la marca “Pollos
Don Juan”, siendo el tercer competidor del mercado mencionado. Su estrategia apunta a
ampliar su participacion, con un enfoque comercialinnovador, ofreciendo un producto de
alta calidady abajo costo.

La empresa ha apostado a la modernizacion y ampliaciéon de sus instalaciones, lo que le
permitird competir mds eficazmente tanto en el mercado local como en el internacional,
hacia donde dirigirdn sus esfuerzos en el mediano plazo.

El crédito solicitado es para financiar la compra e instalacion de cdmaras frigorificas, el
suministro de equipos varios para ventilaciéon y alimentacion de 20.000 nuevos pollos, por
un valor total de & 850.000.000 que fuera canalizado a través del Banco Continental S.A.E.C.A.

El crédito solicitado representa el 72% de la inversion total y la contrapartida por parte de la
empresa estd dada bdsicamente porinversiones eninfraestructura. Conlaimplementacion
del proyecto de ampliaciéon y modernizacion, se estima que el emprendimiento estaria
demandando la contrataciéon en forma permanente de 12 personas.
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VII. ESTADO DE SITUACION PATRIMONIAL AL 31 DE DICIEMBRE DE 2006

(EXPRESADO EN GUARANIES)

ACTIVO GUARANIES

DISPONIBLE 122.372.354.798
CAJA 2.192.317
BANCO CENTRAL DEL PARAGUAY 122.370.162.481

VALORES PUBLICOS 2.396.036.081

CREDITOS VIGENTES POR INTERMEDIACION FINANCIERA

SECTORFINANCIERO 98.950.698.891
OTRAS INSTITUCIONES FINANCIERAS 97.755.381.327
-Bancosy Financieras 89.709.651.938
- Cooperativas 8.045.729.389

DEUDORES POR PRODUCTOS FINANCIEROS

DEVENGADOS 1.802.263.641

PREVISIONES -606.946.077

CREDITOS DIVERSOS 12.002.003.265
BIENES DEUSO 1.522.819.867 EAFD
BIENES DE USO PROPIOS 1.043.276.527
BIENES DE USO A ESCRITURAR 107.000.000
OTROSBIENES 372.543.340

TOTALACTIVO 237.243.912.902




PASIVO GUARANIES

OBLIGACIONES DIVERSAS 70.430.187
ACREEDORES FISCALES 8.764.257
ACREEDORES SOCIALES 61.665.930

PROVISIONES Y PREVISIONES 463.989.900
PROVISIONES 429.090.486
PREVISIONES 34.899.414

TOTAL DE PASIVO 534.420.087

PATRIMONIO

CAPITAL INTEGRADO 236.642.472.255

RESULTADOS DEL EJERCICIO 67.020.560
- Para Reserva Legal 13.404.112
- Neto para Reserva de Cobertura de Riesgos 53.616.448

TOTAL DEL PATRIMONIO 236.709.492.815

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 237.243.912.902

CUENTAS DE CONTINGENCIAS, ORDEN Y FIDEICOMISOS GUARANIES

EAFD

LINEAS DE CREDITO 271.812.093.113
TOTAL DE CUENTAS DE CONTINGENCIAS 271.812.093.113
TOTAL DE CUENTAS DE ORDEN 137.822.948.380

FERVINJALFREDO GIL PAEZ CESAR ELIA$JADLE SANABRIA -—e.em%mma@@m&u
Gerente de Administracion y Finanzas M =ik | Diractaro Fresicierite
MP.N°: CO 192




ESTADO DE RESULTADOS POR EL PERIODO DEL 29 DE MAYO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2006

ESTADO DE RESULTADOS GUARANIES

GANANCIAS FINANCIERAS 4.860.005.165
CREDITOS VIGENTES SECTOR FINANCIERO 3.506.572.259

GANANCIAS POR VALUACION DE ACTIVOS Y PASIVOS FINANCIEROS EN MONEDA EXTRANJERA  493.708.618

RENTAS Y DIFERENCIA DE COTIZACION DE VALORES PUBLICO Y PRIVADOS 859.724.288
PERDIDAS FINANCIERAS -2.418.917.255
OBLIGACIONES SECTORFINANCIERO -519.603.827

PERDIDAS POR VALUACION DE ACTIVOS Y PASIVOS FINANCIEROS EN MONEDA EXTRANJERA  -1.899.313.428

RESULTADO FINANCIERO ANTES DE PREVISIONES 2.441.087.910
PREVISIONES -34.899.414
RESULTADO FINANCIERO DESPUES DE PREVISIONES 2.406.188.496
RESULTADO BRUTO 2.406.188.496
OTRAS PERDIDAS OPERATIVAS -2.343.271.539
RETRIBUCION AL PERSONAL Y CARGAS SOCIALES -2.079.817.601
GASTOS GENERALES -263.453.938 FAFD
RESULTADO OPERATIVO NETO 62.916.957
RESULTADOS EXTRAORDINARIOS 4.103.603
GANANCIAS EXTRAORDINARIAS 4.103.603
RESULTADO DEL EJERCICIO ANTES DEL IMPUESTO A LA RENTA 67.020.560
IMPUESTO A LA RENTA 0

UTILIDAD DELEJERCICIO DESPUES DEL IMPUESTO A LA RENTA 67.020.560

FERMI'NZALFI‘ EDO GIL PAEZ CESAR El.[h’ﬁfADLE SAMABRIA
Gerente de Administracion y Finanzas MTﬂmbfq‘Hd Directordo
MP.N° CO 192
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DICTAMEN DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A los Sefiores Presidente y Miembros del Directorio de la
AGENCIA FINANCIERA DE DESARROLLO (AFD)

1.  Hemos examinado el Estado de Situacion Patrimonial de la AGENCIA FINANCIERA DE
DESARROLLO (AFD) al 31 de diciembre de 2006 y sus correspondientes Estado de Resultados y
Estado de Flujo de Efectivo por el perfodo comprendido entre el 2% de mayo de 2006 al 31 de
diciembre de 2006 (con sus notas de la A hasta la [ correspondientes). La preparacién de dichos
estados contables es responsabilidad de la Direccidn de la Entidad. Nuestra responsabilidad
consiste en expresar una opinion sobre los mismos en base a la auditoria que realizdramos.

2 Nuestro examen fue efectuado de acuerdo con los estindares de auditoria independiente

establecidos en el “Manual de Normas y Reglamentos de Auditoria Independiente para las
Entidades Financieras” aprobado por la Superintendencia de Bancos segin Resolucién N* SB.5G.
313/01 del 30.11.2001 y con normas de auditoria generalmente aceptadas en Paraguay. Tales
normas requieren que planifiquemos y realicemos nuestro trabajo con el objeto de lograr un
razonable grado de seguridad de que los estados contables estin exentos de exposiciones erréneas
o falsas, de cardcter significativo. Una auditorfa comprende el examen, en base a pruebas, de AFD
evidencias que respaldan las cifras y las informaciones reveladas en los estados contables.
Comprende, asl mismo, una evaluacidén de los principios de contabilidad utilizados y de las
estimaciones de importancia hechas por las autoridades de la Institucién, asf como una evaluacién
de la presentacién general de los estados contables, Consideramos que la auditoria que hemos
practicado constituye una base razonable para fundamentar nuestra opinién.

3. En nuestra opinién, los estados contables mencionados en el pirrafo 1 presentan razonablemente,
en todos los aspectos de importancia, la situacién patrimonial y financiera de la AGENCIA
FINANCIERA DE DESARROLLO (AFD) al 31 de diciembre de 2006, el resultado de sus
operaciones y su flujo de efectivo por el periodo finalizado en esa fecha, de conformidad con las
normas, reglamentaciones e instrucciones contables del Banco Central del Paraguay y, en los
aspectos no reglamentados por éstas, con Normas de Contabilidad Generalmente Aceptadas en
Paraguay, segiin se expone en la Nota B.2 a los estados contables.

Asuncién, Paraguay
23 de marzo de 2007
Ernst & Young Paraguay-Auditores y Asesores de Negocios




