Informe de Gestién correspondiente al Ejercicio 2005 que € Directorio presenta a los
Accionistas de la Sociedad con los acuerdos que son sometidos a la aprobacién de la
Asamblea General Ordinaria realizada el dia lunes, 27 de marzo de 2006 en Asuncion,
Paraguay.
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CARTA DEL PRESIDENTE.

Me es grato presentarles laMemoria Anual y los Estados Financieros correspondientes al X1V
Ejercicio, cerrado € pasado 31 de Diciembre.

En 2005 nuestra organizacion tuvo un crecimiento de activos del 19,3%, se mejoro larentabilidad
sobre el capital hasta el 40%, y sobre el patrimonio hasta el 27,64% y la cobertura por
incobrabilidad sobre moramayor a 60 dias cerré en 66,7%. El volumen de negocios de créditos
crecio 30% como resultado de la gestion de los equipos de trabajo orientados a la satisfaccion de
nuestros clientes. Se han efectuado inversiones en tecnologias, infraestructura, procesos
certificados con la Norma I SO 9001:2000 y capacitacion del capital humano afin de sostener y
mejorar € servicio de excelencia que caracterizaaVision SA. de FinanzasE.C.A..

Enfrentar entornos de estrés continuado y dindmico solo es posible con el saludable clima que dia
adia construyen las personas que trabgjan en Visiéon y los miles de microclientes con quienes
intercambiamos sonrisas de satisfaccion en cada uno de los 28 centros de atencion en toda la
Republica. En tal sentido, hemos continuado nuestra politica de gestion prudente de los riesgos
crediticios, cambiariosy de calce, afin de minimizar su exposicion. Cabe resaltar que la cartera
de créditos goza de razonables indices de atomizacion, cobertura de previsionesy dispersion
geogréfica.

Nos caracteriza la gestion responsable de los recursos del publico y de los servicios financieros
construidos sobre nuestros principios fundacionales: seguridad, rentabilidad, liquidez.
Participamos en actividades comunitarias y gremiales que contribuyan al cuidado del medio
ambiente, interactuando en programas de apoyo ala poblacién. Nuestra gestion es

sisteméti camente sometida a auditorias de cumplimiento y a evaluadores especializados en
microfinanzas ademas de ser revisadas por |la prestigiosa calificadora Standard & Poor’s.

L os desafios para 2006 estan orientados a mejorar la oferta, los procesos, las tecnologias, a
fortalecer los conocimientosy competencias de nuestro capital humano afin de mantener e
crecimiento rentable y sostenible. Estas metas también van dirigidas a mejorar la solvencia
patrimonial y aaumentar la cobertura de previsiones propios de laindustria microfinaciera

L atinoameéricana.

Estamos convencidos de que la mejor manera de agradecer la confianza de nuestros clientes y
amigos es brindando servicios de excelenciay administrando con transparenciay

responsabilidad. Paraestefin, €l Directorio de Vision SAECA tiene facilitadala gestion por las
maravillosas personas que integran su capital humano, con ellas los desafios organizacionales son
alcanzables. Nuestra organizacion existey progresa através del talento de su gente, susvaloresy
comportamientos responsabl es.

Muchas gracias,

Livio Elizeche Velazquez
Presidente Ejecutivo.
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28 CENTROSDE ATENCION A CLIENTES

CasaMatriz Asuncion

Ciudad de San Lorenzo

Cgja Operativa de la Ciudad de Capiata
Avda Gral. Santos - Asuncion

Ciudad de Luque

Ciudad de Encarnacion

Ciudad de Caacupé

Palma-Asuncion

Ciudad de Nemby

Ciudad de Mariano Roque Alonso
Caja Operativa Ciudad de Limpio
Ciudad de Lambaré

Ciudad del Este |

Ciudad del Este 1l

Ciudad de Coronel Oviedo
Ciudad de Fernando de laMora
VillaMorra, Asuncion

Ciudad de Caaguazu

Ciudad de Concepcion

Ciudad de Carapegua

Ciudad de Pilar

Ciudad de Villarrica

Ciudad de San Estanislao

Ciudad de Pedro Juan Caballero
Caja Operativa Oliva— Asuncion
Pinoza, Asuncion

Ciudad de K atueté

Ciudad de Obligado

Pag. 6

Mirtha Bolarios
Mariadel Pilar Vera
Héctor Elias
LeticiaArce
Rolando Llamosas
Sonia Kuhner
Agustin Viveros
Ramiro Aseretto

Oscar Acosta

Pedro Palacios

Juan Villamayor

Héctor Alvarez

Alcides Farifia

Teresita Alfonso

Gessie Penayo

Jorge Ayala

Emilia Rocholl

Graciela Campuzano

Mirtha Gonzadlez

José Acufia

Magali Antola

FétimaMallorquin

Hugo Davalos
Eligio Sanabria

Alice Acosta

Maria Eugenia Romero

Victoriano Benitez

Sonia Kuhner



Mision

Hacer de la creatividad nuestra principal arma competitiva, apoyada en los criterios
fundamentales que deben regir e comportamiento de toda instituciéon financiera: seguridad,
rentabilidad, liquidez.

Vision

Ser lamejor empresa microfinancierade América Latina.

M egaobj etivo

Liderar todos los mercados del pais con productos y servicios microfinancieros facilitadores de
desarrollo, rentables y sostenibles.

Visiéon de servicio al cliente

Viditar, escuchar, atender, conocer, satisfacer... uno por uno a nuestros clientes

Compromiso con € Sistema de Gestion de la Calidad

Visén SA. de Finanzas E.C.A. es una empresa microfinanciera regulada que declara su
compromiso por desarrollar e implementar un Sistema de Gestion de la Calidad afin de satisfacer
plenamente los requerimientos de sus clientes. En este sentido, cada miembro de la organizacion
enfocara todos sus esfuerzos a mantener y mejorar continuamente la calidad de nuestros
productos, servicios y procesos desarrollados para satisfacer las necesidades, expectétivas e
intereses de todos |os clientes... uno por uno.

Declaracion de Responsabilidad Social Empresarial y Medio Ambiental

v' Visién SA. de Finanzas E.C.A. entiende que ser socialmente responsable va més alla de
obtener certificaciones, cumplir regulaciones y normas y operar con standares elevados de
caidad. Es en primer lugar obtener éxito en los mercados y ser sustentable. Es asumir
responsabilidad total por los impactos de sus acciones sobre el ambiente natural, las comunidades
donde opera, su publico interno, accionistas, funcionarios, clientes, proveedores, gobierno, y
sobre la sociedad en general.

“Es en definitiva, generar valor agregado paratodos’.

Pag. 7



DECLARACION DE DERECHOS DEL CONSUMIDOR
v NUESTRO COMPROMISO...

RESPETAR LOS DERECHOS DE NUESTROS CLIENTES! Y APORTARLES VALOR!!

El derecho a elegir!
En Vision nos gusta escuchar, atender, conocer y satisfacer uno por uno a nuestros clientes.
Gracias por el egirnos!!

El derecho ala seguridad!

En Vision tenemos los mejores productos y servicios para usted, garantizandole la confiabilidad
de los mismos.

La seguridad fisica en nuestros locales y de las finanzas de nuestros clientes son nuestra
prioridad.

El derecho a lainformacion.

En Vision encontraré toda la informacion que necesita sobre cada uno de nuestros servicios y
sobre el desempefio de lainstitucién. Tenemos un compromiso con latransparenciay larendicion
de cuentas.

El derecho areclamar!

Vision le garantiza €l respeto y e cumplimiento de las Leyes establecidas para proteger sus
intereses como cliente, asi como la respuesta a sus reclamos cuando se sienta afectado por alguna
deficiencia en la prestacion de nuestros servicios.

El derecho a asociar se!

Usted tiene derecho a asociarse con los demés clientes para defender sus derechos; en Vision
creamos las condiciones para que podamos atender sus necesidades, quejas y reclamos dandole
la seguridad de que sus derechos como clientes son importantes para nosotros.

El derecho arecibir servicios eficientes!

En Visién le brindamos calidad certificada en todos nuestros productos, serviciosy procesos, los
gue han sido desarrollados para satisfacer las necesidades, expectativas e intereses de todos los
clientes... uno por uno.

El derecho al cumplimiento delo ofertado!
En Visiéon cuidamos la comunicacion de los atributos de nuestros productos y servicios, no
ofreciendo lo que no podemos cumplir

SI CUMPLIMOS CONTIGO, coméntalo afuera!!
SINO RECIBISTE EL SERVICIO QUE ESPERABAS, habla con nosotros!!
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DESCUBRI PARAGUAY
Descubri Visiéon

Descubri nuestraimagen 2006...

En afos recientes, fue de “tu alegria nuestro objetivo” donde comunicabamos la alegria de servir
a nuestros clientes y haciamos hincapié en nuestro trato amigable. Posteriormente nos
presentamos con “sabemos compartir o nuestro” presentando nuestras habilidades de
paraguayos, afectosal trabgjo con alegria

A partir de ahora nos reconoceran por “Descubri Paraquay”; “Descubri Visién” donde
buscamos posicionar imagenes de la naturaleza abundante de nuestro Pais invitando ala gente a
conocerlay valorarlay a descubrir nuestros servicios y trato amigable.

Esta es una invitacion a Descubrir €l Paraguay natural y bello y a descubrir una relacion donde
nuestro compromiso es la satisfaccion de cada uno de nuestros clientes.
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PRODUCTOSY SERVICIOS

Ahorro aPlazo Fijo en Guaranies o Dolares Americanos.

Ahorro alaVistaen Guaranies o Dolares Americanos.

Tarjetas de Débito Visa Electron.

Tarjetas de Crédito Local ( Credicard ) e Internaciona (Visa).

Cambio de moneda extranjera.

Préstamos a Empleadosy Profesionales.

Préstamos a Comerciantes, Industriales y Productores — Microempresasy Pymes.
Descuento de Cheques'y Descuento de Documentos.

Cobro de Servicios Publicosy Privados

Transferencias de Dinero desde y hacia el exterior con Western Union.

Pago de Salarios

Transferencias de Dinero en € pais.

Cajeros Autométicos.

Cobro del Impuesto a Vaor Agregado (IVA) e Impuesto a la Renta a Pequefios
Contribuyentes.
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MEMORIA DEL DIRECTORIO

Sefiores Accionistas

Este gercicio, e decimocuarto, nos encuentra consolidando la posicion de liderazgo en €
ranking de financieras. Hemos logrado €l primer lugar en €l total de préstamos. Ya habiamos
logrado el primer lugar en Capital Integrado; Depésitosy Total de Activos. Nos queda € desafio
de ocupar €l primer lugar en € total del Patrimonio y en Rentabilidad.

Precisamente hemos cerrado el afio con una excelente rentabilidad y una posicion de solvencia
que fue fortalecida con la colocacién de Bonos subordinados ya en enero del 2006.

El 2006 nos presenta ademés el desafio de sostener nuestra posicion y marcar € desarrollo futuro
del sector con laintroduccion de més innovacion en € marco de nuestraMisiony Vision.

Los proyectos en el campo tecnoldgico, de productos y servicios, de cobertura geogréfica, de
mejoramiento y Reingenieria de Procesos y Sistemas y de Responsabilidad Social Empresarial en
giecucion nos permiten visualizar un afio de arduo trabgjo hacia € logro de los objetivos
trazados.

La consolidacién de nuestra posicion en e mercado; los nimeros logrados y la consolidacion de
la estructura de la organizacion con equipos de trabajo en cada Centro de Atencion y areas de
apoyo fortalecidas nos comprometen a evolucionar cada vez més en e campo de incorporar
plenamente la Responsabilidad Social Empresarial como herramienta de gestion en nuestro
accionar y nos convierten por decision propia en un actor relevante en e Sector Financiero y
Empresarial del Paraguay.
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CREAR VALOR, € centro de nuestra estrategia competitiva.

En el 2005 presentabamos nuestro compromiso con la creacion de valor. En 2006 gueremos
ratificar que nuestro esfuerzo y recursos han sido invertidos en la creacién de valor para nuestros
clientes, accionistas,; proveedores; paralos reguladoresy en especial para nuestros funcionarios y
la comunidad.

La Responsabilidad Social Empresarial como gje transversal de todo nuestro actuar nos permite
afirmar que en e 2005 hemos creado valor para todos.

El actuar sobre la base de valores y principios éticos junto con la Responsabilidad Social
Empresarial han generado un efecto positivo en como nos sentimos en VISION y por supuesto en
los resultados econdémico — financieros.

En e 2006 nuestro compromiso es crear alin mayor valor para todos, impulsados por los logros
obtenidos.
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CIUDADANIA CORPORATIVA RESPONSABLE.
En 2005 hemos consolidado la presencia de la Responsabilidad Socia en nuestro accionar.

Se dieron dos pasos fundamental es; fueron dados por un lado VISION , con un grupo importante
de empresas se adhirié a PACTO ETICO COMERCIAL, iniciativa del gobierno americano
como parte de su programa de buen gobierno corporativo. Lainiciativaimpulsada por la Camara
Paraguayo Americanay la Camara de Anunciantes del Paraguay conllevael compromiso dela
adhesién a un comportamiento ético y la apertura a unarevision entre otras cosas.

Con la Asociacion de Empresarios Cristianos se acordd |levar adelante en 2006 y por un lapso de
30 meses un programa de transferencia de ventajas competitivas en el marco de la
Responsabilidad Social Empresaria a siete proveedores que son PYMES. Esto apuntaa
promover el concepto de Responsabilidad Socia en las PYMES Paraguayasy en Vision nos
dejard como vaor agregado un Programa de Desarrollo de Proveedores que redundara en méas
ventajas competitivas parala empresa.

Se han consolidado nuestras acciones con relacion a nuestros funcionarios con larevision y
actualizacion de nuestras politicas |aborales donde vale la penaresaltar laremuneracion variable;
condiciones mejoradas para larealizacion del trabajo con relacion a calidad de oficinas,
mobiliario y equipamiento: Programa de Vida Sana que todavia esperamos tenga mayor impacto
Yy, quizas |o més importante, programas de capacitacion y comunicacion con las personas, de
manera, a que incorporen mejores habilidades y hagan suyalamisiény visién y valores
corporativos asi como las metas'y objetivos del afio.

Con relacién alos clientes hemos invertido recursos importantes para que nuestras instal aciones
sean mas comodas y seguras en equipamiento para ofrecer servicios més eficientesy en disefio
de productos y reingenieria de procesos para satisfacer uno por uno a nuestros clientes. Hemos
cerrado el afo con nuestra Declaracion de los Derechos del Consumidor sobre la cual
trabajaremos fuerte en 2006.

Con relacién ala comunidad, se consolidaron las actividades que realizamos en convenio con la
Fundacion Degueni, Junior Achievement de la Fundacion Paraguaya de Cooperacion y
Desarrollo, la Fundacion en Alianzay la Fundacion Moisés Bertoni.

Todos los programas desarrollados buscan la participacion voluntaria de nuestros funcionarios
en las actividades de manera que salgan fortal ecidas | as rel aciones con |as distintas comunidades.

Se haincentivado fuertemente en 2005 |os programas locales en las &reas de influencia de
nuestros Centros de Atencidn de manera que en el afio se gjecutaron varios programas de al cance
local como unaforma deimpulsar la creatividad de nuestros funcionarios.

Visién ha cosechado un beneficio enorme de todo esto en € gran impulso ala solidaridad de
todalafamilia y este es un gran motivo de orgullo para nosotros.
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Nuestras actividades a favor del medio ambiente han evolucionado en 2005 y para 2006 se han
convertido en programas; que incluyen planes de educacion ambiental a nifios; programa de
educacion ambiental a clientes; programa de reciclado de pilasy disposicion de desechos;
programa de control de humo negro en nuestros vehiculos, clasificacion ambiental de nuestros
clientes de préstamos y la elaboracion de un proyecto de codigo de ética ambiental y mejores
précticas afavor del medio ambiente.

Nos estamos preparando para disefiar e implementar un Sistema de Responsabilidad Social, de
acuerdo alaNorma SA 8000:2001

Asi como lo definimos en nuestra Declaracion de Responsabilidad Social Empresarial, estamos

seguros de que ser un buen ciudadano corporativo nos permite “Crear Valor para Todos’ y actuar
en todos los ambitos de la sociedad y en especial en la construccion del nuevo Paraguay.
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TRANSPARENCIA Y APERTURA A LA EVALUACION DE RESULTADOSY
CALIFICACION.

En 2005 los productos, servicios y la cadidad de nuestra gestion fueron a través del
mejoramiento continuo que nos garantiza € Sistema de Gestion de la Calidad certificada bgjo la
Norma 1SO 9001:2000

Standard and Poors nos otorgd una Calificacion de riesgo B-/Estable/-- Con esta calificacion
cerramos €l tercer afio consecutivo de calificacion de riesgo a escala global. Para el 2006 ademés
apuntamos a obtener sobre nuestra gestion 2005 una calificacion de riesgo a escala local paralo
cual hemos contactado con lafirma Feller Rate de Chile.

Nuestra certificacion SO 9001:2000 vence a mediados de 2006 y luego de la Auditoria
correspondiente en 2005 nos dispodremos a someter todos |os disefios de productosy procesos de
maneraarevalidar loslogros en este campo.

LafirmaErnst & Young ha culminado € tercer afio consecutivo como Auditores Independientes
de Vision; € proceso desarrollado ha sido de aprendizaje y mejoramiento. Actualmente estamos
abocados a negociar con otra firma de auditores independientes de prestigio internacional .

La inspeccién de la Superintendencia de Bancos se ha desarrollado normalmente y nos ha
encaminado ala medicion y seguimiento de los distintos riesgos conformando para ello la unidad
especializada.

En términos internos se han afianzado todos los procesos de control interno. La auditoria interna
ha sido dotada de mas recursos; ampliando su programa de trabgjo con la incorporacion de
nuevas metodologias y herramientas de control.

La Auditoria Interna Informética fue consolidada, contribuyendo a mejoramiento de procesos
afectados a area de la tecnol ogia de informacion.

Se ha compartido informacion con varias instituciones locales y del exterior entre ellos Microrate
gue nos aportd un informe particular sobre nuestros indicadores haciendo una comparacién con
colegas del exterior; apuntando a sefialar oportunidades de mejora con relacién alos mismos.

La Corporacién Andina de Fomento ha recibido toda nuestra informacion a los efectos de la
consideracion de unalinea de crédito, la cual fue aprobada hasta U$S 500.000.

Con el fondo Organizacion Paises Exportadores de Petroleo, con quienes contactamos en e afio
1996 y nos habian acordado una linea que no pudo utilizarse por la fata de aprobacion en el
Congreso de un convenio sede, hemos retornado contacto y nos han evaluado y preaprobado una
linea de hasta U$S 4.000.000. a 7 afios de plazo que estaré disponible hacia finales del 2006.

A la Agencia Financiera de Desarrollo hemos enviado toda nuestra informacion y nos estan

evauando para la aprobacion de lineas de financiamiento de largo plazo en € marco de sus
normasy reglamentos.
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Con OIKOCREDIT finamente concretamos la colocacion de Bonos Subordinados ya en Enero
de 2006 por valor de U$S 1.500.000.

Estas Certificaciones y Operaciones sélo se han concretado gracias a gran esfuerzo que venimos
realizando en la medicion de nuestra creatividad através del andlisis estadistico de lainformacion
y datos con que contamos gracias a lainversion de recursos en la construccién de los mismos, asi
hemos consolidado una serie de actividades de medicién, control, supervision y revision,
evauacion y calificacion y certificaciones que nos permiten mejorar la gestion en forma
permanente.
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NUESTRO CAPITAL INTELECTUAL Y HUMANO “Un factor competitivo
clave”

Visién halogrado consolidar una fuerzalaboral capacitaday motivada parala accion.

Esta fuerza, que la componen casi 500 personas entre hombresy mujeres, es la que genera todos
los dias nuestros productos y servicios para satisfacer a cada cliente, uno por uno.

Una combinacién de planes de carrera, capacitacion, comunicacion permanente y seguimiento de
metas y objetivos, retroalimentacion y evaluacion junto con programas de voluntariado;
remuneracion variable en base aresultados y actividades en favor del equilibrio entre empresay
familia, ha sido laformula ganadora.

Estamos comprometidos con |las personas que trabajan en la empresay esto genera una respuesta
extraordinariaen el mismo sentido.

Definitivamente estas personas son responsabl es de entregar a los clientes una atencion diferente
gue nos haga insustituibles en sus mentesy se constituyen en nuestra mejor y mayor ventaja
competitiva.

AL : 31 de Diciembre de 2005

Masculino Femenino TOTAL
Personal Superior 23 4 27
Funcionarios 257 200 457
Total 280 204 484
Remuneracion Fijo 12.824.782.874
Remuneracioén Variable 2.893.201.967
Total 15.717.984.841
Remuneraciones 15.717.984.841 87,3%
Otros Beneficios 2.273.636.009 12,7%
Total 17.991.620.850 100%
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TECNOLOGIAS;, PROCESOSY BASESDE DATOS ... UNA
COMBINACION EXITOSA.

Visién ha cerrado uno de |os mejores afios de desempefio, habiendo realizado unaimportante
inversion en tecnologias; tanto en equipos como en aplicativos y generacion de conocimiento en
el éreade Tecnologia de Informacion.

El nivel actual de desarrollo del éreanos dala seguridad de tener € conocimiento que nos
permite encarar transformaci ones tecnol égicas alin més ambiciosas en |os proximos afos.

El mejoramiento contindo de | as bases de datos de clientes, de operacionesy contabilidad, nos
posibilitan el uso de informacion estadistica fundamental para el apoyo en latoma de decisiones.

El nivel de conciencialogrado acercadelaimportancia de las bases de datos para nuestra
gestion ha vuelto a cada propietario de los datos un cel 0so guardian de los mismos.

L os procesos en nuestros negocios caracterizados por un alto volumen de transacciones en Cgja
y contacto con los clientes, nos exigen mejoras, en la busgueda de ser eficacesy eficientesen la
prestacion de nuestro servicio. Las areas de Reingenieria de Procesos y de Calidad estan
permanentemente enfocadas a esa tarea.

Esta combinacion exitosa solo es posible en una organizacion flexible como la nuestray que

asimila nuevos procesos 'y cambios importantes que dan vitalidad alaempresa y se constituyen
en la motivacion méas importante para todos los actores involucrados.
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LOSNUMEROSDEL 2005

El gran logro del afio ha sido crecer en un 30, 8 % en & volumen de la cartera de prestamos
reduciendo la mora mayor a 30 dias a 6,74%. Este gran logro es el que nos llevé a obtener €l
primer lugar en €l ranking de cartera de préstamos .El mérito es doble dado que el mismo se dio
manteniendo estrictas las politicas de concesion de préstamos de manera a asegurar la calidad de
lacarteraen € tiempo.

El crecimiento de 24,05% de los depdsitos no fue menos importante, mas aln considerando la
reduccién importante de | as tasas pagadas.

La apertura de nuevos centros de atencion a clientes, mas cgjas; renovacion y ampliacion del
equipamiento y mejoramiento de la infraestructura, en el marco del lanzamiento del servicio de
Cobro de Impuesto al Valor Agregado y Renta a Pequefio Contribuyente, tuvo un impacto sobre
los indicadores de eficienciareflgjando lagran inversion realizada.

La inversion redlizada y la ampliacion de la estructura organizacional nos permiten encarar €l
2006 con objetivos de crecimiento importantes'y ambiciosos.
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EVOLUCION DE LOSINDICADORES GLOBALES

Dic-00 Dic-01 Dic-02 Dic-03 Dic-04 Dic-05
CARTERA DE PRESTAMOS NETA (G. 79.077 100.045| 110.697| 163.469| 197.192| 257.927
MILLONES)
CARTERA DE DEPOSITOS (G. 63.053 84.283| 107.242| 164.700| 217.706| 270.072
MILLONES)
NUMERO DE PRESTAMOS 24.318 29.403 33.038 62.527 42.586 34.819
MORA > 30 DIAS 9,56% 9,39%| 14,15% 9,43% 8,84% 6,74%
RENDIMIENTO PROMEDIO DE LA 39,86% 39,28%| 41,25%| 37,84%| 35,44%| 34,89%
CARTERA NETA
COSTO PROMEDIO DE LA CARTERA 17,92% 17,58% 17,51%| 15,67%| 15,12%| 11,28%
DE DEPOSITOS
GASTOS OPERATIVOS SOBRE 19,42% 18,69%| 20,92%| 18,55%| 18,61%| 19,56%
CARTERA NETA PROMEDIO
UTILIDAD SOBRE PATRIMONIO 16,40% 25,23%| 14,21%| 13,71%| 19,85%| 23,14%
PROMEDIO
CRECIMIENTO EN VOLUMEN DE 42,33% 26,52%| 10,65%| 47,67%| 20,63%| 30,80%
CARTERA DE PRESTAMOS
CRECIMIENTO EN VOLUMEN DE 48,98% 33,67%| 21,41%| 53,57%| 34,47%| 24,05%
CARTERA DE DEPOSITOS
CRECIMIENTO EN NUMERO DE 31,43% 20,91%| 12,36%| 89,26%| -31,89%| -18,24%
PRESTAMOS
NUMERO DE TARJETAS DE DEBITO 830 1.544 3.403 5.239 7.630 8.744
NUMERO DE TARJETAS DE CREDITO 10.213 11.701 12.345 20.407 18.113 18.447
NUMERO DE CLIENTES DE AHORRO 3.918 6.533 10.526 14.684 19.285 23.078
A LA VISTA
NUMERO DE CLIENTES DE AHORRO 1.120 1.195 1.691 2.916 3.119 3.235
A PLAZO
CRECIMIENTO DE PERSONAL 3,76% 16,52%| 15,70%| 12,46% 17,3%| 24,41%
NUMERO DE CENTROS DE 18 21 22 23 24 27

ATENCION A CLIENTES
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NUESTROSACTIVOS

Por segundo afio consecutivo € gran crecimiento se da en el principal generador de ingresos que
es la cartera de préstamos (Créditos Vigentes Sector No Financiero). La estructura presentada
muestra ademas una liquidez importante en los rubros de Disponible y Valores Publicos y una
cifraago menor en € indicador de calidad de cartera (Créditos Vencidos).

En Bienes de Uso se ve reflgada el mejoramiento de nuestras instalaciones y equipamiento para
responder alagran afluencia de publico a nuestras oficinasy en vistas alos desafios del 2006.

Lainformacion del cuadro refleja una muy buena posicién para generar una mejora constante en
el indicador de rentabilidad sobre activos.

Evolucién de Activos
(En millones de guar anies)

ACTIVOS ANO 2001 | ANO 2002 | ANO 2003 | ANO 2004 | ANO 2005
Disponible 21.410 28.844 49.763 66.179 56.226
Valores Publicos |  ---—---- 9.626 | = --—---- 5.688 6.728
Créditos Vigentes 6.116 5.803 15.920 3.780 3.807
Sector Financiero
Créditos Vigentes 87.961 93.225 135.707 177.929 238.235
Sector No Financiero
Créditos Diversos 3.447 5.029 6.081 7.023 8.949
Créditos Vencidos 3.787 7.758 5.627 6.199 6.161
Inversiones 1.896 2.663 1.167 1.225 487
Bienes de Uso 4.894 6.360 8.155 9.690 11.722
Cargos Diferidos 1.202 1.344 1.505 2.356 2.059
TOTAL 130.713 160.652 223.925 280.069 334.374
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PRESTAMOS, crecimiento en segmento clavey mejor calidad de cartera.

Laestrategia de crecimiento de la cartera de préstamos se ha consolidado y generado resultados
extraordinarios en la direccion deseada por segundo afio consecutivo. El gran crecimiento se ha
dado en la cartera de microempresasy en segundo lugar en la de tarjetas y consumo.

La mora mayor a 30 dias se ha mantenido en cifras a cierre del gercicio y se ha dado una

reduccién importante en |os porcentajes de mora

Esta combinacion ganadora de crecimiento y reduccion de mora, entre otros factores han
generado la excelente rentabilidad lograda en € afio.

CARTERA DE PRESTAMOS—EVOLUCION POR SECTORES -

Saldo de Préstamos (G. Millones)

Afo 2001 2002 2003 2004 2005

Sector Financiero 6.116 5.803| 15.920 3.780 3.807

Microempresas UTEP- BID 34.919| 47.344| 64.077| 103.760| 144.834

Pequefias Empresas 30.190| 27.916| 27.834| 34.568| 37.912

Consumo Tarjetas 9.307| 10.781| 11.833| 14.764| 19.149

Consumo Préstamos Personal es 19.513| 18.853| 43.805| 39.167| 50.771

Otros | e | e | oo 1.152 1.454

Tota de Cartera 100.045| 110.697| 163.469| 197.191| 257.927

CALIDAD DE LA CARTERA DE PRESTAM OS(en millones de guar anies)
Afio 2001 2002 2003 2004 2005
Saldo con Mora> 30 dias G. Millones 9.395 15.662 15.415 17.272 17.39%4
1-30dias 29,93% | 28,47%| 27,95%]| 16,96%| 14,07%
31 -60dias 3,43% 3,61% 2,19 % 1,88 % 1,09%
61 — 120 dias 1,90% 3,02% 1,31 % 1,30 % 0,80%
> 120 dias 4,06% 7,52% 5,93 % 5,58 % 4,86%
Total de G. Millones 100.045| 110.697| 163.469| 197.191| 257.927

Pag. 22




DEPOSITOS, una cuestion de confianza, tasas, buena atencion y algo mas

El crecimiento de los depdsitos se caracterizO nuevamente por una gran reduccion de las tasas
pagadas en Moneda Nacional, en Moneda Extranjera las tasas se mantuvieron; aungue la
expectativa era de pequefios incrementos hacia finales del afio.

Los depodsitos a la vista tuvieron gran aceptacion del publico y registraron un incremento muy
importante atraido por las caracteristicas del producto, la buena atencién y las posibilidades de
acceder a servicio através de nuestrared de centros de atencion y cajeros automaticos.

El nivel actua de los depositos a servicio del publico nos permitio financiar el crecimiento del
ano y lograr un calce perfecto. La confianza del publico nos permitid extender 1os plazos de sus
colocaciones a plazo.

La gran confianza del pablico en nuestra institucién es un motivo de gran satisfaccion y de
compromiso y esta sustentada por la definicion de nuestra Misién... que menciona la
“Seguridad”; “Rentabilidad” y “Liquidez” como criterios fundamentales de nuestra gestion en
beneficio de todos nuestros clientes y muy especialmente de nuestros depositantes.

AHORROSY DEPOSITOSDEL PUBLICO (en Millones de guaranies)

Afo 2001 2002 2003 2004 2005
Ahorro Vista Guaranies 7.249| 11.183| 21.160| 33.246| 47.966
Ahorro VistaDolares (G. Eq.) 3.707| 11.205 8.330 8.975| 10.936
Titulosde Inv. y CDA Guaranies 47.109| 52.338| 110.575| 158.120| 185.600
Titulosde Inv. y CDA Ddlares (G. EQ.) 24574 30502 21.902| 14.110] 22.057
Otros 1.644 2.014 2.733 3.255 3.513
Total 84.283| 107.242| 164.700| 217.706| 270.072
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AUMENTO DE LA SOLVENCIA, un compromiso delos accionistas.

El desafio de VISION es conformar una estructura Patrimonial y fuentes de fondeo que nos
permita encarar nuestras estrategias de crecimiento manteniendo la solvencia'y combinando los
criterios de seguridad, rentabilidad y liquidez, mencionadas en nuestra Mision.

De ahi la busqueda permanente de la diversificacion de las fuentes de fondeo; diversificacion que
se advierte en la presencia importante de Accion Invertment SPC en nuestro capital y del
financiamiento a largo plazo obtenido del Instituto de Crédito Oficial de la Agencia Espafiolade
Cooperacion Internacional del Gobierno Espariol y del Fondo de Desarrollo Industrial.

Yaen e gercicio 2006 se han colocado Bonos Subordinados de largo plazo, con OIKOCREDIT,
por valor de U$S 1.500.000, esperando llegar a un total de U$S 2.000.000, fortaleciendo esto de
manera significativa nuestro patrimonio.

Ademéas de contratar recursos de largo plazo de otros organismos y fondos internacionalesy de la
Agencia Financiera de Desarrollo.

FUENTES DE FONDEO PRINCIPALES (en G. Millones)

Afo 2001 2002 2003 2004 2005
BCP- UTEP-BID/AECI- 29.202| 33.893 37.268| 24.574| 20.015
ICO/Triodos/FDI y Préstamos de

Bancos(*)

Ahorrosy Depésitos 84.283| 107.242| 164.700| 217.706| 270.072
Obligaciones Diversasy Otros | ==--—--|  =momeee | oo 4120 4.216
Provisones | e | e | e | e 268
Patrimonio 13.224| 16.853 19.114| 29.090( 31.184
Resultados (Ejercicio) 4.004| 2.664 2.843| 4579 8.620
Total Pasivosy Patrimonio 130.713| 160.652| 223.925| 280.069| 334.374

(*) 31/12/2005 solo estan vigentes Préstamos de FDI
por Gs. 2.600 millonesy la AECI - ICO por U$S 2.666 millones
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LOSPILARES DE NUESTRA ESTRATEGIA DE ADMINISTRACION DE
RIESGOS.

Durante e afio se han sentado |as bases para avanzar en lamedicién y seguimiento de los
distintos riesgos alos que se expone todainstitucion financiera.

Se ha creado la Unidad de Riesgos y el Comité de Riesgos para el apoyo alos tomadores de
decisiones en la consideracion de | os riesgos inherentes a sus tareas.

El énfasis esta puesto en los riesgos de liquidez, riesgo de tasas de interés, riesgo de cambiosy se
esta construyendo |las bases estadisticas parala medicidn, seguimiento y prediccion de los riesgos
de crédito por sectoresy segmentos de la cartera de préstamos.

El gerenciamiento integrado de riesgos es un desafio importante y para el efecto se han tomado
las decisiones que asi 10 permitan.

El cierre del gjercicio conforme |os parametros definidos teniamos una exposicion conservadora a
los distintos riesgos.

CALCE FINANCIERO AL CIERRE 2005

Periodos de Calce Limitesde Calceal Ciere Desviacion
Seguridad(*)
Cdcevista -20% -5,5% 14,4%
Calce 30 dias 50% 158,8% 108,8%
Calce 90 dias -20% 115,5% 135,5%
Cadlce 180 dias -50% 93,9% 143,9%

(*) Loslimites de seguridad corresponden a niveles de bajo riesgo determinados por |as posiciones de mora mayor a
30 diasdel 6,87 %y latasa pasiva promedio del 14%. L os indicadores de calce miden la diferencia entre activosy
pasivos dentro de un rango determinado de vencimientos. Si es negativo, €l indice mide la proporcion de los pasivos
que no se encuentra cubierta por los activos, si es positivo, mide el superavit de cobertura como porcentaje de los
pasivos.

Al cierre del afio 2005 el calce financiero se ubicd muy por encima de nuestros limites de
seguridad en todos | os tramos detallados, |os que no ubica en una posicion liquidez conservadora
—sdlida.

El volumen mensua de nuevos desembolsosy recuperacién son una fortaleza de periodos de
volatilidad.

El spread financiero a 31 de diciembre de 2005 calculado como la diferencia de las tasas activa
promedio ponderada del 33,83 % (guaranies + dolares) y latasa pasiva promedio ponderada del
11,86% (guaranies + ddlares) resulto en un 21,97%, que consideramos acorde a |os prestamos
actuales en el mercado de Financieras.
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Seguin €l informe de riesgo cambiario del Departamento Financiero a 29 de diciembre del 2005
nuestra posicién era de sobrecompra por U$S 1.560.730,06, ubicandose la misma dentro del

limite fijado por el BCP. Por su parte el riesgo volatilidad cambiaria es estable y reducida,
producto de una estabilidad en las cotizaciones durante los 180 dias anteriores al 29/12/2005 (la
cotizacion maxima fue de Gs. 6.314 por dolar en enero y laminima Gs. 5.993 en junio). El délar
durante ese periodo mostro unaligeratendenciaalabaja, 10 que de continuar resultaria un una
pequefia pérdida esperada debido ala posicion sobrecomprada. La pérdida potencial a 30 dias en
el peor escenario con el 99% de confianza fue evaluada en Gs. 187.287.607 monto que representa
apenas €l 0,6% del patrimonio efectivo.
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DIVERSIFICACION DE INGRESOS.

Visién es una entidad diferente en e mercado por entender que su negocio no es solo la
intermediacion financiera sino la amplia oferta de servicios intensivos en transacciones de Cgja
dado el gran nimero de la poblacion que hoy no tiene condiciones de acceder a servicios de
autoatendimiento.

En e 2005 se han completado 80 cgjas en 28 Centros de Atencién a Clientes incorporado €l
servicio de cobro de tributos que para febrero de 2006 este afio representaba mas de 32.000
transacciones adicionales por cgjaen el mes.

La apuesta por la diversificacion de ingresos; nos lleva a desarrollar fuertemente en e 2006 las
capacidades y habilidades para ofrecer nuestros servicios por Internet; apuntando a segmento de
clientes que si tiene condiciones para acceder al mismo

Nuestro liderazgo se ha consolidado fuertemente en e cobro de servicios publicos y privados,
pago de salario; cobro de tributos; cambio de monedas; transferencias de dinero (aunque en este
negocio un colega aparece como un jugador importante hacia finales del afo); tarjetas de crédito
y débito; Ahorro alavistay aplazosy cajeros automaticos.

DISTRIBUCION DE LOSINGRESOS

Distribucion de los Ingresos

M Intereses de la cartera de prestamos
B Ganancias por servicios y otros
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DIVERSIFICACION DE LA CARTERA DE PRESTAMOS:

Visién ha mantenido su estrategia de colocacion de préstamos respondiendo a la demanda
potencia y alas caracteristicas de sus productos de crédito.

Asi los mas importantes siguen siendo el comercial y de consumo, seguido por €l de serviciosy
agropecuario.

La estrategia para e 2006 incluye e disefio de nuevos productos donde la variable plazo se
convierte en importante dada la posibilidad de lograr un calce adecuado con fondos de la
Agencia Financiera de Desarrollo.

Visién inicio e proceso de calificacion para que cuando los reglamentos lo permitan la Agencia
Financiera de Desarrollo asigne la linea de crédito correspondiente. En principio se ha
identificado el sector viviendas y de exportacion ademas del agropecuario para los estudios de
mercado correspondientes

Esta cartera esta asi mismo concentrada en la Categoria de Pequefios Deudores Personaes y
Pequefios Deudores Comerciales, categorias definidas por el Banco Central en la Resoluciéon N°
8 y que Visién recogiera como su segmento meta en sus politicas de crédito. Caracteriza a este
segmento de Pequefios Deudores Comerciales su flexibilidad y répido gjuste alos cambios.

DISTRIBUCION DE LA CARTERA POR SECTORESECONOMICOS

DISTRIBUCION DE LA CARTERA POR SECTORES ECONOM I COS 2005

5,1%

E AGRICOLA
E COMERCIAL
B coNnsuM O
H bIvVERSOS
B GANADERO
B INDUSTRIA
B servICIO
B VIVIENDA

M%
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DIVERSIFICACION GEOGRAFICA DE PRESTAMOSY DEPOSITOS

Ladiversificacion de cartera por zonas geogréficas es una de nuestras mayores fortalezas
pues nos permite distribuir los riesgosy significa ademas un elemento importante de retencion de
clientes a reducir los costos de acceso a nuestros clientes por la cercania.

Quizas nuestra contribucion méas importante a desarrollo del pais eslamovilizacién de
recursos ( Depdésitos) de los Centros Urbanos ( en especial la capital) al interior del pais amas
por supuesto de acercar todos nuestros productos y servicios a nuestros clientes muy cerca de su
residencia o lugar de su actividad empresarial o trabajo.

SALDOSDE CARTERA A DICIEMBRE 2005

DEPARTAMENTOS PRESTAMOS DEPOSITOS
CONCEPCION 2,28% 0,9%
SAN PEDRO Y CAAGUAZU 13,02% 5,33%
ALTO PARANA'Y
CANINDEYU 17,43% 3,04%
CAAZAPAY GUAIRA 2,78% 2,76%
ITAPUA 5,82% 1,85%
NEEMBUCU Y MISIONES 2,38% 0,64%
PARAGUARI 2,6% 0,89%
CORDILLERA 3,41% 2,06%
ASUNCION 27% 71,13%
GRAN ASUNCION 23,28% 11,4%
TOTAL 100,00% 100%
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DIVERSIFICACION DEL RIESGO DE LA CARTERA DE PRESTAMOS POR
TAMANO

Estaes quizas el complemento ideal aladiversificacion por sectoresy regiones geograficas de la
cartera de préstamos.

El promedio de créditos de U$S 736 por cliente es uno de |os componentes central es de nuestra
estrategia.

Visién cuenta con los recursos fisicos (centros de atencion); tecnolégicosy de proceso y 1o més
importante la gente para realizar su servicio en formaeficiente y eficaz y entre los desafios del
2006 se han incorporado metas i mportantes de a cance en términos de nimero de clientes.

EVOLUCION DE LA CARTERA POR RANGOS DE PRESTAMOSEN SALDOSPOR CLIENTES

SALDO 2002 2003 2004 2005
MENOR E IGUAL A US$ 3,000| 78,40% 79,55% 60,66% | 54,68%
DESDE US$ 3,000 HASTA
US$ 10,000 8,00% 7,50% 22,19% | 25,48%
DESDE US$ 10,000 HASTA
US$ 25,000 5,80% 5,30% 13,17%| 16,13%
DESDE US$ 25,000 HASTA
US$ 50,000 5,50% 5,40% 3,98% 3,59%
MAS DE US$ 50,000 2,30% 2,25% 0,00% 0,12%
TOTALES 100,00% 100,00% 100,00% 100%

EVOLUCION DELA CARTERA POR RANGOS DE PRESTAMOSEN CANTIDAD DE CLIENTES

CLIENTES 2002 2003 2004 2005
MENOS DE US$ 3,000 98,21% 98,50% 97,48% 95,49%
DESDE US$ 3,000 HASTA US$
10,000 1,45% 1,26% 2,05% 3,63%
DESDE US$ 10,000 HASTA US$
25,000 0,23% 0,17% 0,41% 0,80%
DESDE US$ 25,000 HASTA US$
50,000 0,09% 0,06% 0,06% 0,08%
MAS DE US$ 50,000 0,02% 0,01% 0,00% 0,00%
TOTALES 100,00% 100,00% 100,00% 100%
2002 2003 2004 A
Promedio de
Préstamos en
uss$ 376 325 569 736
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LIDERAZGO CONSOL IDADO EN MICROFINANZAS.

Nuestro liderazgo en e sector se ha consolidado en los Ultimos afios sobre |a base de una
estrategia centrada en la gente. Por un lado una estrategia para con nuestros funcionarios que ha
elevado a nuestra gente a buscar un desempefio descollante y por otro lado una estrategia
competitiva de cara al cliente adonde buscamos que € cliente se sienta bien con nosotros aal par
de recibir un buen servicio financiero.

Ladiversidad de productosy servicios, la cobertura geografica, la calidad de nuestra
infraestructura y tecnol6gica, més e capital humano altamente motivado son |os pilares de este
liderazgo. Nuestro principal logro en este sentido esta en la cartera de microcréditosy en especial
en la cartera de microempresas que esta fundamentalmente en el interior del pais y en el sector
rural.

Vision cree firmemente en el potencial de los sectores rurales como motores del crecimiento del
paisy su estrategia consolida su posicion como lider en los servicios a sector rural.

Participacion dela Carterade Microempresaen la Cartera Total al 31 dediciembre
de 2005

SAL DOS DE CARTERA AL 31 DE DICIEMBRE DE 2005
44%

Micro Empresa

Participacion de la Cartera Rural
Saldo de la CarteraRural al 31de Diciembre de 2005

100,00¥
90,0009 Urbana
80,009
70,009
60,009
50,009
40,009
30,00%
20,00%
10,00 %

0,00%

EjeY

13,84 % 86,16 %
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RESPONSABILIDAD SOCIAL EMPRESARIAL
Generar Valor para Todos.

Vision ha decidido adoptar la Responsabilidad Social Empresarial como una herramienta que le
permita crear valor en su accionar.

Asi nuestro compromiso va mas ala del cumplimiento de regulaciones normas o standares de
calidad. Nuestro compromiso es actuar sobre la base de los principios y valores éticos y
transmitir e inculcar esto alos diversos publicos con los que actuamos a diario.

Es ademas el compromiso de ser exitosos para que € valor creado por nuestra operacion sea
sustentable en €l tiempo.

Es asumir el compromiso de cuidar el impacto de nuestras acciones sobre el medio ambiente, y
aln més, es educar en la responsabilidad ambiental alos diversos publicos con que actuamos.

Es respetar los derechos de nuestros trabajadores, y preocuparnos por su seguridad, bienestar,
salud fisicay espiritual y dotarle de las condiciones de trabgjo adecuadas y de la capacitacion
necesaria para el desarrollo eficiente y eficaz de su trabajo, preocupandonos por el desarrollo
integral y por € equilibrio necesario entre trabajo y familia.

Es darle una remuneracion, que le permita llevar una vida digna y darle participacion en la
gestion de su tareay en los resultados financieros de la empresa.

Es respetar los derechos de nuestros clientes, cuidando la comunicacion de los atributos de
nuestros productos y servicios, no ofreciendo lo que no podemos cumplir, creando las
condiciones para que podamos atender sus necesidades, quegjas y reclamos dandole la seguridad
de que sus derechos como consumidor son importantes para Nnosotros.

Es darles una experiencia inigualable de compra, con un trato amigable que sea gratificante para
€l como persona.

Es compartir con é/ €ella, el compromiso con la Responsabilidad Social y darle la oportunidad de
ser parte del mismo.

Es ser exigentes con nuestros proveedores en cuanto a la calidad de sus productos y servicios,
ayudandoles en e desarrollo de los mismos al nivel de los standares requeridos.

Es crear una relacion de ganar/ganar con ellos y hacerles participes de los beneficios de la
Responsabilidad Social Empresarial como herramienta de gestion.

Es actuar en todos los ambitos de la actividad gremial y de la sociedad civil participando
activamente y promoviendo la construccion de ciudadania, opinando, proponiendo e incidiendo
en las grandes decisiones nacionales o sectoriales que se toman a nivel de los tres poderes del
Estado, y fundamental mente de la autoridad regulatoria
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Es en sintesis, influir con otros colegas para que el clima de negocios sea favorable en Paraguay,
y hoy concretamente es incidir para la modernizacion del estado y €l combate a la corrupcion e
impunidad imperante.

Es dar a las comunidades donde operamos, un apoyo en términos de tiempo, recursos,

inteligencia para el desarrollo de las mismas, y en especial parala solucién de sus problemas mas
acuciantes.

Esgenerar valor paratodos!
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NUESTRASMETAS PARA EL 2006.

La consolidacion de nuestra posicion de liderazgo gracias a nuestras defini ciones estratégicas de

los Ultimos afios nos plantea metas desafiantes para €l 2006.

El grado de compromiso/motivacion y consolidacion de los distintos equipos, sera nuevamente el

factor que nos permitirallegar a estas metas tan desafiantes.

NUESTRO OBJETIVO

“Crear Valor paratodos’

Crear valor para nuestros clientes, Valor garantizado por la eficienciay eficacia en la prestacion
de nuestros servicios. Vaor por nuestro altismo compromiso con €l trato amigable. Valor por

operar con una empresa que creavalor parala sociedad en su conjunto.

CIFRAS ESPERADAS PARA EL ANO 2006 (EN MILLONES DE GUARANIES)

Activos Totales 450.000
Préstamosy Tarjetasde Crédito 325.000
Depdsitos del Publico 370.000
Utilidad Bruta 16.000
Patrimonio Neto 50.000
Mora mayor a 30 dias 6%
Mora mayor a 60 dias 5%
Cobertura de Previsiones sobre >a 100%

Mora> 30 dias
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PARAGUAY 2006

La estabilidad Macroeconomica a prueba.

El cierre del afio 2005 nos degjé con alguna sensacion diferente a la del afio anterior, si bien
nuevamente el gobierno cerrd con un superavit fiscal importante; el dato de inflacion acumulada
a Diciembre no convencio a la poblacion y analistas especulan con un porcentaje bastante méas
elevado. Si a esto se suma el Presupuesto aprobado por € Congreso, que no tiene forma de ser
financiado y € inicio de las campafias politicas para las elecciones que serén varias en € afo;
podemos afirmar que la estabilidad sera puesta a prueba en el 2006 sin aliin habernos llevado aun
crecimiento econdmico importante.

Precisamente el déficit sigue siendo el pobre crecimiento econémico del pais ante €l todavia alto
crecimiento demogréfico que se traduce en la pobre absorcién local de la mano de obra. De hecho
los casi 100.000 jévenes que anua mente deben ingresar al mercado laboral tienen poca opcion de
conseguir trabajo y muchos de ellos se ven obligados a emigrar, Ultimamente sobre todo a
Esparia, convirtiendose asi la migracion en una valvula de escape como en otras épocas ya
sucediera.

El nivel de la campafia en las internas por la presidencia de la ANR, que nos degja la sensacion de
gue todo vale y nos condujo ala actual inestabilidad politica, pone en segundo plano nuevamente
la Agenda Econémica

El Presupuesto sin financiamiento y la inflacién de los primeros meses (2,5%) son una sefia de
alerta y han demorado el arribo a un acuerdo con el Fondo Monetario. Si a esto sumamos €l
conflicto instalado en e Directorio del Banco Central del Paraguay y la negociacion y
reconocimiento por parte de Hacienda de la deuda con & Banco Central, que segun
informaciones en un 80% esta consensuada y € 20% no conciliado se pasard alajusticia, todavia
cabe esperar algunos nubarrones pues esto tiene que pasar por e Parlamento y ahi se tendra que
investigar que paso con ese dinero.

Para complicar el escenario la produccién de soja apunta a un volumen igual que €l afio anterior
pero con menor rendimiento y menos calidad, afectando financieramente a méas productores ; la
caida del tipo de cambio, que a los niveles actuales afecta la competitividad de nuestras
exportacionesy € cierrey complicaciones en e Puente de la Amistad son un gran agravante de la
situacion descrita

El escenario econdmico se ve ago complegjo y ain mas por € inicio de un largo periodo de
elecciones hasta el 2008. La historia reciente muestra que los gobiernos se han complicado a
partir del tercer afio de gestion. El presidente Nicanor Duarte Frutos tiene la brillante
oportunidad, todavia, de cambiar la historia.

Esperemos que pueda anteponer o econdmico y social alapoliticay alosintereses del partido y
alos suyos propios.
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En otro orden de cosas, €l Poder Judicia aln no responde a las demandas de cambios que la
sociedad |e reclama, aunque honrosas excepciones .

El ambiente de negocios asi se ha deteriorado nuevamente por la inseguridad juridicay la falta
de reformas en € aparato estatal. En general, todas las oficinas gubernamentales imponen un
costo extraordinario sobre las empresas y la ciudadania por la fata de eficaciay eficiencia en los
Sservicios que prestan.

Unavez més, todo esto esta presente en la agenday algunos puntos recogidos en la propuesta del
acuerdo con € Fondo Monetario. Esperamos que el 2006 sea un afio de grandes realizaciones en
este sentido, dado el gran déficit existente.
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PARAGUAY EN CIFRAS (*)

Afio 2002 | 2003 | 2004 2(00;3 (232(;
Inflacion Anua % 14,6 9,3 2,8 9,90 8,5
Devaluacion % (Apreciacion) 51,02| (15,32) 2,8 2,24 3,0
Tasa de Cambio G. por US$ (al cierre) 7.000] 6.070| 6.240 6.100 6.300
Variacion PIB % -2,3 2,6 41 2,60 3,0
PIB per. cépita (US$ Corrientes) 915 978| 1.205 1.301 1.300
Salario Minimo en US$ 125 160 156 179 Nd
Salario Minimo en Guaranies 876.168| 972.413| 972.413| 1.089.103 Nd
Ejecucion presupuestaria gobierno central i i Nd
(en millones de G.) Recaudado / Obligado 94| 198|658 357
Reservas Internac. Netas (en millones US$) 641 983| 1.168 1.297 Nd
Cuenta Corriente (millones de US$) 92,6/ 170,8 13,7 -264 Nd
Slézr;ta Capital y Financiera (millones de 921| 2405 222 227.9 Nd
Varlac[on Reservas en millones de 838 3013 181 129 Nd
guaranies
Deuda Externa (en millones de US$) 2.283| 2478| 2390| 2275,70 Nd
I ngreso de Divisas Binacionales (en o34 239 230 330 Nd
millones de US$)
Deuda Interna Sector Publico y Privado con 41711| 4.272.8| 45997 4526.8 Nd

BCP (miles de millones de G.)

(*) Elaboracion propia en base a publicaciones del Banco Central del Paraguay y Consultoras
Privadas e informes del Fondo Monetario Internacional.

(**) Cifrasestimadasy preliminares.
(***) Proyectado
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EL SECTOR FINANCIERO

Transcribimos la evaluacion del afio 2005 de la Asociacion de Empresas Financieras (ADEFI)
por considerarla de interés

El grado de desarrollo del Sistema Financiero, la poca profundizacién financiera (grado en que la
poblacién utiliza los servicios financieros) requiere un nuevo enfoque en la politica financiera del
gobierno.

Hemos terminado un afio 2005 marcado por 1os conflictos que afectaron al Banco Central,
|astimosamente no resueltos hasta hoy.

El primer trimestre fue impactado por |os sucesos que afectaron ala Presidenciadel Banco y
algunos manifestantes afavor de la Caja Bancaria. El segundo trimestre se caracterizo por la
acefalia del Banco dadala demora en los nombramientos. Finalmente el segundo semestre hasta
hoy fue dominado por los conflictos entre los funcionarios y la Presidenciay entre los Directores
y la Presidencia del Banco.

Desde la ADEFI venimos propugnando la necesidad de que las autoridades y |os actores del
sector privado financiero reflexionemos sobre cual es el sistema financiero necesario para el
Paraguay y que encaremos su desarrollo.

Si gueremos impactar en el desarrollo, yano es posible seguir esperando que una mayor
profundizacién financiera ocurra por generacion espontanea.

Desde @ sector privado hemos recibido una serie de regulaciones dictadas por laBancaMatrizy
la Superintendenciay hemos alertado sobre |os efectos que las mismas pudieran tener sobre la
mayor oferta de servicios financieros, sobre todo en € crédito.

Nos hemos reunido reiteradas veces, acercando unay otravez sugerencias, alas autoridades.
Hemos compartido con todos |os gremios empresarial es, quienes se han manifestado en igua
sentido, sin obtener resultado alguno alafecha

L as preocupaciones del sistema financiero giran en torno ala Resolucién N° 8 / 2003 de
Clasificacion de Riesgos, a funcionamiento de la Central de Riesgosy todo € régimen de
reportes a la Superintendenciay al Banco Central del Paraguay; a proyecto de reformadela
Ley 1015y sus reglamentaciones; a proyecto de reformade la Ley de Bancos, Financierasy
otras Entidades de Crédito, alasnormas generales sobre control interno y algunos aspectos
impositivos que tienen que ver con el impuesto a la Renta sobre L etras de Regulacion Monetaria
eingresos por Diferencia de Cambios que no deberian tributar parala Renta Comercial

Al sector financiero le preocupa en forma particular o concerniente alos intermediarios no
regul ados que operan bajo normas especiaes sin reportar al Banco Centra y aquellos que operan
absolutamente fuera de las normas.

Entre las primeras estan las Cooperativas de Ahorro y Crédito que tienen una parte importante del
negocio financiero. Sin embargo sus cifras no son consideradas en |as estadisticas, que sirven
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parael andlisisy disefio de lapoliticafinancieradel Estado y hay que reconocer que han
absorbido una parte importante del negocio financiero y operan sobre la base de una asimetria
regul atoria que genera distorsiones en e sistema. Entre las Ultimas tenemos varios operadores de
préstamos de todos |os tamafios y sobre todo oferentes de cambio de Monedas.

Laestabilidad del sistemafinancieroy la estabilidad macroecondmica son el escenario ideal para
encarar con fuerza una etapa de desarrollo y profundizacion financiera. Es hora de poner fin alos
conflictos internosy priorizar la agenda de desarrollo también desde el Banco Central.

El Sector Financiero ha culminado un afio muy bueno en términos de la solidez de las cifras
alcanzadas. L as estadisticas disponibles a Octubre indican crecimiento en préstamos y depésitos,
una mayor guaranizacion; reduccion de las carteras en mora, mayor capitalizacion y un
crecimiento importante en las utilidades. Ademas de un crecimiento en el empleo y reduccion de
las tasas de interés, sobre todo en guaranies.

Aungue todavia falta consolidar cifras de los dos Ultimos meses el sistema cierra un afio de
recuperacion importante.

Las prioridades a resolver para avanzar en la profundizacion financiera (mayor alcance de los
servicios ala poblacion) tienen que ver con resolver el excesivo cortoplacismo de los depésitosy
la falta de mecanismos de transformacion de plazos, 1aimplementacién del financiamiento de
largo plazo de lamano de la AFD, la adecuacién de normasy definicién de proyectos de

regul aciones gue generan una carga de incertidumbre importante; la eliminacion de asimetrias
regulatorias y absorber los impactos directos de lareformafiscal en el sector financieroy en los
clientes.

Esto sdlo seré posible con un Banco Central y Superintendenciasin crisisinternasy volcados a
didlogo con los actores econdmicosy el sector financiero, de maneraalograr € sistema
financiero que mejor sirvaa pais.

El Banco Central del Paraguay y la Superintendencia deben entender que su mision, ademas de
velar por la estabilidad de precios, eslograr la profundizacién financiera necesaria para el
desarrollo del pais.

Entre otras cosasy fueradel &mbito del BCP, cabe aplaudir las iniciativas del 1PS de colocar sus
fondos a més largo plazo (aunque con poco éxito todavia) y la AFD que esperamos tenga un
impacto positivo importante en el 2006 en iniciar la ofertaformal de crédito de largo plazo en

Paraguay .
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N° DEPENDENCIAS
N° PERSONAL
ACTIVOS 000,000 (guaranies)
DEPOSI TOS 000,000 (guaranies)
PRESTAMOS (Sector no financiero 000,000 guaranies)
PATRIMONIO NETO 000,000 (guaranies)
DEPOSITOSA LA VISTA (% Dep. Total)
DEPOSITOS EN GUARANIES (% del Total)
UTILIDAD DEL EJERCICIO
CAPITAL Y RESERVAS  000.000 guaranies
MOROSIDAD EN M/E %
MOROSIDAD EN M/N %
MOROSIDAD TOTAL %
TASA DE INTERES PRESTAMOS (Promedio Simple Gs.)
TASA DE INTERES PRESTAMOS (Promedio Simple USS$)
6.18
TASA DE INTERES DEPOSITOS GS. MAY OR A 365 dias
3.09
TASASDE INTERES DEPOSITOS US$ MAYOR A 365 dias

Utilidad s/Activos
Utiidads/ Patrimonio Neto
Gastos sobre Activos

Dic -04
138

2.706
13,581,889
11,336,172
5,513,306
1,478,819
80%

45%
256.589
1,250,938
10.37
10.48
10.43
26.72

8,17

9.55

184

Dic-05

137

2.839
14.556.974
12.098.901
6.318.430
1.664.024
79,4%
48%
306.226
1.357.798
6.38

6.51

6.45

23.73

8.81

11.13

3.42
2.55
27,34

4,84
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N° DEPENDENCIAS
N° PERSONAL
ACTIVOS 000,000 guaranies
DEPOSI TOS 000,000 guaranies
PRESTAMOS (Sector no financiero 000,000) guaranies
PATRIMONIO NETO 000,000 guaranies
DEPOSITOS A LA VISTA (% Dep. Total)
DEPOSITOS EN GUARANIES (% del Total)
UTILIDAD DEL EJERCICIO
CAPITAL Y RESERVAS 000.000 guaranies
MOROSIDAD EN M/E %
MOROSIDAD EN M/N %
MOROSIDAD TOTAL %
TASAS DE INTERES PRESTAMOS (Promedio Simple Gs.)
TASAS DE INTERES PRESTAMOS (Promedio Simple US$)
TASA DE INTERES DEPOSITOS GS. MAYOR A 180 dias hasta 365 dias
TASA DE INTERES DEPOSITOS GS. MAYOR A 365 dias
TASA DE INTERES DEPOSITOS US$ MAYOR A 180 dias hasta 365 dias
TASA DE INTERES DEPOSITOS US$ MAYOR A 365 dias
UTILIDAD SACTIVOS
UTILIDAD S7PATRIMONIO NETO
GASTOS S/ACTIVO TOTAL

Dic-04
93
1.838
1,351,615
1,025,113
948.526
259.010
20%
80%
42.696
222.044
6.02
7.22
7.01
49.96
13.70
13.84
15.78
2.68
3.80

Dic-05
112
2.001
1.580.351
1.202.309
1.187.739
297.676
23.2%
80%
56.101
241.575
3.33
541
5.05
43.88
12.60
11.37
14.06
3.00
3.97
3.96
25.90
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LOSBANCOS

Quizas o mas importante de sefidar es el gran desempefio en cuanto arentabilidad y la reduccién
en lamora que registraron los Bancos en 2005; incluyendo a Banco Naciona de Fomento, cuyo
desemperfio fue muy superior; registrando inclusive utilidades en € gercicio.

Losindicadores de concentracion en la Banca no han cambiado mucho con relacion a afio
anterior. Tenemos un escenario bastante més positivo si miramos a los Bancos en forma
particular e individual.

Las novedades giran en torno al aterrizaje yaen el 2006 de una entidad importante y de gran
porte, que opera en servicios y segmentos diversosy que necesariamente elevara el nivel de
competenciaen € sector.

Por otro lado, dos instituciones de capital extranjero han anunciado cambios en sus estrategias.
Una de ellas con sefides claras de politicas més agresivas en segmentos diversos, la otra con
anuncio de politicas de aperturaen el segmento mayorista.

Una cuartainstitucion esta renovando infraestructuray recursos humanos en formaimportante y
esperamos mayor agresividad de la misma en términos comerciales para el 2006.

Desde e punto de vista de |los cambios esperados se anhela que el sistema cuente con recursos de
largo plazo de la mano de la Agencia Financiera de Desarrollo y del Instituto de Prevision Socia
yadurante el 2006.

Se esperan ademés cambios en |as politicas monetarias y definicion de la situacion impositiva de
los intereses generados por |as |etras de Regulacion Monetaria ain no clarificada a Febrero de
2006 y que se constituy6 en un tema de conflicto entre laBancay el Banco Central del Paraguay
con Hacienda.

El tema mas importante paralos Bancos sigue siendo la alta proporcion de depdsitos alavista.
De ahi laimportancia del funcionamiento de la Agencia Financierade Desarrollo y dela
colocacion a plazos més largos de los fondos previsional es existentes en e pais; ademéas de la
conformacion del Fondo de Garantia alos Depdsitos con los Bonos que € Ministerio de
Hacienda debe aportar paradegar al Banco Central en condiciones de actuar ante eventuales
crisis.

Estos elementos sumados facilitarian un aumento en el apetito de los intermediarios por los
créditos de mayor plazo
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CONCENTRACION DEL SISTEMA BANCARIO (*)

Sucursales Directas
Extranjeras (% sobre el

Total )

Afio 2001 2002 2003
Activos del Sistema 45 48 a7
Depositos 47 51 48
Préstamos Netos 47 49 49
Patrimonio Neto 47 51 48
ACTIVOS (% sobre el

Total)

Afio 2001 2002 2003 2004 2005
Cinco Mayores

Bancos 56,73% 60,06% 71,73% 67,84% 66,87%
Dos Mayores

Bancos 30,09% 26,21% 33,53% 33,26% 33,87%
DEPOSITOS (% sobre el

total)

Afio 2001 2002 2003
Cinco Mayores Bancos 60,32% 63,06% 72,81%
Dos Mayores Bancos 32,38% 28,32% 33,88%
PRESTAMOS NETOS(%

sobre el Total)

Afio 2001 2002 2003 2004 2005

Cinco Mayores

Bancos 59,76% 60,51% 73,06% 68,79% 69,56%

Dos Mayores

Bancos 31,88% 26,76% 37,05% 33,32% 34,14%
PATRIMONIO NETO(%

sobre el Total)

Afio 2001 2002 2003
Cinco Mayores Bancos 49,29% 54,92% 67,89%
Dos Mayores Bancos 27,28% 26,88% 32,70%
UTILIDAD (% sobre el

total)

Afio 2001 2002** 2003 2004
Cinco Mayores

Bancos 78,37%  148,35% 164,56% 82,25%
Dos Mayores Bancos 46,05% 66,78% 110,42% 50,37%
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36
35
38
41

2004
68,78%
34,19%

2004
58,94%
30,99%

2005**+*

91,24%
50,63%

2005
31
31
32
37

2005
67,77%
34,84%

2005
67,74%
34,60%



(***)En 2005 registraron pérdidas dos Bancos.
(**)En 2002 registraron pérdidas 4 Bancos.
(****) En 2003 registraron pérdidas 4 Bancos

(*) No incluye Banco Nacional de Fomento.

MORA DEL SISTEMA BANCARIO (% mayor a 60 dias)

Afo 2001 2002 2003 2004 2005
Sucursales Directas Extranjeras 14,97 19,77 20,75 10,89 6,30
Propiedad Mayoritaria Extranjera 10,36 10,15 12,29 3,70 2,24
Propiedad Local 6,46 8,80 14,98 2,86 1,56
Banco Nacional de Fomento 46,55 56,23 56,20 47,62 39,48

DEPOSITOSEN MONEDA EXTRANJERA Y A LA VISTA (% sobreel total)

Afio 2001 2002 2003 2004 2005
Depdsitos en ME 65 68 61 55 52
Depdsitos a la Vista MN y ME 65 67 76 80 79

EVOLUCION RECIENTE DEL SISTEMA BANCARIO (en millones de guar anies)

Crecimiento
Afio 2004 2005 %
Activos Totales 13.581.889 14.556.974 7,18%
Depositos Totales 11.336.172 12.098.901 6,73%
Préstamos Totales 6.922.411 7.553.487 9,12%
Patrimonio Neto 1.478.819 1.664.024 12,52%
Utilidad 227.881 306.226 34,38%
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LASFINANCIERAS

Las financieras cerraron un afio de crecimiento importante en todos los rubros. Los indicadores
de concentracion permanecieron con relacion al 2005, excepto por el de utilidades que reflgja un
mejor desempefio en varias instituciones.

Los indicadores de rentabilidad y reduccién de mora coinciden con € mejoramiento reflegjado en
el sector Bancario y representa una mejora en la posicion de solvencia de las financieras para
encarar € 2006.

Mirando a interior del sector; algunos jugadores estdn incorporando nuevos productos y
servicios asu ofertay se haexpandido lared de sucursales sobre todo en €l interior.

Ultimamente, un jugador ha incorporado capital de una ONG vinculada a microcrédito e
incursionado fuertemente en remesas.

Otros dos se disputan € liderazgo en & microcrédito rural; planteando esto una interesante
presencia de financieras en el interior del pais

Los desafios giran en torno a la cobertura geogréafica, ampliaciéon de la oferta de productos y
servicios, incorporacion tecnoldgicay eficiencia operativa.

Aungue las tasas de interés activas han ido bgjando paulatinamente y existen distintas tasas para
diferentes niveles de riesgo, todavia queda el desafio de Ilegar a menores costos con |os servicios
de créditos sobre todo para los riesgos menores.

Por lo menos dos financieras que han declarado resultados negativos en e pasado y se han

reestructurado lograron un mejor desempefio y presencia en el mercado, impulsando asi un
mejor desempefio global para el sector.
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MOROSIDAD DE LAS 10 FINANCIERASMAS GRANDES DEL SISTEMA (%)

© 0 N O O~ WN PP

10.Vision
Sistema

12,11
19,24
8,73
10,19
7,99
2,98
7,39
3,3
4,79
6,35
10,74

15,48
31,91
15,53
13,42
17,91

8,85

11,9

8,32
13,87
11,12
15,12

CONCENTRACION EN EMPRESAS FINANCIERAS
(Incluye Sociedades de Ahorroy Préstamo parala Vivienda)

ACTIVOS (% sobre el total)
Afio

Cinco Mayores Financieras
Dos Mayores Financieras

DEPOSITOS (% sobre el total)
Afio

Cinco Mayores Financieras
Dos Mayores Financieras

PRESTAMOS NETOS (% sobre el

total)

Afio

Cinco Mayores Financieras
Dos Mayores Financieras

PATRIMONIO
NETO(%sobre el total)

Afio
Cinco Mayores Financieras
Dos Mayores Financieras

UTILIDAD (% sobre el total)
Afio

Pag. 46

2001
55,43%
29,00%

2001
61,04%
31,73%

2001
55,90%
26,19%

2001
41,99%
24,82%

14,5 9,25 8,26%
11 5,14 3,84%
8,07 4,3 2,90%
7,26 4,8 4,37%
9,85 7,25 4,77%
4,91 3,05 2,91%
14,13 8,35 4,64%
4,07 12,47 13,63%
5,61 8,87 2,85%
8.00 7,17 5,73%
10,36 7,01 5,05%
2002 2003 2004 2005
57,89% 61,47% 68,10% 66,69%
27,32% 29,31% 39,57% 39,44%
2002 2003 2004 2005
61,41% 66,19% 71,75% 70,49%
29,80% 30,60% 40,39% 40,39%
2002 2003 2004 2005
60,69% 63,85%  68,96% 68,00%
27,55% 32,63%  40,28% 40,96%
2002 2003 2004 2005

41,81% 45,51%
23,23% 13,80%

2001 2002 (*)

2003 (**)

57,04% 56,51%
32,87% 32,63%

2004

2005



Cinco Mayores Financieras

Dos Mayores Financieras 47,83%

(*)En 2002 tuvieron déficit cinco financieras
(**)En 2003 tuvieron déficit tres financieras.

Concentracion en las cinco financieras mas grandes

(% sobreel total)

Afio 2001
Activos del Sistema 55,43%
Depésitos 61,04%
Préstamos Netos 55,90%
Patrimonio 41,99%
Utilidades 68,48%

68,48% 148,35%

77,64%

2002
57,89%
61,41%
60,69%
41,81%

148,35%

96,48%
59,11%

2003
61,47%
66,19%
63,85%
45,51%
96,48%

87,89%
59,97%

2004
68,10%
71,75%
68,96%
57,04%
87,89%

Depdsitos en Moneda Extranjeray Ahorro alaVista (% sobre € total)

Afio 2001
Depdsitos en ME 37
Depdsitos a la Vista MN y ME 10

Evolucion reciente del sistema de las financieras (*)

(En millones de guaranies)

Afo 2004

Activos Totales 1.351.615
Depésitos Totales 1.025.113
Préstamos Totales 931.932
Patrimonio Neto 259.010
Utilidad 36.966

(*) El Banco Central del Paraguay incluy6 en las estadisticas las Sociedades de Ahorro y Préstamo parala Vivienda
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2002 2003
42 26
14 18
Variacién
2005 %

1.580.351 16,92%
1.202.309 17,29%
1.156.569 24,10%
297.676 14,93%
56.101 51,76%

2004
20
20

75,81%
51,09%

2005
66,69%
70,49%
68,00%
56,51%
75,81%

2005
20
23



EL 2006 Y SU DESAFIO PROXIMO.

Aungue podamos afirmar que hubo avances micro que permitieron una mejoria significativa en
los resultados de Bancos y Financieras; anivel macro se ha avanzado muy poco.

El evento destacado es la aprobacion de la AFD con una nueva Ley y la conformacion de un
equipo gerencial de buen nivel que abre el camino para una efectiva implementacion en el 2006
y que permitiria por primera vez después de muchos afios contar con recursos de largo plazo e
iniciar laeradel financiamiento de largo plazo en € Paraguay.

Queda pendiente la reforma de la Banca de primer piso incluyendo e Banco Nacional de
Fomento, el Fondo Ganadero y el Crédito Agricola de Habilitacion asi como resolver € futuro
del Banco Nacional delaVivienda

Estan pendientes varias cuestiones de indole impositiva, incluyendo la renta sobre interés de las
letras de regulacién monetariay como sera en la practica lainspeccion tributaria.

La modificacion de la Ley 1015 de Prevencion de Lavado de Dinero todavia tiene puntos que
consensuar y después queda &l desafio de la aprobacion por € Congreso.

La Resolucion 8 que tiene cambios o definiciones que necesariamente el Banco Central debe
rectificar antes de su entrada plena en vigencia en Enero de 2007, ha generado un desgaste en las
relaciones con la autoridad por lafalta de respuestas.

Finalmente queda la reforma de la Ley de Bancos y Financieras cuyo borrador ain no conoce el
sector privado y que se introdujo como parte de la Agenda con € Fondo Monetario Internacional.

Existen temas pendientes entre el Banco Central y Hacienda para el pago de la deuda del Estado
con e Banco y también con e IPS. En € mismo sentido, estd también e tema que
mencionabamos sobre el Fondo de Garantia de Depodsitosy el incumplimiento del aporte estatal.

Existe la necesidad imperiosa de una modernizacion de la Central de Riesgosy de todo €l sistema
de comunicaciones con € Banco Central y la Superintendencia que haga posible un sistema de
pagos més eficientes.

Varias leyes deben ser revisadas. algunas que se refieren a otras entidades como Casas de
Cambios y la mismas Cooperativas asi como la Ley de Chegues; leyes estas que de alguna
manera afectan el funcionamiento coherente del sistema.

El desafio méas importante tiene que ver sin embargo con la posibilidad de construir juntos:
Bancos; Financieras, Casas de Cambio; Cooperativas, €l Banco Central y la Superintendencia de
Bancos con otros actores, € Sistema Financiero que mejor responda a las necesidades de
profundizacion del sistemafinancieroy del crecimiento de la economia.
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Dada la ausencia de una autoridad econémicay € conflicto no resuelto en el Banco Central este
didlogo se ve lgjano en el horizontey a Sector Financiero le resta seguir insistiendo a la espera
de obtener resultados.
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GESTION 2005

CONVOCATORIA A ASAMBLEA GENERAL ORDINARIA

De conformidad con lo dispuesto en el Art. 14 de los Estatutos Sociales se convoca a los sefiores
accionistas de VISION S.A. DE FINANZAS EMISORA DE CAPITAL ABIERTO, ala
Asamblea General Ordinaria, en primera convocatoria que tendra lugar el dialunes 27 de marzo
de 2006, a las 16:00 horas en su local socia sito en Palma esquina Ntra. Sra. De la Asuncion, y
en segunda convocatoria en caso de no haberse reunido e quérum suficiente paralaprimera, para
la misma fecha 'y en el mismo lugar, una hora después, conforme a lo dispuesto en el Articulo
1083 y 1090 del Cadigo Civil y a la disposicion pertinente de los Estatutos Sociales, a fin de
tratar el siguiente:

ORDEN DEL DIA
1. Designacion de un Secretario asambleario y dos accionistas para suscribir el acta con €l
Presidentey el Secretario.
2. Lecturay consideracion de la memoria, balance general, cuadro demostrativo de pérdidas
y ganancias, Informe de Auditoria Externa e informe del sindico, correspondiente al

décimo cuarto gercicio cerrado € 31 de diciembre de 2005.

3. Consideracion de la propuesta del directorio sobre la distribucién de las utilidades y
remuneracion de Directoresy Sindicos.

4. Designacion de auditores externos.

NOTA: Se recuerda a los sefiores accionistas o establecido en los Articulos 1084 y 1085 del
Cadigo Civil que establece el depdsito de las acciones o |os certificados bancarios de depdsito de
las mismas, por |o menos con tres dias de anticipacion alafechafijada parala asamblea.

Asuncion, 20 de Febrero de 2006.

EL DIRECTORIO
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BALANCE GENERAL AL 31 DE DICIEMBRE DE 2005

ACTIVO Guaranies
DISPONIBLE 56.226.459.964
Caa 12.186.081.994
Banco Central del Paraguay (NotaC.11) 23.988.538.458
Otras I nstituciones Financieras 20.022.934.759
M etal es Preciosos 0
Deudores por Productos Financieros Devengados 28.904.753
Previsiones (Nota C.6) 0
VALORESPUBLICOS (Nota C.11) 6.727.633.751
CRED. VIG. INTERM. FIN. SEC. FINANCIERO 3.807.027.080
(Nota C.13)

Banco Central del Paraguay 0
Otras Instituciones Financieras 3.807.027.080
Operaciones a Liquidar 0
Corresponsales por Créditos Diferidos 0
Deudores por Producto. Financieros Devengados 0
Previsiones (Nota C.6) 0
CRED. VIG. INTERM. FIN. SEC. NO 238.235.157.415
FINANCIERO (NotaC.5y 13)

Préstamos 232.228.543.289
Deudores por Prod. Fin. Devengados 0
Operaciones a Liquidar 0
Sector Publico 0
Consorcios 0
Deudores por Productos Financieros Devengados 7.306.847.928
Previsiones (Nota C.6) (1.300.233.802)
CREDITOSDIVERSOS (Nota C.16) 8.948.933.917
CREDITOSVENCIDOSPOR INTERM. 6.161.016.248
FINANCIERA (Nota C.5)

Sector No Financiero 13.717.382.259
Sector Financiero 0
Sector Publico 0
Ganancias por Valuacion en Suspenso (22.845.055)
Deudores p/Prod. Financ. Devengados 867.662.499
Previsiones (Nota C.6) (8.401.183.455)
INVERSIONES (Nota C.7) 486.605.350
Titulos Privados 203.000.000
Otras Inversiones 336.861.581
Previsiones (Nota C.6) (53.256.231)
BIENES DE USO (Nota C.8) 11.722.642.433
Propios 11.722.642.433
Tomados en Arrendamiento Financiero 0
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Edificios en Construccion 0
CARGOSDIFERIDOS (Nota C.9) 2.058.805.164
TOTAL ACTIVO 334.374.281.322
PASIVO

OBLIG. INTERM. FINAN.SECT.FINANCIERO 20.015.237.759
(Nota C.13)

Banco Central del Paraguay 0
Fondo de Desarrollo Industrial (Nota C.17) 2.600.000.000
Instituto de Crédito Oficial AECI/ICO (Nota C.18) 16.267.053.000
Otras Instituciones Financieras (Nota C.12.b) 332.994.297
Fondo de Garantia 308.990.671
Acreedores por cargos financieros devengados 506.199.791
OBLIG. INTERM. FINAN.SECT NO 270.071.836.625
FINANCIERO (Nota C.13)

Depdsitos — Sector Privado 266.558.810.922
Oblig. Debent y Bonos Emit.en Circul. 0
Depositos — Sector Publico 0
Otras Obligaciones 0
Operaciones a Liquidar 0
Consorcios 0
Acreedores por cargos financieros devengados 3.513.025.703
OBLIGACIONESDIVERSAS 4.216.109.881
Acreedores Fiscales 1.045.124.267
Acreedores Sociales 263.639.694
Dividendos a Pagar 276.679.798
Otras Obligaciones Diversas 2.548.961.075
Acreedores por cargos financieros devengados 0
PROVISIONES 267.875.229
PREVISIONES (Nota C.6) 0
TOTAL DEL PASIVO 294.571.059.494
PATRIMONIO (NotaD.1)

Capital Integrado (Nota B.5) 20.521.955.298
Capital Secundario (NotaB.5) 928.044.702
Primas de Emision 840.501.759
Ajustes al Patrimonio (Nota C.8) 3.681.049.231
Reservas 5.212.134.673
Resultados Acumulados 0
Utilidad del Ejercicio 8.619.539.165
Para Reserva Legal 2.002.061.262
Para Actualizacion de Capital 0
Para Capital 0
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Neto a Distribuir

6.617.474.903

TOTAL DEL PATRIMONIO 39.803.221.828
TOTAL DEL PASIVO Y PATRIMONIO 334.374.281.322
CUENTASDE CONTINGENCIA, ORDEN Y

FIDEICOMISOS

Lineas de Crédito 49.612.769.758
TOTAL DE CUENTASDE CONTINGENCIAS 30.678.763.400
TOTAL DE CUENTASDE ORDEN 118.079.696.747
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ESTADO DE RESULTADOSAL 31 DE DICIEMBRE DE 2005

RUBROS GUARANIES
GANANCIASFINANCIERAS 91.110.135.726
Por Créditos Vigentes Sector Financiero 409.821.691
Por Créditos Vigentes Sector No Financiero 697.015.983.791
Por Créditos Vencidos 2.460.692.029
Por Valuacion de Activosy Pasivos Financieros en M/E 17.199.411.077
(NotaF.2)

Por Rentasy Diferencia de Cotizacion Val. Plblico 1.338.617.138
PERDIDAS FINANCIERAS (45.942.860.558)
Por Obligaciones Sector Financiero (1.244.677.303)
Por Obligaciones Sector No Financiero (26.257.758.749)
Por Valuacion de Pasivos y Activos Financieros en M/E (18.440.424.506)
(NotaF.2)

Por Valuacion de Cotizacion de Valores Publicos 0
RESULT. FINANC. ANTES DE PREVISIONES 45.167.275.168
PREVISIONES (9.428.416.698)
Constitucion de Previsiones (Nota C.6) (25.744782.348)
Desafeccion de Previsiones (Nota C.6) 16.316.365.650
RESULTADO FINANCIERO DESPUES DE 35.738.858.470
PREVISIONES

RESULTADO POR SERVICIOS 12.069.182.100
Ganancias por Servicios 14.525.959.062
Pérdidas por Servicios (2.456.776.962)
RESULTADO BRUTO 47.808.040.570
OTRAS GANANCIAS OPERATIVAS 5.272.492.995
Ganancias por Créditos Diversos 3.231.568.186
Rentas de Bienes 0
Otras (NotaF.3) 1.211.778.691
Por Valuacion de Otros Pasivos y Activos en Moneda 829.146.118
Extranjera (Nota F.2)

OTRAS PERDIDAS OPERATIVAS (43.109.589.545)
Retribuciones a Personal y Cargas Sociaes (22.093.705.533)
Gastos Generales (14.739.397.230)
Depreciaciones de Bienes de Uso (3.185.069.614)
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Amortizaciones de Cargos Diferidos (1.158.135.559)
Otras (1.842.307.056)
Por Valuacion de Otros Pasivos y Activos en Moneda (90.974.553)
Extranjera (Nota F.2)

RESULTADO OPERATIVO NETO 9.970.944.020
RESULTADOS EXTRAORDINARIOS 4.404.168
Ganancias Extraordinarias 178.542.515
Pérdidas Extraordinarias (174.138.347)
AJUSTE DE RESULTADOS DE EJERCICIOS 34.958.121
ANTERIORES

Ganancias 53.666.805
Pérdidas (18.708.684)
RESULT. ANTESDE IMPUESTO A LA RENTA 10.010.306.309
IMPUESTO A LA RENTA (1.390.770.144)
UTILIDAD DEL EJERCICIO DESPUESDE 8.619.536.165

IMPUESTOS
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INFORME DEL SINDICO SOBRE LOSESTADOS CONTABLESAL 31 DE
DICIEMBRE DE 2005

Asuncion, 20 de Febrero de 2006.
Sefiores Accionistas:

En cumplimiento de normas legales vigentes, cumplo en informar a los Sefiores Accionistas,
reunidos en Asamblea General Ordinaria, que he procedido a la revisién de la Memoria, €
Balance Genera de Inventario; Cuadro Demostrativo de Pérdidas y Ganancias correspondiente al
Décimo Cuarto gercicio cerrado € 31 de diciembre de 2005 cuyos documentos reflgjan
razonablemente la situacion patrimonial, financiera y econdmica de VISION SA. DE
FINANZAS EMISORA DE CAPITAL ABIERTO, de conformidad con los libros 'y registros
son llevados de acuerdo con las prescripciones legales y las normas establecidas por la
Superintendencia de Bancos.

En consecuencia, me permito aconsgjar a los Sefiores Accionistas, la aprobacion de los referidos
documentosy de laMemoria presentada por €l Directorio.

Atentamente,

-

// p

Lic. Pablo Dario Colman BarUa
Sindico Titular
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DICTAMEN DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES.

A los sefiores
Presidente y Miembros del Directorio de
Visién S.A. de Finanzas Emisora de Capital Abierto

1. Hemos examinado € estado de Situacion Patrimonial de Vision S.A de Finanzas Emisora de
Capital Abierto a 31 de Diciembre de 2005, y sus correspondientes Estados de Resultados y de
Flujo de Efectivo por el gercicio terminado en esa fecha (con sus notas de la A hasta la J
correspondientes).

La preparacion de dichos estados contabl es es responsabilidad de la Gerencia de la I nstitucion.
Nuestra responsabilidad consiste en emitir una opinion sobre los mencionados estados contables,
en base ala auditoria que practicdramos sobre |0s mismos.

2. Nuestro examen fue efectuado de acuerdo a los estandares de auditoria establecidos en €
“Manual de Normas y Reglamentaciones de Auditoria Independiente para las Entidades
Financieras’ aprobado por la Superintendencia de Bancos segin Resolucion SB.SG. N° 313/01
del 30.11.01 y de acuerdo con Normas de Auditoria Generalmente Aceptadas. Tales normas
requieren que planifiqguemos y realicemos nuestro trabajo con € objeto de lograr un razonable
grado de seguridad de que los estados contables estan exentos de exposiciones erroneas o falsas,
de caracter significativo. Una auditoria comprende el examen, en base a pruebas, de evidencias
gue respaldan las cifras y las informaciones reveladas en los estados contables. Comprende, asi
mismo, una evaluacion de los principios de contabilidad utilizados y de las estimaciones de
importancia hechas por las autoridades de la Institucion, asi como una evaluaciéon de la
presentacion general de los estados contables. Consideramos que la auditoria que hemos
practicado constituye una base razonable para fundamentar nuestra opinion.

3. En nuestra opinion, los estados contables indicados en e parrafo N° 1 presentan
razonablemente, en todos sus aspectos substanciales, la situacion patrimonia y financiera de
Visién S.A. de Finanzas Emisora de Capital Abierto al 31 de diciembre de 2005 y de los
resultados de sus operaciones y sus flujos de efectivo por € gercicio finalizado en esa fecha, de
conformidad con las Normas, Reglamentaciones e Instrucciones contables impartidas por €l
Banco Central del Paraguay, y en |os aspectos no reglamentados por éstas, con Normas Contables
Generalmente Aceptadas en Paraguay, segun se expone en lanota B.2 a los estados contables

Asuncion, Paraguay

17 de febrero de 2006 Ermst & Y oung Paraguay
Auditoresy Asesores de
Negocios
Certificado S.B. SG. N° 00393/03
Mat. CCP N° F-13, Resol. 056/03

Pablo J. Di lorio
Socio
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PROPUESTA DEL DIRECTORIO PARA LA DISTRIBUCION DE UTILIDADES

VISTO:

El punto 3 del ORDEN DEL DIA de la convocatoria a la Asamblea General Ordinaria de
Accionistasde VISION S.A. DE FINANZAS Emisora de Capital Abierto,

CONSIDERANDO:

Que se dio cumplimiento por lo prescrito por € Art. 30 de la Ley 861/96 “de Bancos y Otras
Entidades de Crédito”;

) EL DIRECTORIO DE
VISION SA. DE FINANZAS EMISORA DE CAPITAL ABIERTO

PROPONE:

Destinar el 100 por ciento de las Utilidades Liquidas del Ejercicio 2005 a Dividendos a
Distribuir, conforme al siguiente detalle:

Concepto Guaranies
Utilidad del Ejercicio 2005 10.010.306.309
Menos: Impuesto alaRentaEjercicio (1.390.770.144)
UTILIDAD NETA del Ejercicio 8.619.536.165
Menos: ReservaLega del Ejercicio (2.002.061.262)
DIVIDENDOSA DISTRIBUIR 6.617.474.903-

Sobre Acciones Privilegiadas 1.866.467.280.-
Sobre Acciones Ordinarias 4.751.007.623.-
Capital Suscripto e Integrado 21.450.000.000.
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PROPUESTA DEL DIRECTORIO PARA FIJACION DE REMUNERACION A
DIRECTORESY SINDICO

VISTO: El punto 3 del ORDEN DEL DIA delaconvocatoria ala Asamblea General de
Accionistas de Vision S.A. de Finanzas Emisora de Capital Abierto.

CONSIDERANDO: Lanecesidad de mantener una Dieta acorde con las responsabilidades del
cargo,

EL DIRECTORIO DE VISION S.A. DE FINANZAS EMISORA DE CAPITAL ABIERTO
PROPONE: 1. Fijar laDietaaDirectoresen G. 17.500.000.- mensuales.

2. Fijar laRemuneracién a Sindico Titular en G. 8.250.000.- mensuales.
3. Fijar laRemuneracion a Sindico Suplente en G. 3.000.000.- anuales.
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ANEXOS



NOTA ALOSESTADOS CONTABLESAL 31 DE DICIEMBRE DE 2005

NOTA A. CONSIDERACION POR EL ORGANO COMPETENTE

Los estados contables de Vision S.A. de Finanzas Emisora de Capital Abierto al 31 de
diciembre de 2005 seran considerados por la Asamblea Ordinaria de Accionistas a realizarse
en el afio 2006, dentro del plazo establecido por el Articulo 14° de los Estatutos Sociales y el

Articulo 1079° del Cédigo Civil.

NOTA B. INFORMACION BASICA SOBRE LOS ESTADOS CONTABLES.

1. Naturaleza Juridica.
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Sociedad Anénima Emisora de Capital Abierto.

. Base de preparacion de los Estados Contables.

Los presentes estados contables han sido confeccionados de acuerdo con las Normas,
Reglamentaciones e Instrucciones contables establecidas por el Banco Central del
Paraguay, y en los aspectos no reglamentados por éstas, con Normas Contables
Generalmente Aceptadas en Paraguay adoptadas por el Colegio de Contadores del
Paraguay, las cuales se encuentran basadas en las Normas Internacionales de
Contabilidad emitidas por el Comité de Normas Internacionales de Contabilidad de la
Federaciéon Internacional de Contadores (IASC). La Resolucién N° 723/95 de la
Superintendencia de Bancos, que establece el modelo de los estados contables y sus
notas explicativas a ser publicadas por las entidades financieras del Paraguay, no
contempla la emisién de estados contables comparativos, por lo cual los mismos no
han sido incluidos en esta presentacion.

Con excepcién del revaltio obligatorio que la Entidad debe practicar sobre sus bienes
del activo fijo, tal como se explica en la Nota C.8, los presentes estados contables han
sido preparados en base a cifras histéricas.

. Sucursales en el Exterior.

La Entidad no cuenta con sucursales en el exterior.

. Participacién con otras sociedades.

La Financiera participa en el capital accionario de la sociedad que gira en esta plaza
bajo la denominacién de Procesadora de Tarjetas S.A. (Procard S.A.), la cual tiene por
objeto la prestacién de servicios de una red electrénica de transferencias para
entidades bancarias, financieras, comerciales e industriales del mercado paraguayo y a
otras redes de servicios electronicos regionales e internacionales.
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NOTA B.
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(Continuacion)

El capital social de Procard S.A. asciende a Gs. 2.000.000.000.- de los cuales se
encuentra integrado al 31.12.05 la suma de Gs. 1.270.000.000.-

La participacién de la Financiera esta constituida por 130 acciones nominativas de
clase fundador y 73 acciones ordinarias, por valor nominal de Gs. 1.000.000 cada una,
las cuales representan un valor total de Gs. 203.000.000.-, equivalentes al 15,98% del
capital integrado de Procard S.A. al 31.12.05.

. Composicion del Capital y caracteristicas de las acciones

La Ley N° 861 "General de Bancos, Financieras y otras Entidades de Crédito" de fecha
24.06.96, establece que el capital minimo integrado y aportado en efectivo que
obligatoriamente deberdn mantener las Financieras que operan dentro del territorio
nacional sera de Gs. 5.000.000.000, en valor constante y se actualizard anualmente en
funcién al indice de precios al consumidor calculado por el Banco Central del
Paraguay.

Dentro de este marco el capital minimo exigido al 31 de diciembre de 2005 asciende a
la suma Gs. 9.890 millones.

El capital autorizado de la Entidad esta fijado en Gs. 33.000.000.000.-, representado por
330.000 acciones de Gs. 100.000.- cada una.

La composiciéon del capital integrado por tipos de acciones al 31 de diciembre de 2005
es la siguiente:

Acciones suscritas e integradas

N° de Votos que
Tipo de Acciones Cantidad otorga cada una Gs.
Ordinarias 154.000 1 15.400.000.000
Preferidas “Clase A” 60.500 1 6.050.000.000
Totales 214.500 21.450.000.000

. Némina de la Direccion y el Personal Superior.

(Continuacion)

Directorio

Presidente : Livio A. Elizeche Velazquez
Vicepresidente : Beltran Macchi Salin

Directores Titulares :  Luis Alberto Maldonado Renault

Humberto Camperchioli Galeano
Luis Antonio Sosa Ocampo
Julio César Jacquet Diarte
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Sindico Titular
Sindico Suplente

Plana Ejecutiva

Presidente Ejecutivo
Vice Presidente Ejecutivo

Directores Ejecutivos

Sub Gerente de Administracion y
Finanzas

Sub Gerente de Tecnologias de
Informacion

Sub Gerente Unidad Estratégica
de Negocios

Sub Gerente de Reingenieria de
Procesos

Alexis Manuel Frutos Ruiz
Leonardo Rafael Alfonzo Segovia

Pablo Dario Colméan Barta
Elamirio Escobar Da Silva

Livio A. Elizeche Velazquez
Beltran Macchi Salin

Luis Alberto Maldonado Renault
Humberto Camperchioli Galeano
Luis Antonio Sosa Ocampo

Julio C. Jacquet Diarte
Leonardo Rafael Alfonzo Segovia

Javier Feliciangeli

Dionicio Ricardo Duarte

Carlos Avalos Matiauda

Oscar M. Urbieta Acosta

Sub Gerente Unidad de Administracién

y Recuperacién de Activos

Sub Gerente de Recursos Humanos :

Sub Gerente Canales de
Comercializacién

(Continuacion)

Sub Gerente de Operaciones

Sub Gerente Depositos del Puablico,
Cambios y Servicios

Sub Gerente Pequetio Deudor
Personal

José Maria Barrios

Dora Ramirez de Colman

Miguel Jiménez

Lidia Florentin

Anibal Solis

Sabino Carfete Torres



NOTA C.

NOTA C.

Pag. 64

Sub Gerente Pequefio Deudor
Comercial

Sub Gerente Analisis, Planificacion
Y Seguimiento de Negocios

Contadora General
Tesorero

Supervisor de Regién I
Supervisor de Regién 11
Supervisor de Region 11
Unidad de Control Interno

Auditor Informatico Interno

1. Valuacién de la moneda extranjera

Los activos y pasivos expresados en moneda extranjera se encuentran valuados a los
tipos de cambio vigentes al cierre del ejercicio, proporcionados por la mesa de cambios
del Departamento de Operaciones Internacionales del Banco Central del Paraguay.

Victor Hugo Fleitas

Natalia Arriola de Escurra
Celsa Paez

Marcial Leguizamoén
Ruben Mendoza

Gerardo Espinola

Luis Martin Gutierrez
Ricardo Rojas

Emilio Samudio

INFORMACION REFERENTE A LOS ACTIVOS Y PASIVOS

Moneda

Tipo de Cambio

Doélares Americanos

6.100,00

(Continuacion)

2. Posicién en moneda extranjera.

Los activos y pasivos en moneda extranjera y la posicién neta de cambios son como

sigue:

Importe arbitrado | Importe equivalente en
Concepto a dolares USA guaranies
Activos totales en moneda extranjera 9.884.070,15 60.292.827.915
Pasivos totales en moneda extranjera (8.323.340,09) (50.772.374.549)
Posicion comprada en moneda extranjera 1.560.730,06 9.520.453.366




3. Valores publicos.

Los valores publicos adquiridos por Visiéon S.A. de Finanzas E.C.A. corresponden a
Bonos del Tesoro Nacional, emitidos en délares estadounidenses por el Ministerio de
Hacienda, a través del Banco Central del Paraguay y Bonos emitidos por la
Municipalidad de Asuncién emitidos en guaranies. Estos se encuentran contabilizados
a su valor de costo mas la renta devengada a percibir al cierre del ejercicio.

Moneda Importe en
Valores Pablicos ‘.ie. . Mone‘zd‘a’ De Importe en Guaranies
Emision Emision
Valor Nominal Valor Contable

Valores no cotizables a valor de
Costo Dolares 744.650,00 4.542.365.000 4.542.365.000
Renta de Valores mobiliarios Dolares 19.305,23 117.761.903 117.761.903
Valores no cotizables a valor de
Costo Guaranies -0- 2.000.000.000 2.000.000.000
Renta de Valores mobiliarios Guaranies -0- 67.506.848 67.506.848
Totales Dolares 763.955,23 6.727.633.751 6.727.633.751

4. Activos y pasivos con clausulas de reajustes.

No existen.

5. Cartera de créditos.

La cartera de créditos ha sido valuada de acuerdo con lo dispuesto por la Resolucién
N° 8, Acta N° 252 de fecha 30.12.96 del Directorio del Banco Central del Paraguay para

lo cual:
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Los deudores han sido clasificados en cinco categorias de riesgo.

Se han constituido las previsiones necesarias para cubrir las eventuales
pérdidas que se puedan derivar de la no recuperacién de los créditos.

Los intereses devengados sobre saldos de deudores clasificados en las
categorias de menor riesgo ( 1y 2) han sido reconocidos como ingresos en su
totalidad.

Los intereses devengados y no cobrados de deudores con
créditos vencidos y/o vigentes clasificados en las categorias de
mayor riesgo (3, 4 y 5) , se mantienen en suspenso y se
reconocen como ganancia en el momento de su cobro. Los
créditos amortizables se consideran vencidos a partir de los 60
dias de mora de algunas de sus cuotas, y los créditos a plazo fijo
al dia siguiente de su vencimiento. Ver Nota F.1.



Créditos vigentes al sector financiero y no financiero

Saldo contable Garantias Previsiones Saldo contable
antes computables para después de
Categoria de Riesgo de previsiones Previsiones Previsiones
8 8 Gs. Gs. % Constituidas Gs.
Minimo Gs.
1 - Normal 242.541.365.690 576.266.082 - - 242.541.365.690
2 - Potencial 134.922.279 - 1 1.349.222 133.573.057
3 - Real 251.814.199 - 20 50.362.841 201.451.358
4 - Alto 150.198.941 - 50 75.099.483 75.099.458
5 - Irrecuperable 264.117.188 - 100 264.117.188 -
SUB -TOTAL 243.342.418.297 576.266.082 390.928.734 242.951.489.563
Superévit Prev.(*) - - 909.305.068 (909.305.068)
TOTAL 243.342.418.297 576.266.082 1.300.233.802 242.042.184.495

(*) Este Superavit corresponde a previsiones adicionales a las requeridas por la normativa vigente, constituidas
voluntariamente como parte del plan de adecuacién gradual segtn Res. 8 Acta N° 92 del 27/11/2003 del Directorio
del Banco Central del Paraguay que serdn requeridas a partir del 1 de enero del 2007.
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Créditos vencidos al sector financiero y no financiero

Saldo contable Garantias Previsiones Saldo contable
. s computables después de
antes de previsiones o ap
Categoria de Riesgo Gs. para Previsiones Constituidas Previsiones
Gs. % Minimo Gs Gs.
2 - Potencial 2.230.778.781 - 1 17.535.906 2.213.242.875
3 - Real 1.286.245.181 - 20 257.249.043 1.028.996.138
4 - Alto 5.367.733.762 - 50 2.683.867.152 2.683.866.610
5 - Irrecuperable 5.700.287.034 257.755.680 100 5.442.531.354 257.755.680
SUB TOTAL 14.585.044.758 257.755.680 - 8.401.183.455 6.183.861.303
Valuacién en suspenso - - - - (22.845.055)
TOTAL 14.585.044.758 - - 8.401.183.455 6.161.016.248

6. Previsiones sobre riesgos directos y contingentes.
Se han constituido todas las previsiones para cubrir eventuales pérdidas sobre riesgos

directos, de acuerdo con lo exigido por la Resoluciéon N° 8, Acta N° 252 de fecha
30.12.96 del Directorio del Banco Central del Paraguay. El detalle es como sigue:
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Ajustes a
Saldos Aplicacién Saldos al
Saldos al Iniciales y por Venta de Constitucién Aplicaciéon de | Desafectacion Cierre del
Inicio del Transferencia Cartera de Previsiones Previsiones de Previsiones Ejercicio
Conceptos Ejercicio Gs. Gs. Gs. Gs. Gs. Gs. Gs.

Disponible - - - - - - -
Créditos Vig.
SNF 1.585.156.749 - - 1.375.546.610 - 1.660.469.557 1.300.233.802
Créditos
Diversos 93.944.799 - - 400.384.167 239.772.769 175.912.931 78.643.266
Créditos
Vencidos 7.666.083.810 - 7.399.720.486 | 23.869.685.526 1.297.394.280 14.437.471.115 8.401.183.455
Inversiones 42.512.047 (23.940.460) - 99.166.045 21.969.354 42.512.047 53.256.231
Contingen
cias - - - - - - -
TOTALES 9.387.697.405 (23.940.460) 7.399.720.486 | 25.744.782.348 1.559.136.403 16.316.365.650 9.833.316.754
NOTA C. (Continuacion)

7. Inversiones

La composicién al 31 de diciembre de 2005 es como sigue:

Saldo contable

antes de Saldo contable
previsiones Previsiones después de previsiones
Concepto Gs. Gs. Gs.
Bienes recibidos en recuperacién de créditos 336.861.581 (53.256.231) 283.605.350
Inversiones en sociedades privadas 203.000.000 - 203.000.000
TOTAL 539.861.581 (53.256.231) 486.605.350

Las inversiones representan la tenencia de bienes adjudicados (muebles e inmuebles) en
recuperacién de créditos, no aplicados al giro de la entidad y de titulos emitidos por el

sector privado.

Estas inversiones fueron valuadas conforme a lo establecido en la resolucién N° 8, acta
252 de fecha 30 de diciembre de 1996, Resolucién N° 6, Acta N° 135 del 16 de setiembre
de 1999 del Directorio del Banco Central del Paraguay, Circular SB. SG. N° 114/2000 de
fecha 30 de mayo 2000 de la Superintendencia del Banco Central del Paraguay, y aquellas
no comprendidas en las mencionadas normativas se evaltian al menor valor entre su valor
de costo, su costo de mercado o valor estimado de realizacion.

8. Bienes de Uso.

Los valores de origen de los bienes de uso y sus depreciaciones acumuladas, existentes
al inicio del ejercicio, se encuentran revaluados de acuerdo a lo establecido en la Ley
N° 125/91, considerando los coeficientes de actualizacién suministrados a tal efecto
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por el Ministerio de Hacienda. El monto neto del revaltio se expone en la cuenta
"Ajustes al Patrimonio" del Patrimonio Neto de la Entidad.

Los bienes incorporados durante el ejercicio se hallan registrados a su valor de
adquisicién y revaluados a partir del mes siguiente de su incorporacién.

Las mejoras o adiciones son activadas, mientras que los gastos de mantenimiento y
reparaciones que no aumentan el valor de los bienes ni su vida ttil son cargados a
resultados en el periodo en que se producen.

Las depreciaciones son computadas a partir del mes siguiente al de incorporacién al
Activo de la Entidad, mediante cargos mensuales a resultados sobre la base del sistema
lineal, en los afios estimados de vida util.

(Continuacion)

El valor residual de los bienes revaluados considerados en su conjunto no excede su

valor recuperable al cierre del ejercicio.

La composicién del rubro al 31 diciembre de 2005 es la siguiente:

Valor contable
Tasa de Valor de costo Depreciacién neto de
depreciacion revaluado acumulada depreciacion
Concepto en % anual Gs. Gs. Gs.

Inmuebles - Terreno - 1.562.610.044 - 1.562.610.044
-Inmuebles-Edificios 2,50 335.207.099 (17.524.966) 317.682.133
-Instalaciones 10,00 - - -
-Muebles y ttiles 10,00 8.165.122.470 (4.133.738.855)]  4.031.383.615
-Equipos de computacion 25,00 12.116.785.220 (7.206.923.306) 4.909.861.914
-Material de transporte 20,00 2.182.483.555 (1.281.378.828) 901.104.727
Total 24.362.208.388 (12.639.565.955)] 11.722.642.433

9. Cargos Diferidos.

La composicién del rubro al 31 de diciembre de 2005 es la siguiente:

Saldo neto Aumentos Amortizaciones Saldo neto final

Concepto inicial Gs. Gs. Gs.
Gs.

Mejoras e instalaciones en
inmuebles arrendados 1.796.882.441 855.342.630 (718.175.289) 1.934.049.782
Certificacion ISO 9001 (a) 76.823.986 - (65.849.136) 10.974.850
Prog. Fortalecimiento Inst (b) 385.616.374 - (385.616.374) 0
Material de escritorio y otros 97.313.137 126.940.791 (110.473.396) 113.780.532
Total 2.356.635.938 982.283.421 (1.280.114.195) 2.058.805.164
(@)  Certificacion ISO 9001
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Corresponde a la inversion realizada en el proceso de implementaciéon del Sistema de
Gestion de Calidad, certificado por RWTUV bajo la Norma ISO 9001-2000, con validez hasta
el 27.05.06, para las areas de disefio, desarrollo, comercializacién y postventa de productos, y
servicios financieros, con alcance en:

- Captacion de depésitos de ahorro en moneda nacional por medio de: cajas de ahorro a la
vista, certificados de depdsitos de ahorro y titulos de inversion.

(Continuacion)

- Servicios de créditos a: microempresas, pequefias y medianas empresas, segmento de
consumo, microcrédito rural, descuento de documentos y a asociaciones de empleados.

- Emisién de tarjetas de débito y crédito: Electrén, Visa y Credicard.
- Transacciones de cajeros automaéticos.

- Cambios de divisas.

- Transferencia de fondos.

- Pago de salarios y cobro de servicios.

La incorporaciéon de un sistema de “Gestién de la Calidad” a la vida institucional de la
Financiera ha impactado en todos los procesos operativos y de negocios, los cuales son
constantemente sujetos de revision con un enfoque de mejora continua, ademds, ha
redundado en un incremento importante en la calidad de los productos y servicios ofertados
al mercado, como asi también en los procesos internos, lo que permite gestionar mayores
volimenes de negocios con alta eficacia y eficiencia.

Por Resoluciéon N° 9 Acta 59 del 21 de junio de 2004, el Directorio del Banco Central del
Paraguay se autoriz6 el diferimiento dentro de la cuenta contable respectiva, hasta el plazo
de 24 meses.

(b)  Programa fortalecimiento institucional.

En fecha 17 de noviembre de 2000 fue celebrado el Convenio de Cooperacién Técnica
No Reembolsable N° ATN/ME-7168-PR entre Vision S.A. de Finanzas Emisora de
Capital Abierto y el Banco Interamericano de Desarrollo por un monto de hasta US$.
250.000, destinado al Fortalecimiento Institucional de la Entidad para la diversificacion
del microcrédito en Paraguay. El programa incluye el compromiso del beneficiario, en
este caso la Financiera, de contribuir con aportes propios por un total de US$. 210.000.

Los componentes principales de este convenio son la asistencia técnica para el
fortalecimiento institucional, desarrollo de nuevos productos microfinancieros,
tecnologia financiera y capacitacién. Estos componentes permitieron el disefio y
desarrollo de nuevos productos de crédito y ahorro, la definicién de politicas y
reglamento de créditos y de manuales de procedimientos por productos. El resultado
concreto de este desarrollo permiti6 impactar en el disefio y desarrollo de nuevos
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sistemas de bases de datos de clientes, carteras activas y pasivas y en resultados
cuantitativos logrados con relacién a las metas previstas en el proyecto. El gran
potencial alcanzado en términos de desarrollo de nuevos productos y atencién a
nuevos segmentos con la tecnologia crediticia, de procesos e informatizacién
adecuados, tienen un fuerte impacto en términos de

(Continuacion)

ventajas competitivas en un escenario de reduccién de margenes financieros y
competencias de precios.

Por Resolucion N° 9 Acta 59 del 21.06.2004 el Directorio del Banco Central del
Paraguay autorizé el diferimiento, dentro de la cuenta contable respectiva hasta el
plazo de 24 (veinticuatro) meses del rubro mencionado precedentemente.

10. Pasivos subordinados.

En Asamblea General Extraordinaria de Accionistas realizada en fecha 28
de setiembre de 2005, fue resuelta la emisién de Bonos Subordinados por
un monto de USD 2.000.000 (Délares americanos dos millones), para su
negociacion y colocacion a través de la Bolsa de Valores y Productos de
Asuncién S.A. por medio de CADIEM Casa de Bolsa S.A., con las
caracteristicas siguientes:

[Monto de la Emision $2.000.000,00
[Emision de Titulos Nominativos
Tipo Instrumento Bonos Subordinados|
[Cortes Minimos $5.000,00]
Tasa de Interés De mercado)
|Plazos de Vencimientos Entre 1460 y 2920 dias|
IDestino de la emisién Capital operativol

La emisién de los bonos subordinados fue aprobada por la Superintendencia de
Bancos segtiin Resolucién SB. SG. N° 229/205 de fecha 01 de diciembre de 2005, y
fueron inscriptos en la Comision Nacional de Valores de acuerdo con la Resolucién
CNV N° 899/05 del 05 de diciembre de 2005.

11. Limitaciones a la libre disponibilidad de los activos o del patrimonio neto y

cualquier restriccion al derecho de propiedad.

a. Encajes legales y especial.

Dentro del total de Gs. 23.988.538.458.- que se muestra en la cuenta Banco
Central del Paraguay del rubro Disponible, se incluye Gs. 20.953.444.128.- que
corresponde a cuentas de disponibilidad restringida mantenidas en el Banco
Central del Paraguay en concepto de encajes legales.

b. Visa Internacional
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Visién S.A. de Finanzas ECA es miembro principal de Visa Internacional y acttia
como patrocinador de varias entidades financieras nacionales ante esta misma
empresa. En cobertura de sus operaciones y la de entidades patrocinadas cuenta
con fondos pignorados en el Citibank NA Miami -

(Continuacidn)

Florida a favor de Visa Internacional en Paraguay por un total de USD
624.102,80 el cual se halla registrado en el capitulo Créditos Vigentes por
Intermediacién Financiera - Sector Financiero.

Visién S.A. de Finanzas ECA tiene a su vez fondos pignorados, a su favor, en
cobertura de las operaciones de las entidades patrocinadas por un total de USD
109.601,63

C. Distribucion de utilidades.

Reserva Legal

De acuerdo con el Articulo 27 - Ley 861 "General de Bancos y Financieras y otras
Entidades de Crédito" de fecha 24.06.96, las entidades financieras deberan contar
con una reserva no menor al equivalente del (100%) cien por ciento de su capital,
la cual se constituira transfiriendo anualmente no menos del (20%) veinte por
ciento de las utilidades netas de cada ejercicio financiero. El Articulo 28 de la
mencionada Ley establece que los recursos de la reserva legal se aplican
autométicamente a la cobertura de pérdidas registradas en el ejercicio
financiero.

En los siguientes ejercicios el total de las utilidades deberd destinarse a la
reserva legal hasta tanto se alcance nuevamente el monto minimo de la misma, o
el mas alto que se hubiere obtenido en el proceso de su constitucién. En
cualquier momento, el monto de la reserva podra ser incrementado con aportes
de dinero en efectivo.

Correccidén monetaria del capital.

De acuerdo con el articulo N° 11 de la Ley N° 861/96, las entidades financieras
deben actualizar anualmente su capital en funcién al Indice de Precios del
Consumidor (IPC) calculado por el Banco Central del Paraguay. Al 31 de
diciembre de 2005, el monto actualizado fue el siguiente:

31.12.05
En millones de Gs.
Capital minimo exigido al inicio del ejercicio 2005 9.890
IPC al 31.12.05 9,9%
Valor a incrementar para actualizacién 979
Valor actualizado del capital minimo vigente al
31.12.05 10.869
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(Continuacion)

La actualizacién por correccion monetaria del capital se transfiere a la cuenta
“Adelantos irrevocables a cuenta de integracién de capital” del patrimonio neto
y con débito a resultados acumulados, tal como lo establece la Circular SB. SG.
N° 78/96 de la Superintendencia de Bancos de fecha 27.12.96, al inicio del
ejercicio inmediato siguiente en el cual se determina.

El Capital Integrado de la Entidad Financiera al 31 de Diciembre de 2005
asciende a Gs. 21.450.000.000, (Ver Nota B.5.) el cual se halla por encima al
minimo legal exigido.

d. Aprobacién de estados contables

Segun disposiciones de la Ley N° 861/96, las entidades autorizadas a operar de
acuerdo con esta Ley, sean nacionales o extranjeras, podran distribuir sus
utilidades previa aprobacién por parte de la Superintendencia de Bancos, de sus
respectivos estados contables anuales auditados, siempre y cuando ésta se
expida dentro del término de ciento veinte dias del cierre del ejercicio.

Vencido ese plazo sin que la Superintendencia se pronuncie, las utilidades
podran ser distribuidas.

12. Garantias otorgadas respecto a pasivos.

No existen garantias otorgadas por la Financiera respecto a pasivos.

13. Distribucién de créditos y obligaciones por intermediacién financiera segiin  sus
vencimientos.

La distribucién de los créditos y obligaciones por intermediacién financiera, abierta
por antigiiedad y vencimiento, se halla compuesta de la siguiente forma:
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Plazos que restan para su vencimiento
De 31 hasta De 181 dias Mas de 1 afio Mas de 3
Hasta 30 dias 180 dias Hasta1afio | y hasta 3 afios afios TOTAL
Concepto Gs. Gs. Gs. Gs. Gs. Gs.
Créditos vigentes sector
financiero - - 3.807.027.080 - - 3.807.027.080
Créditos vigentes sector no
Financiero (*) 49.811.246.768 126.139.583.177 | 41.437.338.634| 20.688.440.661 158.548.175]  238.235.157.415
TOTAL DE CREDITOS
VIGENTES 49.811.246.768 126.139.583.177] 45.244.365.714] 20.688.440.661 158.548.175] 242.042.184.495
Obligaciones sector financiero
. Fondo de Desarrollo
Industrial - - - 1.600.000.000 1.000.000.000 2.600.000.000
. Instituto Oficial de Crédito - - - - 16.267.053.000 16.267.053.000
. Otras instituciones
financieras 839.194.088 308.990.671 - - 1.148.184.759
Sub Total 839.194.088 308.990.671 - 1.600.000.000|  17.267.053.000 20.015.237.759
Obligaciones sector no
financiero 79.508.547.373 62.912.727.872| 70.028.749.050| 57.621.812.330 - 270.071.836.625
TOTAL DE OBLIGACIONES| 80.347.741.461 63.221.718.543] 70.028.749.050| 59.221.812.330] 17.267.053.000] 290.087.074.384

(*) Montos netos de previsiones

14. Concentracion de la cartera por niimero de clientes

La composicion de la cartera de préstamos al 31 de diciembre de 2005, abierta
por numero de clientes, es como sigue:

Monto y Porcentaje de Cartera
Vencida
Vigente Vigente Sector No
Numero de Sector Financiero Sector No Financiero Financiero
Clientes (*) Gs. % Gs. % Gs. %
10 Mayores deudores 3.807.027.080 100,00 2.858.383.416 1,19 1.277.550.169 8,76
50 Mayores deudores - - 7.987.343.333 3,33 1.175.567.165 8,06
100 Mayores deudores - - 18.696.687.083 7,81 2.996.987.244 20,55
Otros - - 209.992.977.385 87,67 9.134.940.180 62,63
TOTALES 3.807.027.080 100,00 239.535.391.217| 100,00 14.585.044.758 100,00

(*) El cuadro refleja los 10 mayores deudores, los siguientes
sucesivamente.
NOTA C. (Continuacion)

50 mayores deudores y asi

Créditos y contingencias con personas y empresas vinculadas (*).
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Saldo contable antes Saldo con table
P - después de
de previsiones Previsiones revisiones
Concepto Gs. Gs. p
Gs.
Créditos vigentes - Sector financiero - - -
Créditos vigentes - Sector no financiero 92.236.235 - 92.236.235
Créditos diversos - - -
Créditos vencidos - - -
Contingencias 313.513.765 - 313.513.765
TOTAL 405.750.000 - 405.750.000

(*) Los montos expuestos corresponden a préstamos por Tarjeta de
Crédito y a saldos de lineas de créditos, por Tarjetas de Crédito, por

utilizar de los directores de la empresa.

Pasivos (*¥)

Saldo Contable
Concepto Gs.
Obligaciones por intermediacién financiera - Sector Financiero -
Obligaciones por intermediacion financiera - Sector No Financiero 2.733.010.526
Obligaciones diversas -
TOTAL 2.733.010.526
(**) Los montos expuestos corresponden a Saldos en Caja de

Ahorro Vista

y a Certificados de Depésitos de Ahorro mantenidos en

deposito por
los directores de la entidad.

15. Créditos diversos

La composicion de los créditos diversos a 31 de diciembre de 2005 es como
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sigue:
Concepto Saldo
Gs.

Anticipo a proveedores 514.502.200
Gastos pagados por adelantado 8.250.258
Alquileres pagados por adelantado 650.411.257
Adelanto de publicidad y propaganda 65.833.333
Seguros pagados por adelantado 594.750.510
Deudores por venta de Bienes a Plazo 6.516.860.912
Diversos 676.968.713
(Previsiones) (78.643.266)
Total 8.948.933.917
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(Continuacion)

16. Fondo de Desarrollo Industrial

17.

Corresponde a los préstamos otorgados por el Fondo de Desarrollo
Industrial en el marco del programa de gobierno de Reactivacion
Econémica Sectorial tendiente al fortalecimiento de las Medianas,
Pequefias y Micro Empresas, por un total de Gs. 4.000 millones (Gs.
2.000 millones el 18.12.01, Gs. 1.000 millones el 29.04.02 y Gs. 1.000
millones el 30.12.02) a 7 afios de plazo, con un periodo de gracia del
principal de 4 afos (el primer desembolso incluye una amortizaciéon de
capital por Gs. 156 millones el 16.04.02), y a una tasa de interés del 16%
anual sobre saldo.

El saldo esta cuenta al 31.12.05 asciende a Gs. 2.600.000.000.-

Oftras instituciones financieras

Dentro de Obligaciones por intermediacién financiera - Sector
Financiero, en la cuenta Otras instituciones financieras, se incluye el
saldo de Gs. 16.267.053.000.- (US$. 2.666.730.-) a favor de la Agencia
Espafiola de Cooperacién Internacional.

En fecha 11.12.02 la Agencia Espafiola de Cooperacién Internacional y
Vision S.A. de Finanzas Emisora de Capital Abierto han suscrito el
acuerdo para la ejecuciéon de un programa de desarrollo de servicios
financieros para la microempresa denominado Programa Espafiol de
Microempresas en Paraguay. El préstamo fue fijado en dolares
estadounidenses equivalente a 2.500.000 Euros, designdndose agente
financiero del Gobierno Espafiol al Instituto de Crédito Oficial, a una
tasa de interés anual actual del 4,00% y un plazo de 12 afios con 6 de
gracia del principal.

PATRIMONIO
Evolucién del patrimonio neto.

Saldo al inicio Movimientos Saldo al cierre
del ejercicio Aumento Disminucién del ejercicio

Concepto Gs. Gs. Gs. Gs.

Capital integrado 20.521.955.298 - - 20.521.955.298
Capital secundario 928.044.702 - - 928.044.702
Primas de emision 894.347.250 _ 53.845.491 840.501.759
Ajustes al patrimonio 2.626.576.895 1.054.472.336 _ 3.681.049.231
Reservas 4.118.851.177 1.093.283.496 - 5.212.134.673
Resultados acumulados - 4.585.231.194| 4.585.231.194 -
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Resultado del ejercicio

4.578.514.690

8.619.536.165

4.578.514.690

8.619.536.165

TOTAL

33.668.290.012

15.352.523.191

9.217.591.375

39.803.221.828

INFORMACION REFERENTE A LAS CONTINGENCIAS

Lineas de créditos.

Como contingencias al 31.12.05 se exponen las lineas de créditos otorgadas a deudores
por operaciones de tarjetas de crédito pendientes de utilizacién por un total de Gs.
30.678.763.400. Dicho monto no supera el 10% del total del activo.

INFORMACION REFERENTE A RESULTADOS

1. Reconocimiento de ganancias y pérdidas.

Para el reconocimiento de las ganancias y pérdidas se ha aplicado el principio de lo
devengado, salvo a partir del momento en que se suspende el devengamiento de los
productos financieros de acuerdo a lo dispuesto por la Resolucién N° 8, Acta 252 de
fecha 30.12.96 del Directorio del Banco Central del Paraguay y la ganancia por
valuacion de activos de dudosa recuperacion establecido en la Resolucién SB. SG. N°
00023/03 de la Superintendencia de Bancos de fecha 31.01.03, los cuales son
reconocidos como ingresos en el momento de su cobro.

Incluye previsiones adicionales a las requeridas por la normativa vigente, constituidas
voluntariamente con cargos a resultados, por un valor de Gs. 909.305.068.- como parte
del plan de adecuacién gradual en materia de previsiones de riesgos crediticios que
serdn requeridas a partir del 1 de enero de 2007 por la Resoluciéon del Directorio del
Banco Central del Paraguay N° 8 Acta N° 92 de fecha 27 de noviembre de 2003.

2. Diferencia de cambio en moneda extranjera.

Importe en
Concepto Guaranies
Ganancias por valuacion de activos y pasivos financieros en
moneda extranjera 17.199.411.077
Pérdidas por valuaciéon de pasivos y activos financieros en
monedas extranjeras (18.440.424.506)
Diferencia de cambio neta sobre activos y pasivos financieros en
moneda extranjera (1.241.013.429)
Ganancias por valuacién de otros activos y pasivos en moneda
extranjera 829.146.118
Pérdidas por valuacion de otros pasivos y activos en moneda
extranjera (90.974.553)
Diferencia de cambio neta sobre otros activos y pasivos en moneda
extranjera 738.171.565
DIFERENCIA DE CAMBIO NETA SOBRE EL TOTAL DE
ACTIVOS Y PASIVOS EN MONEDA EXTRANJERA (502.841.864)
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3. Otras ganancias operativas.

Concepto Saldo (c;(:ltable

Ingresos varios 503.070.964
Participacién en otras empresas 56.318.928
Preaviso - Ingresos 9.177.333
Otras 643.211.466
TOTAL 1.211.778.691

HECHOS POSTERIORES AL CIERRE DEL PRESENTE EJERCICIO

En fecha 18.Ene.06, en rueda de la Bolsa de Valores y Productos de Asuncién S.A., se llevé a
cabo la operacién de colocaciéon de 300 (trescientos) Bonos Subordinados Nominativos con
valor nominal de USD 5.000 (Délares cinco mil) cada bono, que representan un monto total
de USD 1.500.000,00 (Un millén quinientos mil ddlares americanos), por medio de
CADIEM Casa de Bolsa S.A. y adquiridos por la entidad extranjera OIKOCREDIT,
Ecumenical Development Cooperative Society U.A., con domicilio en Tesselschadelaan 4,
3818 WE Amersfoort, Holanda.

EFECTOS INFLACIONARIOS

Ver Nota B.2.
IMPUESTO A LA RENTA

Visién S.A. de Finanzas Emisora de Capital Abierto se ha acogido al régimen de excepcién
contemplado en la Ley N° 548 del 21 de abril de 1995, procediendo a la retasacién de los
bienes del Activo Fijo en existencia al 31 de diciembre de 1994. En virtud de la mencionada
Ley la Financiera se ha beneficiado con un régimen tributario especial que consiste en la
reduccién al 10% de la tasa del Impuesto a la Renta en los ejercicios fiscales 1995 hasta el 2004
inclusive, el cual posteriormente fue prorrogado hasta el 2008 por la Ley N° 1.106/97.

CUENTAS DE ORDEN

El saldo de las cuentas de orden al 31 de diciembre de 2005 se compone como sigue:

Importe
Cuentas de Contingencias, Orden y Fideicomisos Gs.

Garantias otorgadas -

Créditos documentaries -

Lineas de crédito 30.678.763.400

Opciones financieras -

Otras contingencies -

TOTAL DE CUENTAS DE CONTINGENCIAS 30.678.763.400

TOTAL DE CUENTAS DE ORDEN 118.079.696.747

TOTAL DE CUENTAS DE ORDEN DE FIDEICOMISOS -

R e



CADEF

1. Cdlificacion CADEF de Bancos al 31 de diciembre de 2005

2. Cdlificacion CADEF de Financieras a 31 de diciembre de 2005

3. Cdlificacion CADEF de Vision S.A. de Finanzas E.C.A. Version detallada a 31 de diciembre
de 2005.

BANCO CENTRAL DEL PARAGLIAY

1. CALIFICACION CADEF DE BANCOSAL 31 DE DICIEMBRE DE 2005

La presente publicaciéon se realiza en cumplimiento del Art. 106° de la Ley 861/96 y fue
elaborada con datos extraidos de Estados Contables presentados por |as entidades bancarias en
caracter de declaracion jurada, no contando con dictamen de autoria externa. Esta calificacion
corresponde ala situacion de las entidades bancarias al momento de la fecha de corte analizada.

Bancos Capital | Activo | Utilidad | Liquidez | Gestién | General | Observacionesy/o
15% 40 % 10% 20 % 15% hechos posteriores
ABN Amro Bank N.V. 100 185 100 100 120 137
Banco Amambay SA. 100 120 200 100 200 133
Citibank N.A. 100 293 400 100 330 242
Banco Continental SA.E.CA. | 100 100 100 100 120 103
Banco Do Brasil SA. 100 298 400 100 300 239
Banco Bilbao Viscaya 100 100 100 100 100 100
Argentaria Paraguay
Banco Integracion SA. 100 100 200 160 170 133
Interbanco S.A. 100 100 100 100 100 100
Lloyds TSB Bank P.L.C. 100 265 200 100 280 203
Banco delaNacién Argentina | 100 303 300 100 300 231
Banco Nacional de Fomento 100 359 300 360 270 301
Banco Regional SA. 100 100 150 100 150 113
Banco SudamerisSA.E.CA. | 100 301 300 100 230 220

Maxima Calificacion: 100
Minima Calificacion: 400

La Superintendencia de Bancos informaal publico en general que la Calificacién CADEF se basa exclusivamente en
los datos remitidos por las entidades financieras y no deberia ser tomada como Unico parametro paralatomade
decisiones. Por otra parte, la difusion de los principales datos de las entidades del sistemafinanciero serealizaa
través del Boletin Estadistico Mensual que contiene el Estado de Situacion, Resultados, Contingencias e indicadores
financieros de dichas entidades. Estas informaciones pueden ser obtenidas en la pagina Web del Banco Central del

Paraguay en la direccién www.bcp.gov.py
Asimismo, € publico puede recabar informacidn sobre la situacion de las entidades supervisadas através de las

publicaciones (trimestrales y anuales) realizadas por ellas mismas de sus Estados Contables y notas
complementarias, acompariados de |os Dictamenes de Auditoria Externa para el caso de las publicaciones anuales.
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BANCO CENTRAL DEL PARAGLIAY

2. CALIFICACION CADEF DE FINANCIERAS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2005

La presente publicacion se realiza en cumplimiento del Art. 106° de la Ley 861/96 y fue
elaborada con datos extraidos de Estados Contables presentados por las empresas financieras en
caracter de declaracion jurada, no contando con dictamen de autoria externa. Esta calificacion
corresponde ala situacion de las empresas financieras a momento de la fecha de corte analizada.

Financieras Capital | Activo | Utilidad | Liquidez | Gestion | General | Observacionesy/o
15% 40 % 10% 20 % 15% hechos posteriores

Agrofinanciera Chaco 100 353 200 180 250 250
FinancieraAtlas SA.de 100 295 300 100 180 210
Finanzas
Brios S.A. de Finanzas 100 170 250 100 150 151
El Comercio Financiera 100 100 100 100 180 112
SAECA
Crisol y Encarnacion 100 125 100 100 100 110
Financiera (CEFISA)
Financiera Familiar 100 100 100 100 150 108
SA.E.CA.
Financiera Paraguayo 100 180 200 100 120 145
Japonesa
Financiera Exportadora 100 170 150 100 100 133
Paraguaya (FINEXPAR)
Finlatina S.A. de Finanzas 100 175 150 100 160 144
Interfisa 100 205 250 100 150 165
Financiera Internacional Sta. | 100 254 150 100 120 169
AnaSA.
Vision SA. de Finanzas 100 170 150 100 200 148
E.CA.
Solar SA.P.V. 100 150 150 100 130 130
Itapua SA.P.V. 100 110 150 100 100 109

Maxima Calificacion: 100
Minima Calificacion: 400

La Superintendencia de Bancos informa a publico en general que la Calificacién CADEF se basa exclusivamente en
los datos remitidos por las entidades financieras y no deberia ser tomada como Unico pardmetro para latomade
decisiones. Por otra parte, la difusion de los principales datos de las entidades del sistemafinanciero seredlizaa
través del Boletin Estadistico Mensual que contiene el Estado de Situacion, Resultados, Continencias e indicadores
financieros de dichas entidades. Estas informaciones pueden ser obtenidas en a pagina Web del Banco Central del

Paraguay en la direccién www.bcp.gov.py
Asimismo, €l publico puede recabar informacidn sobre la situacion de las entidades supervisadas a través de las

publicaciones ( trimestrales y anuales) realizadas por ellas mismas de sus Estados Contables y notas
complementarias, acompariados de |os Dictamenes de Auditoria Externa para el caso de las publicaciones anuales.
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3. Cdlificacion CADEF de Visiéon SA.

detallada

de Finanzas E.C.A. a 31 de diciembre de 2005. Version

1.“C’ Capital

Foérmula

Nota

Nota Ponder ada

Ponder acion

Cl=

Total Patrimonio
Efectivo
Ajustado/Act. y
conting. Ponderados

1

100 %

Total Capital

C1(100%) =

1,00

2.“A” Cdidad de Activos

Férmula

Nota

Nota Ponderada

Ponder acion

Al=

Indice de Morosidad
Bruta: ME

Créd. Vencidos ME
Prom Trim. /Total
Cartera ME Prom
Trim.

0,50

25%

Indice de Morosidad
Bruta: MN

Créd. Vencidos MN
Prom Trim. /Total
CarteraMN Prom
Trim.

0,50

5%

A3=

Indice de Morosidad
Neta:

(Créd. Venc. —
Prev.) Prom.Trim. /
(Total Cartera—
Prev.) Prom. Trim.

0,40

20%

Activos Clasificados
Ponderados / 4/5
Total Clasificado

0,20

20%

Activos
Inmovilizadosy
Diferidos — Prom del
ano /Activo Total
Promedio del Afio

0,10

10 %

Total Activo

A1 (0,25)+ A2(0,25) +A3 (0,20) + A4(0,20) + A5(0,10) =

1,70

3.“U” Utilidad

Férmula

Nota

Nota Ponderada

Ponder acion

ul=

Utilidad antes

I mpuesto/Activos
Totales Promedios *
Factor de
Anualizacién

1,00

50 %

uz2=

Utilidad antes de

I mpuesto/Patrimonio
Efectivo

Ajustado* Factor de
Anualizacion

0,50

50 %
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| Total Utilidad | U1(0,50) + U2 (0,50) = [ 1,50
4.“L” Liquidez
Férmula Nota Nota Ponder ada Ponder acion
L1= Promedio de 1 0,60 60 %
descalce a90 dias
(sblo para
financieras)
L2= Riesgos Clasificados | 1 0,40 40 %
(Cat. 1y 2)/ Totd
Riesgos Clasificados
Total Liquidez L1(0,60) +L2(0,40) = 1,00
5.“G” Gestion
Férmula Nota Nota Ponderada Ponder acion
Gi1= Gastos 2 0,60 30 %
Administrativos /
Margen Operativo
G2= Gastos 2 0,60 30 %
Administrativos
/Activos Totales
Promedios * Factor
de Anuadlizacion
G3= Remuneracion al 2 0,40 20%
personal/Margen
Operativo * Factor
de Anualizacion
G4= Remuneracion al 2 0,40 20%
personal /Activos
Totales Promedios *
Factor de
Anualizacién
Total Gestidon G1 (0,30) + G2 (0,30) + G3 (0,20) + G4 (0,20) = 2,00
RESUMEN GENERAL CADEF — DICIEMBRE 2005
Ponderacion | Nota Cadef Indices por tramos
Capital 15,00 % 1,00 0,15 A <= 1,50
Activo 40,00 % 1,70 0,68 B <= 2,50
Utilidad 10,00 % 1,50 0,15 C <= 3,50
Liquidez 20,00 % 1,00 0,20 D > 3,51
Gestion 1500% | 2,00 0,30
TOTAL CADEF 1,48 NOTA A
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28 CENTROSDE ATENCION A CLIENTES - Marzo/ 2006

ASUNCION

CASA MATRIZ

GENERAL SANTOS

MICROCENTRO

OLIVA
Cagja Operativa

VILLA MORRA

PINOZA

GRAN ASUNCION
SAN LORENZO

NEMBY

LAMBARE

MARIANO R. ALONSO

LIMPIO
Cagja Operativa

LUQUE

FERNANDO DE LA MORA
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EE.UU. 780 ¢/ F.R.Moreno
Tel. y Fax: (595-21) 444-002
E-mail: vision@vision.com.py
http://www.vision.com.py

Avda. Gral. Santos esg. Avda. Fernando de laMora
Tel. y Fax: 226-878 — 207-040 — 312-371

Palma esq. Ntra. Sra. dela Asuncion
Tel. y Fax: 414-3000

Olivaesg. O'Leary
444-899 - 443-793 — 443-695
Charles de Gaulle €/ Mcal. Lépez y Quesada
Tel. y Fax: 612-286/8
Avda. Eusebio Ayala esg. Bruno Guggiari
Tel y Fax : 550-405 — 555-273
Ruta Mcal. Estigarribia esq. Cnel. Romero
Tel. y Fax: 584-821 -584-811 — 570-622- 571-228

9 de Agosto esg. Ytorord
Tel. y Fax: 963-299 — 960-556

Av. Cacique Lambaré ¢/ San Vicente
Tel.: 901-127 — Fax: 905-476

Ruta Transchaco Km. 15,5

Tel. y Fax: 752-800 — 753-385/6
Avda. Colén c/Mcal. Estigarribia
Tel.y Fax: 781-768 — 781-432

Gra. Aquino esqg. Tte. Herrero Bueno
Tel y Fax: 643-711 644-380

RutaMcal. Estigarribia esq.10 de Julio
Tel. y Fax: 505-091 — 515-285/6



INTERIOR
CAPIATA
Caja Operativa

ENCARNACION

CAACUPE

CIUDAD DEL ESTE |

CIUDAD DEL ESTEII

CORONEL OVIEDO

CAAGUAZU

CONCEPCION

CARAPEGUA

PILAR

VILLARRICA

SAN ESTANISLAO

PEDRO JUAN CABALLERO

KATUETE

OBLIGADO
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RutaMcal. Estigarribia esq. Mcal. Lépez
Telefax: (028) 30 645/ 35 133

Avda. Mcal. Estigarribia c/ Tomas Romero Pereira
Tel: (071) 202-077 — 203-979 — 205-348

Eligio Ayalaesg. Juan E. O'leary
Tel: (0514) 2050/ 3060

Av. Bernardino Caballero es. Paso de Patria
Tel: (061) 510-818 — 512-039 — 511-192

Av. Julio Cesar Riguelme, Km.7 — Monday
Tel: (061) 572-132/3

Tuyuti esq. José Segundo Decoud
Tel: (0521) 203-845 / 203-859 — 203-230

Av. Bernardino Caballero ¢ San Lorenzo
Tel: (0522) 41695/6

Pdte. Franco e/ Gral. Garay y 14 de Mayo
Tel: (031) 42943 / 43200

RutaMcal. Lopez y Cristobal Colon
(0532) 212995/212996/212787

Albersoni y Antequera B° 12 de Octubre
(086) 32259 30831

Avda Carlos A. LOpez esg. Mcal. Estigarribia
(0541) 42286 43675

Avda. Mcal. Lopez esq. RositaMéllo
(043) 20 252 20 878

Avda. Carlos A. LOpez esq. Perpetuo Socorro
(036) 71-560 71-796 — 71-797
De las Residentas esg. Capitan Arzamendia

(0471) 234-363 234-364

Avda. Gaspar R. de Franciaesg. Colonias Unidas
(0717) 20430 /2



16 CAJEROSAUTOMATICOS- Marzo 2006

ASUNCION
CASA MATRIZ

SAN LORENZO

MICROCENTRO
VILLA MORRA

GRAN ASUNCION
NEMBY

LAMBARE

MARIANO R. ALONSO
LUQUE

FERNANDO DE LA MORA
PINOZA

INTERIOR

CAACUPE

CAAGUAZU

CONCEPCION

VILLARRICA

ENCARNACION
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EE.UU. 780 ¢/ F.R.Moreno (Red Infonet )

Mcal. Estigarribia esq. Coronel Romero (Red Infonet)

Pamay Ntra Sra. dela Asuncion ( Red Infonet )

Charles de Gaulle e Mcal. Lopez y Quesada (Red Dinelco)

9 de Agosto esg. Ytorord ( Red Infonet )

Av. Cacique Lambaré ¢/ San Vicente ( Red Infonet)
Ruta Transchaco Km. 15,5 ( Red Infonet)

Gra. Aquino esq. Tte. Herrero Bueno ( Red Infonet)
RutaMcal. Estigarribia esq. Mcal. Lépez ( Red Infonet)

Avda. Eusebio Ayalaesqg. Bruno Guggiari ( Red Infonet)

Eligio Ayalaesg. Juan E. O'leary ( Red Infonet)

Nuevo Slper 1I: RutaMcal. Estigarribia esq. El Agricultor.
(Red Dinelco)

Av. Bernardino Caballero e/ San Lorenzo (Red Dinelco)

Pdte. Franco e/ Gral. Garay y 14 de Mayo ( Red Infonet)

Carlos A. Lopez esq. Mcal. Estigarribia ( Red Infonet)

Juan Ledn Mallorguin esg. Monsefior Huyesen ( Red
Infonet)



