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H Resumen

Jun-08  Dic-07  Jun-07
Total Activos 49,746 43,394 31,322
Patrimonio 10,623 10,721 10,827
Resultado (98) (79) 29
ROE (%) -1.8% -0.7% 0.5%
ROA (%) -0.4% -0.2% 0.2%
Apalalicamiento 320x 227 1.39x

Cifras en miles de soles

B Perfil

Leasing Total S.A. es una empresa financiera dorddi el 29
de diciembre de 1997, cuyo objeto social es lazaabn de
actividades de arrendamiento financiero. Su ppd@dn de
mercado es de 2.7%, y concentra sus colocacione®sen
sectores de transporte y actividades inmobiliatiasEmpresa
pertenece al Grupo Progreso (Chile).

B Fundamentos
El rating otorgado se sustenta principalmente en:

Estrategia comercial: Leasing Total ha optado por una
estrategia de enfoque, al orientar sus esfuerzoemiales a

los segmentos de las pequefias y medianas emprasas (
brindan sus servicios a grandes compafiias. Caladasefue

en este segmento el nivel de competitividad se dw@de
elevando, sin embargo, Iepreadscontintan siendo elevados.

Conocimiento del mercado objetivoiLa Empresa posee un
adecuado conocimiento del segmento y se caractpoza
brindar un servicio agil y personalizado. Esto lernpite
fidelizar a su clientela y controlar la morosidad.

Experiencia acumulada Leasing Total tiene diez afios de
experiencia en el mercado peruano, habiendo papado
diversos ciclos econdmicos. Igualmente, sus acstiami
poseen casi 20 afios de experiencia en el mercdeénchle
leasing

Bajo Apalancamiento y Niveles de morosidadLa Empresa
mantiene un nivel de apalancamiento global (medidmo
activos ponderados por riesgo sobre patrimoniotigdcde
3.20x, estando por debajo del sistema (4.68x). La
Clasificadora considera que este indicador debetenarse
siempre por debajo de 4.0x; dado el tamafio reladiwda
empresa y el efecto que tendria un mayor endeudsoném
sus indicadores de gestién. Por otro lado, a juz08,
presenté 0.33% de cartera deteriorada, lo cualossidera
positivo.

Entre los factores que limitan lting se encuentran:

Volatilidad de resultados: La Empresa ha registrado una
contraccién en la utilidad neta, con respecto #@jdel 2007,

la cual se explica por mayores gastos financieros,
administrativos y de servicios. Estos mayores gastodeben

al incremento significativo del gasto financierar pas BAF,

al mayor costo de los servicios de estructuraciasacion,
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registros y notariales, asi como a la contrataclénnuevo
personal para soportar el crecimiento esperado.

Concentracién y sensibilidad de la cartera:Los cinco
principales clientes de Leasing Total representeh686 del
portafolio. Ademas, se observa una concentraciétosal en
algunos sectores ciclicos de la economia. Asimistas,
pequefias y medianas empresas, que son sus clientes
principales, suelen tener una alta sensibilidadesaris
variaciones periddicas del mercado.

Tamairio relativo: La Empresa representa aproximadamente
el 2.7% de la cartera de colocaciones de las empres
especializadas en arrendamiento financiero. Asitasuafio
relatvo no le permite contar adn con una mayor
diversificacion.
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B Ajuste de Estados Financieros

A partir del lero. de enero del 2005, ha sido
suspendido el ajuste contable a los estados
financieros para reconocer los efectos de la inflac
(Resolucién N°031-2004-EF/93.01). Por lo anterior,
para efectos de nuestro analisis financiero, |dsasi
hasta el 31 de diciembre del 2004 seran expresadas
en soles constantes. Asimismo, los Estados
Financieros de los periodos anteriores a dicha &ch
seran expresados en soles historicos.

B Descripcion de la Institucion

Leasing Total se constituyd el 29 de diciembre de

1997, para dedicarse a la realizacion de activilade

de arrendamiento financiero. Tiene como mercado
objetivo las pequefias y medianas empresas que
brindan sus servicios a grandes compaifiias,
principalmente vinculadas al sector minero, seogci

y construccién.

Actualmente, la Empresa cuenta con veinte
empleados y tiene una estructura organizativa gue |
permitiria incrementar sin inconvenientes, en elaco
plazo, el nUmero de contratos administrados.

Cabe mencionar que la evaluacién crediticia y de
riesgos se realiza via comités y en funcién a dsnit
de autonomias. Actualmente, la mayoria de
operaciones son autorizadas via comité de riesgos p
la Gerencia General, y posteriormente son revisadas
y refrendadas por la casa matriz. Esto mejora el
control de la cartera y permite realizar ajustes
dinamicos de la politica comercial a lo largo del
tiempo.

De otro lado, en el segmento de pequefia y mediana
empresa se registra una menor competencia entre las
empresas dkeasingy los spreadsson mas elevados.
Asi, la tasa de interés se relaciona directamenteg

otros factores, con la competencia existente, la
percepcion del riesgo y la carga operativa relazan

al tamafio del crédito.

Asimismo, las pequefias y medianas empresas
requieren de un servicio rapido y personalizado. En
este sentido, Leasing Total cuenta con una estauctu
adecuada que le permite atender de manera agil y
personalizada a sus clientes. De este modo, la
Empresa logra fidelizar a sus clientes y seguir de
manera mas cercana la evolucion de los créditos
otorgados.

Leasing Total forma parte del Grupo Progreso
(Chile), el cual lleva operando 19 afios en el nuoca
chileno deleasing financiando maquinaria pesada

orientada principalmente a la pequefia y mediana
empresa. Entre los principales sectores atendidos p
el Grupo figuran la industria forestal, la mineyial
movimiento de tierras. Su empresa de leasing,
Servicios Financieros Progreso S.A., tiene una
participaciéon aproximada de 1.0% en el mercado
chileno.

Por su parte, Leasing Total registré una partiérac
de 2.7% sobre el total de las colocaciones de las
empresas especializadas.

De otro lado, dadas las condiciones favorablesade |

economia y la recuperaciéon de la demanda global,
entre otros, se prevé un incremento en las futuras
inversiones y, por ende, una mayor demanda de
equipos via leasing.

Cabe sefialar que tanto Leasing Total, como las otra
empresas especializadas, estan sujetas a la @oluci

del mercado. En este sentido, la existencia de un
marco regulatorio estable, acompafiado de un rol
promotor de la inversion privada por parte del

Estado, asi como la existencia de empresarios con
expectativas positivas, son determinantes basicos
para la futura recuperacién y crecimiento del secto

Institucion

En los ultimos dos afios, la empresa ha registrado u
crecimiento importante en su actividad, habiendo
incrementado sus colocaciones de S/. 16.9 a 39.1
millones, del 2005 a junio 20080n el fin de atender

los mayores requerimientos del crecimiento, la
empresa ha venido preparando aceleradamente su
infraestructura y recursos humanos.

Asi, los ingresos financieros muestran una tendenci
creciente importante.

Ingresos Financieros (Miles S/.)
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El crecimiento ha permitido a la empresa optimizar
su estructura de capital; de esta manera, se ha
incrementado el nivel de endeudamiento. Asi,
mientras que en el 2005 el patrimonio financiaba el
78.8% del total de los activos, al cierre del 288
pas6é a 24.7% (21.4% a junio 2008). Por ello, el
mayor nivel de endeudamiento ha incidido en un
incremento de los gastos financieros.

Respecto al margen, éste se ha reducido debido a
varios factores: por un lado se tiene el incremeleto
intereses por valores en circulacion (73.1% delltot
de los gastos financieros), asi como una redu@ion

la tasa activa como resultado de las condicionés de
mercado. Sin embargo, ghreadde la empresa no se

ha reducido en la misma proporcién, tal como se
muestra en el siguiente gréfico:

Evolucion de las Tasas Activas y Pasivas Promedio
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Tal como se comentd, el mayor crecimiento incidié
en el aumento de los gastos administrativos, los
cuales pasaron a representar el 102% del resultado
operativo.

La empresa espera que, durante el segundo semestre
del afio, se inicie una mejora significativa de la
eficiencia operativa, producto de las economias de
escala. Asi por ejemplo, la empresa espera cdrrar e
2008 con un margen operativo de 14.2%, un ROE de
9.4% y un ROA de 2.2%.

Actualmente, la empresa se viene preparando con la
intencién de extender sus colocaciones hasta US$25
millones anuales, lo que permitiria mejorar logogat

de eficiencia. Sobre el particular, cabe sefiala qu
vienen desembolsado operaciones a un promedio de
US$1.4 millén mensuales.

A junio 2008, Leasing Total registr6 ingresos
financieros por S/. 2.8 millones, mostrando un
incremento de 50.0% respecto del mismo periodo del
2007. Asi, a nivel de intereses y comisiones por

cartera de créditos, se produjo un crecimiento de
52.0%.

Por otro lado, los gastos financieros se incrementa
en 1.2x (S/. 1.2 millones a junio del 2008) respect
de similar periodo del 2007. Dicho efecto se esplic
fundamentalmente por el incremento de los intereses
por valores en circulacion (S/. 848 miles) y pas lo
mayores gastos por diferencia en cambio (S/. 166
miles); los cuales se incrementaron en 1.6x y 1.0x,
respectivamente.

Como consecuencia de lo anterior, el margen
financiero bruto fue de 58.9% (72.4% a junio 2007).

De otro lado, los gastos de administracion
ascendieron a S/. 2.2 millones, siendo 54.0%
superiores a los registrados durante junio 2007.65/
millones). Dichos gastos tuvieron la siguiente
composicion: 36.9% fue destinado a gastos de
personal; 44.2% a servicios recibidos de terceros y
18.9% a impuestos y contribuciones.

En el primer semestre del 2008, Leasing Total tuvo
una pérdida neta de S/. 98 miles (en junio 2007, la
utilidad neta fue S/. 29 miles). Dicha pérdida sbid
fundamentalmente al mayor incremento, respecto de
los ingresos, de los gastos financieros vy
administrativos; estos dltimos vinculados al
crecimiento del negocio y a la contratacion de
personal nuevo.

Ingresos Financieros y Utilidad Neta
(Miles S1.)
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Si bien los mayores gastos son indicadores de una
preparacion para mayores volimenes de operacion,
Apoyo & Asociados Internacionales observa un
deterioro en los indicadores de desempefio, tanto po
el crecimiento acelerado delitstandingde Bonos de
Arrendamiento Financiero, como por un incremento
de los gastos administrativos, tales como gastos de
estructuracion, tasacidn, registro, notariales vy
diversos. Sobre este particular, cabe mencionar qu
un mayor deterioro de los indicadores, a lo largb d
2008, podria implicar una reconsideracién de la
clasificacién otorgada.
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La Clasificadora reconoce los esfuerzos que Leasing
Total esta realizando en materia comercial y de
gestién. Por lo anterior, espera que el nivel de
resultados de la compafiia acompafie al crecimiento
de ingresos en un plazo breve, tal y como sefiakan |
proyecciones de Leasing Total; y sobre esta base, s
mantiene la opinién previa respecto de la califimac

de la empresa.

Evolucion de la Rentabilidad de Leasing Total
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B Administracion de Riesgo

Los principales riesgos que enfrenta la Empresa son
de naturaleza crediticia y de mercado. De éstos, si
embargo, el mas significativo para Leasing Total, p

el tipo de actividad que realiza, es el riesgoitical.

Por otro lado, cabe sefialar que la Empresa cuenta
con manuales de procedimientos, cédigos de ética y
de conducta, y programas de capacitacion que se
brindan al personal para prevenir el Lavado de

Activos (Resolucion SBS N° 838-2008).

Riesgo de Crédito

Las colocaciones de Leasing Total se concentran
principalmente en las pequefas y medianas empresas.
Por este motivo, el proceso de incorporacion de
nuevos clientes es selectivo, lo que le ha perméid

la Empresa proteger la calidad de su cartera.

Lo anterior es producto de la adaptacion de laipali

de créditos aplicada por sus accionistas en
experiencias similares en Chile y al analisis ef@db

por los funcionarios de negocios y sus respectivos
comités. Asi, se evallan, entre otros aspectodogue
contratos de leasing estén respaldados por el diejo
pagos de los contratos que tienen suscritos las
pequefias y medianas empresas con compafiias
grandes; la experiencia operando equipos similares;
la propiedad de otros activos que eventualmente
pudieran garantizar los créditos; las referencias
comerciales; y, la solvencia econémica.

El total de activos de la Empresa ascendi6 a S7. 49
millones, siendo 15.0% superior a diciembre 2007.

Composicién del Activo
(junio 2008)

Otros
3,49%

Otros Activos

17,07%
Fondos Dsiponibles

Colocaciones Netas
78,63%
Fuente: Leasing Total

Cabe resaltar que la reduccion en la participadgn
Fondos Disponibles se debi6 a que, en junio 2088, s
cancelaron depdésitos a plazo con entidades baacaria
y empresas del sistema financiero, en
aproximadamente S/. 6.6 millones.

De otro lado, producto del mayor énfasis comercial,
se registraron colocaciones por S/. 39.5 millones
(S/.28.6 millones a diciembre del 2007). Asimismo,
las colocaciones netas de ingresos y provisiones
ascendieron a S/. 39.1 millones (S/. 28.3 milloaes
diciembre del 2007). El importe del crédito proneedi
por contrato fue de S/. 102.7 miles.

Asimismo, la base de clientes aument6 con respecto
al cierre del 2007. Asi, se registraron 239 delwgjore

representando 385 contratos (174 deudores y 287
contratos a diciembre 2007). Cabe resaltar que
presenta una importante concentracion en los diez

principales clientes (16.5% del total de las
colocaciones a junio de 2008).
Con respecto a la concentracibn por sector

econdémico, la cartera continué liderada por los
sectores de Transporte (37.6%), Actividades
Inmobiliarias y de Alquiler (18.0%) y Comercio
(15.0%). Cabe sefalar que se registran como
actividades inmobiliarias y de alquiler a aquellas
operaciones de leasing para la adquisicién de eguip
gue servirdn para la prestacion de servicios de
outsourcingpor parte de los prestatarios a terceras
empresas grandes.
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Colocaciones por Sector Econémico
Leasing Total

*Sistema

dic-06 dic-06 dic-07 jun-08
Agricultura, Ganaderia, Caza y Silvic. 2,5% 0,6% 0,9% 0,6% 2,1%
Pesca 1,2% 0,0% 0,3% 0,2% 0,8%
Mineria 11,4% 2,4% 3,8% 2,3% 12,2%
Industria Manufacturera 31,3% 0,9% 6,5% 8,4% 29,9%
Electricidad, Gas y Agua 2,7% 0,0% 0,1% 0,1% 2,9%
Construccion 2,8% 3,8% 4,5% 6,9% 2,8%
[Comercio 12,7% 15,5% 14,1% 15,0% 12,8%
Hoteles y Restaurantes 1,0% 0,0% 0,4% 0,5% 1,1%
Transporte y Comunicaciones 20,6% 35,8% 37,1% 37,6% 21,5%
Intermediacion Financiera 0,2% 0,0% 0,0% 0,0% 0,2%
Actividades Inmob. y de Alquiler 8,1% 20,6% 21,4% 18,0% 8,2%
[Administracion Publica y Defensa 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Ensefianza 0,1% 0,0% 0,0% 0,0% 0,1%
[Servicios Sociales y de Salud 1,8% 0,4% 0,2% 0,1% 2,1%
Otras Actividades de Serv. Com. 3,5% 20,2% 10,8% 10,4% 3,4%
Hogares privados c/serv. 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Total 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%

*Incluye s6lo a las empresas especializadas en Leasing
Fuente: Asbanc

Con respecto al tipo de activo financiado, el rutkeo
mayor importancia fue Unidades de Transporte
Terrestre liviano (camionetas) y pesado (camiones)
representando el 60.4% del total de la cartera,
seguido por maquinaria y equipo de movimiento de
tierra, con el 25.7%. Cabe sefialar que Leasingl Tota
no financia la adquisicion de buses para el tratspo
de pasajeros.

Contratos por Tipo de Bien

Leasing Total
dic-06  dic-07

*Sistema
jun-08
11.8%
432%
Maquinaria y equipo de oficina 0,0% 0,0% 00% | 00% 1,6%
Mag. Y Eq. Mov. De tierra 121% | 166% | 27.4% |257% [ 33%

jun-08
Bienes Inmuebles 9,0% 5,6% 52% | 5.6%
Maquinaria y equipo industrial 1,19% 1.3% 13% | 5.1%

Unidades de transporte terrestre b4,7% 61,1% 8,0% p0.4 % 33.2%
Sistema proceso electronico de datos y otros 16,8% 11,0% 4,7% 2,6% 1,2%
Otros 6,2% 4,4% 15% 0,7% 5,8%

Total 100,0% | 100,0%
*Incluye s6lo  las empresas especializadas en Leasing

Fuente: Leasing Total, Asbanc

100,0%

La cartera vencida ascendié a S/. 129.0 milesddeb
basicamente al incremento de las colocaciones. De
esta forma, la cartera atrasada alcanz6 0.33%i@ jun
2008.

Cabe sefialar que la reduccién de la cartera con
problemas ha tenido un impacto positivo en la
evolucidn de la calificacion de la cartera totadi,fa
junio del 2008, la institucion presentd carteraicai

por 0.2% (créditos deficientes, dudosos y pérdida).

Evolucién de la Calificacion de la Cartera

Leasing Total *Sistema

dic-06 dic-07 jun-08
Normal 74,5% 91,7% 97,4% 100,0% 98,3% 95,8%
CPP 24,4% 4,6% 2,5% 0,0% 1,5% 3,1%
Deficiente 1,1% 3,7% 0,0% 0,0% 0,2% 0,8%
Dudoso 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,2%
Pérdida 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,1%
Critica 1,1% 3,7% 0,0% 0,0% 0,2% 1,1%

*Incluye sélo a las empresas especializadas en Leasing
Fuente: Leasing Total, SBS

De otro lado, a junio del 2008, el saldo de las
provisiones por incobrabilidad de créditos ascemdio

S/. 417 miles, nivel superior a lo registrado a
diciembre del 2007 (S/. 290 miles). Lo anterior es
consecuencia del crecimiento proporcional de la
cartera.

Con respecto a la cobertura de la cartera detdagra
ésta fue de 3.24x a junio del 2008, superior aela d
diciembre del 2007 (9.1x) pero se debe sefalataque
cartera deteriorada es menos del 0.33% a la feeha d
evaluacion.

Asimismo, esta cobertura permiti6 reducir el
compromiso patrimonial, de -1.4% diciembre 2005, a
-2.7% en junio del 2008.

Evolucion de Ratios
dic-04 dic-05
Prov/ C. Atrasada 153,3% 284,7%
Prov / C. Deteriorada 5,1% 284,7%
C. Deter - prov / Patrim. 32,7% -1,4%
*Fuente: Leasing Total

Cabe destacar que las provisiones de la cartera de
leasing que se deben constituir estan sujetasgbra
de garantias preferidas, las mismas que resultan se
un 50% menores a las de los créditos comerciales. S
bien las garantias constituyen un elemento imptatan
para la recuperacion del crédito, el actual sistema
juridico peruano viene demostrando que la
realizacion de las mismas puede tomar mas de un
afo, lo cual se traduce en una menor cobertura sobr
el riesgo existente. No obstante, cabe recordaegue

el caso de los leasings, la propiedad del bien
arrendado le pertenece al acreedor, lo que le atorg
una proteccion frente a eventuales problemas de
morosidad.

dic-06

1091,7%

1091,7%
-1,3%

dic-07
906,3% |
906,3% |
2,4% !

jun-08
324,6%
324,6%

-2,7%

Por otro lado, las cuentas por cobrar ascendieron a
S/.0.9 millones, superiores al saldo registrado al
cierre del 2007 (S/. 0.6 millones). Dichas cueipias
cobrar incluyen, entre otros, IGV en cuotas de
arrendamiento  financiero y  contratos de
arrendamiento financiero resueltos pendientes de
recuperacién de bienes.

Por su parte, la cuenta Otros Activos ascendié a
S/.8.4 millones (S/. 7.4 millones a diciembre 2007)
Dicha cuenta incluye pagos a cuenta del impuesto a
las ventas, entre otros.

Riesgo de Mercado

La Empresa esta expuesta a riesgos de mercado en el
curso normal de sus operaciones. La Gerencia conoce
las condiciones existentes de cada mercado en que
opera y establece politicas para el control de los
riesgos de liquidez, tasa de interés y moneda.

La Empresa controla su liquidez a través del cdéce
vencimientos de activos y pasivos. Asimismo, con
relacion al riesgo de moneda, la mayor parte de
activos y pasivos son en délares americanos.

Respecto al riesgo de tasa de interés, Leasingd Tota
no tiene una mayor exposicion a este riesgo dedbido
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que los activos y pasivos se encuentran pactados
principalmente a tasas de interés fijas.

Con relacion al calce de monedas, Leasing Total
cerré con una mayor posicion de activos en solas co
relacién a sus pasivos. Este calce represent&@ddl.

de su patrimonio efectivo. De manera similar, en
moneda extranjera se muestra una brecha positiva de
154.7%.

Respecto al calce de plazos, los activos supelas a
pasivos en casi todos los distintos plazos
alcanzandose un superavit agregado de 156.3% sobre
el patrimonio efectivo.

B Fuente de Fondos y Capital

En los dltimos afios, la empresa ha venido

optimizando su estructura de capital, incrementando
su nivel de endeudamiento para atender los mayores
requerimientos de fondeo propios de la expansibn de

negocio.

A junio 2008, los pasivos totales de Leasing Total
alcanzaron los S/. 39.1 millones, mientras que su
patrimonio neto ascendié a S/. 10.6 millones.

Hasta hace tres afios, la Empresa venia financiéndos
con patrimonio neto. Sin embargo, a partir del 2006

con la emisién de los BAF; los valores, titulos y

obligaciones en circulacién representaron el 61.1%
del total de pasivos (48.1% del total de activos).

Por su parte, los adeudos a bancos y otras
instituciones financieras que mantiene la Empresa,
ascendieron a S/. 9.3 millones (S/. 1.3 millones a
diciembre 2007). Este Ultimo semestre la empresa
tom6 fondos de COFIDE y de Scotiabank para
financiar capital de trabajo. Asi, a junio del 2088
39.6% de los adeudos eran de corto plazo y el%0.4
de largo plazo.

Cabe sefialar que el mayor tamafo logrado por la
empresa le ha permitido incrementar sus lineas y
alternativas de financiamiento. Por ello, es de
esperarse que en los proximos afios, la empresa logr
reducir su costo de fondeo.

La politica de la empresa es generar el portafmio
financiamientos de corto plazo, antes de obtener el
financiamiento de largo plazo, con lo cual se reduc
el negative carryy se mantiene un calce adecuado de
plazos.

Capital

A junio 2008, la empresa ha incrementado su
apalancamiento debido a los requerimientos propios
de la expansion del negocio. Consecuentemente, el

ratio de pasivo/ patrimonio se elevo y se esperm qu
con la continua emisién de los bonos, este indicado
se siga incrementando, pero manteniendo un nivel
maximo de 4.0x.

La empresa tiene como estrategia financiar una part
importante de sus activos con capital, por lo cual
espera mantener un nivel de endeudamiento cercano
a 4.0x durante el afio.

Evolucion de la Estructura Deuda/Patrimonio
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Fuente: SBS, Leasing Total

A junio 2008, el patrimonio neto de Leasing Total
ascendié6 a S/. 10.6 millones, siendo ligeramente
inferior (0.9%) al registrado a diciembre 2007. lizic
variacién se explica principalmente por la pérdida
ejercicio registrada a diciembre 2007 y junio 2008.
Cabe sefialar que si se midiese la variacion del
patrimonio en délares, se registraria un incremento

el mismo de 6.2% que se explica por un efecto
cambiario.

De otro lado, la mayor actividad y las nuevas fegnt
de financiamiento adquiridas por la empresa, darant
los dltimos periodos, generaron un incremento en el
endeudamiento contable de Leasing Total, el cual
ascendié a 3.68x (1.39x a junio 2007 y 3.05x a
diciembre 2007). Debido al crecimiento de sus
operaciones, a partir del 2005 se aprecia un
incremento moderado, en términos relativos al
patrimonio, de sus adeudos Yy obligaciones
financieras.

Al cierre del primer semestre del 2008, el patrimon
efectivo de Leasing Total ascendi6 a S/. 11.0
millones, y estuvo compuesto por: capital pagado
(S/.10.6 millones), reserva legal (S/. 0.19 millng
resultados acumulados (- S/. 0.18 millones).

El ratio de apalancamiento global (medido como
activos ponderados por riesgo sobre patrimonio
efectivo) se ha venido incrementando, de 1.2x a
diciembre 2006, a 3.2x a junio 2008 (versus 4.68x
promedio del sistema de empresas especializadas).
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Cabe resaltar lo razonable de dicho indicador en el
caso de Leasing Total, considerando que el limite
legal méximo establecido para las instituciones
bancarias y financieras es de 11.0x.

Descripcion de los Instrumentos

Bonos de arrendamiento financiero

En Junta General de Accionistas del 15 de febrefo d
2006 se acord6 aprobar el Primer Programa de
Emision de Bonos de Arrendamiento Financiero,
denominado “Primer Programa de Bonos Leasing
Total”, hasta por un monto maximo de emisién de
US$10.0 millones o su equivalente en nuevos soles.

El 26 de octubre se llevé a cabo la subasta de la
primera emisién del Programa, colocando 3,000
bonos equivalentes a US$3 millones. El 94% de la
emision  fue  adquirida  por inversionistas
institucionales (cias de seguros, AFPs y fondos
mutuos).

El 23 de agosto se realizé la subasta de la segunda
emision, colocando 4,000 bonos equivalentes a US$4
millones y el 13 de diciembre se efectu6 la subdsta

la tercera emisién, hasta por un monto de US$3
millones, a tres afos.

Los bonos del Programa son
indivisibles y libremente negociables.

nominativos,

Cabe mencionar que el saldo de los BAF del primer
programa a junio 2008 es de S/. 23.9 millones. Las
caracteristicas de las emisiones vigentes de |ds BA
son:

Bonos de Arrendamiento Financiero (BAF)
(Al 31 de diciembre del 2007)
Monto (USS$. Tasa Fecha
MM) emision
Primera A 30 7,2500%  26/10/2006
Segunda A 40 7,2800%  23/08/2007
Tercera A 30 6,9000% 13/12/2007

Emisor Prog. Emision Serie Vencimiento

26/10/2009
23/08/2010
13/12/2010

Primer
Primer
Primer

Leasing Total
Leasing Total
Leasing Total

En Junta General de Accionistas del 13 de febrefo d
2008, se acord6 aprobar el Segundo Programa de
Emision de Bonos de Arrendamiento Financiero,
denominado “Segundo Programa de Bonos Leasing
Total”, hasta por un monto maximo de emisién de
US$20.0 millones o su equivalente en nuevos soles.

Asimismo, se aprobd en esa oportunidad la Primera
Emision de Bonos de Arrendamiento Financiero del
mencionado programa hasta por un monto maximo de
emision de US$6.0 millones o su equivalente en
nuevos soles.

La empresa ha iniciado los procedimientos acordes
con la regulacién vigente para la inscripcion, sigie

implementacion de dicho programa asi como para la
consecuente emisién y colocacion de los respectivos
Bonos de Arrendamiento Financiero (BAF).

Las caracteristicas de la Primera Emisién de loE BA
serian:

Monto:

Moneda:

Destino de los Recursos:
Plazo:

Amortizacion:

Pago de Intereses:

Hasta US$ 6,000,000

Délares Americanos

Financiamiento de Operaciones de Leasing
3 afios

Semestral

Semestral

Cabe sefalar que el monto de las préximas emisiones
dependera del crecimiento del negocio., sin embargo
éstas podran estar entre los US$ 4 y 6 millones.
Asimismo, parte de los fondos de esta primera
emision  serdn  para  prepagar adeudados
(aproximadamente US$ 4 millones), y la diferencia
sera aplicada a operaciones de arrendamiento
financiero, con lo cual los niveles de endeudarnient
no se verian afectados significativamente.
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Leasing Total
(En miles de S/.) dic-05 dic-06 jun-07 dic-07 jun-08
Resumen de Balance
Activos 14.816 24.026 31.322 43.394 49.746
Colocaciones Brutas 16.954 18.308 30.920 28.619 39.533
Inversiones Negociables 0 0 0 0 0
Activos Rentables (1) 18.052 25.278 32.620 35.332 39.807
Dep6sitos y Obligaciones 0 61 25 40 36
Patrimonio Neto 11.670 10.919 10.827 10.721 10.623
Provisiones para Incobrabilidad 245 153 257 290 417
Resumen de Resultados
Ingresos Financieros 3.863 2.904 1.882 4.362 2.823
Gastos Financieros 140 1.105 519 1.691 1.160
Utilidad Financiera Bruta 3.724 1.800 1.363 2.671 1.663
Otros ingresos y gastos financieros neto -43 593 167 227 576
Prov. para desvalorizacion de inversiones e incobrab 50 -30 113 160 113
Otras provisiones 17 9 32 88 36
Depreciacion y amortizacion 38 45 14 7 41
Impuestos y Participaciones 642 64 0 2 0
Utilidad Neta 983 134 29 -79 -98
Resultados
Utilidad / patrimonio 8,4% 1,2% 0,5% -0,7% -1,8%
Utilidad / activos 6,6% 0,6% 0,2% -0,2% -0,4%
Utilidad / ingresos 25,5% 4,6% 1,5% -1,8% -3,5%
Ingresos financieros/activos rentables 21,4% 11,5% 5,8% 12,3% 7,1%
Gastos financieros / Pasivos costeables 13,4% 9,4% 5,6% 5,4% 7,0%
Margen financiero bruto 96,4% 62,0% 72,4% 61,2% 58,9%
Gastos Administrativos / Utilidad Operativa bruta 57,1% 93,9% 99,1% 109,3% 101,7%
Resultado operacional/activos rentables 8,3% 0,4% -0,1% -1,0% -0,3%
Activos
Cartera neta / Activos 87,7% 59,4% 79,0% 65,3% 78,6%
Cartera atrasada / Colocaciones brutas 0,5% 0,1% 0,0% 0,1% 0,33%
Cartera deteriorada / Colocaciones brutas 0,5% 0,1% 0,0% 0,1% 0,33%
Provisiones / Cartera atrasada 284,7% 1091,7% 1771,3% 906,3% 324,6%
Provisiones / Cartera deteriorada 284,7% 1091,7% 1771,3% 906,3% 324,6%
Cartera deteriorada - provisiones / Patrimonio -1,4% -1,3% -2,2% -2,4% -2, 7%
Activos Improductivos(2) / Total Activos 3,2% 11,0% 14,8% 18,6% 20,0%
Pasivos y Patrimonio
BAF / Pasivos totales 0,0% 82,4% 42,8% 92,2% 61,1%
Adeudos / Pasivos totales 33,1% 7,5% 47,8% 4,1% 23,9%
Endeudamiento Contable 0,27 1,20 1,89 3,05 3,68
Activos ponderados por riesgo/patrimonio efectivo 0,76 1,20 1,39 2,27 2,25
Clasificacién de Cartere
Normal 91,7% 97,4% 99,1% 100,0% 98,3%
CPP 4,6% 2,5% 0,9% 0,0% 1,5%
Deficiente 3, 7% 0,0% 0,0% 0,0% 0,3%
Dudoso 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Pérdid: 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%

(1) Activos Rentables = Caja + Inversiones+ Colamaes Vigentes + Inversiones Permanentes
(2)Activos Improductivos = Cartera Deteriorada néggprovisiones+ cuentas por cobrar + activo fijuenes adjudicados
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ANTECEDENTES
Emisor: Leasing Total S.A.
Domicilio legal: Av. José Pardo No.231 - Pisb
Miraflores
RUC: 20377892918
Teléfono: 710-2300
Fax: 710-2322

RELACION DE DIRECTORES

Juan Pablo Diaz Cumsille Presidente
Patricio Navarrete Suarez Director Titular
Jeanneth Escandar Sabeh Director Titular
Maria Luz Vargas Chavez Director Titular
David Nufiez Molleapasa Director Titular
Guillermo Palomino Bonilla Director Titular

RELACION DE EJECUTIVOS

David Nufiez Molleapasa Gerente General
Francisco Bustamante Nicholson Gerente Conlercia
Carlos Zapata Ochoa Auditor Interno
Silvia Ruiz Sandovall Area Legal
Raul Salazar Palomino Contador General
ACCIONISTAS
Inversiones Invernadic S.A. 99.99%
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CLASIFICACION DE RIESGO

APOYO & ASOCIADOS INTERNACIONALES S.A.C. - CLASIFIC ADORA DE RIESGO, de acuerdo a lo
dispuesto en el Reglamento de Empresas Clasifiaadt® Riesgo, aprobado por Resolucion CONASEV Mo9®7
EF/94.10, acordé la siguiente clasificacién degeegara los instrumentos de la Empresasing Total S.A.:

Instrumento Clasificacion*
Primera Emisién del Primer Programa de Bonos

Leasing Total A+ (pe)

Segunda Emisién del Primer Programa de Bonos

Leasing Total A+ (pe)

Tercera Emision del Primer Programa de Bonos

Leasing Total A+ (pe)

Primera Emisién del Segundo Programa de Bonos

Leasing Total A+ (pe)

Definiciones

CATEGORIA A (pe): Corresponde a una alta capacidad de pago opodentps compromisos financieros,
reflejando un bajo riesgo crediticio. Sin embargsta capacidad puede ser vulnerable a cambiossadven
circunstancias o condiciones econdmicas

( +) Corresponde a instituciones con un menogdeslativo dentro de la categoria.

(-) Corresponde a instituciones con un mayor riestagivo dentro de la categoria.

* La clasificacién que se otorga al presente vatmimplica recomendacion para comprarlo, vendertaatenerlo.
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