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22 dle diciembre del 2017
Ref: SCRN-400752017
Sefior
Victor Urcuyo
Superintendente
Superintendencia de Bancos y Otras
Institnciones Financieras
Managua, Nicaragua

COMUNICADO DE HECHOS RELEVANTES

Procedemos a informar que el 22 de diciembre del 2017, quedaren ratificadas las calificaciones olorgadas
en la Sesién Ordinaria N° 4132017 celebrada el 15 de diciembre del 2017, basado en informacién no
auditada al 30 de setiembre del 2017, para Financia Capital S.A. Adjunto se envian los fundamentos de la
calificacién, En Ref: (Informe SCR~ 40292017).
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Financia Capital, .4, | A0 Plzo Moneda - iy | gor . (1) | Botable | 30/09/2017 | 22/12/2017

, , ” Largo Plazo Moneda .
Financia Capital, 5.A. Extranjera USD | scr A- (NIC) | Bstable | 30/09/2017 1§ 22/12/2017

Corio Plazo Moneda
Local

Corto Plazo Moneda
Extranjera

Programa de Emision
Financia Capital, 5.A. g;ﬁgﬁ; dos, Bonos | USD scr A- (NIC) 30/00/2017 | 22/12/2017
2014

Programa de Emisién
de Valores
Estandarizados, Papel
Comercial 2014

Programa de _
Financia Capital, S-A-| oouoiones de Valores |y | o0 aqiey— —|—s30/0072017 —| 2271272017 —

Financia Capital, S.A. NIO | SCR3-(NIC) | Estable | 30/09/2007 | 22/12/2017

Financia Capital, S.A, UsD | SCR3(NIC) | Estable | 30/00/2017 | 22/12/2017

Financia Capital, 5.A. usD SCR 3- (NIC) 30/09/2017 | 22/12/2047

Estandarizados, Bonos
2017

Programa de Ennision

A . de Valores . .
Financia Capital, 5.A. Estandarizados, Papel usD SCR 3- {NIC) 30/09/2017 | 22/12/2047

Comercial 2017

*La calificacién no varid respecto a la anterior
*Considerando informacion a junio del 2017,
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La calificacién scr A (NIC): Envisor y/o emisiones con una buena capacidad de pago de capital ¢ intereses en los
términos acordados. Susceptible de leve deterioro ante posibles cambios en el emisor, It industria o In economia. Nivel
Bueno.

La calificacion SCR 3 (NIC): Emisor y/o emisiones a Corto Plazo que tenen una buena capacidad de pago del
capital e intereses dentro de los términos y plazos pactados. Sus factores de riesgo se verian gfectados en forma
susceplible de leve deterioro ante posibies cambios en el emisor, ln industria 0 1a economia. Nivel Bueno.

Las calificaciones desde “scr AA (NIC)” a “scx C (NICY” y desde “SCR 2 (NIC)” a “S6CR 5 (NIC)Y” pueden
ser modificadas por la adicién del signo positivo (+) o negativo (-) para indicar la posicién relativa dentro
de las diferentes categorias,

Perspectiva Estable: Se percibe una baja probabilidad de que In calificacion varie en el mediano plazo.

Las calificaciones otorgadas no han sufrido ningin proceso de apelacién por parte de ln entidad calificada. La
metodologia de calificacion de Entidades Financieras utilizada por SCRiesgo fue actunlizada en ¢l ente regulador en
diciembre del 2017, SCRiesgo dn por primera vez calificacion de riesgo a este emisor desde octubre del 2008, Todn ln
inforinacion contenida en el informe que presentn los fundamentos de calificacion se basa en informacion oblenida de
los emisores y suscriptores y otras fuentes consideradus confiables por SCRiesgo, SCRiesgo no audits o comprueba In
veracidad o precision de esa informacion, ademds no considera ln liquidez que puedan tener los distintos valores tanto
en ¢l mercado primario cowo en ol secundario. La infor;rmcidn contenida en este documento se presenta tal cual
proviene del emisor o administrador, sin asumir ningiin tipo de representacion o garantin. Ademds, considera que la
informacion recibida es suficiente y satisfactoria para el correspondiente anilisis.

“La calificacion de riesgo emitida representa lu opinidn de In sociedad calificadorn basada en andlisis objetivos
realizados por profesionales. No es una recomendacion para comprar, vender o mantener determinados instrumentos,
i ut qual o garantia de una inversion, emision o su emisor. Se recomienda analizar el prospecto, la informacidn
financiera y los hechos velevantes de la entidad calificadn que estin disponibles en Ins oficinas del emisor, en lg
Superintendencia de Bancos y Otras Instituciones Financieras, Bolsgde Wglores y puestos representantes,”
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Registro No

La veracidad y ln oportunidad de este Comunicado de Hecho Relevante es vesponsabilidad de Sociedad Calificadora de
Riesgo Centroamericana, S.A., y no de ln Superintendencin de Bancos y Otras Instifuciones Financieras.
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Rating Asxeac

Entidades Financieras
Nicaragua
INF-40292017

15 de diciembre del 2017

FINANCIA CAPITAL S.A.

Informe Mantenimiento de Calificacion de Riesgo

Sesion Ordinaria: N° 4132017
Eecha de Ratificacion: 22 de diciembre del 2017,

Informacion financiera: no auditada a junio y setiembre 2017,

Contactos; josé Pablo Lopez Barquero Analista Financiero  jlopez@scriesgo.com
Marcela Mora Rodriguez Analista Senior mimora@scriesgo.com

1. CALIFICACION DE RIESGO

El presente informe corresponde al andlisis de Financia
Capital 5.A., con informacidn financiera no auditada a junio
y setiembre 2017.

TINANCIA CAPITAL S.4,

Anteriar : o o Achwal

, oo 7 Moneda )
Pevapectiva | Chrdolds - - Perspieiiva

Cordabas - -
. extranjera

©exiranjera

LargoMazo sor A-(NIC} sor A-(NIC}  Estable  sor A-(NIC) ser A-(NIC)  Esiable
CortoFaza  SCR3-(NIC) SCR3-{NIC)  Estable SCR3-(NIC) SCR3-(NIC)  Estable
* Las calificaciones no varfaron cont vespecto a la anterior.

Ademds, se procedié a examinar el Programa de Emisiones
de Valores Estandarizados, obteniendo las siguientes
calificaciones;

Programa de Fision de Valores

Estandarizados de Renta Fija 2014 -

Clase de valores - Antorior. _ Actud]

Bonos scr A-{NIC)  scr A- (NIC)

Papel comercial SCR 3-(NIC) SCR 3- (NIC)

Programi-de Emisiones de Valores

~ Estandarizados 2017

LClase de valores .Ah,tejiicjn* . 'W;C\i?t'ugal_.

Bonos scr A-(NIC)  ser A- (NIO)

Papel cometcial SCR 3- (NIC) SCR 3- (NIC)

Explicacion de la calificacién otorgada:

scr A (NIC) se concede a un “emisor y/b entisiones con unn
buena capacidad de pago de capital e infercses en los Hérminos
acordmdos. Susceptible de leve deterioro ante posibles cambios en el
emisor, It industria o la economin. Nivel Bueno”.

SCR 3 (NIC) se otorga a un “emisor y/o emisiones a corfo plazo
gue tieven wma buena capacidad de page del capital e inlereses
dentro de los Yrminos y plazos pactados. Sus faciores de riesgo se
werinn afectados en forma susceptible de Teve deteriore ante posibles
carithios e el emtisor, Ia tndustrin o la economin. Nivel Bueno”.

Perspectiva Estable: se percibe una baja probabilidad de que
1a calificacién varie en el mediano plazo!

Las calificaciones desde “ser AA {NIC)” a “ser C (NIC)” y
desde “SCR 2 (NIC)” a “5CR 5 (NIC)” pueden ser
modificadas por la adicion del signo positivo {+) o negativo
(-) para indicar la posicién relativa dentro de las diferentes
categor{as.

PRINCIPALES INDICADORES

: Iiinﬁ‘:fﬂdm'&sﬁ . Sei-16 'D_ic-l-b Mdi‘{l? juﬁ-]?,, " Seil7
Tipode cambio conref. al USH 28,9672 29,3147

Rendimiento s/ patiimomio ~~ 3,19%  415% 3415 397%  263%

~— 2~ FUNDAMENFOS — —— —— —~ —— ————— —

FORTALEZAS:

» 5SCRiesgo considera positivo la diversificacién de la
cartera de crédito a diferentes sectores, pues le permite
mitigar la exposicion al riesgo de concentracion de Ia
misma,

“Las cakificaciones emifides representan In opiwion de In Sociednd Calificadora para el periodo y valores analizaidos i te coustituye win vecoruendacion. pava

comprar, tetider o maittener deterninados funatrinnentos”,

VE] detalle de toda he escaln de califioncion gue whiliza In Calificadora podrd ser consulindo an nueslra priging waxo.scriesgo,coth



Estabilidad de los principales fondeadores dentro de la
estructura pasiva, con posibilidad de obtener recursos
adicionales por gestiones en marcha o ya concretadas
con las siguientes instituciones: BCIE (Honduras), BAC
{Micaragua), SICSA (Honduras), Banco de Fomento a la
Produccion (BEP) (Nicaragua), GTC Bank (Guatemala),
OIKOCREDIT (Holanda) y Symbiotics Group (Suiza).
Bajo nivel de endeudamiento acorde a las mefas de
crecimiento de la entidad.

Un porcettaje importante {(57%) de la cartera de
Financia Capital S5.A. (Financia) estd cubierto por
garantias reales, lo cual es un elemento mitigador de
riesgo.

Principales ejecutivos cuentan con amplia experiencia en
Banca y Finanzas Corporafivas.

Alianza con la empresa tecnolégica VERSATEC, la cual
brinda el apoyo y eslructura tecnolégica en Medios de
Pago.

RETOS:

Mantener el crecimiento en cartera de crédifo
registrando buenos indicadores de calidad.

Continuar mostrando un calce adecuado entre las
provisiones contables y las reservas requeridas, puesto
que representa tna sana préctica financiera,
Destinar la totalidad del pasivo con
financiamiento de sus activos productivos.

costo  al

OPORTUNIDADES:

Reactivacién de la economia nacional.

La entrada en vigencia de normativa aplicada a las
microfinancieras por medio de la CONAM]I, implicara a
este mercado la estandarizacion de procesos y mejoras
en la gestion de riesgo.

La institucién estd aprovechando su base tecnoldgica
instalada para el desarrollp de productos financieros
diferenciados, orientados a atender a sus clientes
actuales y expandir sus operaciones elevando su
participacién en el mercado.

AMENAZAS:

Entrada—de—fuentes—de—financiamiento—informales—que
provoguen el sobrendeudamiento de los clientes.

3. ENTORNO MACROECONOMICO

1. Situnaciton Internacional

La actividad econdmica mundial estd repuntando y, por su
parte, la inversion, la manufactura y el comercio
mternacional estdn experimentando wuna recuperacién
ciclica. Dado lo anterior, segiin los prondsticos realizados
por el FMI en abtil del 2017 se prevé que el producto
mundial aumentard 3,5% en 2017 y 3,6% en 2018. La
actividad econémica de las economias avanzadas y de las
economias emergentes y en desarrollo se acelerard en el
2017, de acuerdo con los pronosticos, para alcanzar 2% y
4,6% respectivamente.

A pesar de lo mencionado anteriormente, el FMI mantiene
una  proyeccion  conservadora para la  regitn
latinoamericana, posiciondndola en un 1,1 por ciento
principalmente por el débil desempeiiv de Brasil, la
disminucién de las inversiones en México, la lenta
recuperacién de Argentina y la caida del PIB de Venezuela,
que se proyecta en un negativo 7,4 por ciento.

2. Actividad econdémica

Con respecto a los resultados obienidos para el primer
semestre del 2017, la actividad econémica contindia
creciendo a tina fasa cercana al 4,6%. La inflacién a finales
del primer semestre del 2017 fue de 3,1%, contnuando con
su tendencia hacia la baja mostrada desde febrero del
presente afio, después de haberse mantenido estable durante
2016; por su parte, la inflacion acumulada fue de 2,4%
explicada principalmente por el comportamiento de los
precios de alimentos y bebidas no alcohélicas; restaurantes y
hoteles; y recreacion y cultura,

En el primer trimestre de 2017, la economia nicaragitense
registré un crecimiento interanual de §,6% y un crecimiento
promedio anual de 5,5%, segfin ia estimacion preliminar del
PIB trimestral.

Dicho crecimiento estuvo deterrninadoe, por el enfoque del
gasto, por impulsos conjuntos tanto de la demanda interna
como de la demanda externa neta. Asi, la demanda interna

__registrd _un_ aporte _al ctecimiento _como _resuliado del

aumento del consume y la formacion brata de capital fijo.

Bajo el enfoque de la produceién, el crecimiento interanmal
del PIB estuvo asociado al aumento en la produccién de las
actividades de pecuario, construccion, explotacion de minas
y canleras, hoteles y restaurantes, administracién pablica y
defensa, intermediacidn financiera, y comereio, entre otras.
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A continuacidn, se presenta de forma gréfica Ia variacién
anual del PIB a precios constantes, segiin los titimos datos
dispontbles:

Tasa de variacién anual del PIB a precios constantes
(Perindo 2014 2017*)

70% 63%  65%
6,0% - - 55%
50%  44% 4% 45“‘/ v 49%_. A%
4,0%
5,0%
2,0%
1,0% - .
A% -
Zﬂ'ﬂ] 2011 012 2014 2016*

Frente: elaboracién prapia con base en datos del BCN y FINIDES.
*Dalos disponibles a jwnio 2017

Con respecto al Indice Mensual de Actividad Econ6mica
(IMAE), a junio del 2017, registré un crecimiento de 4,4%,
con relacién a junio 2016. Las actividades con mayor
crecimiento fueron: pecuario (22,2%), construccion (13,2%),
hoteles y restaurantes (9,0%), agricultura (7,9%), energia y
agua (6,9%), intermediacién financiera y servicios conexos
(6,5%), industria manufacturera (6,5%) y la administracion
piblica y defensa (5,5%).

En las actividades primarias se registrd un comportamiento
mixto. El crecimiento de pecuario y agricultura fue
parcialmente contrarrestado por disminuciones en pesca y
acuicultura, explotacion de minas y canteras, silvicaltura y
extraccion de madera. En la industria manufacturera
aumentd la prodacciéh de cames y pescados, productos
quimicos, tabaco, textiles, productos de madera, muebles,
productos metdlicos, entre otros. En los servicios, también se
registr6 crecimiento en Jos servicios de educacién, salud y
comerrio.

3. Comercio exterior

Al cierre de junio 2017, se acumula un déficit en la balanza
comercial de US$1.218,8 millones, reduciéndose en cerca de
18% con respecto al registrado al mismo perfodo del afio
antetior.

Saldo de la balinza comercial por regidn
Cifras en millones de délares

Europa
. América dl Sury Carlbe
© Amndrica Cenhal

: América del Norte

[LM‘ll-‘l.ﬂ] i;.;;mj g:.zﬁb,m'u.nm-r.u)- @0y (s0® Ay poy - w6

22054 12018 w2 ulan7

Fuente: elabocacion propia enn base en daivg del BCN

En relacién a los mercados, las exportaciones nicaragfienses
continfian destinadas a cinco mercados prihcipales: Estados
Unidos (39%), El Salvador (9%), Venezuela (6%), Meéxico
(3%) y Taiwan (3%). Este conjunto de socios cormerciales
capté el 60,2% de las exportaciones durante el primer
semestre del afio. Del lado de las importaciones; se presenta
la siguiente composicior: América del Norte (33%), Asia
{24%), América Central (24%) v América del Sur y el Caribe
{11%), siendo éstos los més representativos.

El problema de déficit en cuenta corriente es caracteristico en
ia regidn cenirpamericana. El balance de los precios
internacionales ha implicado una mejora en los términos de
intercambio de pafs, indicando que los precios de las
importaciones han caido en mayor medida ¢ue los de las
exportaciones, resultando en un mayor ingreso disponible
que ha dinamizado el consumo y con ello las importaciones.

4. Finanzas pablicas

Los resultados del Gobierno General al cierre de marzo del
2017 muestran un superdivit después de donaciones
($2.568,1 miflones, aumentando en 2% respecto al mismo
periodo  anterior. Principalmente, el resultado estuvo
determinado por el Gobierno Central (GC) v la Alcaldia de
Managua (ALMA), aunque el mismo se vio aminorado por
el déficit del INSS (5477 3mitlones),

Los ingresos acumulados a marzo del 2007 del Gobierno
Central, fueron de C$21.152,8 millones, cifra que presenté

Las exportaciones FOB contabitizaron un total de US§1.477,3
millones; incrementando interanualmente un 25,9%; por su
parte, las importaciones de mercanclas generales CIF
totalizaron US$2.905,8 millones de délares durante ef primer
semestre de 2017, creciendo en 1,3% por ciento en relacién al
mismo perfodo del 2016.

oz variaciém intéranurl positiva del 9% determimdopor
el impuesto de la renta, el impuesto al valor agregado y el
impuesto selectivo al consumo.

Por su parte, la erogacidn total acumulada muestra una
variacion interanual de 12%, sumando un total de C$17.179,4
millones a marzo del 2017, Esta variacién obedece
principalmente a un mayor nivel de adquisicién de bienes y
SOFVICIDS,

Pigina 3 de 15

OFICINAS REGIONALES

Costa Rica: (506) 2552-5936
Cartago, Residencial El Molino
Edificio Platino Segunda Plania

Panamni: (507) 6674-5936 | 2609157
Edificio Golden Point, Piso 16
Oficina 2, Via Ricardo J. Alfaro

1 Salvador: (503) 2243-7419

wyvw.seriesgo.com / info@scriesgo.com

Centro Profesional Presidente, final Avenida
La Revolucion, Local A-4 Colonia San Benito



Difivit fiscal de Gobierna Cantral
Periodo 2013-2016 y adicional a marzo 2017
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El saldo de deuda ptblica al 30 de junio de 2017, fue de
US$6.208,8 (USH5.930,5 millones en 2016), registrando un
aurmento de 47%, con respecto al mismo periodo del afio
anterior, explicada por mayores pasivos con acreedores
exttranjeros y por el incremento de los pasivos del Gobierno
y Banco Ceniral con acreedores nacionales,

El principal componente de la deuda publica corresponde a
ia deuda externa, ya que Nicaragua sigue manteniendo la
tendencia de oblener financiamiento mayoritariamenie del
exterior (84%), principalimente de acreedores mullilaterales.
Entre los acreedores gque mayor participacidn hivieron
durante el primer semestre, destacaron: Banco
Interamericano de Desarrollo (BID) (62,3%) y Banco
Centroamericano de Integracién Econdmica (BCIE) (22,8%).

Respecto a la deuda interna su principal fuente proviene de
los bonos de la Reptblica de MNicaragua y oiros Bonos
{42,6%), seguido por la participacién de Bonos de Pago por
Indemnizacion (BPI) y Certificados de Bonos de Pago por
Indemnizacién (CBPI) (26,2%), Leiras emitidas por el Banco
Central de Nicaragua (164%) y Bonos Bancarios (14,5%),
principalmente.

5. Moneda y finanzas

Para el mes de junio del 2017, si bien es cierto, se regisird
una desactmulacion en Reservas Internacionales Netas
Ajustadas (RINA) de $1.3 millones, en el acumulado al
primer semestre de 2017 éstas fueron superiores en $155.1

El Sistema Finaneiero Nacional presentd una congruencia
con el aumento en 1a cartera y la captacién de los depésitos,
reflefando un desempefio favorable. De esta forma, a junio
del 2017, el saldo de Ia cartera bruta de crédito creci6 16,1%
y los depésitos 9,7%, de forma interanal,

Especificamente, el incremento en la cartera total estuvo
acompafiado por un buen desempefio de los indicadores de
riesgo crediticio. Del total de cartera de crédits, los sectores
que destacan son el comercial y el constimo, ambos con una
tendencia creciente.

Respecto a los depdsitos, la composicion se marntiene
relativamente estable respecto al afo anterior, siendo los
principales los de ahorro gue concentra el 40%, seguido por
aquellos a la vista con 35% v las cuentas a largo plazo con
26%.

El Sistema Financiero Nacional contintia presentando
niveles adecuados de liquidez, siendo el indicador de
cobertura de disponibilidades en 30,6%. Las inversiones se
incrementaron en el dltimo afic en 37% asociado con el
aumento en las inversiones en el exterior. Con respecto al
total invertido, el 61,2% de estas son inversiones domésticas,
partcilarmente en valoves del BCN y del Gobierno Ceniral.
Seguidamente, por 1as inversiones en instituciones
financieras, principalmente del exterior {21,4%).

Los indicadores de rentabilidad y los niveles de solvencia de
las instituciones financieras muestran un panorama positivo
y estable, de la mano con el aumento en la colocacion de
carfera de crédifos, lo gue implica mayores ingresos
financieros. A su vez mantienen un nivel de adecuacién de
capital por encima del requerido.

6. Precios, salarios y ocupacion

La inflacién irteranual se situé en 3,06% {3,56% en junio
2016), sin embargo la tendencia decreciente desde diciembre
del 2014 en el indice general de precios ha contribrido a
ilevar a la inflacion a un nivel menor del 5%.

Segtn el Banco Central de Nicaragua, las variaciones de la

millones, con respecto a diciembre de 2016, lo cual estd
aseciado principalmente con una mayor enfrada de divisas
al sistema {manciero nacional (U5$323,8 millones) y la
entrada de recursos externos al Sector Pdablico Ne
Financiero.

precios de algunos bienes y servicios en las actividades de
alojamiento, agua, electricidad, gas y otros combustibles,
salud restauranie y hoteles, principalmente. El siguiente
grafico muestra el comportamiento de la inflacién en el
{iltimo afio.
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En el mercado laboral, a junio del 2017, se aprecia un
crecimiento de los empleados afiliados al Instituto
Nicaragiiense de la Seguridad Social (7,5% mds con respecto
al mismo periodo del afio ankerior), de la mano con el
desempefio mostrado por los sectores de comercio y
servicios. Ademds se presenta un incremento anual del 1,8%
del safario promedio real entre enerc y junio del 2017, en
comparaciéh con el mismo perfodo del 2016, lo cual
representa una ligera desaceleracién del mismo.

7. Calificacion de Riesgo

A continuacion, se presentan las calificaciones soberanas que
se le han otorgado al Gobiermo de Nicaragua por las
principales agencias internacionales; calificaciones que han
sido actualizadas a agosto 2017,

d de Largo Plazo .

{on-de Douda Sobera
en Moneda E

© Califig

- Calificadora _ ficac] ngspg’.él‘mﬁ .
Fitch Ratings B+ Estable
Mondy’s B2 Positiva
Standard and Poor’s B+ Estable

Fuente: Becretaria Ejecutiva del Consejo Monetario Centromaeticano,

Tal como se detalla en el cuadro anterior, Standard and
Poors mantiene fa calificacion en B+ a la vez que mantiene la

sin embargo, en el caso de Moody's, en su filtima revisién a
la calificacién, mantene la misma en B2, cambiando la
perspectiva de estable a Positiva,

Otro aspecto relevante a considerar, relacionado con lo
anterior, y que representa un riesgo para Nicaragua, es la
propuesta presupuestaria presentada por el presidente
Donald Trump, en la cual se plantea reducir la ayuda

bilaterai de Estades Unidos a Nicaragiia en hasta un 98%. Lo
anterior llama a una mayoer eficiencia en las operaciones del
pais asi como del manejo de los programas v proyectos que
dependen de la misma.

Finalmente, es importante tomar en consideracion la reciente
aprobacion a nivel de Congreso por parte del Congreso
gobierno estadounidense del “NICA Act”, lo cual podria
repercutir de forma negativa en la economia nicaragiiense en
el corto plazo ya que el mismo implica una reduccidn en la
ayuda bilateral al pafs, y un posible veto por parte del
gobierne  estadounidense en organismos financieros
internacionales para bloquear los préstamos a Nicatagua, lo
anterior representa un riesgo latente para el pafs, que lama a
una estructuracion por parte de las autoridades del gobierno
nicaragilense con respecto a sus relacionhes internacionales
del pais y las repercusiones de las mismas.

4, INFORMACION DE LA ENTIDAD
4.1. Resefia Historica

Financia es una sociedad andnima constibwida el 22 de
octubre de 1997 bajo las leyes de la Repiiblica de Nicaragna.
El objeto principal de la Entidad se centra en el otorgamiento
de créditos de consumoe, hipotecarios, comerciales,
industriales y de servicios, 5Sus actividades de
financiamiento iniciaron en el afio 2003, con fondos
provenientes de un fideicomiso administrado por TAC
Internacional Inc. 5.A., empresa panamefia supervisada por
la Superintendencia de Bancos de Panama y perteneciente al
mismo grupo de interés econdmico de Financia.

4.2, Pexfil de la Entidad

Financia Capital es una entidad nicaragliense dedicada a la
prestacion de servicios financieros y el desarrollo del
comercio a través del financiamiento de sectores como
industria, comercio, construccién, consumo y servicios,
utilizando como medio de pago principaimente tarjetas de
créditos, Precisamente, la cartera de crédito de la Entidad
incluye mayoritariamente préstamos empresariales para
pequeria y mediana empresa (PYMES).

De igual forma, es una Entidad propiedad de SGI
Investment Corp, empresa redomiciliado y existente bajo las
regulaciones de Papnamd. SGI Investment Corp. posee
99.2719% de las acciones suscritas y pagadas de FINANCIA
Capital.
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A continuacion se presenta la estructura del deniro del
Grupo al que pertenece: '

Tarney
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Financia ejecuta sus operaciones de manera independiente
bajo una estructura propia de funcionamiento. Asimismo,
contrata los servicios de Versatile Technology (Versatec),
empresa filial de origen nicaragtiense, con el objetivo de que
suministre, desarrolle y brinde mantenimiento a toda la
plataforma tecnol6gica de las operaciones de Financia
Capital, S.A,

Asimismo, la mision de la Entidad es “permanecer a la
vanguardia en soluciones financiero-tecnolégicas visionarias
y generadoras de wvalor, que potencialicen el éxilo de
muestros clientes”.

A la fecha, Financia Capital no es una institucion financiera
supervisada por la Supetintendencia de Bancos y Oiras
Instituciones Financieras (SIBOIF) y no efectda actividades
de captacién de recursos del pablico, ni correduria de
valares o seguros; no obstante, si cuenta con la autorizacién
de esta institucién coro emisor de tarjetas de crédito, ast
como de bonos y papel comercial en la Bolsa de Valores de
Nicaragua.

El 14 de junio del 2013, Financia obtuvo Ia aprobacién de la
Superintendencia de Bancos y ofras instituciones financieras
de Nicaragua (SIBOIF) para realizar una emisién de valores

Cumpliendo sus objetivos de  autorregulaciéon  y
transparencia, Financia capital obtuvo en septiembre 2013,
por medio de Financia IFIM, SA (filial 100% de su
propiedad), el registro voluntario en 1a Comision Nacional
de Micro finanzas (CONAMI). Sumado a lo anterior, la
Entidad. se registré como “Sujetos Obligados” ante la
Unidad de Anélisis Financiero (UAF) en enero 2014. Ambas
gestiones funcionan como un marco de referencia a
implementarse en la Institucidn, proyectando en el mediano
plazo ser una entidad financiera regulada por 1a SIBOIF
como parte del Sistema Financiero Nicaragtiense.

Con yespecto a los productos de financiamiento, la Entidad
dispone de programas dirigidos hacia PYMES en cualquiera
de sus modalidades, CtriCard, Flota Vehicular y Convenios
de Planillas.

Otras opciones ofrecidas por la Empresa son: Financia
Empresarial v tarjetas de crédito. Las anteriores han
mostrado un sélido crecimiento y parlicipacidn deniro del
mercado durante el dltimo afio.

4.3. Gobierno Corporative

La Entidad cuenta con précticas de Gobierno Corporativo,
mismas que determinan el rol de la Junta Directiva y las
funciones especificas de los encargados de las diferentes
Gerencias; asimismo, faculta la identificacién de jerarquias y
responsabilidades dentro de la estructura de la organizacion.

De igual forma, con el fin de formalizar el Gobierno
Corporativo y fortalecer asi el Control Interno Institucional,
Financia cred cuatro comités, los cuales se mencionan
seguidamente:

T Objetive - B
Integrado por miembros de la Junta
Directiv

en Bolsa por $5,0 millones, el cual fue colocado en su
totalidad desde agosto 2014 hasta abril del 2016, entre el
piblico inversionista nicaragiiense,

De igual forma, el 16 de diciembre del 2016, Financia fue
autorizada por la S5IBOIF para realizar una emision de
valores en Bolsa por USH8,0 millones, de los cuales a la fecha
de este informe, se habfa colocado US$H3,5 millones, a través
de seis series distintas de bonos,

| Priginn 6 de 15

OFICINAS REGIONALES

Costa Rica: (500) 2552-5936

Cartago, Residencial El Molino
Edificio Platino Segoanda Planta

Panamd: (507) 6674-5936 | 2609157
Edificio Golden Point, Piso 16
Oficina 2, Via Ricardo J. Aifaro

Itl Salvador: (503) 2243-7419

www.scriesgo.com / info@scriesgo.com

Ceniro Profesional Presidenie, final Avenida
LaRevolucién, Local A-4 Colonia San Benito



5. ANALISIS FINANCIERO Y DE GESTION
5.1. ESTRUCTURA FINANCIERA

La estructura financiera de Financia Capital ha mantenido
una tendencia creciente er el Gltimo afio.

Precisamente, al cierre de setiembre 2017, la Entidad cuenta
con un fotal de C$669,7 millones en activos, equivalentes a
US$22,0 millones. Dicho monto de activos registra un
incremento del 18% de forma anual, variacién atribuible al
comportamiento creciente exhibido por 1a cartera de crédito,
principalmente en préstamos comerciales, personales y de
tarjetas de crédito.

En términos de composicion del activo, a setiembre 2017, la
carlera de crédito se manfkiene como la principal cuenta,
constituyendo el 62% del total de activos, seguido por los
activos fijos con una importancia relativa del 18% v la
partida de caja v bancos con un 10%, siendo éstos los mas
significativos,

Asimismo, resulta importante destacar el aumento anual del
271% en la cuenta caja y bancos, rubro que represenia
aproximadamente un 10% del ioial de activos.
Condrariamente, se registran cisminuciones anuales en las
partidas de inversiones (-20%), cuentas por cobrar
relacionadas (-44%) y préstamos hipotecarios (-16%).

Financia Capital: Composicion del Activo
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Por su parte, a setiembre 2017, los pasivos totalizan la suma

Por ultimo, el patrimonio de la Entidad contabiliza el monto
de (C$164,37 millones (US§54 millones), expresando un
incremento interanual del 10%, asociado principalmente con
las capitalizaciones realizadas en el dltimo afio.

Financia Capital: Balance General
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Del total de activos, un 25% se encuentra financiado por
recursos propios y su contraparte por pasivos, los cuales en
su mayoria corresponden a pasivos con costo, indicando asi
un hivel moderado de endeudamiento.

En linea con lo anterior, el 57% del aclivo total estd orientado
hacia operaciones que generan recursos a la Entidad.
Ademas, el 43% restanfe se encuentra clasificado como
activo improductivo, rubro que posee una participacién
relevante dada la representatividad mostrada por los activos
fijos deniro de 1a estractura total de activos.

Precisarnente, el rubro de activos fijos incluye los terrenos y
las edificaciones en donde estdn ubicadas las oficinas
principales de Financia y donde se estard construyendo el
Ceniro Corporativo Financia, este tltimo integrade por dos
edificios de cinco pisos cada uno. De igual forma, se
consideran diversos bienes inmuoebles, principalmente
terrenos que han sido capitalizados por los Socios de
Financia Capital y sobre los cuales se proyecta desarrollar
proyectos inmobiliarios en un futuro préximoe.

Financia Capital: Estructura del Balance

de C$505,3 millones (US$16,6 millones), presentando un
crecimiento interanual del 22%. Esta variacién obedece
principalmente al aumento del 17% en las obligaciones con
entidades financieras, sumadoe al crecimdento anual del 57%
en las obligaciones por emision de titulos. Es preciso sefialar
que las emisiones de titulos se incrementan en el dltimo afio
a raiz de la autorizacién de la SIBOIF, en diciembre del 2016,
para realizar una emision de valores en Bolsa por $8,0
millones.
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Histéricamente, Financia ha sostenido operaciones con
partes relacionadas, transacciones con compafiias en las que
jos miembros de la Junta Directiva y los principales
efecutivos de la Entidad efercen una influencia sipnificativa.
A setiembre 2017, los activos con partes relacionadas
representan el 9% de los activos tolales, proporcidn inferior a
la tregistrada en el mismo perfodo del afio anterior {12%).
Dicho comportamiento obedece al decrecimiento anual del
44% en el monto de las cuentas por cobrar relacionadas.

Financia Capital: Composicién de Activos con Partes
Relacionadas
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Deniro de la cartera de crédito de Financia, los préstamos
canalizados hacia partes relacionadas constituyen alrededor
del 11% del total de préstamos corrientes , porcentaje que se
mantiene similar durante el tltimo afio.

Es preciso destacar gue Financia no es una instituci6n
regulads; no obstante, aplica ciertas normas de la SIBOIF
voluntariamente, buscando asf forialecer su esquema de
autorregulacion. Por tanto, se apega de forma voluntaria a la
Norma sobre limites de Concentracion de la SIBOIF, la cual
establece en su anexo 1. “El monio de las operaciones activas
realizadgs por un banco con fodas sus partes relacionadas, tanto
individualmente consideradas, como en conjunfo con aquellas
personas waturales o juridicas que integren con elln una nirisma
unidad de interés por la exislencia directn o indirects, de
vinculaciones  significativas o asuncidn frecuente de viesgos

5.2. ADMINISTRACION DE RIESGOS

5.21. Riesgo cambiario

Financia Capital ha permanecido significativamente
dolarizado durante los tltimos afios. Especificamente, a
setiembre 2017, los activos en moneda extraniera representan
el 76% de los activos totales, disminuyendo su contribucién
de compararse con lo registrado un afio atrds (87%). Cabe
sefialar  que los porcentajes sefialados incluyen el
mantenimiento de valor (indexado al tipo de cambio).

En linea con lo anterior, los activos en moneda extranjera
exhiben un incremento anual del 4%, variacién atribuible al
crecimiento de los préstamos por cobrar en moneda
extranjera, mismo comportamiento mostrado por el rubro
del efectivo,

En torno a los pasivos en moneda extranjera, éstos han
mostrado una significativa representatividad sobre los
pasives lotales, aspeclo determinado por la estrategia de
fondeo que posee ia Entidad, centrdndose especificamente
sobre lineas de créditos y diversos préstamos en ddélares
contraidos con diferentes bancos. A setiembre 2017, el monto
total de pasivos en moneda extranjera mas la porcién con
mantenimiento de valor representa el 98% de los pasivos de
la Entidad.

Sobre este tema, al término de la fecha bajo estudic, los
activos en moneda extranjera y con mantenimiento de valor
se muestran superiores a los pasivos en moneda extranjera y
con mantenimiento de valor, condicion que determina la
presencia de una posicion larga en moneda extranjera y con
mantenirmiento de valor.

Precisamente, la brecha total asciende a ($12,19 millones al
cierre de setiembre 2017, reduciéndose un 84% de forma
interanual. Fl mencionado monto de la brecha es equivalente
al 7% del patrimonie a setiembre 2017 (52% a setiembre
2016), reflejando asf un nivel bajo de exposicidn al tipo de
cambio.

Asimismo, la cobertura de los activos en moneda extranjera
sobre los pasivos en esa misma denominacion se registra en

compartidos, no podri exceder de un 30% de In base de edlculo de
capital”. Dicho porcentaje a setiembre 2017 se registra en 21%
y cumple con lo estipulado por la norma sefialada.

Asociado con lo anterior, entre las garant{as que responden
por este lipo de operaciones de crédilo se encuentran:
hipotecas, prendas, titulos valores y flanzas,

veces), acetcandose asi a una posicion de neuiralidad
influenciada por el sistema de minidevaluaciones que tiene
Nicaragua, el cual mitiga el riesgo, pues reduce la
volatilidad del tipo de cambio.
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Financia Capital: Exposicién de moneda extranjera
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522, Riesgo de liquidez

La estructura liquida de la Entidad ha estado conformada a
lo largo de los ltimos perfodos por las tenencias de efectivo
en caja y bancos e inversiones, rubros que significan el 10%
del active total de Financia. Justamente, las mencionadas
partidas totalizan 1a suma de C$67,24 millones a setiembre
2017, expresando un incremento anual en comjunto det 92%.
Dicha variacion surge como consecuencia det aumento anual
del 271% en la cuenta de caja y bancos, lo cual obedece
mayoritariamente a una tecuperacion de cartera por un
monto de US$1,45 millones, aunado a la obtencién de
recursos por medio de las diferentes fuentes de
financiamiento. '

Por su parte, el monto de las inversiones de Financia
corresponde a $10.000 de acciones de S5ICSA Microfinanzas,
institucién proveedora de recursos con sede en Tegucigaipa;
la segunda inversién corresponde a la adquisicion de
acciones de la entidad S5in Riesgos, Central de Riesgos
nicaragiense que atiende consultas de referencias
credificias, por un monto de $50.000.

Financia Capilal Activos Liquidos

]
2
—g
g
u
b
é

s = w5 o

=}
3 & £ B %
o Caja ¥ Bancos i nversiones en valores e % del activo total

A la fecha bajo andlisis, Financia Capital 5.A. presenta una
brecha positiva entre recuperacion de actives y vencimiento
de pasivos en las bandas temporales de 0 a 365 dias,
producto esencialmente de la naturaleza de corte plazo que
presenta la cartera de préstamos y Ia amplia disponibilidad
de fuenies de fondeo tanto de corto como de largo plazo por
parte de instituciones financieras, lo cual tiene un impacto
positivo para la liquidez de la Entidad.

Fimanela Capitali Indicadoges de Houides
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Riesgo de aédito

Al finalizar setiembre 2017, la cartera de crédito neta
contabiliza el monto de C$386,7milfones (US$12,7 millones),
presentando un crecimiento del 24% de forma anual,
sighificando un aumento absoluto de aproximadamente de
C§75,9 millones,

Tinancia: Evolucion de Ta Cartera de préstamos corrientes
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Histéricamente, la distribucidn de la cartera por sectores
econdimicos ha mostrado una marcada estabilidad.
Precisammente, a setiembre 2017, la actividad comercial
continﬁa ]iderando la composicidn de la cartera segin sector

portafollo crediticio. Seguidamente, el sector consumo
significa el 17% de la cartera total, mientras que la actividad
hipotecaria constituye el 15%, siendo éstas las mds
relevantes. De forma anual, cabe destacar el crecimiento
absoluto de la actividad comercial v de consuino.
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El Grupo Financia, mediante su subsidiaria Financia Credit
en Panama, coemite farjetas de crédito en la region a través
de dos alianzas estratégicas. Lo anterior se efectda a través
de su subsidiaria FC Medios de Pago con el Banco Nacional
de Costa Rica (BNCR) para la coemisién de una tarjeta de
crédito MasterCARD, asi como por medio de Financia
Panama con el Capital Bank para la coemisidn de una tarjeta
de crédito VISA. Las tarjetas de crédito indicadas se
encuentran dirigidas al segmento PYME Empresarial y
pueden ser utilizadas para capital de trabajo en cualquier
parte del mundo,

Adicionalmente, cuenta con una farjeta CrtlCARD, la cual es
m medio de pago moderno y versitil que permite
administrar y controlar los costos y gastos de una empresa.
Estd disefiada especialmente para organizaciones que
anticipan fondos para que sus colaboradores realicen gastos
acorde con las funciones propias de su puesto. El sistema
funciona a través de una plataforma Web que permite
gjercer una garna de controles a las tarjetas de crédito Visa o
MasterCard en manos de los colaboradores.

De igual forma, Financia se ha enfocado en diversificar la
cartera de créditos, motivo por el cual se aprecia la
incorporacion de la categoria “Otros” en la conformacion de
la cartera por tipo de actividad. Este crilerio contempla
actividades como el descuento de facturas, créditos con
cargo a planilla, microcréditos, entre otros.

Financta Capital, 8.A. Cartera de crédito per tipo de actividad
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En cuanto a la esiructura de la cartera de crédito segin
moneda, es posible apreciar que el portafolio de la Entidad
ha conservado una composicién estable durante el Gltimo
afio bajo analisis. Especificamente, el poriafolio crediticio
exhibe una concentracién del 96% en delares y el 4% restante
se ha colocado en cérdobas bajo la modalidad de
mantenimiento de  valor, es decir, indexada al
comportamiento del tipo de carmbio entre cordobas y délarves
estadounidenses.

Por otra parte, la esttuctura de la cattera por categotias de
riesgo sigue los lineamientos propios de las normas
prudenciales emitidas por la SIBOIF, en referencia a la
evaluacién y clasificacion de activos, Asf, a la fecha bajo
estudio, la cartera de crédito cdasifivada dentro de Ia
categoria A (créditos de riesgo normal) muestra un aporte
del 98% sobre el portafolio total, proporcién que se mantiene
similar de forma anual.

Financia Capital, 5.A.t Composicion carfern erédito
por categoria deriesgo
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Los saldos de cartera clasificados en las categorfas C (de
Riesgo Real de Pérdidas Esperadas), D (de alto riesgo de
pérdidas significativas) y E (irrecuperables) representaron
conjuntamente yn 1,81% de la cartera total al término de
setiembre 2017, porceniaje que disminuye en el tltino
semesire, considerande que a marzo 2017 dicha clasificacién
(C-D-E conformaba el 2,43%.

A través de los periodos analizados, Financia ha mosirado
una cartera muy sana, presentando bajos indices de
morosidad, asf como adecuadas provisiones para la
cobertura de la cartera deteriorada, De esta forma, en
promedio para el (ltimo afio terminado a setiembre 2017, el
96% del portafolio crediticio se encuentra aj dfa. Asimismo,
el indicador de morosidad mayor a 90 dias sobre cartera
total expresa un indice de 0,95%, proporcién que disminuye
de forma semestral (2,02% a marzo 2017).

de Financia fue respaldada con garantfas de documentos,
mientras que un 33% de los créditos se brindaron con wna
cobertura de una garantia prendaria, un 24% una garanifa
hipotecaria y el 9% restante presentd como respaldo una
garanifa fiduciaria. De forma anual, dicha composicién
muestra variaciones, aumentando el peso relativo de las
garantfas de docuomentos y como contraparte disminuye la
representatividad de las garantias hipotecarias y prendarias.
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En términos generales, un porcentaje importante (57%) de la
cartera de Financia estd resgnardada por garanifas reales, lo
cual es un elemento mitigador de riesgo. No obstante, este
porcentaje se ha reducido en comparacion con lo registrado
un semestre atrés (65%).

Financla Capital, 8.A: Cartera de crédito por fipo de garantia

Set-16 Di-18 Ma 17 Jun-37 Set-17

s Prendazia  MHipotecaria  wTiwlos Vadores £ Fiductaria  #Facturas B Oos*

A setiembre 2017, Financia contabilizé una provision de
C$7,94 millones (U5$261,2 mil), la cual disminuye un 15%
semestralmente, producto de la mejora en la calidad de la
cartera, Con respecto a la estrategia de provision, la Entidad
hace los incrementos necesarios, tras la cuantificacion del
efecto en los resultados y walorar las necesidades
integralmente.

Pinancia ha ejecutado una gestidn activa y eficiente para
alcanzar un calce entre el monto de las provisiones contables
y las reservas requeridas de acuerdo con la normativa de la
Superintendencia, A pesar de ser una entidad no regulada,
la Entidad mantiene un importante apego a los lineamientos
expresados en las normativas de supervision. Por tanto, al
finalizar setiembre 2017, las provisiones registradas
representaron el 100% de las reservas requeridas por la
Entidad,

Con respecto al nivel de cobertura de las estimaciones sobre
la cartera C-D-E, ésta se mantiene relativamente estable de
forma semestral, exhibiendo wna proporcién del 114% al
cierre del periodo en estudio. Resulta vélido sefialar que
dicha cobertuta se ajusta en funcién del estado de la cartera

A contingacién se presenta los principales indicadores de
cartera:

Finasgia Capltal: Indicadares de cartera

Setdb  Dicte Mir17  Jund?

Créditos venc +CJ/ Cartera 187% 3455 440% 3%

1.36% 2% 20m%

Mora > 90 dfas/Cartera

Provisiones / Crédilos COE 201,2%  1352%  1159%  1481%  1135%
En torho a la concentracién de la cattera, la operacidn
crediticia de mayor monte constituye el 14% del capital vy
resexvas de la Entidad, cifra que SCRiesgo considera como
moderada. Dicha proporcion ammenta de forma semestral,
pues el saldo del principal deudor represeniaba el 10% del
capital y reservas a marzo 2017, lo cual implica una mayor
exposicidn para Financia.

524, Riesgo de Gestion y Manejo

El indicador de eficiencia en el uso de aclivos expresa un
indice de 57,45% a setiembre 2017, aumentando de forma
semestral producto del crecimiento absoluto de mayor
cuantia de la cartera de eréditos corrientes respercto al
incremento mostrado por los activos totales. Cabe sefialar
que el portafolio creditico deteitnina el dinamismo exhibido

por los activos productivos.

Por su parte, la relacion del gasto administrativo sobre los
gastos totales expresd una proporcion del 27% a setiembre
2017, mdice que disminuye de forma anual (35% a setiembre
2016). Dicho comportamiento obedece al awmento en el
gasto total por concepto de carga financiera de la Entidad v
no propiamente a una reduccién del gasto administrativo;
por lo contrario, este dltimo se incrementa en 3% en el
tltimo afio.

La cobertura de la utilidad operativa a gasto administrativo

y sus correspondientes clasificaciones de antigliedad de
saldos.

De igual maneta, la cobertura de las provisiones sobre la
cartera vencida y en cobro judicial se incrementa en el
Gltimp afio, aspecto determinado principalmente por la
disminucién de esta porciéon de la cartera (vencida y en
cobro judicial) en un 4%, comportamiento concentrado
mayoritariamente sobre el rango vencido de 1 a 30 dfas.

Tinincia Capirak Indicadores de gusti611 pridtEo

s Selcts  Diel§  Mart? et
57,84% 5745%
S Stk R B e
1,24 138 147 1,65 1,46 .

Eficiencia uso de activos
Grsto Adm, /Gasto ot
Utik. Op/ Gasto Admin
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5.3. FONDEO

A setiembre 2017, Financia registra pasivos por C$505,35
millones (US$16,6 millones), cifta que se incrementa
anualmenie un 22%. Dicho comportamiento se atribuye
mayorilariamente al incremernto del 17% en las obligaciones
con entidades financieras, aunaco al crecimiento annal del
57% en las obligaciones por emisién de titulos. Es preciso
reiterar que Ja variacién positiva en las obligaciones
bursétiles surge dada la autorizacién brindada por la SIBOIF
en diciembre del 2016 para realizar una emision de valores
en Bolsa por $8,0 millones.

Financia Capital 5.A. Evolucion de los pasivos
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523,65 "
; ’ 503,35
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:E 4000
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00,0
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Para el periodo bajo andlisis, las vbligaciones con entidades
financietas constituyen el 69% del pasivo total. De ignal
forma, dichas obligaciones presentan un incremento del 17%
con respecto a setiembre 2016, producto de la obtencién de
recursos externos para el capital de trabajo de la Entidad.

Sobre esta linea, para el semestre en esludio, Financia
dispone de seis diferentes fuentes de financiamiento,
disttibuidas entre lneas de crédito y préstamos con
entidades financieras. Los plazos de los créditos flucttan

Monfo sicial Salina S6t0017 Tasa de

Uss) s -

2750080 1833125 Lineg de crédito 31{2/2{!17 58%

N L T T
'Ijﬂ{ﬂ]ﬂﬂ | 1406250 .i’:éstﬂmn 17406/ 2021

756.0@

Entidad finaneiens Tipade ceidite Voncimionds

< Iitherls
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Con respecto a la estructura de fondeo, si bien la Entidad
concenltra mayoritariamente sus pasivos sobre présiamos
con entidades bancarias, durante los Gltimos periodos se ha
orientado hacia ia diversificacion de su cartera pasiva. Como
muestra de lo anterior, se da la incorporacién de
obligaciones por emisién de valores como fuente de fondeo,
Asimismno, resulta importante seftalar que actualmente la
Entidad no posee autorizacidn por parie de la
Superintendencia para captar recursos del ptiblico.

De la mano con lo sefialado, la cuenta de obligaciones por
emisidn de titulos contabiliza un monto de (C$136,87
millones (US$4,5 millones), manifestando una participacién
del 27% sobre los pasivos totales. Precisamente, la operacion
bursitil de la Entidad corresponde a los Programas de
Emisiones de Valores FBstandarizados, debidamente
autorizados porla SIBOIF.

Financia Capital 5.A.: Composicion del pasivo

entre 1y b afios, asociados a tasas de interés que varfan entre 100% -
5,80% v 8,50%. 0%

B0%
Simultdneamente, Financia continda con sus achvas 22
negociaciones para poder obtener mayores recursos y poder 5% —
concretar las renovaciones de lineas de crédito ya aprobadas 40%
con Banco de América Central 5.A. {BAC) (Nicaragua), 0% [N BN . BUGARE O BEN 0 BRSO
SICSA Microfinanzas (Honduras), Banco Centroamericano . 20% -
de Integracién Econdmica (BCIE) (Honduras), Banco de 10% - - —- R [ —— JP
Fomento a la Produccién (BFP) (Nicaragua), GTC Bank 0% - -SSR R o S —
(Guatemale) y QikoCredit (Holanda). Ademis, la Set16 Die-16 Mar17 Fe-37 Setl7
Administracién indica que se obtuvo un financiamiento con # Pasivo bancarlo s2Cbligacion por emision .~ Intereses por pagar
una institucién europea denominada Symbiotics Group 3 Cuentas ot pagac mOtros pasivos
(Suiza) por un monto de USHLS millones. Actialmente, la
Entidad se encuenira en proceso de negociaciones con
diferentes instituciones alrededor del mundo para cubrir su
fondeo en el afio 2018.
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Al f{inalizar setiembre 2017, la relacion enire el activo
productivo y pasive con costo disminuy6 ligeramente con
respecto a lo presentado un afio atrds. Dicha contraccion
responde principalmente al incremento presentado por el
pasivo con costo producto de los desembolsos realizados por
las entidades financieras y colocacién de las emisiones en el
Gltime afio.

De la mano con lo anterior, es vélido indicar que el 79% de
las obligaciones se canalizan hacia el financiamiento de los
activos productivos. De esta forma, las diferentes lineas de
crédito y préstamos formalizados con diversas entidades se
complementan con los programas de emision de valores,
funcionando asi como una fuente adicional de recursos.

Financia Capiled Indicadores de fondeo

Selds  Diete  Mard7 w7 - Sewd?

Activo produc./ Pasivo can
costn

5.3.1. Programa de Emisiones

El 14 de junio del 2013, la Superintendencia General de
Entidades Financieras (SIBOIF} autorizé un primer
programa de emision de valores por un monto de US$5
millones. A setiembre 2017, la Entidad ha colocado dicho
monto mediante diez series de bonos que se vendieron en su
totalidad, iniciando en agosto del 2014 y finalizando su
colocacion en abril del 2016. La oferta pablica del Programa
de Emisién de Valores Estandarizados de Renta Fija 2014
presenta las siguientes caracteristicas de las series vigentes a
setiembre del 2017:

. Clase de instyumento 2004

- Emision oo . Bonn

e dela emisin
Moits ‘
Plazo (meses)
Tag

Fecha de vencimiento

15/10/2017  15/04/2018

En torno a este Gliimo programa, seguidamente se presentan
las caracteristicas de las series vigentes a setiembre 2017:

_Clasa de

: mr
insfrivnients . )
E—Vmi;'ir‘mi Bae - - Bowo . Bong: Bono  * Boad  Baig
SerigAl-  SerieBl-  SerieCl-  SerieAl-  SerieAl-  SerieCle
N NIl AL WAL B W2

08/02/2008 09/08/2018 10/62/2019 28/04/201% 21/0472018 200472019

54. CAPITAL

Al cierre de setiembre 2017, el patrimonio de Financia
alcanzd los CH164,37 millones ($5,4 millones), mostrando un
crecimiento anual del 10%. Dicha variacién surge producto
del aumento del capital social de la Entidad, sumado al
incremento anual en las utilidades del perfodo retenidas.

Sobre este tema, es vélido mencionar que Financia Capital
S.A. posee como politica de dividendos el capitalizar
integralmente todas sus utitidades anuales al patrimonio,
por 1o que se suprime la posibilidad de distribuir dividendos
a sus accionistas.

Especificamente, a setiembre 2017, el capital social de la
Entidad cotresponde el principal componente del
patrimonio total, mostrando una participacion del 80%, la
cual se mantiene similar de compararse con lo registrado a
setiembre 2016. Seguidamente, las utilidades acumuladas de
peripdos anteriores constituyen el 15% del patrimonio,
mientras que las reservas legales exhiben un peso relativo
del 3%, siendo éstas las partidas de mayor relevancia.

Financia Capital S.A.: Composicién del Patrimonio
100% . S

Adicionalmente, el 16 de diciembre del 2016, la SIBOIF
autorizd un nuevo programa de emisiones por un monto de
US$8 millones, incluyendo valores tanto de papel comercial
y bonos. Ademas, las emisiones de deuda estan respaldadas
con el crédito general de la enmpresa emisora. Los fondos
provenientes de este programa de emisitin de valores se
dirigiran hacia el financiamiento de la cartera de préstamos
del emisor.

D

W%

0%
0%

Set-16 Dic-16 Ma-17 Jun-27 Set-17

mCapital social ¢« tilidad de periodos antedores  wReservalegal i Utilidad del periodo
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A la fecha bajo estudio, Financia registra un indicador de
apalancamiento productivo (active productivo/patrimonio)
de 2,34 veces, mismo que aumenta de forma anual (2,18
veces a setiembre 2016). El mencionado indice se considera
adecuado y alineado con las proyecciones de crecimiento de
la Entidad.

Por otro lado, a setiembre 2017, la proporcién existente enlre
el patrimenio y el pasivo total de la Entidad determiné una
cobertura de 32,5%, disminuyendo en aproximadamente 4
puntos porcentuales anualmente. A pesar de dicha
contraccion, se mantiene una holgada y favorable cobertura
del patrimonioc sobre los compromisos financieros o
eventuales pérdidas.

Finaneia Capital: Indicadores de capital N
o Sels6 Diedd * Mwet?  Jund? 5
218 2,1t 2,01 241

Apal, Preductivo

Tndeodamicnts | -_
Cobertuta def patrimonio 360%  39%% 3304 314% 325%

5.5. RENTABILIDAD

Al término del tercer trimestre del 2017, Financia registeo
utilidades acumuladas por C$3,21 milianes (US$105,5 miles),
expresando una disminucién anual del 5%. Esta variacion es
atribuible al incremento mayor en términos absolutos de los
gastos totales respecto al aumento mostrado por los ingresos
totales,

Financia Capital 8.A.: Resultados acusnulados

La estructura de los ingresos se encuentra conformada
principalmente por el rubro de ingresos financieros,
exhibiendo una participacién del 87% sobre el total
Seguidamente, se encueniran los ingresos operativos con
una contribucién del 11% y el 2% restante corresponde a la
utilidad cambiaria,

Financia Capital 8.A.: Composicién de los Ingresos

Set-15 Set-16 Set-37
B Ingreso financiern 1 Utilidad cambiaria # Ingresos vperativos

Por otra parte, Fmancia acumulé gastos por C$52,78
millones a setiembre 2017, representando un aumento del
29% de compararse con el mismo periodo del afio anterior.
Dicha vatiacién presentada por los gastos totales obedece
principalmente a incrementos anuales en el gasto financiero
y en las provisiones para préstamos.

En términos de composicion, el gasto financiero se posiciona
como el elemento de mayor injerencia dentro los gastos
totales, al mostrar una participacidn cercana al 50% a la

WO - I fecha bajo andlisis. De igual manera, los gastos
800 i administrativos exhiben un peso relative del 39%, mientras
s 700 i que las provisiones para préstemos registran un aporte del
3 0| 11%
g 500 !
é 100 Financia Capital S.A.t Composicién de Gastos
300 00% N T
200 & 110
3 :
100 E—~ 80%
Set-15 Bel-16
. Fiiry S — H—
u Ingresos totales i Gaslos totales w Utilidad ;
N s . 4 .
Los ingresos de la Entidad totalizan la suma de C$57,72 o%
millones a setiembre 2017, expresando un aumento anual del i
23%. Este comportamiento de los ingresos totales estuvo 2% | -
determinado por el incremento en los ingresos financieros, :
operativos y en la utilidad cambiaria. Sobre este tema, es 0% ot 15 L6 o1
pl’ECiSO seﬁala.l“ que tas operacmnes provenlerltes de la +; Gasto Fnanciero n Gaslo admimistrative w Provisioncs para préstamos
cartera de crédito impactaron favorablemente los ingresos
financieros, lo que a su vez repercutié sobre el monto
acumnilado de ingresos.
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Evaluando integralmente el comporlamiento de la estructura
de resultados de Financia, es posible apreciar un ligero
incremento en el margen de intermediacién financiera,
variacion como consecuencia de tna mayor contraccitn por
patte del costo financiero versus la reduccién registrada en
el rendimiento financiero promedio.

Aunado a lo anterior, tanto el indicador de rendimiento
sobre el patrimonio como el rendimiento sobre el activo
productivo muestran disminuciones anuales en sus indices,
aspecto determinado por la reduccién anual en las utilidades
del periodo.

_ ] gy }uﬂ. 2
10416 11575 1297%  11,03%

Las oalificaciones oforgades tio han sufvido ningsin proceso de apelacion por
parte de la entidad calificadn. La metodologin de calificacion Enfidodes
Financierns utiliznda por SCRiesgo fue actunlizada en el ente vegulador
en diciembre del 2017, SCRiesgo da por primers ves calificacicn de viesgo a este
emisor en achubre e 2008, Toda T informacion conterildn en el fiforme que
preseqtu Ios fundamentos de calificacion se basa en informacion obleidn de los
emisores  suscriplores y obras fuentes cousideradns confiables por SCRiesgo,
SCRiesgo no audita o comprueba In veracided o precisién de esa fformacion,
ademnds wo considera la Nquidez que puedan tener los distintos valores fnnto en
el wmereado primario cotuo en el secundariv, La infortuacion contenida en este
documento se presentn tal cusl proviene del endsor o ndmindstrodor, sin asuwir
wingiin Hpo de represeniacion o gavantia,

“SCRiesge considers que ln informaciin vecibidn es suficignte y satisfacloria
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