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Banco de Finanzas, S.A.

Factores Clave de Calificaciéon

Calificaciones por Soporte: Las calificaciones nacionales de Banco de Finanzas, S.A. (BDF) y de
sus emisiones se fundamentan en el soporte que, en opinién de Fitch Ratings, le brindaria su
accionista en dltima instancia, Grupo ASSA, S.A,, calificado en escala internacional por Fitch en
‘BBB-’ con Perspectiva Negativa. !

Riesgo Alto de Transferencia y Convertibilidad: La opinion de soporte de Fitch, que incorpora
la vision de la calificadora de BDF como una subsidiaria de importancia estratégica limitada
para Grupo ASSA, se fundamenta altamente en los riesgos pais de Nicaragua. Fitch opina que,
a pesar del cambio de Perspectiva del banco a Estable, sus calificaciones contindan
incorporando un riesgo alto de transferencia y convertibilidad de Nicaragua en relacion con
Grupo ASSA, domiciliado en Panama.

Perspectiva de Desempeno Bajo: Fitch opina que el desempefio del bance podria influir en
que su matriz redujese su propension de soporte. Las calificaciones consideran que el entorno
actual de Nicaragua (con calificacién en escala internacional de ‘B-' con Perspectiva Estable),
podria limitar la capacidad de BDF de utilizar el apoyo de su accionista principal para cumplir
con sus obligaciones.

Entorno Operativo Retador: El entorno operativo en Nicaragua tiene una influencia altaen el
desempeno financierc del banco y se toma en cuenta en la valoracién de Fitch sobre la
propension de soporte de Grupo ASSA, en caso de que fuera necesario.

Calidad de Activos Afectada y Rentabilidad Baja: Al cierre de 2019, la calidad de activos de
BDF estuvo afectada por la coyuntura econdmica, reflejada en un indicador de cartera vencida
de 3.3% vy castigos de 4% sobre la cartera bruta promedio, asi como una rentabilidad operativa
sobre activos ponderados por riesgo baja de 1.2%.

Capitalizacién y Fondeo Estables: El perfil de financiamiento presenta estabilidad,
considerando la liquidez mayor v que los depésitos de clientes se han estabilizado. La
capacidad de absorcidn de pérdidas es adecuada, con un nivel de Capital Base segln Fitch de
15.9%, que mostrd mejoras principatmente ante la contraccién del balance, la retencion de
ganancias y, en menor medida, por la revaluacidon de activos proveniente de la adopcion de la
MNormas Internacionales de Informacian Financiera (N1IF).

Sensibilidades de Calificacion

Capacidad y Propension de Soporte de su Accionista: Cambios en las calificaciones de BDF y
sus emisiones son contingentes a la evaluacidn de Fitch sobre la propension y capacidad de
soporte que el banco reciba de su accionista mayoritario, Grupo ASSA, o por un deterioro en el
entorno operativo que modifique la opinidn de Fitch sobre los riesgos de transferencia y
convertibilidad, los cuales limiten la capacidad de BDF para recibir el soparte de su accionista
en Gltima instancia.
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Calificaciones de Emisor

Tipo de Calificacidn Calificacidn
Macional de Largo Plazo AA+{nic}
Nacional de Corto Plazo Fl+{nic)’
Perspectiva Estable

Fuente; Fitch Ratings,

Calificaciones de Deuda

Tipo de Calificacién Calificacion
Macional de Largo Plazo de Emisiones de Deuda sin Garantia AA+(nic)
Nacional de Corto Plazo de Emisiones de Deuda sin Garantia F1+{nic)

Fuente: Fitch Ratings.

Fitch afirmé las calificaciones nacionales de largo y corto plazo de BDF en ‘AA+(nic)’ v
'F1+(nic)’ respectivamente y las calificaciones de sus emisiones de deuda sin garantia. La
Perspectiva de |a calificacion nacional de largo plazo del banco es Estable.

Soporte Institucional

Fitch considera que la capacidad y propension de su accionista mayoritario, Grupo ASSA, para
dar soporte a su subsidiaria, BDF, son fuertes. Por otra parte, considera las limitaciones
asociadas al riesgo pais y a los riesgos de convertibilidad y transferencia en la capacidad de
Grupo ASSA para dar apoyo y de BDF para utilizarlo, dado el ambiente operativo de
Nicaragua.

Cambios Relevantes

Entorno Operativo Muestra Sefiales de Estabilizacion

Fitch modificé su perspectiva del enterno operativo de Nicaragua para 2020 a estable desde
negativa, lo cual se alinea con la revision de la Perspectiva de |a calificacién soberana a Estable
desde Negativa. Lo anterior refleja que la agencia prevé una contraccién econdmica menor, un
crecimiento de los depdsitos vy cierta estabilizacién en el entorno politico. La actividad
econdmica adn limitada puede retrasar el crecimiento de los préstamos en los proximos
meses, pero Fitch espera que la cartera de préstamos siga la tendencia ascendente de los
depdsitos.

El sistema bancaric enfrentd la crisis politica v la disminucion fuerte de los depdsitos,
reduciendo sus estructuras operativas y limitando el crecimiento de los préstamos en favor de
una liquidez mayor. Como resultado, a diciembre de 2019, las métricas de capital superaron
sus niveles anteriores a la crisis y Fitch prevé que respaldaran la recuperacion del crecimiento
de los préstamos a nivel del sistema. Por otro lado, el deterioro de la cartera de préstamos

sigue siendo 1a limitacion principal para recuperar la rentabilidad de ia industria bancaria. Un.

nuevo periodo de incertidumbre que precede a las elecciones presidenciales de 2021 podria
afectar el desempeiio y el crecimiento del sistema bancario.

Resumen de {a Compania y Factores de Evaluacién Cualitativa

Perfil de la Compaiiia

BDF es el cuarto banco por su participacidn en activos y depésitas, equivalente a 9.7%y 8.1%,
del total del sistema bancario respectivamente al cierre de 2019. El banco contintia siendo el
lider en el segmento hipotecario residencial, con participacién de 27.5%, similar al promedio
de fechas previas a la crisis. BDF tiene poder de precios en el segmento, pero dentre de un
mercado altamente concentrado v sensible a variaciones del entorno.
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Bancos Universales Comerciales
Nicaragua

Administracién

El banco cumple con el estdndar estratégico definido por su accionista, que da seguimiento
cercano al desempefio de sus subsidiarias en el extranjero. Dada la coyuntura, el banco
reajusté su estructura organizacional, fusionando algunas divisiones con el propdsito de
generar mayores eficiencias operativas.

Estrategia de Recuperacidn

BDF tiene una estrategia enfocada en recuperar participacion de mercado mediante la
reactivacion de la colocacidn del crédito, eficiencias operativas por medio de una estructura
operativa mas pequefnia pero agil y, paralelamente, mantener indicadores de liquidez
adecuados a un entorno fragil.

En apinidn de Fitch, los objetivos estratégicos de BDF para el ejercicio 2020 son modestos y
reflejan un apetito de riesgo prudente ante los sucesos politicos y sociales del pais. Para 2020,
su enfoque de colocacion es en créditos empresariales y para pequefias y medianas empresas
(Pymes) de sectores relativamente menos afectados por [a crisis como alimentos, medicinas y
agroindustria. También tiene la intencién de aumentar su indice de retencién de clientes
minoristas mejor calificados y el uso de los productos disponibles para ellos.

Desarrollos Clave Recientes
Crecimiento del Crédito Bajo

Durante 2019, BDF registré un decrecimiento de 20% en su volumen de negocics con
respecto al total observade al cierre fiscal 2018, mientras que el balance total crecic 2.8%,
desfavorable en ambos casos en comparacion con los indicadores del sistema bancario
nacional de -15.1% y 5.3%, respectivamente. La recomposicion del balance hacia mas activos
liquidos refleja el apetito de riesgo disminuido del banco, dada la fragilidad del entorno.

Politicas y Controles de Riesgo Ajustados

El apetito de riesgo de BDF, historicamente, ha sido moderado en comparacién con el de sus
pares y alineado al de su grupo financiero, Sus politicas de otorgamiento, tradicionalmente
robustas y diferenciadas de acuerdo al tipo de producto, han sido revisadas con el enfoque de
un apetito de riesgo menor. También, |a gestidn de cobro del banco ha sido reforzada con més
empleados y las metodologias afinadas han mitigado el deterioro. Por su parte, el portafolio de
inversiones responde principalmente a requerimientos de liquidez y favorece una estructura
de inversiones que pueden ser liquidadas mas rapidamente dadas las condiciones del entorno.
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Bancos Universales Comerciales

Nicaragua
Resumen de Informacion Financiera e Indicadores Clave
2019 2019 2018 2017 2016
USD millones NIO miles NIO miles NIO miles NIO miles
Resumen del Estado de Resultados
Ingreso Neto por Intereses y Dividendos 349 1,181,603.9 1,405,659.0 1,438,088.0 1,327,556.0
Comisiones y Honorarios Netos (0.2) (6,923.0) 148,320.0 326,505.0 248,802.0
Otros Ingresos Operativos 9.5 321,296.3 204,690.0 56,238.0 120,476.0
Ingreso Operativo Total 44,2 1,495,977.2 1,758,669.0 1,820,831.0 1,694,834.0
Gastos Operativos 253 854,601.0 976,729.0 938,037.0 870,320.0
Utilidad/Pérdida Operativa Tomada como
Patrimonio n.a. n.a. 0.0 5,742.0 4,155.0
Utilidad Operativa antes de Provisiones 19.0 6413762 781,%40.0 888,535.0 830,669.0
Cargo por Provisiones para Préstamos y Otros 137 445,089.8 561,198.0 335,202.0 246,7400
Utitidad Operativa 52 176,286.4 220,742.0 553,3340 583,929.0
Otros Rubros No Operativos {Neto) (2.1) (71,664.4) (55,987.0) (51,783.0) (46,878.0)
Impuestos 11 36,781.2 55,298.0 151,649.0 1460,8240
Utilidad Neta 2.0 47,8388 109,457.0 349,9020 376,227.0
Otro Ingreso Integral na. na. n.a. na. n.a.
Ingreso Integral segin Fitch 20 67,838.8 109,457.0 3499020 376,2270
Resumen del Balance General
Activos
Préstamos Brutos 419.7 14,200,334.2 17,411,937.0 19,370,603.0 17,197,304.0
- De los Cuales Estan Vencidos 13.6 460,998.2 483,773.0 237,1590 226,26%.0
Reservaspara Pérdidas Crediticias 17.5 592,703.5 691,574.0 421,6140 379,565.0
Préstamos Netos 402.1 13,607,630.7 16,720,363.0 18,948,989.0 16,817,7390
Préstamos y Operaciones Interbancarias 57.4 1,940,879.7 764,480.0 83%,826.0 806,411.0
Derivados na. n.a. n.a, n.a. n.a.
Otros Titulos Valares y Activos Productivos 242 818,789.0 1,014,058.0 1,250,716.0 952,9420
Total de Activos Productivos 483.7 16,367,299.4 18,4%8,901.0 21,039,531.0 18,577,092.0
Efectivo y Depdsitos en Bancos 104.9 3,549,863.3 2,910,368.0 2,994,557.0 2,658,333.0
Otros Activos 26.5 895.898.2 437,930.0 621,5080 567,098.0
Total de Activos 6151 20,813,0609 22,047,1990 24,655,596.0 21,802,523.0
Pasivos
Depésitos de Clientes 295.5 9,998,979.0 11,452,306.0 15,052,593.0 13,740,985.0
Fondeo Interbancario y Otro de Corto Plazo 49.3 1,666,718.4 7.573,823.0 2,065,994.0 1,973,597.0
Otro Fondeo de Largo Plazo ' 188.9 6,391,284.4 494,693.0 4,538,381.0 2,918,600.0
Obligaciones Negaociables y Derivados 0.4 14,576.0 0.0 489,053.0 523,369.0
Total de Fondeo 534.1 18,071,557.8 19,520,822.0 22,144,0210 19,1746,5510
Otros Pasivos 7.2 242,129.8 170,151.0 234,1770 587,608.0
Acciones Preferentes y Capital Hibrido n.a, n.a. n.a. n.a. n.a.
Total de Patrimonio 739 2,499,373.3 2,356,226.0 2,275,398.0 2,038,364 0
Total de Pasivos y Patrimonio 615.1 20,813,060.9 22,047,199.0 24,655,596.0 21,802,523.0
Tipo de Cambio usD1 = usD1= usD1= usDi=
NIG33.8381 NIO32.5 NI030.78 NI029.3247
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Bancos
Bancos Universales Comerciales
Nicaragua
Resumen de Informacién Financiera e Indicadores Clave
2019 2019 2018 2017
Indicadores (anualizados segiin sea apropiado}
Rentabilidad
Utilidad Operativa/Activos Ponderados por Riesgo 12 1.2 27 32
Ingreso Neto por Intereses/Activos Productives Promedio 6.9 6.9 7.2 7.7
Gastos No Financieros/Ingresos Brutos 57.1 555 515 513
Utilidad Neta/Patrimonio Promedio 2.8 4.6 16.2 19.8
Calidad de Activos
Indicadar de Préstamos Vencicdos 3.3 28 12 13
Crecimiento de Préstamos Brutos (184) (10.1) 12.6 16.3
Reservas para Pérdidas Crediticias/Préstamos Vencidos 128.6 143.0 177.8 167.8
Gastos por Constitucién de Reservas/Préstamos Brutos Promedio 31 30 18 1.6
Capitalizacion
Indicador de Capital Comiin Tier 1 (CET 1) na. n.a. n.a. n.a,
Indicador de Capital Comdn Tier 1 (CET 1) Completamente n.a. na. n.a. na.
Implementado
Indicador de Capital Base segtin Fitch 15.9 120 104 104
Patrimonio Comiin Tangible/Activos Tangibles 118 9.9 88 8.9
Indicador de Apalancamiento de Basilea n.a. n.a. n.a. na.
Préstamos Vencidos Netas/Capital Comuin Tier 1 na. n.a. na. na.
Préstamos Vencidos Netos/ Capital Base segiin Fitch (5.5) (9.6 (8.6) (8.0}
Fondeoy Liquidez
Préstamos/Depdsitos de Clientes 1420 1520 1287 1250
Indicador de Cobertura de Liquidez na. n.a. n.a. na.
Depdsitos de Clientes/Fondeo 53.3 58,7 68.0 718
Indicador de Fondeo Estable Neto n.a. n.a. n.a. na.

n.a.- No aplica.
Fuente: Fitch Ratings, Fitch Solutionsy BDF.
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Indicadores Financieros Clave - Desarrollos Recientes
Calidad de Activos

La calidad de cartera crediticia de BDF se mostré razonable a diciembre de 2019 considerando
la crisis en el pais. Al cierre fiscal, el indice de mora mayor de 90 dias sobre cartera bruta fue de
3.3%, inferior al promedio de la banca de 3%. Asimismo, la cobertura de reservas sobre
préstamos con dicha mora fue de un moderado 129%. El deterioro corresponde
principalmente a préstamos de consumo e hipotecarios, los cuales representaron cerca de
B5% del total de préstamos calificados en las categorias de mayor riesgo relativo, de acuerdo
con la regulacidn local. Por st parte, el indice de reestructuraciones en relacion con la cartera
total de BDF fue de 6.7%, considerado atin bajo dadas las circunstancias.

Fitch opina que la calidad de cartera de BDF se mantendra en niveles similares en 2020, pero
no descarta deterioros adicionales, aunque considera que no serian significativos. El banco
seguird por debajo de la media del sistema. Las coberturas permaneceran similares,
consistentes con sus politicas de riesgo.

Ganancias y Rentabilidad

Fitch prevé que BDF mantendra sus niveles modestos de rentabilidad operativa durante 2020
con algin potencial de mejora en |a medida en que sus planes de colocacién sean efectivos en
términos de volumen y calidad, y principalmente, que sus planes de aumentar su eficiencia
operativa se materialicen. La rentabilidad operativa de BDF se mantiene baja. El retorno
operativo sobre activos ponderados por riesgo fue de 1.16% (2018: 1.22%, promedio 2015-
2017: 2.97%)}, inferior al promedio de la plaza de 2.34%, derivado de las colocaciones bajasy el
deterioro crediticio.

El margen de interés neto de 6.9% se mantuvo estable con respecto al de 2018, aunque su
promedic historico de 2016~2018 fue de 7.3%. Si bien la entidad ha ejecutado un control de
gastos, los gastos operativos representaron un alto 57% de los ingresos brutos (promedio
2016-2018 de 53%). Por su parte, los gastos por provisiones constituyen [a mayor limitacion
de la rentabilidad, al absorber 73% de las utilidades operativas (promedio 2016-2018 de
46%). Su proporcion de ingresos no financieros sobre ingresos totales se mantuvo moderada,
en 21% aproximadamente, acorde con su historia reciente.

Capitalizacién y Apalancamiento

BDF presentd un indicador bueno de Capital Base segtn Fitch, de 15.9% al cierre de 2019
(2018: 12%, promedio 2016-2018: 10.9%), resultado de la contraccion de cartera crediticiay
la abstencion de pagar dividendos a su matriz por segundo ano consecutive. Su indicador de
capital regulatorio refleid una tendencia similar y fue de 16.8% a diciembre de 2019.

La agencia opina que los indices de capital podrian ampliarse levemente en los préximos meses
ante una potencial falta de crecimiento. Sin embargo, en un escenaric de estrés, BDF podrfa
sostener una capacidad conveniente de absorcidn de pérdidas, considerando que el
decrecimiento proyectado de cartera. Por otra parte, se tiene la posibilidad de obtener
soporte de Grupo ASSA en forma de capital fresco, por lo que el patrimonio del banco se
mantendria al menos en los niveles actuales.

Fondeo y Liquidez

BDF presenta una estructura de fondeo basada en depésitos de clientes, principaimente de
personas naturales (53%), seguidos de empresas (32%) y del sector plblico {15%), con un
énfasis en depdsitos a la vista (63%). A diciembre de 2019, exhibié un indicador de préstamos a
depdsitos de 149% {2018: 152%, promedio 2015-2017: 122.9%). El fondeo se complementa
con lineas de crédito, deuda subordinada y préstamos con instituciones financieras
internacionales y bonos emitidos a nivel local.

BDF registrd una reduccion de 12.7% en el total de depdsitos con respecto al cierre fiscal de
2018, cuando registré 24%. Este deteriorc menor fue por el incremento en tasas pasivas para
depésitos del pablico. Por su parte, el indice de renovacion de sus depdsitos a plazo se
recuperd de forma importante hasta los niveles previos a la crisis, de 80% desde 50% de 2018.
Los 20 mayores depositantes concentraron un alto 34% de los depdsitos totales {2018: 33%,
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2017: 28%). La agencia espera que los depdsitos de clientes de BDF tengan una leve tendencia
positiva a lo largo de 2020.

Por otra parte, segtin la administracion, a enero de 2020, el banco no se habia perdido
relaciones con la banca corresponsal. Fitch no descarta aumentos en el costo de fondeo de las
lineas remanentes a nivel del sector financiero.

Calificacién de Deuda

Las calificaciones de largo y corto plazo de las emisiones de BDF reflejan las mismas
calificaciones del emisor debido a que no cuentan con garantias especiales ni poseen ningun
tipo de subordinacidn. Por [o tanto, en opinidn de Fitch, la capacidad de recuperacion de estas
emisiones es similar a la de cualquier deuda no garantizada del emisor ante un escenario de
liquidacion de la entidad.

Caracteristicas Principales de las Emisiones

Monto
Autorizado
Tipode (UsSD
Denominacién Instrumento Moneda millones) Plazo  Garantia Series
Programade Papel Dolares 50.0 Definida Sin NIBDFO0B0120,
Emisténde comercialy estadounidenses seglin  garantia 096,179, 187,278,
Valores bonas o su equivalente serie especifica 237,260y 245,
Estandarizados enmoneda
de Renta Fija nacional con
mantenimiento
de valor
Fuente: BOF,
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Bancos Universales Comerciales
Nicaragua

Informacion Regulatoria

Nombre emisor o entidad: Banco de Finanzas, S.A.

Fecha del comité: 28 de febrero de 2020

Nimero de sesién: 007-2020

Calificacion previa [si se encuentra disponible):

- Calificacidn nacional de largo plazo ‘AA+(nic), Perspectiva Negativa;
- Calificacién nacional de corte plazo 'F1+(nic)’;

- Calificacién nacional de largo plazo del Programa de Emisiones Estandarizadas de Renta Fija
‘Al+{nic);
- Calificacion nacional de corto plazo del Programa de Emisiones Estandarizadas de Renta Fija
‘F1+(nic).

Detalle de emisiones:
- Denominacién: Programa de Emision de Valores Estandarizados de Renta Fija
- Tipo: Papel comercial y bonos

- Moneda: Délares estadounidenses o su equivalente en moneda nacional con mantenimiento
de valor

- Plazo: Definido seglin serie
- Monto: USD50 millones
Inscrito bajo el niimero: 0401 y resolucidn: 0413 del 12 de septiembre de 2016.

Las calificaciones emitidas representan |a opinion de [a Sociedad Calificadora para el periodo y
valores analizados y no constituye una recomendacion para comprar, vender o mantener
determinados instrumentos.
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Las calificaciones mencionadas fueron requeridas y se asignaron o se les dio seguimiento por
solicitud del emisor calificado o de un tercero relacionado. Cualquier excepcion se indicara.

TCDAS LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS DE FITCH ESTAN SUJETAS A CIERTAS LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES. POR FAVOR
LEA ESTAS LIMITACICNES Y ESTIPULACIONES SIGUIENDO ESTE ENLACE
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Derechos de autor % 2020 por Fiteh Ratings, Inc. y Fitch Ratings, Ltd. v sus subsidiarias. 33 Whitehall Street, New York, NY 10004. Teléfono;
1-800-753-4824, (212} $08-0500. Fax: (212) 480-4435, La reproduccidn ¢ distribucién total o parcial estd prohibida, salve con permiso.
Todos los derechos reservados. En la asignacion y el mantenimiento de sus calificacianes, asi como en la realizacidn de otros infaormes
{incluyenda informacion prospectiva), Fitch se basa en information factual que recibe de los emisores v sus-agentes y de atras fuentes que
Fitch considera crefbles. Fitch lleva a ¢abo una Investigacién razonable de (a informacién factual sobre la que se basa de acuerdo con sus
metodologias de calificacién, y obtiere verificacién razonable de dicha informacidn de fuentes independientes, en la medida de que dichas
fuentes se encuentren disponibles para una emisién dada o en una determipada jurisdiccion, La forma en que Fitch lleve a ezbo la
Investigacidn factual y el alcance de la verificacidn por parte de terceras que se obtenga variard dependiendo de la naturaleza de fa emisidén
calificada y el emisor, los requisitos y pricticas en }a jurisdiccién en que se ofrece y coloca [a emisian y/o donde el emisor se encuentra, fa
disponibilidad y la naturaleza dela informaticn pdblica relevante, el acceso a representantes de la administracidn del emisor y sus asesores, la
disponibilidad de verificaciones preexistentes de terceros tales como los informes de auditorfa, cartas de procedimientos acerdacas,
evaluaciones, informes actuariales, informes técnicas, dictamenes legales y otros Informes proporclonados por terceros, la tisponibilidad de
fuentes de vesificacion independiente y competentes de terceras con respecto a la emisidn en particular o enlajurisdiccién del emisor, y una
variedad de atros factores. Los usuarios de calificaciones e informes de Fitch deben entender que ni una Investigacién mayor de hechas ni la
verificacién por terceros puede asegurar gue toda [a informacin en la que Fitch se basa en relacién ¢on una calificacion o un informe serd
exaciay completa. En (itima Instancla, el emisor y sus asesores son responsables de la exactitud de la Informacién gue propordionan a Fitchy
al mercado en ks documentos de oferta y otros informes, Al emitir sus calificaciones y sus informes, Fitch debe confiar en la labor de las
expertos, incluyendo !os auditores independientes con respecio a los estados financieras v abogados con respecto a los aspectas legales y
fiscales: Ademds, Las catificaciones y |as proyecciones de informacicn financiera y de atro tipo son intrinsecamente una visién hacia el futuro e
incorporan las hipdtesis y predicciones sobre acontecimientos futuras que por su naturaleza no se pueden comprobar coma hechos. Camo
resultado, a pesar de fa comprobacidn de fos hechos actuales, las calificaciones y proyecciones pueden verse afectadas por eventos futuras o
condiciones que no se previeran en el momento en que se emitic o afirmo una callficacién o una proyecclén.

La informacién contenida en este informe se proporeiona "tal cual” sin ninguna representacién o garantla de ningdn tipo, y Fitch ne representa
¢ garantiza que el informe o cualgulera de sus contenidas cumplirdn alguno de los requerimientos de un destinatario de! informe. Una
calificacidn de Fitch es una opinitn en cuanto a la ¢alidad crediticia de una emision, Esta opinién y los informes realizados por Fitch se basanen
criterlos establecidos y metodologfas que Fitch evalia y actualiza en farma continua. Por lo tanto, las cafificaciones y los informes son un
producto de trabajo colectivo de Fitch y ningin individua, o grupo de individuos, es Gricamente raspansable por una calificacidn o uninforme.
La cafificacidn no Incorpora el riesgo de pérdida dehido a los riesgos que no sean relacionados a riesgode crédito, amenos que dichos riesgas
sean mencionados especificamente. Fitch no estd comprometido en la oferta o venta de ningain tituto. Tedos fos informes de Fitch son de
auteria compartida. Los individuos identificados en un informe de Fitch estuvieron invelucrades en, pero no son individualmente responsables
per, las opiniones vertidas en é. Los individuos son nombrados solo ¢on e propdsito de ser eontactas, Un informe con una calificacion de Fitch
no es un prospecto de emisidn ni un substituto de la informacidn elaborada, veriticada y presentada a los inversores por el emisor y sus
agentes en relacidn con [a venta de los titulos. Las calificaciones pueden ser modificadas o retiradas en cualquier momento por cualguier
raz6n a sola discrecién de Fitch. Fitch no proporciona asesoramiento de inversidn de cualquier tipo. Las calificaclones no son una
recornendacion para comprar, vender o mantener cualquier titulo. Las calificaciones no hacen ningin comentario sobre la adecuacion del
precio de mercado, la conveniendia de cualquier titule para un inversor particular, o la naturaleza impositiva o fiseal de lo s pages efectuadas
en relaci6n a los titulos, Fitch recibe honararios par parte de los emisores, aseguradores, garantes, otros agentes y originadores dle titulos, por
las calificaciones. Dichos hanorarios generaimente varfan desde USD1,000 a USD750:000 {u otras monedas aplicables) por emisién. En
algunos casos, Fitch calificara todas o algunas de fas emisiones de un emisor en particular, 0 emisiones aseguradas o garantizadas por un
asegurador o garante en particular, por una cuota anual, $e espera que dichos honorarios varfen entre USD 10,000 y USD 1,500,000 {u atras
monetas apficables), La asignacidn, publicacidn o diseminacidn de una calificacidn de Fitch no constituye el consentimiento de Fitch a usar su
nombre como un experta en conexién con cualquier declaracion de registro presentada bajo las leyes de mercado de Estados Unidas, el
*Financial Services and Markets Act of 2000" de Gran Bretaiia, o las tayes de titulos y valores de cualgquier jurisdiccion en particular, Debido a
13 relativa eficiencia de la publicacién y distribucitn electrénica, los informes de Fitch pueden estar disponibles hasta tres dias antes paralos
suscriptores electrdnicas gue para otros suscriptores de imprenta.

Solamente para Australia, Nueva Zelanda, Taiwan y Cerea del Norte: Fitch Australia Pty Ltd tiene una licencia australiana de servicios
financieros {ficencia no, 327123) que le autoriza a proveer calificaciones crediticias salamente a “clientes mayoristas®, La informacidn de
calificaciones crediticias publicada por Fitch no tiene el fin de ser utilizada por personas gue sean "clientes minoristas” segiin la definicidn dela
*Corporations Act 2001",
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FitchRatings

Fitch Afirma Calificaciones Nacionales de BFN; Revisa Perspectiva
a Estable

Enlace a Informe(s) de Fitch Ratings

Banco Ficohea Nicaragua, S.A.

Fitch Ratings - San Salvador - 02 March 2020:

Fitch Ratings afirmd las calificaciones nacionales de largo plazo y corto plazo de Banco Ficohsa Nicaragua,
S.A. (BFN) en "A(nic)’ y ‘F1(nic), respectivamente. La Perspectiva de la calificacion de largo plazo se reviso a
Estable desde Negativa. Al mismo tiempo afirmd las calificaciones nacionales de largo y corto plazo del
Programa de Emisiones Estandarizadas de Renta Fija en ‘A(nic)' y ‘F1(nic), en el mismo orden. El detalle de
las calificaciones se presenta al final de este comunicado.

La Perspectiva se revisd a Estable desde Negativa porque la agencia prevé una estabilizacién dei entorno
operativo en los préximos 18 meses, [o que reduce la incertidumbre sobre una limitacién mayor en la
capacidad de recibir soporte (riesgos de transferencia y convertibilidad) por parte de BFN de su accionista en
ultima instancia Grupo Financiero Ficohsa, S.A. (GFF). El cambio de perspectiva del entorno considera las
expectativas de la agencia de una contraccién eccnomica menor y un crecimiento de los depésitos, asi como
cierta estabilizacién en el entorno politico para los préximos 18 meses.

FACTORES CLAVE DE GALIFICACION

Las calificaciones nacionales de BFN y de sus emisiones se derivan de la capacidad y propension de soporte
de su accionista mayoritario GFF hacia su subsidiaria nicaragliense en caso de requerirlo. En opinion de la
agencia, 1a capacidad de GFF para brindar soporte a su subsidiara en Nicaragua es fuertemente influenciada
por el tamario de BFN con respecto al grupo que pertenece. De acuerdo con cifras a diciembre de 2019, los
activos de BFN representaron 6.3% de los activos totales del grupo. Fitch estima que dado el tamafio pequefio
de la operacion del grupo en Nicaragua, cualquier soporte requerido seria manejable para la matriz. La
evaluacion de Fitch sobre la propension de soporte de GFF hacia el banco considera también el riesgo muy
alto por reputacion al que el grupo se expondria en caso de incumplimiento por parte de BFN.

La fortaleza relativa de GFF respecto del soberano nicaragiiense [B- Perspectiva Negativa], permite [levar las
calificaciones nacionales de BFN y de sus emisiones a su nivel actual en |la escala nacional. A pesar de elio, al
operar en jurisdicciones con monedas distintas, la agencia considera que existen ciertas limitaciones de
transferencia y convertibilidad asociadas al riesgo pais, lo cual podria afectar la capacidad de GFF para dar
soporte y de BFN de utilizarlo en caso de estrés.

Aungue las calificaciones derivan puramente del soporte, el perfil financiero del banco es relevante en la
valoracion de Fitch sobre la propension de soporte de GFF, en caso de que fuera necesaric. El entorno
operativo en Nicaragua tiene una influencia alta en el desempeiio financiero del banco.

https:fiwww.fitchratings.com/site/pr/10112595
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La calidad de activos de BFN se deterioré en forma relevante en 2019. A diciembre de 2019 el indicador de
cartera con mora a mas de 90 dias fue de 3.7%, reflejo de la sensibilidad de su modelo de negocio minorista al
deterioro del ciclo econdmico con los castigos netos que representaron un alte 8.7% de la cartera bruta
promedio. Fitch considera que las coberturas de estimaciones preventivas son adecuadas de 150% a la misma
fecha. Por su parte, el retorno operativo sobre activos ponderados por riesgo se mantuvo bajo en 0.93%;
afectado principalmente por provisiones altas y un decrecimiento de los préstamos cercano a 20% en 2019.

Por su parte, los riesgos de financiamiento exhiben estabilidad. El banco ha preservado liquidez de manera
efectiva. Su indicador de préstamos a depositos de 92.9% compara favorablemente con 150.3% del cierre
fiscal 2018. También, BFN ha logrado aumentar su saldo de depésitos captados respecto a 2018 en 22% por
una estrategia de diferenciacion que ha probado ser efectiva en relacion con otros bancos del sistema. Por su
parte, el indicador de Capital Base seguin Fitch que mostré una mejor hasta 18.1% al cierre de 2019 estuvo
beneficiada por la contraccion de los préstamos, la retencion de utilidades y en forma relevante por la
revaluacién de activos proveniente de la adopcion de las Normas Internacionales de Informacion Financiera
(NIIF). Los niveles actuales del capital base segln Fitch se consideran adecuados y necesarios dado las
presiones que ejerce el entorno operativo.

Las calificaciones nacionales de largo y corto plazo de los titulos estandarizados de renta fija estan alineadas
con las de BFN debido a que la probabilidad de incumplimiento es la misma tanto para las emisiones como
para la entidad.

SENSIBILIDAD DE CALIFICACION

Las calificaciones de BFN y de sus emisiones podrian bajar ante un cambio en la percepcién de Fitch sobre la
habilidad y disposicidn de GFF para soportar al banco o por una reduccién en la capacidad del banco de
utilizarlo. Un deterioro en el entorno operative que modifique la opinion de Fitch sobre los riesgos de
transferencia y convertibilidad, que limiten la capacidad de BFN para recibir el soporte de su accionista en
ultima instancia podria tambien modificar hacia la baja las calificaciones.

PARTICIPACION

La(s) calificacion{es) mencionada(s) fue(ron) requerida(s) y se asignd{arcn) o se le(s) dio seguimiento por
solicitud de los emisor(es), entidad(es) u operadora(s) calificado(s) o de un tercero relacionado. Cualquier
excepcion se indicara.

Resumen de Ajustes a los Estados Financieros

Los gastos pagados por anticipado y otros activos diferidos se reclasificaron como intangibles y se dedujeron
del Capital Base segun Fitch.

Criterios aplicados en escala nacional

https:fiwww. fitchratings.com/site/prf10112595 27
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- Metodologia de Calificacion de Bancos (Septiembre 18, 2019);- Metodologia de Calificaciones en Escala
Nacional (Agosto 2, 2018).

INFORMACION REGULATORIA

NOMBRE EMISOR O ENTIDAD: Banco Ficohsa Nicaragua, S.A. y Programa de Emisién de Valores
Estandarizados de Renta Fija

FECHA DEL COMITE: 28 de febrero de 2020

NUMERO DE SESION:006-2020

CALIFICACION PREVIA (S| SE ENCUENTRA DISPONIBLE):

- Calificacion nacional de largo plazo ‘A(nic), Perspectiva Negativa;

- Calificaciéon nacional de corto plazo ‘F1(nic)’;

- Calificacion nacional de largo plazo del Programa de Emisiones Estandarizadas de Renta Fija ‘A{nic)’;
- Calificacion nacional de corto plazo del Programa de Emisiones Estandarizadas de Renta Fija ‘F1{nic)".
DETALLE DE EMISIONES:

Denominacién: Programa de Emisién de Valores Estandarizados de Renta Fija

Tipo: Papel comercial y bonos

Moneda: Délares estadounidenses o su equivalente en moneda nacional con mantenimiento de

valor

Plazo: Definido segln serie

Monto: USD30 millones

Inscrito bajo el naimero: 0417 y resolucion: 435 del 16 de febrero de 2018.

Las calificaciones emitidas representan la opinién de la Sociedad Calificadora para el periodo y valores
analizados y no constituye una recomendacién para comprar, vender o mantener determinados instrumentos.

RATING ACTIONS

ENTITY/DEBT RATING PRIOR

ENac LP
Banco Ficohsa Nicaragua, S.A. |A(nic) © A(nic) @
Afirmada

ENac CP .
F1{nic) F1({nic)
Afirmada

senior unsecured ENac LP A(nic)

https:/hwww.fitchratings.com/site/pr/10112595
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A(nic)
Afirmada
Programa: Valores ENac LP
Estandarizados de Renta |A(nic) A(nic)
Fija Afirmada
ENac CP
senjor unsecured F1{nic) F1(nic)
Afirmada
Programa: Valores ENac CP
Estandarizados de Renta |F1(nic) F1(nic)
Fija Afirmada

Informacion adicional disponible en www.fitchratings.com/site/centralamerica.
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Primary Rating Analyst
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Metodologia(s) Aplicada(s)

Metodologia de Calificaciones en Escala Nacional (pub. 02 Aug 2018)
Metodologia de Calificacién de Bancos (pub. 18 Sep 2019)

Divulgacion Adicional

https:/Awww.fitchratings.comvsite/pr/10112595
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Estado de Solicitud
Politica de Endoso Regulatario

DISCLAIMER

TODAS LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS DE FITCH ESTAN SUJETAS A CIERTAS LIMITACIONES Y
ESTIPULACIONES. POR FAVOR LEA ESTAS LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES SIGUIENDO ESTE
ENLACE: WWW.FITCHRATINGS.COM/SITE/DEFINITIONS. ADEMAS, LAS DEFINICIONES DE
CALIFICACION Y LAS CONDICIONES DE USO DE TALES CALIFICACIONES ESTAN DISPONIBLES EN
NUESTRO SITIO WEB WWW.FITCHRATINGS.COM/SITE/CENTRALAMERICA. LAS CALIFICACIONES
PUBLICAS, CRITERIOS Y METODOLOGIAS ESTAN DISPONIBLES EN ESTE SITIO EN TODO MOMENTO.
EL CODIGO DE CONDUCTA DE FITCH, Y LAS POLITICAS SOBRE CONFIDENCIALIDAD, CONFLICTOS
DE INTERES, BARRERAS PARA LA INFORMACICN PARA CON SUS AFILIADAS, CUMPLIMIENTO, Y
DEMAS POLITICAS Y PROCEDIMIENTOS ESTAN TAMBIEN DISPONIBLES EN LA SECCION DE CODIGO
DE CONDUCTA DE ESTE SITIO. FITCH PUEDE HABER PROPORCIONADO OTRO SERVICIO ADMISIBLE
A LA ENTIDAD CALIFICADA O A TERCEROS RELACIONADOS. LOS DETALLES DE DICHO SERVICIO DE
CALIFICACIONES SOBRE [LAS CUALES EL ANALISTA LIDER ESTA BASADO EN UNA ENTIDAD
REGISTRADA ANTE LA UNION EUROPEA, SE PUEDEN ENCONTRAR EN EL RESUMEN DE LA ENTIDAD
EN EL SITIO WEB DE FITCH.

COPYRIGHT

Derechos de autor © 2020 por Fitch Ratings, Inc. y Fitch Ratings, Ltd. y sus subsidiarias. 33 Whitehall Street,
New York, NY 10004. Teléfono: 1-800-753-4824, (212) 908-0500. Fax: (212) 480-4435. La reproduccion o
distribucion total o parcial esta prohibida, salvo con permiso. Todos los derechos reservados. En |a asignacion
y el mantenimiento de sus calificaciones, asl como en la realizacion de ofros informes (incluyendo informacion
prospectiva), Fitch se basa en informacion factual que recibe de los emisores y sus agentes y de otras fuentes
que Fitch considera creibles. Fitch lleva a cabo una investigacién razonable de la informacidn factual sobre la
dque se basa de acuerdo con sus metodologias de calificacion, y obtiene verificacion razonable de dicha
informacién de fuentes independientes, en la medida de que dichas fuentes se encuentren disponibles para
una emision dada o en una determinada jurisdiccién. La forma en que Fitch lleve a cabo la investigacion factual
y el alcance de la verificacion por parte de terceros que se obtenga variara dependiendo de la naturaleza de la
emision calificada y el emisor, los requisitos y practicas en la jurisdiccion en que se ofrece y coloca la emisién
yfo donde el emisor se encuentra, la disponibilidad y la naturaleza de la informacién pablica relevante, el
acceso a representantes de la administracion del emisor y sus asesores, la disponibilidad de verificaciones
preexistentes de terceros tales como los informes de auditoria, cartas de precedimientos acordadas,
evaluaciones, informes actuariales, informes técnicos, dictamenes legales y otros informes proporcicenados por
terceros, la disponibilidad de fuentes de verificacién independiente y competentes de terceros con respecto a
la emision en particular o en la jurisdiccion del emisor, y una variedad de otros factores. Los usuarios de
calificaciones e informes de Fitch deben entender que ni una investigacién mayor de hechos ni la verificacion
por terceros puede asegurar que toda la informacién en la que Fitch se basa en relacién con una calificacion o
un informe sera exacta y completa. En dltima instancia, el emisor y sus asesores son responsables de la
exactitud de la informacion que proporcionan a Fitch y al mercado en los documentos de oferta y otros
informes. Al emitir sus calificaciones y sus informes, Fitch debe confiar en la labor de los expertos, incluyendo
los auditores independientes con respecto a los estados financieros y abogados con respecto a los aspectos
legales y fiscales. Ademas, las calificaciones y las proyecciones de informacién financiera y de otro tipo son
intrinsecamente una visién hacia el futuro e incorporan las hipotesis y predicciones sobre acontecimientos
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futuros que por su naturaleza no se pueden comprobar como hechos. Como resultado, a pesar de la
comprobacion de los hechos actuales, las calificaciones y proyecciones pueden verse afectadas por eventos
futuros o condiciones que no se previeron en el momento en que se emitié o afirmo una calificacién o una
proyeccion.

La informacién contenida en este informe se proporciona “tal cual” sin ninguna representacion o garantia de
ningun tipo, y Fitch no representa o garantiza que el informe o cualquiera de sus contenidos cumpliran alguno
de los requerimientos de un destinatario del informe. Una calificacion de Fitch es una opinion en cuanto a la
calidad crediticia de una emision. Esta opinién y los informes realizados por Fitch se basan en criterios
establecidos y metodologias que Fitch evalla y actualiza en forma continua. Por lo tanto, las calificaciones y
los informes son un producto de trabajo colectivo de Fitch y ningln individuo, o grupo de individuos, es
Unicamente responsable por una calificacién o un informe. La calificacién no incorpora el riesgo de pérdida
debido a los riesgos que no sean relacionados a riesgo de crédito, a menos que dichos riesgos sean
mencionados especificamente. Fitch no esta comprometido en la oferta o venta de ningun titulo. Todos los
informes de Fitch son de autoria compartida. Los individuos identificados en un informe de Fitch estuvieron
involucrados en, pero no son individualmente responsables por, las opiniones vertidas en él. Los individuos son
nombrados solo con el propésito de ser contactos. Un informe con una calificacion de Fitch na es un prospecto
de emision ni un substituto de la informacion elaberada, verificada y presentada a los inversores por el emisor
y sus agentes en relacién con la venta de los titulos. Las calificaciones pueden ser modificadas o retiradas en
cualquier momento por cualquier razén a sola discrecion de Fitch. Fitch no proporciona asesoramiento de
inversién de cualquier tipo. Las calificaciones no son una recomendacion para comprar, vender o mantener
cualquier titulo. Las calificaciones no hacen ninglin comentario sobre la adecuacién del precio de mercado, la
conveniencia de cualquier titulo para un inversor particular, o la naturaleza impositiva o fiscal de los pagos
efectuados en relacién a los titulos. Fitch recibe honorarios por parte de los emisores, aseguradores, garantes,
otros agentes y originadores de titulos, por las calificaciones. Dichos honorarios generalmente varian desde
USD1,000 a USD750,000 (u otras monedas aplicables) por emisidn. En algunos casos, Fitch calificara todas o
algunas de las emisiones de un emisor en particular, o emisiones aseguradas o garantizadas por un
asegurador o garante en particular, por una cuota anual. Se espera que dichos honorarios varien entre
UsSD10,000 y USD1,500,000 (u ofras monedas aplicables). La asignacidn, publicacién o diseminacién de una
calificacion de Fitch no constituye el consentimiento de Fitch a usar su nombre como un experto en conexién
con cualquier declaracion de registro presentada bajo las leyes de mercado de Estados Unidos, el “Financial
Services and Markets Act of 2000 de Gran Bretafia, o las leyes de titulos y valores de cualquier jurisdiccién en
particular. Debido a |a relativa eficiencia de la publicacion y distribucion electronica, los informes de Fitch
pueden estar disponibles hasta tres dias antes para los suscriptores electrénicos que para otros suscriptores
de imprenta.

Solamente para Australia, Nueva Zelanda, Taiwan y Corea del Norte: Fitch Australia Pty Ltd tiene una licencia
australiana de servicios financieros (licencia no. 337123} que le autoriza a proveer calificaciones crediticias
solamente a “clientes mayoristas”. La informacion de calificaciones crediticias publicada por Fitch no tiene el fin
de ser utilizada por personas que sean “clientes minoristas” segtn la definicién de la “Corporations Act 2001
Fitch Ratings, Inc. esta registrada ante |la Comisidn de Valores de EE.UU. (U.8, Securities and Exchange
Commission) como una Organizacion que Califica Riesgo Reconocida Nacionalmente (Nationally Recognized
Statistical Rating Organization) o NRSRO por sus siglas en inglés. Aunque algunas de las agencias
calificadoras subsidiarias de NRSRO estéan listadas en el apartado 3 del Formulario NRSRO vy, como tal, estan
autorizadas a emitir calificaciones en sombre de la NRSRO (favor de referirse a

https:/iwww. fitchratings.com/site/regulatory), otras subsidiarias no estan listadas en el Formulario NRSRO (no
NRSRO) y, por lo tanto, las calificaciones emitidas por esas subsidiarias no se realizan en representacion de la
NRSRO. Sin embargo, el personal que no pertenece a NRSRO puede participar en la determinacién de la(s)
calificacién(es) emitida(s) por o en nombre de NRSRO.

SOLICITATION STATUS
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The ratings above were solicited and assigned or maintained at the request of the rated entity/issuer or a
related third party. Any exceptions follow below,

Endorsement Policy

Fitch's approach to ratings endorsement so that ratings proeduced outside the EU may be used by regulated
entities within the EU for requlatory purposes, pursuant to the terms of the EU Regulation with respect to credit
rating agencies, can be found on the EU Regulatory Disclosures page. The endorsement status of all
International ratings is provided within the entity summary page for each rated entity and in the transaction
detail pages for all structured finance transactions on the Fitch website. These disclosures are updated on a
daily basis.

Fitch Updates Terms of Use & Privacy Policy

We have updated our Terms of Use and Privacy Policies which cover all of Fitch Group's websites. Learn more.

https:fiwww fitchratings.com/site/pr/10112595
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