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Managua, Nicaragua

Comunicado de Hechos Relevantes

Procedemos a informar que el 27 de junio del 2018, quedaron ratificadas las calificaciones otorgadas en la Sesién Ordinaria
Ne 4052018 celebrada el 19 de junio del 2018, basado en informacién auditada al 31 de diciembre del 2017 y no auditada a
marzo 2018, considerando informacién adicional a mayo del 2018, para Financia Capital S.A.

Fechadela

.2 \ . Fecha de
Nombre del Nombre de la emision e informacion R !
Escala de Calificacion ratificacion

emisor o sociedad o del fondo de Moneda ” financiera en
Actual dela

administradora inversion segtn RNVI que se basd la

calificacion ** Calificacipn

Largo Plazo Moneda

Financia Capital, S.A. Local NIO scr A- (NIC) | Observacion 31/03/2018 27/06/2018
; ; . Largo Plazo Moneda .,

Financia Capital, S.A. ) usD scr A- (NIC) | Observacion 31/03/2018 27/06/2018
Extranjera
Cort Moned

Financia Capital, S.A. Lgca‘l) Plazo Moneda NIO | SCR3-(NIC) | Observacién | 31/03/2018 | 27/06/2018

Fiancls Caplead, §.8, | C0F0 Plaza Moneda USD SCR3-(NIC) | Observacion | 31/03/2018 27/06/2018
Extranjera
Programa de Emision de

Financia Capital, S.A. | Valores Estandarizados, usD scr A- (NIC) 31/03/2018 27/06/2018
Bonos 2014
Programa de Emision de

Financia Capital, S.A. | Valores Estandarizados, UsSD SCR 3- (NIC) 31/03/2018 27/06/2018

Papel Comercial 2014
Programa de Emisiones
de Valores

Financia Capital, S.A. Eituniadizadns, Banos usD scr A- (NIC) 31/03/2018 27/06/2018
2017
Programa de Emision de

Financia Capital, S.A. | Valores Estandarizados, usD SCR 3- (NIC) 31/03/2018 27/06/2018

Papel Comercial 2017
*| a calificacién otorgada no varid respecto a la anterior
**Considerando informacidn auditada a diciembre del 2017 y adicional a mayo del 2018.

La calificacién scr A (NIC) se concede a “emisor y/o emisiones con una buena capacidad de pago de capital e intereses en los
términos acordados. Susceptible de leve deterioro ante posibles cambios en el emisor, la industria o la economia. Nivel
Bueno”

La calificacién SCR 3 (NIC) se otorga a “emisor y/o emisiones a corto plazo que tienen una buena capacidad de pago del capital
e intereses dentro de los términos y plazos pactados. Sus factores de riesgo se verian afectados en forma‘susceptible de leve
deterioro ante posibles cambios en el emisor, la industria o la economia. Nivel Bueno.”. ‘

. . : i . \
Perspectiva en Observacion: Se percibe que la probabilidad de cambio de la calificacion en el mediano plazo depende de la
ocurrencia de un evento en particular.

Mas informacion Oficinas
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SCRIESGO a——

rating agency 27 de junio, 2018

Ref: SCRN-400542018
Las calificaciones desde “scr AA (NIC)” a “scr C (NIC)” y desde “SCR 2 (NIC)” a “SCR 5 (NIC)” pueden ser modificadas por la
adicién del signo positivo (+) o negativo (-) para indicar la posicion relativa dentro de las diferentes categorias.

Las calificaciones otorgadas no han sufrido ningun proceso de apelacion por parte de la entidad calificada. La metodologia de
calificacién de Entidades Financieras utilizada por SCRiesgo fue actualizada en el ente regulador en diciembre del 2017.
SCRiesgo da por primera vez calificacién de riesgo a este emisor desde octubre del 2008. Toda la informacién contenida en el
informe que presenta los fundamentos de calificacin se basa en informacién obtenida de los emisores y suscriptores y otras
fuentes consideradas confiables por SCRiesgo. SCRiesgo no audita o comprueba la veracidad o precision de esa informacion,
ademds no considera la liquidez que puedan tener los distintos valores tanto en el mercado primario como en el secundario.
La informacién contenida en este documento se presenta tal cual proviene del emisor o administrador, sin asumir ningun tipo
de representacién o garantia. Ademds, considera que la informacion recibida es suficiente y satisfactoria para el
correspondiente andlisis.

“La cdlificacién de riesgo emitida representa la opinién de la sociedad calificadora basada en andlisis objetivos realizados por
profesionales. No es una recomendacién para comprar, vender o mantener determinados instrumentos, ni un aval o garantia
de una inversién, emisién o su emisor. Se recomienda analizar el prospecto, la informacion financiera y los hechos relevantes
de la entidad calificada que estdn disponibles en las oficinas del emisor, en la Superintendencia de Bancos y Otras Instituciones
Financieras, Bolsa de Valores y puestos representantes.”
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Jorge Chaves Villalta
eneral-—
Sociedad Calificadora de Riesgo Centroamericana, S.A

C.C.: Licda. Lucy del Carmen Herrera Marenco, Intendente de Valores ‘
Lic. Gerardo Argiiello, Gerente General Bolsa de Valores de Nicaragua \
Sr. Emiliano Maranhao, Vicepresidente, INVERCASA \
Archivo. :

La veracidad y lo oportunidad de este Comunicado de Hecho Relevante es responsabilidad de Sociedad Calificadora de
Riesgo Centroamericana, S.A., y no de la Superintendencia de Bancos y Otras Instituciones Financieras.
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Entidades Financieras
Nicaragua
SCR-INF-40162018

19 de junio 2018

CRIESGO

rating agency

FINANCIA CAPITAL S.A.

Informe de Mantenimiento de Calificacidon de Riesgo

Sesidn Ordinaria: N2 4052018
Fecha de ratificacion: 27 de junio 2018

Informacién Financiera: auditada a diciembre del 2017 y no auditada a marzo del 2018, considerando informacién adicional a

mayo del 2018.

Carolina Mora Faerron
Marcela Mora Rodriguez

Contactos:

1. CALIFICACION DE RIESGO

El presente informe corresponde al anadlisis de
mantenimiento de Financia Capital con informacién
financiera auditada a diciembre del 2017 y no auditada a
marzo del 2018, considerando informacion adicional a mayo
del 2018.

Con base en esta informacion, se otorgd la siguiente
calificacion de riesgo:

FINANCIA CAPITALS.A.
Anterior Actual
Cérdobas Mone.da Perspectiva Cordobas Mone.da
extranjera extranjera
Largo Plazo scr A-(NIC) scrA-(NIC) Observacion scrA-(NIC) scrA-(NIC) Observacion
Corto Plazo SCR 3- (NIC) SCR3-(NIC) Observacion SCR3-(NIC) SCR3-(NIC) Observacion

*La calificacion actual no presenta variaciones con respecto a la anterior.

Perspectiva

Ademas, se procedid a examinar el Programa de
Emisiones de Valores Estandarizados, obteniendo las
siguientes calificaciones:

Programa de Emisiones de Valores
Estandarizados de Renta Fija 2017

Clase de valores Anterior Actual
Bonos scr A-(NIC)  scr A-(NIC)
Papel comercial  SCR 3-(NIC) SCR 3-(NIC)

Explicacion de la calificacion otorgada:

scr A (NIC): “emisor y/o emisiones con una buena capacidad
de pago de capital e intereses en los términos acordados.
Susceptible de leve deterioro ante posibles cambios en el
emisor, la industria o la economia. Nivel Bueno”

SCR 3 (NIC): “emisor y/o emisiones a corto plazo que tienen
una buena capacidad de pago del capital e intereses dentro
de los términos y plazos pactados. Sus factores de riesgo se
verian afectados en forma susceptible de leve deterioro
ante posibles cambios en el emisor, la industria o la
economia. Nivel Bueno”.

cmora@scriesgo.com
mmora@scriesgo.com

Analista Senior
Analista Senior

Perspectiva en Observacién: Se percibe que la probabilidad
de cambio de la calificacion en el mediano plazo depende
de la ocurrencia de un evento en particular.®

Las calificaciones desde “scr AA (NIC)” a “scr C (NIC)” vy
desde “SCR 2 (NIC)” a “SCR 5 (NIC)” pueden ser modificadas
por la adicién del signo positivo (+) o negativo (-) para
indicar la posicion relativa dentro de las diferentes
categorias.

2. PRINCIPALES INDICADORES

Indicadores Mar-17 Jun-17 Set-17 Dic-17 Mar-18
Tipo de cambio con ref. al USS 29,6796 30,0428 30,4146 30,7909 31,1636

Total de activos (millones C5) 655,17 688,04 669,72 73532 738,72
Mora mayor a90dias/Cartera  2,02% 1,11% 0,95% 0,20% 0,31%
Activos Lig./ Pasivo bancario  15,63% 19,18% 19,16% 33,39% 40,19%

Apalancamiento productivo 201 241 234 236 219
Margen de intermediacion 13,09% 11,17% 10,73% 10,48% 9,29%
Rendimiento s/ patrimonio 341% 397% 2,63% 4,02% 3,35%

3. FUNDAMENTOS

Las calificaciones asignadas a Financia Capital se

fundamentan en:

FORTALEZAS

e SCRiesgo considera positivo la diversificacion de la
cartera de crédito a diferentes sectores, pues le
permite mitigar la exposicion al riesgo de
concentracion de la misma.

e 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
(Nicaragua), SICSA (Honduras), Banco de Fomento a la
Produccion (BFP) (Nicaragua), GTC Bank (Guatemala),
OIKOCREDIT (Holanda) y Symbiotics Group (Suiza).

“La calificacion de riesgo emitida representa la opinién de la Sociedad Calificadora basada en andlisis objetivos realizados por profesionales. No es una
recomendacion para comprar, vender o mantener determinados instrumentos, ni un aval o garantia de una inversion, emision o su emisor. Se recomienda analizar
el prospecto, informacion financiera y los hechos relevantes de la entidad calificada que estdn disponibles en las oficinas del emisor, en la Superintendencia General
de Valores, Bolsas de Valores y puestos representantes”

L El detalle de toda la escala de calificacion que utiliza la Calificadora podrd ser consultado en nuestra pdgina www.scriesgo.com


mailto:mmora@scriesgo.com

e Bajo nivel de endeudamiento acorde a las metas de
crecimiento de la entidad.

e Un porcentaje importante de la cartera de Financia
Capital S.A. (Financia) estd cubierto por garantias
reales, lo cual es un elemento mitigador de riesgo.

e Principales ejecutivos cuentan con amplia experiencia
en Banca y Finanzas Corporativas.

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

RETOS

e Mantener el crecimiento en cartera de crédito
registrando buenos indicadores de calidad.

e Continuar mostrando un calce adecuado entre las
provisiones contables y las reservas requeridas, puesto
gue representa una sana practica financiera.

e Destinar la totalidad del pasivo con
financiamiento de sus activos productivos.

costo al

OPORTUNIDADES

e La entrada en vigencia de normativa aplicada a las
microfinancieras por medio de la CONAMI, implicara a
este mercado la estandarizacién de procesos y mejoras
en la gestion de riesgo.

e La institucidn estd aprovechando su base tecnoldgica
instalada para el desarrollo de productos financieros
diferenciados, orientados a atender a sus clientes
actuales y expandir sus operaciones elevando su
participacion en el mercado.

AMENAZAS

e Situacion sociopolitica actual del pais que afectara
sectores sensibles de la economia.

e Entrada de fuentes de financiamiento informales que
provoquen el sobrendeudamiento en el nicho
atendido.

e Incertidumbre en la situacidn financiera de acreedores
europeos y estadounidenses ante potencial repunte de
crisis.

e Inestabilidad social por politicas y proyectos
gubernamentales.
e Vulnerabilidad del pais ante posibles desastres

naturales.

Mas informacién Oficinas
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SCRiesgo mantiene En Observacion la perspectiva de
calificacion de Financia Capital en respuesta a la
incertidumbre generada por la situacion sociopolitica que
enfrenta el pais actualmente.

La calificacidn estara sujeta a la afectacion a nivel financiero
de los resultados y los principales indicadores de la entidad,
asi como de las medidas mitigadoras tomadas para hacer
frente a la crisis politica.

4. ENTORNO MACROECONOMICO DE
NICARAGUA

4.1 Balance y Perspectivas Globales

El Fondo Monetario Internacional (FMI) resalta como el
crecimiento econdmico mundial se ha fortalecido, continua
con tendencia al alza con riesgos que se mantienen
equilibrados y que incluso tienden a disminuir en el
mediano plazo. La revision al alza del crecimiento mundial
del FMI responde en mayor parte a los cambios positivos
que prevén que traera la aprobacién de la politica tributaria
de Estados Unidos, especialmente la respuesta de la
inversion a los recortes de las tasas impositivas aplicadas a
las empresas.

El crecimiento de la actividad econémica mundial se esta
afianzando y se espera que el repunte de la actividad y la
distencion de las condiciones financieras se refuercen
mutuamente. Dado lo anterior, segin los prondsticos
realizados por el FMI en abril del 2018 se prevé que el
producto mundial aumentara 3,9% en 2018 y en 2019 (0,2%
mas de lo pronosticado en el informe anterior).

A pesar de lo mencionado anteriormente, el FMI mantiene
una  proyeccidn  conservadora para la  regién
latinoamericana, posicionandola en un 1,9% principalmente
por aumento en el desempefiio de Brasil, la disminucién del
crecimiento en México, principalmente. En América Central,
segun el Banco Mundial se espera un crecimiento acelerado
causado por el aumento del consumo privado y por la
inversién en menor medida. Sin embargo, el crecimiento
estard ligado a vulnerabilidades fiscales, incertidumbre en
la politica monetaria local y los desastres naturales.

4.2 Actividad econdmica

Con respecto a los resultados obtenidos para el segundo
semestre del 2017, la actividad econdmica continua
creciendo a una tasa cercana al 4,4% y se pronostica que se
mantendra asi para el afio 2018 y 2019, la misma esta
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soportada en el dinamismo de las actividades industria
manufacturera, comercio y construccion.

La inflacion acumulada a diciembre del 2017 fue de 5,68%
superior a las de 2016 (3,13%) y 2015 (3,05%). Este repunte
en la inflacién acumulada, fue producto principalmente de
afectaciones climdticas en el ultimo cuatrimestre del afo
que encarecieron algunos productos alimenticios. En
cuanto a las proyecciones la inflacién, segun el FMI, apunta
entre 5,5% y 6,5%, determinada principalmente por la
evolucion de precios de la division de alimentos y petréleo.

El PIB registrd un incremento de 4,9 por ciento en 2017
(4,7% en 2016). En este contexto, en 2017 Nicaragua
presentd un crecimiento econémico que fue impulsado por
una mejora en la demanda externa neta, la cual compensé
la desaceleracion en la absorcién interna. Consistente con
lo anterior, las actividades primarias e industriales
vinculadas con el sector exportador experimentaron los
crecimientos mads altos, estimuladas por condiciones
climaticas favorables y una recuperacion de la economia
mundial. En tanto, algunas actividades de servicios
reflejaron un menor ritmo de crecimiento.

Bajo el enfoque de la produccion, el crecimiento interanual
del PIB estuvo asociado al aumento en la produccidn de las
actividades de agricultura, la industria manufacturera y el
sector pecuario, entre otras.

A continuacion, se presenta de forma grafica la variacion
anual del PIB a precios constantes, segun los ultimos datos
disponibles:

Tasa de variacion anual del PIB a precios constantes

(Periodo 2010- 2017%)

7,0% 63%  65%

6,0%
50%  4a% 49%  a48% 48% 47y A%
4,0%
3,0%
2,0%
1,0%
0,0%

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Fuente: elaboracion propia con base en datos del BCN y FUNIDES.
*Datos disponibles a marzo 2018

Con respecto al indice Mensual de Actividad Econdmica
(IMAE), a diciembre del 2017, registré un crecimiento de
5,3%, con relacion a diciembre 2016. Las actividades con
mayor crecimiento fueron: agricultura (27,0%), pesca y
acuicultura (20,3%), industria manufacturera (8,6%),
hoteles y restaurantes (6,6%), intermediacién financiera y
servicios conexos (6,4%) y comercio (4,8%).

Mas informacién Oficinas
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4.3 Comercio exterior

Al cierre de diciembre 2017, se acumula un déficit en la
balanza comercial de USS$3.113,1 millones, reduciéndose en
cerca de 3,5% con respecto al déficit registrado al mismo
periodo del afio anterior. Dicho resultado se derivd del
aumento sostenido en las exportaciones y un menor
crecimiento de las importaciones durante los uUltimos seis
meses del afo.

Las exportaciones FOB contabilizaron un total de
US$2.548,3 millones; lo que representd un incremento
interanual de 14,5% en relacién con lo acumulado en igual
periodo de 2016 (USS$2.226,3 millones). Por su parte, las
importaciones de mercancias generales CIF totalizaron
USS$6.092,3 millones de ddlares durante el segundo
semestre del 2017, creciendo en 3,5% por ciento en relacion
con el mismo periodo del 2016 (US$5.887,2 millones).

En relacion con los mercados, las exportaciones
nicaragienses contindan destinadas a cinco mercados
principales: Estados Unidos (40%), El Salvador (10%),
Venezuela (5%), Costa Rica (5%) y Guatemala (4%). Este
conjunto de socios comerciales captd el 64% de las
exportaciones al terminar el segundo semestre del afo. Del
lado de las importaciones, se presenta la siguiente
composicion: América del Norte (33%), Asia (24%), América
Central (24%) y América del Sur y el Caribe (12%), siendo
éstos los mas representativos.

4.4 Finanzas publicas

Los resultados del Gobierno General al cierre de diciembre
del 2017 muestran un déficit después de donaciones
C$3.602.8 millones, aumentando en 10% respecto al mismo
periodo del afio anterior.

Especificamente, los ingresos acumulados a diciembre del
2017 del Gobierno Central fueron de C$73.106,1 millones,
cifra que presentd una variacion interanual del 12%.

Por su parte, la erogacidn total acumulada muestra una
variacion interanual de 10%, sumando un total de
CS$80.490,3 millones a diciembre del 2017. Esta variacion
obedece principalmente a un mayor nivel de adquisicién de
bienes y servicios.

A pesar de que los ingresos del gobierno presentaron un
crecimiento significativo, congruente con la situacidén
positiva a nivel econdmico, el crecimiento en los gastos fue
mayor en términos absolutos, lo cual provocd que se
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mantenga presentando un déficit fiscal antes de donaciones
de C$7.384,2 millones.

Déficit fiscal de Gobierno Central
Periodo2014-2017

90 000,0
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70 000,0

60 000,0

50 000,0

40 000,0

30000,0

20000,0
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10 000,0
405,5

—
-953,2 -
(10000,0) 32705 36028

dic-2014 dic-2015 dic-2016 dic-2017

B Ingresos Erogacidn total W Superavit/déficit d/d

El saldo de deuda publica al 31 de diciembre del 2017 fue
de US$6.486,7 (USS5.930,5 millones en diciembre del
2016), registrando un aumento de 9,4%, como resultado de
mayores pasivos contraidos, principalmente con acreedores
externos (US$504,0 millones), seguido de acreedores
nacionales (US$52,2 millones).

Al cierre del 2017, el saldo de deuda publica con relacién al
PIB continué mostrando una tendencia decreciente; asi la
razon deuda a PIB se ubico en 46,8% en diciembre de 2017,
mayor en 2 p.p. con respecto al cierre de diciembre del 2016
(44,8%).

Del total de la deuda publica, el 85,5% correspondid a deuda
del sector publico con acreedores externos y el 14,5%
restante a deuda del Gobierno Central y Banco Central de
Nicaragua con el sector privado nacional.

4.5 Moneda y finanzas

Para el mes de diciembre del 2017, se registré6 una
acumulacion en Reservas Internacionales Netas (RIN) de
$56.0 millones, lo cual estd asociado principalmente con
una mayor entrada de recursos externos $131.7
contrarrestado con la utilizacion de reservas del BCN en
$32.9 millones y la disminucién del encaje en moneda
extranjera de $12.1 millones. Como resultado de lo anterior,
se obtuvo una acumulacién en Reservas Internacionales
Netas Acumuladas (RINA) de $49,0 millones.

Segun el Banco Central de Nicaragua, el Sistema Financiero
Nacional se mantiene sélido en el periodo bajo analisis, el
mismo, presentd una congruencia con el aumento en la
cartera (13,8%) y la captacién de los depésitos (10,7%).

Mas informacién Oficinas
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El Sistema Financiero Nacional continda presentando
niveles adecuados de liquidez, siendo el indicador de
cobertura de disponibilidades en 31,1%. Las inversiones se
incrementaron en el Ultimo afio en 20,3% asociado con el
aumento en las inversiones domésticas con respecto a las
del exterior. Con respecto al total invertido, el 54,9% de
estas son inversiones domésticas, particularmente en
valores del BCN y del Gobierno Central.

Los indicadores de rentabilidad y los niveles de solvencia de
las instituciones financieras muestran un panorama positivo
y estable, segun el BCN el sistema financiero nicaragiiense
se sitla como el que mas rentabilidad genera de la region.

4.6 Precios, salarios y ocupacion

La inflacion interanual se situé en 5,68% (3,13% en
diciembre 2016), sin embargo la tendencia creciente desde
mayo del 2017 en el indice general de precios ha
contribuido a llevar a la inflacion a un nivel mayor del 5%,
cifras que anteriormente estan alrededor del 3%.

Segun el Banco Central de Nicaragua, las variaciones de la
inflaciéon estan inducidas por el comportamiento de los
precios de algunos bienes y servicios en las actividades de
alimentos y bebidas, recreaciéon y cultura, alojamiento,
agua, electricidad, gas y otros, principalmente. El siguiente
grafico muestra el comportamiento de la inflacién en el
Gltimo afo.

IPC
Variacion interanual, Periodo Dic-16 a Dic-17
6.0% 5,68%
5,35%

5,0%

4,37%
o 4,12%
40% 388% 5 600
335% 3.47%

3,13% 3,13%
’ 2,91% 3.06% ’

2,0%

1,0%

0,0%

dic-16 ene-17 feb-17 mar-17 abr-17 may-17 jun-17 jul-17 ago-17 sep-17 oct-17 nov-17 dic-17

Fuente: elaboracién propia con base en datos del BCN

Del lado del mercado laboral, a diciembre del 2017, se
aprecia un crecimiento de los empleados afiliados al
Instituto Nicaragliense de la Seguridad Social (4,1% mas con
respecto al mismo periodo del afio anterior), de la mano con
el desempeino mostrado por los sectores de comercio y
servicios. El salario promedio nominal de afiliados al INSS
crecié 5,5% (1,5% en términos reales), mientras el
Ministerio del Trabajo reportd a noviembre un aumento de
9,8 por ciento en el salario del empleo formal. Cabe
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destacar que los trabajadores del Gobierno Central
recibieron un incremento salarial en términos nominales de
8.0 por ciento (4.0% en términos reales).

4.7 Calificacién de Riesgo

A continuacidn, se presentan las calificaciones soberanas
que se le han otorgado al Gobierno de Nicaragua por las
principales agencias internacionales; calificaciones que han
sido actualizadas a junio 2018.

Calificacion de Deuda Soberana de Largo Plazo
en Moneda Extranjera

Junio 2018
Calificadora Calificacion Perspectiva
Standard and Poor’s B+ Negativa
Moody’s B2 Estable
Fitch Ratings* B+ Estable
*Agosto 2017

A junio del 2018, S&P Global Ratings informd el viernes 8 de
junio de 2018 que ha confirmado la calificacién soberana de
largo y corto plazo de Nicaragua en “B+” y “B”,
respectivamente, tanto para la deuda en moneda nacional
como en moneda extranjera. Asimismo, revisd la
perspectiva de la calificacion de “estable” a “negativa”. La
razén de dicha variacion obedece al deterioro de las
finanzas publicas y menores expectativas de crecimiento.
Segun la agencia se afectard el desempefio econémico y
fiscal en 2018 y potencialmente el proximo afio.

Por su parte, la agencia calificadora de riesgo crediticio
Moody’s Investors Service informé el miércoles 13 de junio
de 2018 que ha confirmado en B2 la calificacion de la deuda
soberana de largo plazo de Nicaragua y ha revisado la
perspectiva de la calificacion de positiva a estable. Una de
las razones sefialadas por Moody’s para el cambio en la
perspectiva de la calificaciéon de positiva a estable es una
posible mayor presion fiscal en la medida que la reforma de
pensiones sea postergada.

Mientras que Fitch Ratings, informd que la prolongacién de
la crisis sociopolitica de Nicaragua podria provocar una
accion financiera negativa en la calificacion soberana del
pais, la cual ratificd en B+ con perspectiva estable, en agosto
2017.

Otro factor que podria volverse nuevamente relevante,
dada la crisis sociopolitica que enfrenta el pais, es el proceso
de aprobacion del “NICA Act” en las diferentes instancias
del gobierno estadounidense. La aprobacion del “Nica Act”
implica una reduccién en la ayuda bilateral al pais y un

! Fundacidn Nicaragliense para el Desarrollo Econémico y Social (FUNIDES).
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posible veto por parte del gobierno estadounidense en
organismos financieros internacionales para bloquear los
préstamos a Nicaragua.

4.8 Situacion Actual

Desde mediados de abril 2018 Nicaragua vive un ambiente
politico social muy tenso, el cual inicia con protestas por la
reforma al Seguro Social, misma que el Gobierno decide
dejar sin efecto por la presion ejercida por los
manifestantes. Sin embargo, las protestas contindan
centradas en un cambio de gobierno, dejando como
resultado muertos, intenciones fallidas de diadlogos vy
repercusiones a nivel econdmico que aun no han sido
cuantificadas pero que evidentemente han empezado a
afectar varios sectores de la economia, entre ellos los mas
destacados son el turismo, comercio, la inversion extranjera
directa y las exportaciones.

Recientemente el Banco Central de Nicaragua (BCN) ajusté
a la baja las proyecciones de crecimiento econémico del
pais para el 2018 afirmando que estaran entre 3% vy 3,5%,
esto debido a las afectaciones que ha provocado la crisis
politica en sectores sensibles de la economia. Las
afectaciones reales se podran medir dependiendo de la
evoluciéon de la situacién sociopolitica y su posible
resultado.

De acuerdo con el informe “Impacto Econdémico de los
Conflictos Sociales en Nicaragua 2018” realizado por
FUNIDES?, las estimaciones indican que si los conflictos
sociales contintan y terminaran a finales de julio del 2018,
se registrarian pérdidas totales por un valor agregado de
US$404 millones, lo cual implicaria una disminucién en el
crecimiento del PIB de 3,2 puntos porcentuales en
comparacion al crecimiento del PIB registrado en 2017
(4,9%), resultando en una tasa de crecimiento de la
actividad econdémica de 1,7%. Dicha reduccién
principalmente compuesta comercio (70%), turismo (22%) y
construccion (5%), siendo éstos los sectores mas afectados.

En el caso de que los conflictos se extiendan por el resto del
afio, las pérdidas se incrementarian a US$916 millones,
resultando en una contraccién del PIB del 2% en el 2018 en
comparacion con el crecimiento del 4,9% en el 2017.

Por su parte, los depésitos del Sistema Financiero Nacional
segun cifras del Banco Central de Nicaragua al 10 de junio
del 2018, se habian reducido un 9,9%, significando una
caida de alrededor de USS500 millones ddlares,
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principalmente afectando las cuentas en délares. Lo
anterior asociado con la incertidumbre generada por crisis
sociopolitica que genera una demanda de dinero en
efectivo por parte del publico.

Las Reservas Internacionales Brutas también han
presentado afectaciones, las mismas alcanzaron US$2.937
millones al cierre de mayo del 2018, reduciéndose a
US$2.707 millones, ocasionando que la cobertura de la base
monetaria pasara de 3,14 veces a 2,59 veces.

Respecto al mercado laboral, en abril del 2018, la cantidad
de afiliados al Instituto Nicaragliense de Seguridad Social
(INSS) disminuyd 3,9% con relacidon al mismo periodo del
afio anterior segun estadisticas publicadas por el BCN,
siendo los sectores de comercio y construccién los mas
afectados. De acuerdo con FUNIDES, de continuar los
conflictos hasta julio del 2018, se podria perder 20.000
empleos, sin embargo, si se extienden al final del afio dicha
cifra podria ascender a 150.000.

El jueves 15 de junio del 2018, los empresarios, sociedad
civil, universitarios y lideres campesinos llamaron a un paro
nacional, el cual durara 24 horas, como medida de presién
para exigir al gobierno un didlogo nacional que ayude a
superar la crisis.

5. INFORMACION DE LA ENTIDAD

5.1 Resena Histdrica

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

5.2 Perfil de la Entidad

Financia Capital es una entidad nicaragliense dedicada a la
prestacién 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 principalmente tarjetas de
créditos. Precisamente, la cartera de crédito de la Entidad
incluye mayoritariamente préstamos empresariales para
pequeiia y mediana empresa (PYMES).
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De igual forma, es una Entidad propiedad de SGlI
Investment Corp, empresa redomiciliado y existente bajo
las regulaciones de Panama. SGI Investment Corp. posee
99,27% de las acciones suscritas y pagadas de FINANCIA
Capital.

A continuacién se presenta la estructura del dentro del
Grupo al que pertenece:

Barney
Vaughan 97%

SGI Investment
Corp: 99,27%

FDH y Varias
Personas

Naturales
0,73%

Financia Capital
S.A.

Inversiones Financia IFIM

Educativas S.A. 50%

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 nicaragiiense, con el objetivo de
qgue suministre, desarrolle y brinde mantenimiento a toda la
plataforma tecnoldgica de las operaciones de Financia
Capital, S.A.

Asimismo, la misidon de la Entidad es “permanecer a la
vanguardia en  soluciones  financiero-tecnoldgicas
visionarias y generadoras de valor, que potencialicen el
éxito de nuestros clientes”.

A la fecha, Financia Capital no es una institucidn financiera
supervisada por la Superintendencia de Bancos y Otras
Instituciones Financieras (SIBOIF) y no efectla actividades
de captacidén de recursos del publico, ni correduria de
valores o seguros; no obstante, si cuenta con la autorizacién
de esta institucion como emisor de tarjetas de crédito, asi
como de bonos y papel comercial en la Bolsa de Valores de
Nicaragua.

Cumpliendo sus objetivos de autorregulacién vy
transparencia, Financia capital obtuvo en septiembre 2013,
por medio de Financia IFIM, S.A. (filial 100% de su
propiedad), el registro voluntario en la Comisién Nacional
de Micro finanzas (CONAMI). Sumado a lo anterior, la
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Entidad se registr6 como “Sujetos Obligados” ante la
Unidad de Analisis Financiero (UAF) en enero 2014. Ambas
gestiones funcionan como un marco de referencia a
implementarse en la Institucion, proyectando en el
mediano plazo ser una entidad financiera regulada por la
SIBOIF como parte del Sistema Financiero Nicaraglense.

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

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

5.3 Gobierno Corporativo

La Entidad cuenta con practicas 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:

Comité Objetivo
Integrado por miembros de la Junta
Comité Ejecutivo . & X P
Directiva
Comité de Auditoria, Asuntos de Auditoria Interna y Externa

Cumplimiento y Seguridad de cymplimiento de PLA y
la Informacién informatica

seguridad
Comité de Crédito Operaciones activas y pasivas

Atiende los riesgos de Crédito, Liquidez,
Mercado, Operativo, Tecnoldgico y de
Cumplimiento.

Comité de Activos y Pasivos

5.4 Hechos Relevantes

El 26 de enero del 2018, la entidad accionista Financia
Capital suscribié un contrato de compraventa de acciones
mediante el cual vendié el 50% de su participacidon en
Financia IFIM S.A. (subsidiaria de Financia Capital S.A.) al
sefior Juan Carlos Bedoya. Con esta adquisicion, los
accionistas Financia Capital S.A. y Juan Carlos Bedoya, se
convierten en accionistas del 100% de Financia IFIM en
proporcion de 50% para cada una de las partes.
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En ese mismo orden y en la misma fecha, el sefior Juan
Carlos Bedoya suscribié contratos de compraventa de
acciones mediante los cuales vende su participacioén en las
entidades Teleddlar S.A. y Payser S.A. a Financia IFIM. Esta
adquisicion corresponde al 100% de los capitales sociales de
dichas entidades, convirtiéndose en consecuencia en
subsidiarias de Financia IFIM S.A.

Con la firma de estos contratos de compraventa de acciones
se formalizé una alianza estratégica entre el Grupo Financia
y el Grupo del sefior Juan Carlos Bedoya mediante la cual se
impulsaran negocios conjuntos para diversificar sus
productos y servicios financieros, asi como incursionar en
nuevos nichos de mercado, especialmente para la creacion
de una red de servicios de corresponsalia no bancaria.

El Grupo Financia aportara su conocimiento y experiencia
en materia de emisién y procesamiento de medios de pago
y otorgamiento de préstamos, mientras que el Grupo del
sefior Juan Carlos Bedoya aportara su conocimiento y
experiencia en materia de plataformas digitales para el
pago de servicios publicos y privados asi como de
corresponsalia no bancaria.

6. ANALISIS
GESTION

FINANCIERO Y DE

6.1 Estructura Financiera

En el ultimo afo, la estructura financiera de Financia Capital
ha mantenido un comportamiento creciente en los distintos
periodos respecto a lo registrado un afio atras.

Especificamente, al cierre de marzo del 2018, la Entidad
cuenta con un total de C$738,7 millones en activos,
equivalentes a US$23,7 millones. Dicho monto de activos
registra un incremento del 13% de forma anual, debido al
comportamiento creciente presentado por los fondos
disponibles en caja y bancos, inversiones en valores y en la
partida de otros activos. Aunado a lo anterior, la variacion
en el total de activos se vio favorecida por el aumento de la
cartera de crédito, principalmente en préstamos
comerciales, personales y de tarjetas de crédito.

En términos de composicidn del activo, a marzo del 2018, la
cartera de crédito se mantiene como la principal cuenta,
constituyendo el 50,3% del total de activos, seguido por la
partida de caja y bancos con una importancia relativa del
17,4% vy la partida de activos fijos con un 16,6%, siendo éstos
los mas significativos. Esta composicidon varia respecto al
mismo periodo del afio anterior debido a que se reduce la
participacion de la cartera de crédito (54,4% a marzo 2017).
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Financia Capital: Composicion del Activo
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Por su parte, a marzo del 2018, los pasivos totalizan la suma
de C$569,5 millones (US$18,3 millones), presentando un
crecimiento interanual del 16%. Esta variacién obedece
principalmente al aumento del 12% en las obligaciones con
entidades financieras, sumado al crecimiento anual del 17%
en las obligaciones por emisidn de titulos. Es preciso sefialar
que las emisiones de titulos se incrementan en el Ultimo afo
araiz de la autorizaciéon de la SIBOIF, en diciembre del 2016,
para realizar una emisién de valores en Bolsa por $8,0
millones.

Por ultimo, el patrimonio de la Entidad registra el monto de
C$169,2 millones (USS$5,4 millones), presentando un
incremento interanual del 4%, principalmente por el
registro de aportes pendientes de capitalizacién, asociado
con la plusvalia generada por venta del 50% de la
participacion de Financia Capital en Financia IFIM en
diciembre del 2017.

Financia Capital: Balance General
800
700
600
500
400
300
200
100

Millones de cérdobas

Mar-17

Jun-17 Set-17 Dic-17 Mar-18

M Activo Pasivo M Patrimonio
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Del total de activos, el 71% se encuentra financiado por
pasivo con costo, el 23% por recursos propios y el restante
6% con pasivo sin costo, reflejando asi un nivel moderado
de endeudamiento.

En linea con lo anterior, el 50% del activo total esta
orientado hacia operaciones que generan recursos a la
Entidad. Ademas, el restante 50% se encuentra clasificado
como activo improductivo, rubro que posee una
participacion relevante dada la representatividad mostrada
por los activos fijos dentro de la estructura total de activos.

Precisamente, el rubro de activos fijos incluye los terrenos y
las edificaciones en donde estan ubicadas las oficinas
principales de Financia y donde se estd analizando la
posibilidad de construir el Centro Corporativo Financia, este
ultimo integrado por dos edificios de cinco pisos cada uno.
De igual forma, se consideran diversos bienes inmuebles,
principalmente terrenos que han sido capitalizados por los
Socios de Financia Capital y sobre los cuales se proyecta
desarrollar proyectos inmobiliarios en un futuro préximo.

Financia Capital: Estructura del Balance
100%

25% 23%
23%
O % N B

80% . 25% 24%
50%
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40%
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Histéricamente, Financia ha sostenido operaciones con
partes relacionadas, transacciones con compaiiias en las
que los miembros de la Junta Directiva y los principales
ejecutivos de la Entidad ejercen una influencia significativa.
A marzo del 2018, los activos con partes relacionadas
representan el 10% de los activos totales, proporcién
inferior a la registrada en el mismo periodo del afio anterior
(17%). Dicho comportamiento obedece al decrecimiento
anual del 61% en el monto de las cuentas por cobrar
relacionadas, debido a la cancelacion de cuentas
intercompafiias.
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Financia Capital: Composicion de Activos con Partes
Relacionadas
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Dentro de la cartera de crédito de Financia, los préstamos
canalizados hacia partes relacionadas constituyen
alrededor del 12% del total de préstamos corrientes,
porcentaje que se mantiene similar durante el dltimo afio.
Al respecto dicha partida, se incrementd 38% asociado con
el otorgamiento de créditos para proyectos de inversién en
el sector urbanistico.

Es preciso destacar que Financia no es una institucion
regulada; no obstante, aplica ciertas normas de la SIBOIF
voluntariamente, buscando asi fortalecer su esquema de
autorregulacién. Por tanto, se apega de forma voluntaria a
la Norma sobre limites de Concentracién de la SIBOIF, la
cual establece en su anexo 1: “El monto de las operaciones
activas realizadas por un banco con todas sus partes
relacionadas, tanto individualmente consideradas, como en
conjunto con aquellas personas naturales o juridicas que
integren con ella una misma unidad de interés por la
existencia directa o indirecta, de vinculaciones significativas
0 asuncion frecuente de riesgos compartidos, no podrd
exceder de un 30% de la base de cdlculo de capital”. Dicho
porcentaje a marzo del 2018 se registra en 20% y cumple
con lo estipulado por la norma sefialada.

Asociado con lo anterior, entre las garantias que responden
por este tipo de operaciones de crédito se encuentran:
hipotecas, prendas, titulos valores y fianzas.

6.2 Administracion De Riesgos

6.2.1 Riesgo cambiario

El gobierno de Nicaragua ha adoptado un sistema de mini
devaluaciones diarias, que son emitidos por adelantado
mensualmente a través de publicaciones realizadas por el
Banco Central de Nicaragua. Por lo tanto, el cdrdoba
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nicaragliense experimenta fluctuaciones diarias

respecto al délar estadounidense.

con

Financia Capital ha permanecido significativamente
dolarizado durante los ultimos afios. Especificamente, a
marzo del 2018, los activos en moneda extranjera
representan el 78% de los activos totales, aumentando en
comparacion con lo registrado un afio atras (75%). Se
destaca que los porcentajes sefialados incluyen los
cordobas con mantenimiento de valor (indexado al tipo de
cambio).

En linea con lo anterior, los activos en moneda extranjera
muestran un incremento anual del 17%, variacion que
obedece 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
pasivos totales, aspecto determinado por la estrategia de
fondeo que posee la Entidad, centrandose especificamente
sobre lineas de créditos y diversos préstamos en ddlares
contraidos con diferentes bancos. A marzo del 2018, el
monto total de pasivos en moneda extranjera mas la
porcidn con mantenimiento de valor representa el 99% de
los pasivos de la Entidad.

Especificamente, la brecha total asciende a C$14,24
millones al cierre de marzo del 2018, incrementandose
significativamente (153%) de forma interanual, asociado
con el aumento en mayor proporcion de los activos en
moneda extranjera y con mantenimiento de valor respecto
al incremento presentado por los pasivos en la misma
denominacién. El monto de la brecha es equivalente al 8%
del patrimonio a marzo del 2018 (3% a marzo 2017),
reflejando asi un nivel bajo de exposicion al tipo de cambio.

Financia Capital mantiene una posicién larga en moneda
extranjera y con mantenimiento de valor debido a que los
activos en moneda extranjera y con mantenimiento de valor
se muestran superiores a los pasivos dicha denominacion.

La cobertura de los activos en moneda extranjera sobre los
pasivos en esa misma denominacion se registra en 1,03
veces, muy similar con respecto a marzo del 2017 (1,01
veces), acercandose asi a una posicion de neutralidad
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: Exposicion de moneda extranjera
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6.2.2 Riesgo de liquidez

La estructura liquida de la Entidad ha estado conformada a
lo largo de los ultimos periodos por las tenencias de efectivo
en caja y bancos e inversiones, rubros que significan el 20%
del activo total de Financia. Dichas partidas totalizan la
suma de C$147,8 millones a marzo del 2018, presentando
un incremento significativo de 188%. Dicha variacién surge
principalmente como consecuencia del aumento anual del
160% en la cuenta de caja y bancos, lo cual obedece
mayoritariamente a una recuperacion de cartera, a la
obtencion de recursos por medio de las diferentes fuentes
de financiamiento y al ingreso de recursos por la
cancelacion de cuentas con compaiiias relacionadas.

La partida de inversiones presenta un incremento
significativo (983%) debido a cambios contables por la venta
del 50% de la participacién de Financia Capital en Financia
IFIM S.A. Adicionalmente, dicha partida incluye $10.000 de
acciones de SICSA Microfinanzas, institucién proveedora de
recursos con sede en Tegucigalpa; y a la adquisicion de
acciones de la entidad Sin Riesgos, Central de Riesgos
nicaragiiense que atiende consultas de referencias
crediticias, por un monto de $50.000.

Financia Capital: Activos Liquidos
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Tomando en cuenta el comportamiento de los activos
liquidos, éstos muestran a marzo del 2018 una cobertura de
40,2% de las obligaciones con instituciones financieras
contraidas por la entidad. A pesar de registrar un mayor
apalancamiento financiero, la cobertura de obligaciones
financieras se incrementa de forma interanual debido al
crecimiento de los activos liquidos.

Financia Capital: Indicadores de liquidez

Mar-17  Jun-17  Set-17

Activos Lig./ Activos totales 7,82% 9,75%  10,04% 17,38%  20,01%
Activos Lig./ Cartera bruta 1544% 17,04% 1739% 32,40%  42,19%
Activos Lig./ Pasivo bancario  15,63%  19,18%  19,16%  33,39%  40,19%

A la fecha bajo analisis, Financia Capital S.A. presenta una
brecha positiva entre recuperacion de activos y vencimiento
de pasivos concentrada en las bandas temporales de 0 a 365
dias, producto esencialmente de la naturaleza de corto
plazo que presenta la cartera de préstamos y la amplia
disponibilidad de fuentes 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.
6.2.3 Riesgo de crédito

Al cierre de marzo del 2018, la cartera de crédito neta
contabiliza el monto de C$350,42 millones (US$11,24
millones), presentando un crecimiento del 6% de forma
anual, significando un aumento absoluto de
aproximadamente de C$18,5 millones.

Financia: Evolucion de la Cartera de préstamos corrientes
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Histéricamente, la distribucion de la cartera por sectores
econdmicos ha mostrado una marcada estabilidad.
Especificamente, a marzo 2018, la actividad comercial
continda liderando la composicion de la cartera segun
sector econdmico, mostrando una participacién del 49%
sobre el portafolio crediticio. Seguidamente, la actividad
hipotecaria representa el 17% de la cartera total y los
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créditos relacionados con una participacion del 12%, siendo
éstas las tres mds relevantes.

Por su parte, la porcién que corresponde a tarjetas de
crédito constituye el 9%, y de forma anual muestra un
crecimiento significativo (135%), asociado con el aumento
de la porcién destinada a tarjetas de crédito Visa, que
corresponden a créditos otorgados a personas
independientes que pertenecen al sector PYME y que se
facilitan a través del medio de pago de tarjeta.

El Grupo Financia, mediante su subsidiaria Financia Credit
en Panam3, coemite tarjetas de crédito en la regién a través
de dos alianzas estratégicas. Lo anterior se efectla a través
de su subsidiaria FC Medios de Pago con el Banco Nacional
de Costa Rica (BNCR) para la coemisidon 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 tarjeta CrtICARD, la cual es
un medio de pago moderno y versatil 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
ejercer una gama de controles a las tarjetas de crédito Visa
o MasterCard en manos de los colaboradores. Dicho
segmento representa alrededor del 2% de la cartera a
marzo del 2018.

Financia Capital, S.A.: Cartera de crédito por tipo de actividad
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En cuanto a la estructura de la cartera de crédito segun
moneda, es posible apreciar que el portafolio de la Entidad
ha conservado una composicion estable durante el dltimo
afio bajo analisis. Especificamente, el portafolio crediticio
exhibe una concentracion del 96% en dodlares y el 4%
restante se ha colocado en cordobas bajo la modalidad de
mantenimiento de valor, es decir, indexada al
comportamiento del tipo de cambio entre cérdobas y
ddlares estadounidenses.

Por otra parte, la estructura de la cartera por categorias de
riesgo sigue los lineamientos propios de las normas
prudenciales emitidas por la SIBOIF, en referencia a la
evaluacién vy clasificacion de activos. Asi, a la fecha bajo
estudio, la cartera de crédito clasificada dentro de la
categoria A (créditos de riesgo normal) muestra un aporte
del 98% sobre el portafolio total, proporcion que se
mantiene similar de forma anual.

Financia Capital, S.A.: Composicidn cartera crédito por categoria

de riesgo
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Los saldos de cartera clasificados en las categorias C (de
Riesgo Real de Pérdidas Esperadas), D (de alto riesgo de
pérdidas significativas) y E (irrecuperables) representaron
conjuntamente un 0,48% de la cartera total al término de
marzo 2018, porcentaje que disminuye en el ultimo afo,
considerando que a marzo 2017 dicha clasificacion C-D-E
conformaba el 2,43%.

A través de los periodos analizados, Financia ha mostrado
una cartera muy sana, presentando bajos indices de
morosidad, asi como adecuadas provisiones para la
cobertura de la cartera deteriorada. De esta forma, en
promedio para el ultimo afio terminado a marzo del 2018,
el 97% del portafolio crediticio se encuentra al dia. La
cartera vencida mas cobro judicial representa alrededor del
2,61% de la cartera a marzo del 2018, la misma se reduce
significativamente de forma anual donde representaba
4,49% y de forma semestral (3,77%).
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Asimismo, el indicador de morosidad mayor a 90 dias sobre
cartera total expresa un indice de 0,31%, proporcién que
disminuye de forma semestral (0,95% a septiembre 2017) y
de forma interanual (2,02% a marzo 2017).

Por su lado, a marzo del 2018, el 36% de la cartera de
Financia fue respaldada con garantias de documentos y
pagarésy de igual forma el 36% de los créditos se brindaron
con una cobertura de una garantia prendaria, un 23% una
garantia hipotecaria y el 5% restante presentd como
respaldo una garantia fiduciaria. De forma anual, dicha
composicién muestra variaciones, aumentando el peso
relativo de las garantias de documentos y pagarés y como
contraparte disminuye la representatividad de las garantias
hipotecarias.

En términos generales, un porcentaje importante (59%) de
la cartera de Financia esta resguardada por garantias reales,
lo cual es un elemento mitigador de riesgo. No obstante,
este porcentaje se ha reducido en comparaciéon con lo
registrado un afio atrds (65%).

Financia Capital, S.A.: Cartera de crédito por tipo de garantia
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A marzo del 2018, Financia contabilizé una provision de
C$5,33 millones (US$170,9 mil), la cual disminuye un 33%
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 valorar las necesidades
integralmente.

Financia 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 marzo 2018, las
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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 incrementa de forma semestral
asociado con la reduccién de dicha porcidén de la cartera,
mostrando una proporcion del 314% al cierre del periodo en
andlisis. Dicha cobertura se ajusta en funcién del estado de
la cartera y sus correspondientes clasificaciones de
antigliedad de saldos.

De igual manera, la cobertura de las provisiones sobre la
cartera vencida y en cobro judicial se incrementa en el
ultimo semestre, aspecto determinado principalmente por
la disminucion de esta porcion de la cartera (vencida y en
cobro judicial) en 37%, comportamiento concentrado
mayoritariamente sobre el rango vencido de 31 a 60 dias.

A continuacion se presenta los principales indicadores de
cartera:

Financia Capital: Indicadores de cartera

Mar-17  Jun-17  Set-17
Créditos venc +CJ/ Cartera Bruta ~ 4,49% 3,24% 3,77% 3,91% 2,61%
Crédito CDE/Cartera Bruta 2,43% 1,32% 181%  056%  048%
Mora >90 dias/Cartera 2,02% 111%  095%  020%  0,31%
Provisiones/ Créd Venc + 62,6%  608%  545% 373%  582%
Provisiones / Créditos CDE 1159%  149,1% 1135% 2581% 314,1%

En torno a la concentracidon de la cartera, la operacidn
crediticia de mayor monto constituye el 13% del capital y
reservas de la Entidad, cifra que SCRiesgo considera como
moderada. Dicha proporcién se mantiene de forma
semestral, pues el saldo del principal deudor representaba
el 14% del capital y reservas a setiembre 2017.

6.2.4 Riesgo de Gestion y Manejo

El indicador de eficiencia en el uso de activos expresa un
indice de 50,0% a marzo del 2018, manteniéndose similar
en comparacién con el mismo periodo del afio anterior y
disminuyendo de forma semestral debido a la reduccidn del
4% del activo productivo. Cabe sefialar que el portafolio
creditico determina el dinamismo exhibido por los activos
productivos.

Por su parte, la relacion del gasto administrativo sobre los
gastos totales expresé una proporcion del 32% a marzo del
2018, indice que disminuye de forma anual (43% a marzo
2017). Dicho comportamiento obedece a la reducciéon del
25% de los gastos administrativos debido a que al no
consolidar la informacidon con Financia IFIM S.A., por la
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venta de acciones antes mencionada, disminuye la carga
operativa en cuanto al gasto del personal en Financia
Capital. Adicionalmente, se presentd una disminucion en los
gastos legales y gastos en publicidad como parte del control
de gastos presupuestados.

La cobertura de la utilidad operativa a gasto administrativo
se ha mantenido superior a la unidad en el ultimo afo,
ubicandose en 1,38 veces al término del periodo en estudio.

Financia Capital: Indicadores de gestion y manejo

Mar-17  Jun-17 Set-17 Dic-17  Mar-18

Eficiencia uso de activos 499%  575%  574%  539%  50,0%
Gasto Adm. /Gasto total 428%  392%  392%  40,7%  32,2%
Util. Op/ Gasto Admin 147 1,65 1,46 1,43 1,38

6.3 FONDEO

A marzo del 2018, Financia registra pasivos por C$569,5
millones (US$18,3 millones), cifra que se incrementa
anualmente un 16% y semestralmente 13%. Dicho
comportamiento anual se atribuye mayoritariamente al
incremento del 12% en las obligaciones con entidades
financieras, aunado al crecimiento anual del 17% en las
obligaciones por emision de titulos. La variacion positiva en
las obligaciones bursatiles surge dada la autorizacion
brindada por la SIBOIF en diciembre del 2016 para realizar
una emision de valores en Bolsa por $8,0 millones.

Financia Capital S.A.: Evolucion de los pasivos
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Para el periodo bajo andlisis, las obligaciones con entidades
financieras constituyen el 65% del pasivo total. De igual
forma, dichas obligaciones presentan un incremento del
12% con respecto a marzo 2017, debido al aumento de
recursos por parte de los fondeadores y al ingreso de un
nuevo fondeador. Al cierre de marzo del 2018, Financia
cuenta con siete diferentes fuentes de financiamiento,

distribuidas entre lineas de crédito y préstamos con
entidades financieras. Los plazos restantes de los créditos
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fluctuan entre 1y 5 afios, asociados a tasas de interés que
varian entre 5,80% y 8,50%.

Simultaneamente, Financia continla con sus activas
negociaciones para poder obtener mayores recursos y
poder concretar las renovaciones de lineas de crédito ya
aprobadas con Banco de América Central S.A. (BAC)
(Nicaragua), SICSA Microfinanzas (Honduras), Banco
Centroamericano de Integracion Econdmica (BCIE)
(Honduras), Banco de Fomento a la Produccién (BFP)
(Nicaragua), GTC Bank (Guatemala) y OikoCredit (Holanda).
Ademds, la Administracion indica que se obtuvo un
financiamiento con una institucién europea denominada
Symbiotics Group (Suiza) por un monto de US$1,5 millones.

Tasade

Interés
31/12/2018 5,8%
28/02/2018 8,5%
27/06/2021 8,5%
23/07/2020 7,0%
11/10/2020 8,5%

Saldo a Mar-

18 (USS)
BCIE 1.053.750
GTC Bank Inc.SALC 1.000.000
GTC Bank Inc.S.A Ptmo. 1.250.000
Banco América Central (BAC) 1.600.000
Sicsa Microfinanzas 749.986

Entidad financiera Vencimiento

Tipo de crédito

Linea de crédito
Linea de crédito
Préstamo

Linea de crédito
Linea de crédito

Banco Produzcamos 2.639.584 Linea decrédito  31/05/2026 7,0%
OikoCredit Ptmo. 1 1.000.000 Préstamo 23/10/2019 7,5%
OikoCredit Ptmo. 2 711.000 Préstamo 13/07/2022 8,0%
Symbiotics 1.500.000 Préstamo 18/10/2016 8,0%

Con respecto a la estructura de fondeo, si bien la Entidad
concentra mayoritariamente sus pasivos sobre préstamos
con entidades bancarias, durante los ultimos periodos se ha
orientado hacia la diversificacion de su cartera pasiva. Como
muestra de lo anterior, se da la incorporacion de
obligaciones por emision de valores como fuente de
fondeo. Asimismo, resulta importante sefalar que
actualmente la Entidad no posee autorizacién por parte de
la Superintendencia para captar recursos del publico.

De la mano con lo sefialado, la cuenta de obligaciones por
emision de titulos contabiliza un monto de C$155,82
millones (USS$5,0 millones), mostrando una participacion
del 27% sobre los pasivos totales. Precisamente, la
operacion bursatil de la Entidad corresponde a los
Programas de Emisiones de Valores Estandarizados,
debidamente autorizados por la SIBOIF.
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Financia Capital S.A.: Composicion del pasivo
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Al finalizar marzo 2018, la relacién entre el activo
productivo y pasivo con costo se mantiene por debajo de
una vez a lo largo del dltimo afo y disminuyé ligeramente
con respecto a lo presentado un semestre atras. Dicha
contraccion responde principalmente al incremento
presentado por el pasivo con costo producto de los
desembolsos realizados por las entidades financieras y
colocacion de las emisiones en el ultimo afio. Por lo tanto,
es relevante que la entidad oriente esfuerzos hacia una
mejora en la asignacidn de recursos hacia activo productivo.

De la mano con lo anterior, es valido indicar que el 67% 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 emisiéon de valores,
funcionando asi como una fuente adicional de recursos.

Financia Capital: Indicadores de fondeo

Mar-17  Jun-17  Set-17  Dicl7  Mar-18
Activo produc./ Pasivo con costo 0,71 0,82 0,79 0,74 0,71
Cartera/ Obligaciones 7194% 8120% 79,28% 73,50%  66,92%

1.1.1. 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 USS5 millones. A
marzo del 2018, 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 publica del Programa
de Emision de Valores Estandarizados de Renta Fija 2014
presenta las siguientes caracteristicas de la serie vigente a
marzo 2018:
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Caracteristicas

Emision 2014

Nombre de la emision

Serie C3
$500.000
2
Tasa de interés anual 7,50%
Fecha de vencimiento (15/04/2018

Monto de la emision

Plazo (afios)

Adicionalmente, el 16 de diciembre del 2016, la SIBOIF
autorizé un nuevo programa de emisiones por un monto de
USS8 millones, incluyendo valores tanto de papel comercial
y bonos. Ademads, las emisiones de deuda estan respaldadas
con el crédito general de la empresa emisora. Los fondos
provenientes de este programa de emision de valores se
dirigiran hacia el financiamiento de la cartera de préstamos
del emisor.

En torno a este Ultimo programa, seguidamente se
presentan las caracteristicas de las series vigentes a marzo

del 2018:

Caracteristicas

Emision 2017 Bono Bono
Serie A1-2017- | Serie B1-2017- | Serie C1-2017- | Serie A1-2017- | Serie A1-2017-

Nombre de la emision

01 01 01 02 03
Monto de la emision $500.000 $500.000 $1.000.000 $500.000 $500.000
Plazo (afios) 1 1,5 2 1 1
Tasa de interés anual 7,00% 7,25% 7,50% 7,00% 7,00%
Fecha de vencimiento | 08/02/2018 | 09/08/2018 | 10/02/2019 | 20/04/2018 | 21/04/2018

Caracteristicas

Emision 2017 Bono
L Serie C1-2017-|Serie C1-2017- | Serie B1-2017- | Serie A1-2017-

Nombre de la emision

02 03 02 01
Monto de la emision $500.000 $500.000 $500.000 $500.000
Plazo (afios) 2 2 1,5 1
Tasa de interés anual 7,50% 7,50% 7,25% 7,00%
Fecha de vencimiento | 20/04/2019 | 11/10/2019 | 16/04/2019 | 08/02/2019

Al cierre de marzo del 2018, el patrimonio de Financia
alcanzé los CS$169,2 millones ($5,4 millones al tipo de
cambio del cierre del mes), mostrando un crecimiento anual
del 4%. Dicha variacién surge producto del registro de
aportes pendientes de capitalizacidon, asociado con Ia
plusvalia generada por venta del 50% de la participacion de
Financia Capital en Financia IFIM en diciembre del 2017.

Especificamente, a marzo del 2018, el capital social de la
Entidad corresponde el principal componente del
patrimonio total, mostrando una participacién del 78%, la
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cual se reduce al compararse con lo registrado a marzo 2017
(81%). Seguidamente, las utilidades acumuladas de
periodos anteriores constituyen el 12% del patrimonio,
mientras que los aportes pendientes de capitalizacidn
muestran un peso relativo del 7%, siendo éstas las partidas
de mayor relevancia.

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

Financia Capital S.A.: Composicion del Patrimonio
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A la fecha bajo estudio, Financia registra un indicador de
apalancamiento productivo (activo productivo/patrimonio)
de 2,19 veces, mismo que aumenta de forma anual (2,01
veces a marzo 2017). Dicho indice se considera adecuado y

alineado con las proyecciones de crecimiento de la Entidad.

Por otro lado, a marzo del 2018, la proporcion existente
entre el patrimonio y el pasivo total de |la Entidad determind
una cobertura de 29,7%, disminuyendo en
aproximadamente 3 puntos porcentuales anualmente
debido a que el incremento del pasivo fue mayor al
presentado por el patrimonio. A pesar de dicha contraccion,
se mantiene una favorable cobertura del patrimonio sobre
los compromisos financieros o eventuales pérdidas.

Financia Capital: Indicadores de capital

Mar-17  Jun-17 Set-17 Dic-17 Mar-18
Apal. Productivo 2,01 2,41 2,34 2,36 2,19
Endeudamiento econémico 3,06 3,25 3,14 3,38 3,39

Cobertura del patrimonio 33,0% 31,4% 32,5% 29,6% 29,7%

6.5 RENTABILIDAD

Al término del primer trimestre del 2018, Financia registré
utilidades acumuladas por CS$1,41 millones (USS$45,31
miles), presentando un aumento anual del 2%. Esta
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variacion obedece al registro del impuesto sobre la renta
85% menor al presentado un afio atras, debido al cambio de
método de reconocimiento de la inversidn en la subsidiaria.

Financia Capital S.A.: Resultados acumulados
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Los ingresos de la Entidad totalizan la suma de C$17,28
millones a marzo del 2018, presentando una reduccidn
anual del 3%. Este comportamiento de los ingresos totales
obedece a la reduccion del 5% de los ingresos financieros,
debido a que el afo anterior se registraron ingresos por
intereses provenientes de una cartera nueva proveniente

de préstamos por cobrar mediante tarjetas de crédito.

La estructura de los ingresos se encuentra conformada
principalmente por el rubro de ingresos por intereses,
mostrando una participacidon del 93% sobre el total y el
restante 7% corresponde a ingresos por comisiones.

Financia Capital S.A.: Composicion de los Ingresos

100%
90%
80%
70%
60%
50%
40%
30%
20%
10%

0%

Mar-16 Mar-17 Mar-18

B Ingresos por intereses Utilidad cambiaria B Ingresos por comisiones

Por otra parte, Financia acumuld gastos por CS$15,68
millones a marzo del 2018, representando una reduccion
del 1% al compararse con el mismo periodo del afio
anterior. Dicha variacion presentada por los gastos totales
obedece principalmente a la disminucién anual en el gasto
administrativo y en las provisiones para préstamos.

Pagina 15 de 16

San Salvador, El Salvador
(503) 2243 7419

Ciudad Panama, Panama
(507) 6674 5936



En términos de composicion, el gasto por intereses se
posiciona como el elemento de mayor representatividad
dentro los gastos totales, al mostrar una participacion
cercana al 64% al cierre de marzo del 2018. De igual manera,
los gastos operativos exhiben un peso relativo del 32%,
siendo éstas las partidas mas representativas.

Financia Capital S.A.: Composicion de Gastos
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Analizando integralmente el comportamiento de la
estructura de resultados de Financia, es posible apreciar un
una disminucidn en el margen de intermediacidn financiera,
variacién como consecuencia de una contraccién en el
rendimiento financiero, afectado por la reduccién de los
ingresos financieros en el ultimo afio.

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 reduccion anual en las
utilidades del periodo.

Financia Capital: Indicadores de rentabilidad

Mar-17  Jun-17  Set-17 Dic-l7 Mar-18

Margen de Intermediacion Finan. ~ 13,96% 13,63% 12,85% 13,05% 10,24%

Rendimiento s/activo productivo 166% 1,76% 118% 180%  147%

Rendimiento sobre el patrimonio 341%  397%  263%  402%  335%

Rendimiento financiero 2134% 21,22% 2079% 2095% 18,04%
Mas informacién Oficinas

Cartago, Costa Rica
(506) 2552 5936
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Las calificaciones otorgadas no han sufrido ningun proceso de apelacion
por parte de la entidad calificada. La metodologia de calificacion Entidades
Financieras utilizada por SCRiesgo fue actualizada en el ente regulador
en diciembre del 2017. SCRiesgo da por primera vez calificacion de riesgo a
este emisor en octubre de 2008. Toda la informacion contenida en el
informe que presenta los fundamentos de calificacion se basa en
informacién obtenida de los emisores y suscriptores y otras fuentes
consideradas confiables por SCRiesgo. SCRiesgo no audita o comprueba la
veracidad o precision de esa informacion, ademds no considera la liquidez
que puedan tener los distintos valores tanto en el mercado primario como
en el secundario. La informacion contenida en este documento se presenta
tal cual proviene del emisor o administrador, sin asumir ningun tipo de
representacion o garantia.

“SCRiesgo considera que la informacion recibida es suficiente y satisfactoria
para el correspondiente andlisis.”
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San Salvador, El Salvador
(503) 2243 7419

Ciudad Panama, Panama
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