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Victor M. Urcuyo V.
Superintendente de Bancos

Y Otras Instituciones Financieras
Su Despacho.

Managua;, Il de Septiembre 2018

Referencia; Comunicacidén de Hechos Relevantes

Estimado Dr. Urcuyo:

Sirva la presente para comunicar a Usted formalmente sobre la ocurrencia de nueve HECHO
RELEVANTE de [a entidad emisora: CREDI-FACTOR S.A, todo de conformidad con Resolucion

No. CD-SIBOIF-692-2-SEP7-2011

“Norma sobre Negodiacion de Valores en Mercado

Secundario”, Capitulo V Hechos Relevantes, del 7 de Septiembre 20Il, conforme comunicacion
adjunta con referencia 10/0%/2018, el cual estd siendo publicado en el sitio web oficial de
CREDI-FACTOR S.A.

Sin otro particular a que hacer referencia, me suscribo de Usted.

Cc

Cordialmente,

Presidente Ejecutiv

Lic. Martha Mayela Diaz Ortiz, Vice-Superinter
Lic. Lucy Herrera Marenco {Intendente de Valores-5|BOIF),

Lie. Gerardo Arguello. Gerente General BOLSA DE VALORES DE NIC S.A.

Lic, Mauricio Padilla. Gerente General INVERNIC,
Archivo/Cronologice,

ghite de Bancos y Otras Instituciones Financleras.
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COMUNICACION DE HECHO RELEVANTE:
10/09/2018

De conformidad, con NORMA SOBRE NEGOCIACION DE VALORES EN MERCADO
SECUNDARIO, se informa al érgano de Supervision, al Pablico e Inversionista en general, el
siguiente Hecho Relevante reciente, de [a entidad emisora CREDI-FACTOR S.A:

l. Con fecha 06 de Septiembre 2018, CREDI-FACTOR S.A. recibié notificacion oficial del
[nforme de Calificacién de Riesgos emitido por la Fitch Rating con fecha de corte al 30
de Junio 2018.

a Fitch afirmd las siguientes calificaciones del emisor de Credi-Factor S.A:
Calificacton Nacional de Largo Plazo en CCC [nic)

Calificacion Nacional de Corto Plazo en C [nic);

Calificacion Nacional de Largo Plazo de Titulos estandarizados de Renta Fija en
CCC (nic);

Calificacion Nacional de Corto Plazo de Titulos estandarizados de Renta Fija en
C [nic).

—

AN

<

{1l El Informe fue enviado de manera completa compuesto de: once (I1) folios Utiles emitido
por la Fitch Ratings emitido con fecha 04 de Septiembre 2018.

Esta comunicacién serd publicada en el sitio web oficial de CREDI-FFACTOR S.A.

Dado en la ciudad de Managua, el dfa 10 de Septiembre 2018.

OFIPLAZA EL RETIRO Edificio # 8, ler piso Suite 8-16 ¢ Rotonda El Periodista 150 mts. al Sur
Managua, Nicaragua ® Tel: (505) 2254-7501 = Fax: (505) 2254-7502




CrediFactor, S.A.

Informe de Calificacion

Calificaciones
Escala Nacional

Largo Plazo CCC{nic)
Corto Plazo G{nic)
Emisiones

Titulos Estandarizados
de Renta Fija de Largo Plazo  CCC{nic)

Tiles Estandarizados
de Renta Flja de Corto Plazo  C(nic)

Observacidén
Escala Naclonal, Largo Plazo Negativa
Escala Nacional, Corto Plazo  Negativa

Resumen Financierc
CrediFactor, 5.A.
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Fuente: CrediFactor

Analistas
Guillermo Marcenaro

+503 2516-6610
guillermo.marcenaro@fitchratings.com

Luis Guerrero
+503 2516-6618
luis.guerrero@fitchratings.com

Factores Clave de las Calificaciones

Capacidad de Pago y Liquidez Débiles: Fitch Ratings considera que el entorno nicaragiense ha
influenciado el debilitamiento del perfil de liquidez y la capacidad de pago de CrediFactor S.A.
(CrediFactor). Fitch estima que la entidad posee un margen estrecho para el cumplimiento de sus
obligaciones de corto plazo, dado el acceso limitado a fondos de contingencia y diversidad baja de
fuentes de fondec. Ademds, la prolongacion de los sucesos podria mantener las presiones en la
liquidez de la entidad an el largo plazo.

Franquicia Pequefia: CrediFactor es una empresa especializada en factoraje y ha consclidado su
negocio en el mercado local nicaragiense. No obstante, el sector posee una competencia fuerte, lo
cual ha limitado el crecimients de la entidad en afios recientes. Ademads, presenta una escala de
operacionas baja an el sistema financiero (0.2% de los activos totales) y Fitch espera que estas se
mantengan similares en el corto plazo debido a las adversidades del entorno en el pais y las
presiones de liquidez que enfrenta,

Rentabilidad Baja pero Estable: A junio de 2018, la utilidad operativa respecto a los activos
ponderados por riesgo se mantuvo cercana a 0.4% desde diciembre de 2017, aungue menor a su
promedio histdrico de 2% durante 2013-2016. A pesar de ello, Fitch estima que los indicadores de
rentabilidad podrian disminuir como consecuencia del ambiente operativo.

Buena Calidad de Cartera Expuesta a Concentraciones Altas: La agencia opina gue un posible
deterioro de la calidad de cartera estaria. relacionado con el deterioro mayor del entorno, debido a la
concentracidon alta en sus 20 mayores deudores. La mayoria de estos estan relacionados con el
gobierno y representaren 50% del portafolio a diciembre de 2017. Sin embargo, |a entidad endurecio
sus politicas de otorgamiento al segmento para evitar incrementos en su morosidad. A junio de 2018,
los créditos con mora mayor a 90 dias representaron 1.5% del total desde 0.8% en diciembre 2017.

Capitalizacién Razonable: Fitch considera gue ante una prolongacién de la crisis politica en
Nicaragua, el capital podria afectarse ante posibles deterioros en sus deudores mayores, dada la
concentracin alta de estos en su cartera total, ademas de cambios en su rentabilidad gue ocasionen
pérdidas operativas. A junio de 2018, su deuda fue de 4.1 veces (x) el capital tangible y los mayores
deudores comprendieron 5.8% del patrimonio.

Sensibilidad de las Calificaciones

Disminuciones en las calificaciones de Credifactor estarian relacionadas con el incumplimientc en el
pago de las obligaciones de la entidad o con el debilitamients mayor de su perfil de financiamienta y
liquidez, asl como eon un aumento importante en los préstamos morosos y la reduccién de (a
rentabilidad que disminuyera sus métricas de capitalizacion. Fitch resolvera la Observacion Negativa
en las calificaciones nacionales de CrediFactor, baséndose en el impacto gue el deterioro del entorno
operativo nicaragiiense tenga en la calidad de activos, rentabllidad, capital y perfil de fondeo vy
liquidez. Las calificaciones se reducirian ante un debilitamiento en sus niveles de liquidez y de su
perfil de financiamiento.

www fitchratings.com
www fitchcentroamerica.com

Septiembre 4, 2018



Presentacién de Estados
Financieros

El informe se basa en los estados
financleros (EE. FF.} auditados para
los cierres fiscales de 2015 a 2017 y
ho auditado para junio 2018. Los
cierres fiscales fueran auditados por
PricewaterthouseCoopers y se
emitieron opiniones sin salvedades
para todos los perfodos.

tos EE. FF. son presentados de
acuerdo con lo establecido por el
Manual Unice de Cuentas, emitido por
la Superintendencia de Bances y Qfras
Instituciones Financieras (Siboif), de
conformidad con los principios de’
contabllidad generalmente aceptados
en Nicaragua, los cuales difieren de
fas Normas Internacionales de
Informacién Financiera (NIIF) en
algunos aspectos.

Metodologias Relacionadas

Metodologia Global de Calificacion de
Instituciones Financieras No Bancarias
(Cetubre 21, 2016).

Metodclogla de Calificaciones en Escala
Macional (Agosto 2, 2018).

Entorno Ogperativo

En opinién de Fitch, luego de cuatro meses de que la crisis sociopolitica en Nicaragua iniciara, no se
visualiza .una normalizacion del entorne cperative de las instituciones financieras. Aunque la
intensidad de las protestas y la violencla por parte de la policia y seguidores del presidente contra
civiles han disminuido, 1a incertidumbre permanece y con ello se mantienen los riesgos en el entorno.
Ademas, las iniciativas de didlogo nacional entre el gobierno vy los grupos civiles siguen estancadas,
lo gue dificulta vislumbrar una resoclucion de la crisis actual. '

El indice de actividad econémica nicaraglense, afectada por la crisis politica, se redujo en 12% a
junio de 2018 respecto al nivel del mismo mes en 2017, El Banco Central de Nicaragua (BCN) estima
un crecimiento de la economia cercano a 1% para 2018, muy inferior a su tasa de crecimiento
promedio reciente de 5%. Por otra parte, Fitch oplna que la economia enfrenta retos debido a los
precios mayores de importacién de la gasolina, el fin del apeyo econémico venezolano y un clima de
inversién incierto.

El sistema bancario ha . resistido la crisis @ pesar de ciertas: vulnerabilidades estructurales. La
participacion amplia de depdsitos a la vista (73% de los depdsites totales a junio de 2018) y la
dolarizacién financiera alta aumentan la exposicion de las Instituciones financieras a un debilitamiento
de la confianza de los participantes del mercado. Los bancos calificados por Fitch han mostrado
resistencia, mientras gue las instituciones financieras no bancarias, al ser mas pequefias y con un
modelo de negocio concentrado, han presentado urnia sensibilidad mayor al entorno adverso y un
deterioro en su perfil crediticio. :

La industria bancaria ha enfrentado una reduccién importante de depdsitos del publico, de 14.9%,
entre el 18 de abiil v ef 15 de agosto de 2018, con base en cifras del BCN, aungue el monto de
depdésitos tendid a estabilizarse en las (ltimas cuatro semanas de diche periodo. Sin embargo, los
bancos han sostenido niveles buenos de liquidez, al reducir su crecimiento crediticio- y obtener mas
financiamiento institucional. Si bien los indicadores de' calidad de préstamos y rentabllidad se han

. deteriorado, ._permanecen. . en__niveles.. razonables_y_ todavia_superiores _a. los._.de _la_. banca.._

centroamericana.

Las normas de alivio, aprocbadas en mayo de 2018 por fa Superintendencia de Bancos y Ofras
Instituciones Financieras (Siboif), han permitide que algunas instituciones financieras de franquicia
menor reestructuren, refinancien o prorroguen créditos de ciertos deudores sin que ello implique un
cambio de su categoria regulatoria‘y, por lo tanto, constituyen reservas adicionales. No obstante, los
préstamos miorosos han incrementado desde los niveles bajos de digiembre de 2017, de 1.1% del
total de los préstamos totales del sistema financiero nacional hasta 1.5% a junio de 2018.

Por otra parte, el 15 de agosto de 2018, la Asamblea Nacional aprobd la Ley para la Creacién de
Bonos para el Fortalecimiento de 1a Solidez Financiera. Diches bonos seran emitidos por el Ministerio
de Hacienda con el objetivo de aportar liquidez al sistema financiero y apoyar a los depositantes en
caso de necesitarse, aunque adn no se cuenta con el detalle de los mecanismos de funcionamiento.
Ademas, ¢l BCN anunci6 la creacion de titulos de inversion con el fin de preservar depoésitos en el
sisterna financiero, pero a tasas mayores que las de los depdsitos bancarios, lo que Fitch opina que
podria provocar un incremento en los costos de fondeo del sector.

Perfil de la Compafiia
Franquicia Pequefia y Especializada

CrediFactor es unainstitucion dedicada a operaciones de factoraje en Nicaragua. Es una empresa
especializada en dicho rubro, en el que también participan bancos comerciales, ademas de ofras
empresas de factoraje. A pesar de ello, se caracteriza por ser un competidor pequefio en el sistema
financlero nicaraglense, ya que, a junio de 2018, sus participaciones rondaron 0.2%, para activos y
créditos otorgados; ademas, Fitch espera que estas se mantengan similares en el corto plazo, debido

CrediFFactor, 8.A.
Septiembre 2018
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a las adversidades del entorno en el pals. Asimismo, Fitch opina que su manera de operar depends
en gran medida de las relaciones fusrtes que maneja con sus clientes principales, atributo sobte el
cual se basara para afrentar los eventos de inestabilidad actual.

De manera similar a otras entidades de factoraje, el modelo de negocio de CrediFactor se enfoca
principaimente en servicios de descuento de documentos por cobrar, con orientacion al segmento
emprasarial. La mayoria de su cartera corresponde a empresas dedicadas al sector servicios,
agropecuario, construccion y comercio. CrediFactor fondea sus operaciones con emisicnes de deuda,
principaimente, y lineas de crédito con Instituciones financieras, tanto de bancos locales como de
organismos internacionales. Sus ingresos dependen en mayor parte de intereses y comisiones que,
en conjunto, forman alrededor de 90% del ingreso total bruto. Todos sus ingrescs provienen de su
cartera de factoraje, ya que la entidad no mantiene inversiones de ningln tipo.

Su estructura organizacional es simple, acorde con una institucién financiera estandar, y no tiene
incidencia en las calificaciones. No posee subsidiarias ni forma parte de un conglomerado financiero.
CrediFactor es propiedad de sus accionistas particulares y, entre ellos, una familia congentra mas de
50% de las acclones comunes. Ademas, cuenta con emisiones de acciones preferentes, de las
cuales aproximadamente 60% pertenecen al Banco Interamericano de Desarrollo (BID). l.as demas
acciones preferentes estan en propiedad de |a familia y una empresa relaclonada de la entidad.

Administracion

Fitch considera gue los objetivos exhiben variabilidad y esta se ha agudizado debido al entorne
desafiante en Nicaragua. Asimismo, las metas de crecimiento han sido y continuaran limitadas, ya
que la cartera podria continuar decreciendo a causa de la disminucion en la actividad econémica del
pals, sectores desatendidos que fueron impactados por la crisis y cumplimiento de las obligaciones
de fondeo de la entidad. En cuanto a la ejecucién de sus metas, Fitch estima que estara expuesta al
desenvolvimiento de los acontecimientos en el entorno, por lo que la viabilidad de [as estrategias de
CrediFactor dependera, en el corto plazo, de |a continuidad de sus clientes principales, apartura a
fuentes de fondeo y control del gasto operativo.

En opinién de Fitch, el cusrpo gerencial de GrediFactor cuenta con conocimiento y experiencia
amplios del negocio, asi como con una trayectoria larga en la institucion. Ei fundador de la entidad es
el accionista maycritario, gerente general y presidente de la junta directiva, lo que podria implicar
cohcentracidn en la toma de decisiones. El gobierno corporativo se define en diferentes érganos y
sus participantes estan vinculados a los accionistas. La junta directiva es la maxima autoridad, define
la estrategia y politicas internas y se compone de seis miembros, guienes participan activamente en
los comités de gobernanza de la entidad. Los miembros son electos por la Asamblea de Accionlstas
para un periodo de 4 afios. Los créditos otorgados a partes relacionadas representaban un bajo 1.6%
del patrimonio de la entidad a junio de 2018.

Apetito de Riesgo

De acuerdo al ambiente de inestabilidad en Nicaragua, la institucion consideré dejar de atender a
ciertos sectores econdmicos mientras los problemas persistan, ademéas de evaluar de manera méas
minuciosa a clientes relacionados al gobierno. Asimismo, las operaciones nuevas se realizan a
clientes con perfiles de riesgo menaor, pero su apetito de riesgo continda moderado, reflsjado en la
orientacion empresarial del negocio. A junio de 2018, los préstamos decrecieron 8.2% frente a
diciembre 2017, tendencia gque podria acrecentarse por las presiones a su fondeo, debido a la baja
en la renovacién de las emisiones en la bolsa de Nicaragua. Fitch prevé gue el crecimiento de la
institucion seguird presionado por el entorno operativo, en parte por las restricciones de atencion a
ciertos segmentos.

Sus politicas de colocacién estén bien delimitadas, inclusive con limites para concentraciones de
clientes por sectores y grupos empresariales. El anélisis del perfil crediticio de clienies y pagadores

CrediFactor, S.A.
Septiembre 2018
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se lleva a cabo en diversas fases y todas las operaciones son realizadas con recurse, de modo que el
proveedor de las facturas asume el riesgo de incebrabilidad de los pagadores. La entidad da
seguimiento y analisis al comportamiento de pago de sus deudores y las practicas de cobranza son
razonables; dichas practicas se han intensificade durante los Gltimos meses para evitar deterioros
mayores en los indicadores de mora. En cuanto al riesgo operativo, sus controles son razonables
pera muestran dreas de mejora en los planes de continuidad. del negocio, evaluacion y medicién de
impacto de los eventos posibles. El riesgo tecnolégico es bajo, ya que los sistemas se mantienen en
constante actualizacion.

En opinion de Fitch, CrediFactor tiene una exposicién moderada a los riesgos de mercado. El riesgo
cambiario es mitigado mediante cldusulas de mantenimiento de valor, con lo gque la gntidad se
asegura de minimizar el riesgo al indexar sus operaciones al délar estadounidense. Ademas, la
predictibilidad del tipo de cambio, derivada de la depreciacidn programada de 5% anual, la cual es
utilizada por el banco central, mitiga la exposicién al riesgo cambiario. El riesgo de tasa de interés es
relativamente bajo, ya que los plazos son cortos, de entre 30 vy 180 dias y un promedio de 113 para
su cartera. Sus activos y pasives en moneda_extranjera poseen calce en todas sus bandas. de tiempo,
lo que ayuda a redudir la exposicion a variaciones imprevistas en el mercado. La enfidad posee
concentraciones mayores de 50% en sus mayores clientes, por 10 que la agencia opina gue se
encuenira expuesta a deterioros de estos.

Perfil Financiero
Calidad de Activos_.

Fitch considera que la calidad de cartera de CradiFactor se mantuvo moderada durante los eventos
sociopoliticos en el pais. A junio de 2018, los préstamos en mora rondaron 1.5% desde 0.8% a
diciembre de 2017, reflejando un aumento que se debe a retrasos en pagos y el volumen de cartera
menor. Sin embargo, la institucion ya tomd medidas paliatorias para afrontar el incremento en mora,
como o es-la readecuacion de plazos, Fitch opina que un posible deterioro de la calidad de cartera

" Tastaria Telacionads son el detsrioro ayor ~del entorno Ty Tsuefecto” podria ser-contrarrestado - -

parciaimente por las politlcas de riesgo mas selectivas en los sectores a atender y gestién de cobro
intensificada. Durante 2018, Ia entidad no ha castigado prestamos (promedio 2015-2017; 2.5%;
2013-2014: 0.6%); ademas, la cartera no posee reestructuraciones.

En cuanto a las reservas de préstamos vencidos, a junio.de 2018, estas fueron 1.6x la cartera en
mora; sin embargo, las concenfraciones altas en su cartera podrian conllevar a deterioros imprevistos,
ya que los 20 mayores clientes en la cartera de préstamos representaron alrededor de 50% del tofal y
5.8x su patrimonie. A pesar de ello, el riesgo s& mitiga de manera parcial, debido a gue |a totalidad
del portafolio se encuentra garantizado con las facturas de los clientes. Ademas, estos clientes han
sido estables en cuanto a pagos, luego de empezada la crisis politica; sin embargo, las nuevas
operaciones con estos dependeran del andlisis de riesgos, ya que la mayoria son proveedores del
gobierno.

Ganancias y Rentabilidad

Fitch opina que la rentabilidad de CrediFactor se mantiene baja pero resiliente. A junio de 2018, la
utilidad neta antes de impuestos fue cercana a 0.4% de los activos promedio, igual a diciembre de
2017 (0.4%), aunque menor a su promedio histérico de 2% durante 2013-2016. Esta ha logrado
mantenerse debido a los aumentos en las tasas activas, con el objetivo de mantener el margen ante
el volumen menor de operaciones. A pesar de ello, Fitch estima gue los indicadores de rentabilidad
podrian disminuir como consecuencia de las adversidades en el entorno nicaragliense que propicia el
decrecimiento de su portafolio. Previo a dichos acontecimientos, la tendencia en los Gltimos periodos
fue una generacion de ingreso menor, en parte por la competencia fuerte que fija las tasas e influye
en los cobros de comisiones.

CredilFactor, S.A.
Septiembre 2018



Estado de Resultados
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En lo que respecta a los gastos por constitucién de reservas sobre préstamos totales, estos fueron
kajos y menores al promedio histérico (junia 2018; 0.5%; diciembre 2017-2014: 1.9%); sin embargo,
un deterioro en sus clientes mayeres podria acrecentar el gasto e impactar las utilidades. El gasto
operativo ha sido estable frente a los activos promedio, pero, debido a que no mostrd la misma
disminucién gue los ingresos, este presiona el ingreso neto de la entidad. A junio de 2018, su
eficiencia operativa fue de 85.6% desde un promedio histérico de 71% en 2016-2013. La agencia
cree que las medidas de control de gasto optadas por la entidad durante la crisis politica podrfan
disminuir su impacto en las ganancias netas.

Capitalizacién y Apalancamiento

Fitch considera que ante la prolongacién de Ia crisis politica en Nicaragua, el capital podria ser
afectado por deterioros en sus 20 mayores deudores. Esto sucederia dada la alta concentracién de
esfos en su cartera total y cambios en su rentabilidad que ocasionen pérdidas operativas. A junio de
2018, el capital de CrediFactor ha sido estable y no se ha visto afectado por el decrecimiento de su
velumen de negocios ni su rentabilidad baja. A la misma fecha, la deuda fotal representd 4.1x el
patrimonic tangible, cercano al promedio de 4.7x de 2013-2018, lo gue la agencia supone como
razonable para el volumen de sus operaciones.

Fondeo y Liquidez

Fondeo Limitado y Liquidez Débil

En opinién de Fitch, el perfii de fondeo de CrediFactor ha sido debilitado por la situacidn del pais,
Ademas, al estar formado principaimente por emisiones (78% del total), se encuentra expuesto al
sentimiento de mercade, dada la franquicia pequefia dentro del sisterna financiero nicaragliense v el
desempefio decreciente gue ha mostrado en los Glfimos afios. A junio de 2018, el fondeo restante lo
forman préstamos institucionales, con plazos cortos, ¥ se mantienen restringidos por la coyuntura.

De igual manera, la liquidez se ha visto disminuida, ya gue, a la misma fecha, los activos liguidos
fueron de 3.1% y 4.7% en relacion a activos y depdsitos, respectivamente (promedios 2015-2017;
5.5% y 7.8%). A pesar que en factoraje es natural operar con posicicnes de liquidez bajas, Fitch
considera que dichos niveles son limitades y que atrasos en los pagos de sus clientes mayores
pueden traer repercusiones en la liquidez de la entidad que pudieran representarle dificultades para
el pago oportuno de sus obligaciones.

El costo de fondos ha sido estable, No obstante, mostré un incremento leve durante 2017, el cual
concuerda con su acceso restringido a fondeo. Ademas, la agencia cree que este costo podria seguir
en aumento debido a los acontecimientos en Nicaragua. A junio de 2018, la deuda no garantizada fue
de 22% del total desde 25% en promedio durante 20152017,

Calificacion de Deuda

Caracteristicas Principales de las Emisiones
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#Series vigentes al 31 julio de 2018.
Fuente: CrediFactor,
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CrediFactor, 8.A. — Estado de Resultados

Jun 2018°
Estados Financleres Estados
Internos Flnancieros Dic 2017° Dic 2016° Dic 2015"
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Cierre Fiscal Cierre Fiscal Cierre Flscal

]
12,042.2

ot
_greso Neto por f

HETaH R e

2Tipc de Cambio: 2018 ~ USD1 = NIO31.545; 2017 — USD1 = NIOSO 78; 2016 ~ USD1 = Nl029 3247, 2014 = USD'I = NIQZ27.$283. n.a. — no aplica.
Fuente: CrediFactor.

CrediFactor, 5.A,
Septiembre 2018



CrediFactor, $.A. — Balance General

Jun 2018°
Estados Financieros Estades
Internos Financieros Dic 2017° Dic 2016° Dic 2016°
(NIO miles) {USD millones) Internos Cierre Fiscal Clarre Flscal Cierra Fiscal
Activos
Préstamos

Prsstaros Hinotetaiios Mesids
Otros Préstamos Hipotecarios
CHrE Fréstinios ol Donsuimo/Parsonalgs
Preéstamos Corporativos y Comerclales
Otetss bt T

Menos: Reservas para F'erdldas Creditlcias
Préutainios Netds el - S TR i i 38 :
Préstamos Brutos . 402, 164 7
it Préutames Versides Indluldns -Artha : : =3 o - e Mo AN ERtE 1.1

Neta: Deducciones Especificas por Pérdida de Préstamos n.a

Otros Actives Productivos
Préstanos ¢ Oerasioneas Tnteibamarss
Repos y Colaterales en Efecti
ﬁeﬁvﬁ&’vs L

U resns

Tilulos Valores [igbfiibles para Taiants
Titulos Valores Mantenidos al Vencimiento n.a. na. n.a, n.a n.a.
‘Ot Titulos Valofsl « i >
Total de Titulos Valores
N
Nota: To’(al de Valores Pignorados
Trvrsionis &t Enipresas Ralasbnads
Inversiones en Propledades
Aotvgs-deSaguros &
Otros Activos Productivos.
Totil de-Astivos Proditotivos

shenAdjidisadas
Activos Fijos

Actlvos por I hpues
Dharsienss e
Otros Actlvos

*Fipo de Cambio: 2018 — USD1 = NIO31.545; 2017 — USD1 = NI030,78; 2016 — USD1 = NIO29,3247; 2015 — USD1 = NI0O27.9283. n.a. — no aplica.
Conlintia en pdgina siguiente,
Fuente: CrediFactor.
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CrediFactor, $.A. — Balance General (Continuacion)

Jun 20148°
Estados Financieros Estados
: Internos Financleres Die 2017° Dic 2016" Dic 2016"
(NIQ miles} _ {USD millones} Internos  Cierre Fiscal  Cierre Fiscal Cierre Fiscal

Paslvos y Patrimonio

Pasivos que Devengan Intereses
Fotale DepsaliosasG
Depésitos de Bancos

63,208.4 96,243.5 76,095.6

1.3 366,174.0 367, 545 1 384,716.3 321 186 B

{RE6.8
457, 370 9

Tlpo de Camblo: 2018 — USD1 = NIC31.545; 2017 — USD1 = NIO30.78; 2016 — USD1 = NI029.3247; 2015 = USD1 = NIO27.9283. n.a. — ne aplica,
Fuente: CrediFactor.
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CrediFactor, $.A. — Resumen Analitico
(%) Jun 2018 Dic 2017 Dic 2016 Dic 20156
Indicadores de Intereses

irgresys por InteresssiAbtivor Produdtives Biamedia SR BT 4R
[ngresos por Intereses sobre Préstamos/Préstamos Brutos Promedlo_ o 15 47 14 76 16.22
Gastos por [ieresss sobie Dapbsiivs da Dieniesiepdsiis A ERS SRR X

Gastos por Intereses/Pask
ingidseNats porintsraseeiietives .
Ingreso Neto por Intereses Menos Cargo por Prowsmnes para Préstamos/Activos Productives Promedio

Ingitess Nafo periitereses Merios Dividendbs de Aeoltiss Préferenicalbalivos Prodietivos Promedic -

Otres Indicadores de Rentabilidad Operativa

tidsd Opsrativaleives Ponidsnidos mor Rissso
Gastos No Financieros/ingresos Brutos o
Provisisnge para Fréstamos y ThHules Valbrs i ibesaivaitesd4
Utllidad Operativa/Activos Totales Promedio
Ingresps No Wﬁﬁnalef‘ﬁsﬁ frigresns By

Jtifdae Crisrativa writes de Provigie
Utllldad Operativa antes de Provisiones/Astl
Utilined Operativaratimants Frofetio:

Otros Indicadores de Rentabilidad
Ui NemIBatriant Total Pramedn:
Utilidad Neta/Activos Totales Promedio
Irigj o Ajaskids par Bifeﬁf?’“a‘ﬁmcﬂfd e Frofneti:
Ingreso Ajustado p
irﬂpﬂﬁﬁtﬁﬁmtﬂidﬁﬂ q
Utilidad Neta/Activos Ponderados por Riesgo

Capitalizacion N R,
Gapital Bus segli Fitbhsotves Panderados por Rissia Alus
Patrimonie Comtin Tanglblemctivos Tangibles
Patimpniszastiios Totames ™

Indicador de Apalancamiento de Basllea
1n8réédar dsﬁapna] Teloli g Ragnlﬁigriﬁ {Tﬁﬁr ;

Iﬁdlcador de Capital Tétal
Frén?amm Vﬁntzicfas Frigtios RESHivas parh Serd

Activos Ponderados por Rlesgo (Método Avanzado).’Actlvos Ponderados por Rlesgo

Galidad de Préstamos

Fidstanes Varsldosie ebetamos Brifos
Crecimiento de jos Préstamos Brutos
Reuorvay para P Grodlichs Pristamos Vendidos:
Cargo por Provisiones para Préstamos/Préstam utos Promedic
Grairmients de log Aslvos Totlk i
Reservas para Pérdidas Crediticias/Préstamos Brutos
Gabtigon Netos/Bréstaimos Britbs-Bfsmadlo S
Préstamos Vencidos Méas Activos Adjudicados/Préstamos Brutos Mas Actives Adjudicados 4,00 3.31 1.23 3,33

Fondeo y Liquidez
‘Pibetamios/ Teposios de Chbmibs

n.a.

Indicador de Cobertura de Liquidez )
‘Dépasitos de CllentesiFondao Tokal (Exdibyends Dervadss) L
Activos Interbancarios/Pasivos Interbancarios n.a.

Thdigador de Fondaa Bstablé Moty e SR (& T8
Crecimianto de los Depdsitos de Clientes To ales n.a.

n.a. — no aplica.

Fuente; CrediFactor.
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FeCha del Go ié

- Calificacion nacmnal de corto plazo eh ‘B{nic)’,
Calificacion Previa {Si Se - Calificacién nacional de largo plazo de titulos estandanzados de renta fija
Encuentra Disponible) en 'BB+(nic)', Observacion Negativa,

- Callflcamén nacional de corto plazo de tifilos estandarizados de renta fija

en ‘B{nic)".
Esim
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Las calificaciones sefialadas fueron solicitadas por el emisor o en su nombre y, por lo tanto, Fitch ha
recibido los honorarios correspondlantes por la prestacién de sus servicios de calificacién.

TODAS LAS CALIFIGACIONES CREDITICIAS DE FITCH ESTAN SUJETAS A CIERTAS LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES, POR FAVOR
LEA . ESTAS LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES SIGUIENDO ESTE ENLACE
HTTPS/FITCHRATINGS.COMAUNDERSTANDINGCREDITRATINGS, ADEMAS, LAS DEFIMICIONES DE CALIFICACICN Y LAS
CONDICIONES DE LSO DE TALES CALIFICACIONES ESTAN DISPONIBLES EN NUESTRO SITIO WEB WWW FITCHRATINGS.COM. LAS
CALIFICACIONES PUBLICAS, CRITERIOS Y METODOLOGIAS ESTAN DISPONIBLES EN ESTE SITIO EN TODO MOMENTO. EL CODIGO
DE CONDUCTA DE FITCH, Y LAS PCLITICAS SOBRE CONFIDENCIALIDAD, CONFLICTOS DE INTERESES, BARRERAS PARA LA
INFOCRMACION PARA CON SUS AFILIADAS, CUMPLIMIENTO, ¥ DEMAS POLITICAS ¥ PROCEDIMEENTCS ESTAN TAMBIEN
DISPONIBLES EN LA SECCION DE CODIGO DE CONDUCTA DE ESTE SITIC. FITCH PUEDE HABER PROPCRCIONADO OTRO
SERVICIO ADMISIBLE A LA ENTIDAD CALIFICADA O A TERCEROS RELACIONADOS, LOS DETALLES DE DICHO SERVICIC DE
CALIFICACIONES SOBRE LAS CUALES EL ANALISTA LIDER ESTA BASADO EN UNA ENTIDAD REGISTRADA ANTE LA UNION
EUROPEA, SE PUEDEN ENCCNTRAR EN EL RESUMEN DE LA ENTIDAD EN EL SITIO WEB DE FITCH.

Derechos de autor © 2018 per Fitch Ratings, Inc. y Fitch Rafings, Ltd. y sus subsidiarias. 33 Whitehall Street, New Yeri, NY 10004. Teléfono; 1
800-753-4824, (212) 908-0500. Fax: (212) 480-4435. La reproduccion o distribucion fotal o parcial estd prohibida, salvo con pemisa. Todos los
derechos reservados. En la asignacion y el mantenimlento de sus calificaciones, asi como en Ja realizacién de otres informes (incluyendo
informacion prospectiva), Fitch se basa en informacion factual que recibe de los emisores y sus agentes y de ofras fuentss que Fitch considern
crefbles, Fitch lleva a cabo una investigacién razonable de la informacion factual sobre fa que se basa de acuerdo con sus metodologlas de
calificacion, y obtiene verificacién razonable de dicha informacion de fuentes independientes, en la medida de que dichas fuenies se encuentren
disponibles para una emision dada o en una determinada jurisdiceidn, La forma en que Fitch lleve a cabo la investigacion factual y &l alcance de la
verificacién por parte do tarceros que se obtenga variard dependiendo de la naturaleza de la emision calificada y ef emisor, los requisitos v practicas
&n la jurisdiocion en que se ofrece y coloca la emision /o donde el emisor se encuentra, la disponibildad y la naturaleza de la informacion publica
relevante, el acceso a representantes de la administracion del emisor y sus asesores, la disponibiidad de verificaciones preexistentss de tercercs
1gles como les infemes de auditoria, cartas de procedimientos acordadas, evaluaciones, Informes actuariales, informes técnicos, dictimenes
legales y ofros informes propercicnados por terceros, la disponiblidad de fuentes de verificacidn independiente y competentes de terceros con
respecto a la emisién en particular o en |a jurisdiccién del emisor, y una variedad de otros factores. Los usuarios de calificacicnes & informes de Fitch
deben entender que ni una investigaciin mayor de hechos ni la verificacion por terceros puede asegurar que toda fa infermacion en la que Fiteh se
basa en relacién con una cslificacidn ¢ un informe serd exacta y completa, En dltima instancia, el emisor y sus asesores son responzables de la
exactitud de la informacién que preporcionan a Filch y al mercado en los documentos de oferta y offos Informes. Al emitir sus calificaciones y sus
informes, Fitch deba confiar en la labor de los expertos, induyendo los awditores |ndepend|entes con respecto alos estaclos financiercs y abogados
con respecte a los aspecios lagales y fiscales. Ademds, las calificaciones v las proyecciones de informacion financlera y de ofro lipo son
intinsecamente una visién hacla el fuluro e incoporan las hipdtesis y predicciones sobre acontecimientos futuros que por su naturaleza no se
pueden comprohar como hechos. Como resultado, a peser de fa comprobacion de los hechos actuales, las calificaciones y proyecciones pueden
verse afectadas porsventos futurcs o condiciones que no se pravieron en el momanto en que se emilié o afimo una calficacion o una proyeccion.

La informacion centenida en este informe se proporciona "tal cual” sin ninguna representacion o garantia de ningdn tipo, y Fitch no nepresenta o
garantiza que & informe © cualguiera de sus contenidos cumplidn alguno de los requerimientos de un destinatario del informe, Una calficacién do
Fitch e@s una opinién en cuanio a la calidad crediicia de una emision, Esta opinidn v los informes realizados por Fitch se basan en citerios
establecidos y metodaloglas que Fiich evaliia y actualiza en fomma continua, Por Jo tanto, las calificaciones y los informes son un producto de tabajo
colectivo de Fitch y ningtn individue, o grupe de individuos, es dnicamente responsable por una calificacidn o un infonme. La cafificacion no
incorpora ¢l rissgo de péidida debide a los resgos que no sean relacicnados a riesgo de crédito, a mencs que dichos fiesgos sean menciohados
especificamente. Fitch no estd comprometido en la oferta o venta de ningim titulo, Todos los informes de Fitch son de autoria compartida, Leos
individues idantificados en un informe de Fitch estuvieron involucrados en, pero no son individuaimente responsables por, tas opiniones vertidas en
€l Los individuos son nembrados solo con & propésito de ser contactos. Un Informe con una calificacion de Fiteh no es un prospects de emision ni
un substifute de la Informakion elaborada, verificada y presentada a los inversores por & emisor y sus agentes en relacién con [a venta de los Hulos.
Las calificaciones pueden ser modificadas o refiractas en cualquier momento por cualguier razon a sola discrecitn de Fitch. Fitch no proporciona
asesoramiento de Inversicn de cualquier tipo, Las calificaciones no son una recomendacion para comprar, vender o mantener cualquier fitulo, Las
calificaciones no hacen ningln comentaric sobre la adecuacion del precio de mercado, la conveniencia de cualquier titulo para un inversor
particular, o la naturaleza impesttiva o fiscal de los pages efectiados en relacidn a los titulos. Fitch recibe honorarios por parte de los emisores,
aseguradones, garantes, ofros agentes y criginadores de titutos, por las calificaciones. Dichos honorarios generaimente varian desde USD1,000 a
USD7560,000 (u ofras monedas aglicables) por emisién. En algunos casos, Fitch calificard todas o algunas de las enmisiones de un emisor en
particular, 0 emisiones aseguiadas o garantizadas por un asegurador o garante en particular, por una cuota anual. Se espsra gue dichos honorarios
varlen entre USD10,000 y USD4,500,000 {u ctras menedas aplicables). La asignacion, publicacidn o diseminacion de una calficacion de Fitch no
constituye el consentimiento de Fitch a usar su nembre como un experto en conexidn con cualguler declaraciin de registro presentada bajo ias
leyes de mercado de Estados Unidos, e “Financlal Seivices and Markets Act of 2000° de Gran Brelafia, o las leyes de tiles y valores de qualquier
jurisdiccion en particular. Debido a la relativa efidencia de la publicacion y distiblckin electrdnica, los informes de Fitch pueden estar disponities
hasta res dias antes para les suscriptores electdnicos que para otros suscriptores da imprenta,

Solamente para Australia, Nueva Zelanda, Tawdn y Corea del Norte: Fitch Australia Ply Ltd tiene una licendia australiana de semvicios financieros
{licencia no. 337123) que le autoriza a praveer calficaciones crediticias solaments a "dientes mayoristas™, La informacién de calficacicnes crediicias
puilicada por Fitch no tiene el fin da ser ulllizada por persenas que sean “dientes minoristas” segin la definicion de la “Corporations Act 2007
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