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Procedemos a infortmar que el 21 de diciembre del 2018, quedaron ratificadas las calificaciones otorgadas en la Sesidn
Ordinaria N® 4122018 celebrada el 13 de diciembre del 2018, basado en informacién no auditada al 30 de setiembre del 2018,
para Financia Capital 5.A. Adjunto se envian los fundamentos de la calificacién. En Ref: {Informe SCR-40312018).

Fecha de la Facha d
Nombre del Nombre de la emisidn . egs e informacidn op .'.a
. \ . Escala de Calificacion . . ratificacion
emisor o sociedad o del fondo de Moneda financiera an
- . L , Actual ) dela
administradora inversién segan RNVI gue se baso la I
e Calificacion
calificacion
. . La P
Financia Capital, S.A. Loz?* lazo Moneda NIO | scrBBBH{NIC) | Negativa 30/09/2018 | 21/12/2018
. . Largo Plazo Moneda
Financia Capital, S.A. Extranjera * usD scr BBB+{NIC) Negativa 30/09/2018 21/12/2018
. . . Corto Pl
Financia Capital, S.A. L:ca?* azo Moneda NIO SCR3-(NIC) | Negativa 30/09/2018 | 21/12/2018
. . N Corto Plazo Moneda .
Financia Capital, S.A. Extranjera * usp SCR 3- (NIC) Negativa 30/09/2018 21/12/2018
Programa de Emisiones
. . . de Valores
Financia Capital, 5.A. Estandarizados, Bonos uspD scr BBB+{NIC) 30/09/2018 21/12/2018
*2017
Programa de Emision de
Financia Capital, 5.A. | Valores Estandarizados, usbD SCR 3- (NIC) 30/09/2018 21/12/2018
Papel Comercial 2017

*La calificacién otorgada vario respecto a la anterior

La calificacién scr BBB (NIC) se otorga a “emisor y/o emisiones que cuentan con una suficiente capacidad de pago de capital
e intereses en los términos acordados. Susceptible de deterioro ante cambios en el amisor, la industria o la economia. Nivel
Satisfactorio.”

La calificacidn SCR 3 (NIC) se otorga a “emisor y/o emisiones a corto plazo que tienen una buena capacidad de pago de! capital
e intereses dentro de los términas 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 fa economfa. Nivel Bueno.”.

Perspectiva Negativa: Se percibe una alta probabilidad de que la calificacién desmejore en el mediano plazo.

Las calificaciones dasde “ser AA [NIC)” a “scr € (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.

El Consejo de Calificacién acordé disminuir la calificacion de riesgo de Financia Capital debido a la materializacion de efectos
negativos que se dan en la situacidn financiera de la entidad, producto de los efectos de la crisis sociopolitica que enfrenta
Nicaragua, la cual ha repercutido en muchos sectores de la economia y debido a la incertidumbre que existe sobre una posible
solucién a dicha crisis, SCRiesgo considera poco probable que se dé una recuperacién en los resultados en el corto plazo.
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Adicionalmente, SCRiesgo otorga Perspectiva Negativa a la calificacién de Financia Capital, principalmente en respuesta al
entorno adverso en el que se desarrollan sus operaciones. Lo anterior tomando en consideracién que desde el inicio de la
crisis sociopolitica en el pais no se ha logrado alcanzar una solucién al conflicto y fa situacidn se espera continte de ese modo
en el 2019; el escenario se podria agravar adn més dada la limitacién en el financiamiento internacional que pueda obtener
el pais para ta reactivacién de su economia. Adicionalmente, se han ajustado a la baja las proyecciones de crecimiento del
pais para el 2019, lo que impacta directamente las proyecciones de los diferentes participantes de la economfa nacional.

La calificacién quedard sujeta a una mayor afectacidn a nive! 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.

Las calificaciones otorgadas no han sufrido ningdn proceso de apelacion por parte de la entidad calificada. La metodologia de
cafificacion de Entidades Financieras utilizada por SCRiesgo fue actualizada en el ente requlador en diciembre del 2017,
SCRiesgo da por primera vez calificacion de riesgo a este emisor desde octubre del 2008. Toda lo informacién contenida en el
informe que presenta los fundamentos de calificacidn se basa en informacién obtenida de los emisores y suscriptores y otras
fuentes cansideradas confiables por SCRiesgo. SCRiesgo no audita o comprueba la veracidad o precision de esa informacidn,
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 ningdn tipo
de representacion o garantia. Ademds, considera que la informacion recibida es suficiente y satisfactoria para el
correspondiente andlisis, )

“La calificacion de riesgo emitida representa la opinidn de la sociedad calificadora basade en andlisis objetivos realizados por
profesionales. Na es una recomendacion para comprar, vender o mantener determinados instrumentos, ni un aval o garantia
de una inversién, emisién o su emisor. Se recomiendo anglizar el prospecto, la informacidn 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.”

A

Ate tamente

Jorge Chaves Villalta
Subgerente General
Sociedad Calificadora de Riesgo Centroamericana, $.A

- Superintedencin.de Bancos y de
& Otras Instituciones Financleras
L

C.C.: Licda. Lucy del Carmen Herrera Marenco, Intendente de Valores
Lic. Gerardo Argiiello, Gerente General Bolsa de Valores de Nicaragua R '}a‘z;lo
Sr. Emiliano Maranhao, Vicepresidente, INVERCASA Reelbido por:
Archivo, FechV_Z_ENHm’ ra;. -
Reglstro No.: ot B
~\

La veracidad y fa 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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FINANCIA CAPITAL S.A.

Informe de Mantenimiento de Calificacidn de Riesgo

Sesion Ordinaria: N2 4122018
Fecha de ratificacion: 21 de dicfembre 2018

Informacidn Financiera: no auditada a setiembre del 2018 y considerando informacisn a junio del 2018.

Carolina Mora Faerron
Marcela Mora Rodriguez

Contactos:

Analista Senior
Analista Senior

cmora@scriesgo.com

mmaora@scriesgo.com

1. CALIFICACION DE RIESGO

El presente informe corresponde al andlisis de
mantenimiento de Financia Capital con informacién
financiera no auditada a setiembre del 2018 y considerando
informacién a junio del 2018.

Con base en esta informacidn, se otorgd la siguiente
calificacién de riesgo;

FINANCIA CAPITALS.A,
Anterior Actual

w Moneda . Moneda .
Cordobas ~ *  Perspectiva Cdrdobas T Perspectiva
extranjera extraniera
largo Plazo scr A-{NIC) scrA-{N!C) Observacién scrBBBe [NIC] scrBEB+(NIC)  Negativa

Corto Plazo SCR 3-[NIC) SCR3-{NIC] Obsenvaclén SCR3-(NIC)  SCR3-(MIC)  Nemtiva

*la calificacldn actual presenta variaciones con respecto o fa anterior.

Ademds, se procedié 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 & [NIC) scr BBB+ (NIC)
Papel eomercial SCR3-{NIC] SCR3- [NIC)

Explicacidn de la calificacién otorgada:

scr BBB (NIC}: “emisor y/o emisiones que cuentan con una
suficiente capacidad de pago de capital e intereses en los
términos acordados. Susceptible de deterioro ante cambios
en el emisor, la industria o la economia. Nivel Satisfactorio.”

scr A (NIC): “emisor yfo emisiones can una buena capacidad
de pago de capital e intereses en los términos acordados.
Susceptible de leve deterioro ante pasibles cambios en el
emisor, la industria o [a economia. Nivel Buena”

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 [a
economia. Nivel Bueno”.

Perspectiva Negativa: Se percibe una alta probabilidad de
que la calificacién desmejore en el mediano plazo.

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

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

2. PRINCIPALES INDICADORES

Indicadores

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

Tipo de cambiocon ef. ol USS_ 304146 30,7909 31,1636 31545 319353
Total de activos (millones C3)_ 669,72 73532 7872 752,74 72531 ;
Moramayora S0diasfCartera  05% _0,0% 031% 036% 146%

‘AdtivosUiq./Pasivobancario _ 19,18% 333% 4019% 3643% 93%% |
Apdlangmientoproductivo 234 236 219 231 261
Margende intermediacidn ___ 10,73% _1048% 9,29% 8,61% 69%%

Rendimiento s/ patrimanio 263% 4026 335% 1,94% -49M%

3. FUNDAMENTOS

las calificaciones asignadas a Financia Capital se
fundamentan en:

FORTALEZAS

» SCRiesgo considera positivo la diversificacién de la
cartera de crédito a diferentes sectores, pues le
permite mitigar la exposicibn 2l riesgo de
concentracién de Ja misma.

» Alta diversificacion de las fuentes de fondeo,
principalmente especializados en invertir en el sector

“La calificacldn de riesgo emitida representa la opinidn de la Sociedod Colificadora basoda en andlisis objetivas realizados por  profasionales. No es una
recomendacidn para compror, vender o mantener determinados instrumentos, nl un aval o garantfa de una inversidn, emlsion o su emisor. Se recomienda onalizer
el praspecto, informacidn financiera y ios 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”

1 £l detalle de toda la escala de coliffcacion que utiliza lo Collficodora padrd ser consultado en nuestra pdgina www.scriesgo.com



de microfinanzas.

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

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

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

= Alianza con la empresa tecnoldgica VERSATEC, la cual
brinda el apoyo y estructura tecnoldgica en Medios de
Pago.

RETOS

e Establecer estrategias que permitan a [a institucion
hacer frente a los efectos negativos de la crisis
sociopolitica que vive Nicaragua.

» Contener el deterioro que han mostrade los
indicadores de calidad de la cartera de crédito, de
manera que se minimice el impacto en la entidad.

= Mantener una gestion de cobro eficiente que minimice
el impacto en los resultados de la entidad.

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

« Destinar la totalidad del pasivo con costo al
financiamiento de sus activos productivos.

OPORTUNIDADES

» La institucidn estd aprovechando su base tecnolégica
instalada para el desarrollo de productos financieros
diferenciados, orlentados a atender 3 sus clientes
actuales y expandir sus operacicnes elevando su
participacién en el mercado.

AMENAZAS

e Situacién sociopolitica actual del pafs que afectard
sectores sensibles de la economia.

s Entrada de fuentes de financiamiento informales que
provoquen el sobrendeudamiente en el nicho
atendido.

e Incertidumbre en la situacion financiera de acreedores
europeos y estadounidenses ante crisis sociopolitica.

¢ |nestabilidad social por politicas y proyectos
gubernamentales.

s  Vulnerabilidad del
naturales.

pais ante posibles desastres

Mas Informacidn Oficinas

El Consejo de Calificacitn acordd disminuir la calificacion de
riesgo de Financia Capital debido a la materializacidn de
efectos negativos que se dan en la situacién financiera de [a
entidad, producto de los efectos de la crisis sociopolitica
que enfrenta Nicaragua, la cual ha repercutido en muchas
sectores de la economia y debido a la incertidumbre que
existe sobre una posible solucién a dicha crisis, SCRiesgo
considera poco probable que se dé una recuperacion en los
resultados en ef corto plazo.

Adicionalmente, SCRiesgo otorga Perspectiva Negativa a la
calificacion de Financia Capital, principalmente en
respuesta al entorno adverso en el que se desarrollan sus
operaciones. Lo anterior tomande en consideracién que
desde el inicio de la crisis sociopolitica en el pais no se ha
lograda alcanzar una solucién al conflicto y la situacion se
esperé contintie de ese modo en el 2019; el escenario se
podrfa agravar adn mas dada la limitacién en el
financiamiento internacional que pueda obtener el pais
para [a reactivacién de su economia, Adicionalmente, se
han ajustado a la baja las proyecciones de crecimiento del
pals para el 2019, lo que impacta directamente las
proyecciones de los diferentes participantes de la economla
nacional,

La calificacion quedara sujeta a una mayor afectacion a nivel
financiero de los resultados y las principales indicadores de
la entidad, asi como de las medidas mitigadoras tomadas
para hacer frente a [a crisis politica.

4. ENTORNO MACROECONOMICO DE
NICARAGUA

4.1 Balance y Perspectivas Globales

El Fondo Monetario Internacional (FMI), en su publicacién
de “Actualizacién de las Perspectivas de la Economia
Mundial” publicado en octubre del 2018, indica que el
crecimiento mundial se mantiepe estable, pero a un ritmo
menos vigoroso y menos equilibrado.

Los riesgos para el prondstico del crecimiento mundial
estdn sesgados a la baja debido al contexto de incremento
en la incertidumbre en fas politicas de los paises. Inclusa,
algunosde los riesgos que el FMI pronostico a inicios de afio,
se han materializado en todo o en parte y otros se han
acrecentado,  Si bien las condiciones en los mercados
financieros siguen siendo transigentes en las economias
avanzadas, podrian endurecerse rdpidamente sl se
Intensifican las tensiones comerciales y la incertidumbre en
torno a las paliticas, o sl una inflacién inesperadamente alta
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en Estados Unidos provoca una respuesta de politica
monetaria mas enérgica que la prevista,

Dado lo anterior, segln los prondsticos realizados por el FMI
en octubre del 2018 se prevé que el producto mundial
disminuird a 3,7% en 2018 y 2019. Lo anterior responde
principalmente al comportamiento de las economias
avanzadas, cuyas actividades se vieron reprimidas debido a
factores sorpresivos a Inicios del 2018; ademds de

perspectivas menos favorables en las economias
emergentes especialmente por temas especificos,
condiciones financieras mas restrictivas, tensiones

geopoliticas y mayores costos de importacién de petrélea.

Especificamente, para América Latina se proyecta que el
crecimiento pasara de 1,3% en 2017 a 1,2% en 2018 y 2,2%
en 2019, El FMI indica que, a pesar del repunte del
crecimiento de las economias de mercados emergentes, el
empafamiento de [as perspectivas refleja moderacion del
crecimiento en las grandes economias hacia su nivel
potencial.

De acuerdo cton el Banco Mundial, el crecimiento
econdmico de la region de América Latina y ei Caribe se estd
acelerando, impulsado por condiciones de financiamiento
interno y externo favorables en términos generales, una
mayor solidez en el crecimiento de Estados Unidos y la suba
en los precios de los productos bisicos, El consumo privado
se ha incrementado en la primera mitad de 2018, ayudado
por los recortes en las tasas de interés y las condiciones
favorables del mercado laboral. La inversién en [a regidn se
estd recuperando tras una profunda contraccidn, y el
aumento de las exportaciones ha contribuido a reducir los
déficits de cuenta corriente en algunas economfas.

De acuerdo con la Comisién Econémica para América Latina
y el Caribe (CEPAL), se estima que el crecimiento promedio
de las economias de Centroamérica y Republica Dominicana
{CARD) sera de un 4,4% en 2018, lo que representa un alza
de 0,4 puntos porcentuales por encima del anotado en
2017. Este escenario considerando que se espera una
desaceleracidén del consumo y la inversidn ante nuevos
incrementos de las tasas de interés y el nivel de precios, que
serd compensada por un mayor dinamismo de las
exportaciones de bienes y servicios, y de las remesas.

4.2 Situacién Actual de Nicaragua

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 presidn ejercida por diversos

Mas Informacién Oficinas

sectores. Sin embargo, las protestas contintian centradas en
un cambio de gobierno, dejando como resultado muertos,
intenciones fallidas de didlogos y repercusiones a nivel
econdmico gue han empezado a afectar varios sectores de
la economla; entre ellos los més destacados son el turismo,
comercio, la inversién extranjera directa vy las
exportaciones.

Es importante mencionar que la Fundacidn Nicaragliense
para el Desarrollo Econdmico y Social (FUNIDES}, como
parte de su misién de promover el desarrollo sostenible y la
reduccion de {a pobreza en Nicaragua, realizé una revisidn
de las proyecciones de la actividad econédmica para el afio
2019, en dicho documento explican que actualmente, las
fluctuaciones en la actividad econémica son el resultado de
la incertidumbre de los consumidores e inversionistas y la
percepcién de inseguridad en diferentes ciudades del pals.
El contexto en el que se ubjca el pais vislumbra que el
Gobierno no buscard una solucién politica en lo que resta
del afio y de hacerlo, secla demasiado tarde para
contrarrestar el impacto negativo de la crisis en el 2018.

En dicho informe se analizan dos escenarios de cara al 2019,
el primer escenarip supone que la economia continda
ajustindose a la nueva realidad con desempefios similares
al (ltimo trimestre de 2018. En éste escenario la tasa de
crecimiento real de la actividad econdmica para el 2019
seria de -5,2% en comparacién con el 2018.

En un segundo escenario se asume que [a incertidumbre
aumenta, con lo que la manufactura experimenta una
disminucidn, Ia construccién continta su contraccién, y la
actividad del comercio, hoteles, restaurantes y sistema
financiero se reduce en comparacién con el primer
escenario, lo anterior da como resultado una tasa de
crecimiento real de la actividad ecanomica para el 2019 de
-8,7% en caomparacién con el 2018,

A octubre del 2018, Ia actual crisis ya sobrepasa los 6 meses
v de acuerdo con FUNIDES es de suma relevancia que exista
voluntad politica por parte del Gobierno para buscar una
salida pacifica.

Ademis del Informe anterior, FUNIDES en conjunto con el
Cansejo Supetrior de la Empresa Privada (COSEP), realizaron
una actualizacion del “informe de Monitoreo de las
actividades econdmicas de Nicaragua” el cual tiene por
objetivo conocer mensualmente la situacién de la actividad
empresarial formal durante la crisis, en particular en cuanto
al comportamiento de la produccidn, las ventas, las
inversiones y el mercado laboral.
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De acuerdo con el informe, las actividades mds afectadas
con la crisis son: 1) turismo, 2) distribucién de vehifculos
automotores, 3) urbanizadores y 4) comercio y servicios.
Ademids; las expectativas de inversion para el cierre de 2018
contintan siendo poco alentadoras. Para la mayor parte de
los productos de exportacidn y los de consumo interno
mapeados en dicho reporte,el cumplimiento esperado
de las inversiones nplanificadas para el afio 2018 es de
50% o menos.

Otro aspecto de relevancia es el desempleo, la Fundacion
estima que 417 mil personas han sido despedidas y
suspendidas de sus puestos de trabajo entre abril y
setiembre, de las cuales 127 mil personas se encuentran en
desempleo. Si bien es cierto las empresas han tomado
acciones de flexibilldad para mantener el nivel de empleo
como flexibilidad en asistencia, vacaciones, renegociacion
del cantrato, modificacion de horarios, conforme avance la
crisis y no se llegue a algin acuerdo las posibilidades de
flexibilidad por parte de las empresas se van a Iir
estrechando.

Es importante mencionar que el futuro de la situacién en
Nicaragua se mantiene incierto y que su impacto continuard
avanzando en la medida que no se logre una pronta
solucién. Inclusive hay sectores de la economia que se han
visto tan impactados que pasard mucho tiempo para que
logren recuperarse.

4.3 Actividad econdmica

Con respecto a los resultados obtenidos para el segundo
trimestre del 2018, la economla nicaragliense muestra una
disminucién interanual de 4,4% y un crecimiento promedio
anual de 1,6% en los datos originales, segiin |a estimacion
preliminar del PIB trimestral. Lo anterior evidencia una
disminucién de la actividad econdémica del 0,9% para el
primer semestre del 2018,

Por el enfoque del gasto, el crecimienta interanual del PIB
trimestral estuvo determinado por impulsos conjuntos de la
demanda interna y de la demanda externa neta.

Bajo el enfoque de la produccidn, el crecimiento interanual
del PIB trimestral estuvo asociada disminuciones en la
produccidn de hoteles y restaurantes (-9,7%), pecuaria (-
12,2%), comercio (-4,5%) y construccion (5,8%), agricultura
(-4,5%), principalmente.

A continuacian, se presenta de forma grifica la variacion
anual del PIB a precios constantes, segtin los (ltimos datos
disponibles:

Mas informaclén Oficinas

Tasa de varlaclan anual del PIB a preclos constantes
{Perfodo 2010- 2018)

63% 6,5%

i I I

20% -

B,0%

6,0% 49%  A8%  48% " 47% 49%

-4,4%
2017 2018*

4,0%
2,0%
0,0%

-4,0%

-5,0%

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Fuente: elaboracidn propia con base en datos del BCN,
*Dato al tercer trimestre del 2018

Previo a la crisis sociopolitica, la meta de crecimiento fijada
por el Banco Central de Nicaragua (BCN) originalmente para
el 2018 era de entre 4,5% y 5%. En mayo de! 2018, tras los
primeros efectos de la crisis, el BCN redujo dicha proyeccion
situdndola entre 3% y 3,5%. En junio del 2018, el BCN ajustd
nuevamente a la baja las proyecciones de crecimiente
econdmico del pais para el 2018 afirmando que estardn
entre 0,5% y 1,5%, esto debido 2 las afectaciones que ha
provocado la crisis politica en sectoras sensibles de la
economia. las afectaciones reales se podrin medir
dependiendo de la evolucién de la situacidn saciopolitica y
su posible resultado.

De acuerdo con el informe realizado por FUNIDES, las
estimaciones indican que, si los conflictos sociales
contintan y se extienden por el resto del afio, las pérdidas
se alcanzarian la suma de US$1.214,2 millones de valor
agregado en el peor escenario, resultando en una
contraccion det PIB del 4% en el 2018 en comparacién con
el 2017.

La Comisién Econdmica para América Latina y el Caribe
(CEPAL) mantiene las expectativas de que el Producto
Interno Bruto de Nicaragua crecerd, aunque a un menor '
ritmo debido al Impacto de [a crisis sociopolitica que afecta
al pals desde mediadaos de abril del 2018. Por lo tanto, la
Comisidn reba|é sus proyecciones del erecimiento del PIB en
Nicaragua del 5% al 0,5%.

Con respecto al (ndice Mensual de Actividad Econdmica
(IMAE), en setiembre del 2018, registré una disminucién de
4,3% con relacidn al mismo periodo de! afio anterior. Esta
tendencla negativa continda relacionada con la crisis
sociopolitica que enfrenta Nicaragua. En el grupo de las
actividades primarias, el crecimiento registrado en la
explotacion de minas y canteras (+32%), pesca, acuicultura
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(+6%), y agricultura (+4%), fue contrarrestado por
disminuciones en el sector pecuario.

4.4 Comercio exterior

Durante el primer semestre del 2018, se acumula un déficit
en [a balanza comercial de US551.823,6 millones,
disminuyendo alrededor de 11,2% con respecto al déficit
registrado al mismo perlodo del afio anterior. Este déficit se
generé principalmente por [a contraccion que
experimentaron |as importaciones acumuladas en el tercer
trimestre del afio, la cual primd la contraccidn que
experimentaron las exportaciones.

Balanza comerdal didembre de cada afio
Cifras en millones da délares
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Las exportaciones FOB contabilizaron un total de US$
2.000,1 millones; lo que representd upa disminucién
Interanual de 2% en relacién con lo acumulado en fgual
periodo de 2017 (USS$2.047,6millones). Lo anterior fue
consecuencia de bajas observadas en las exportaciones de
productos de la industria manufacturera y los
agropecuarios.

Por su parte, las importaciones de mercancias generales CIF
totalizaron US%4,105.7 millones durante el tercer trimestre
del 2018, decreclendo en 7% en relacidn con el mismo
periodo del 2017, Las importaciones continuaron con su
tendencia negativa, donde se reflejan disminuciones
interanuales en las importaciones de Blenes Diversos (-
54,3%), Blenes de Capital {-22,5%), Bienes Intermedios (-
10,7%) y Blenes de Consumo {-5,2%). No obstante, se
observé un incremento interanual de 17,9%, en las
importaciones de Petréleo, Combustibles y Lubricantes.

4.5 Finanzas publicas

El Gobierno General, integrado por el Gobierno Central
{GC), el Instituto Nicaragiiense de Seguridad Social (INSS) v
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la Alcaldia de Managua (ALMA), registrd un superavit
después de donaciones de €$2.467,1 millones {2.026,5 a
junio 2017). Este resultado estuvo determinado
principalmente por el GC, que registré un superdvit de
€$1.842,5 millones, lo cual compensé el menor superavitde
ALMA.

Especificamente, los Ingresos acumulados a junio del 2018
del Gobierno Central fueron de €$39.842,7 milfones, cifra
que presentd una variacién interanual positiva de 1,6%. Lo
anterior asociado con el crecimiento de la recaudacién
tributaria determinada por el desempefio del Impuesto
sobre la Renta, Impuesto Selectivo del Consumo nacional e
Impuesto Valor Agregado importado.

Por su parte, la erogacion total acumulada muestra una
variacién interanual de 8%, alcanzando fa suma de
€$38.788,1 millones a junio del 2018. Esta -variacion
obedece principalmente a [a disminucién de las
transferencias corrientes y de capital.

El crecimiento en los gastos fue mayor al presentado por los
ingresos totales, lo cual provoeé que el Gobierno Central se
mantenga presentando un déficit fiscal después de
donaciones-de C52.112,2 millones.

En el tercer trimestre del 2018, el saldo de |a deuda pablica
fue de US$6.803,3 millones, registrando un aumento de
4,9% con relacién a diciembre 2017, como resultado de
debido principalmente al incremento de la deuda externa
{Us$225,2 millones) seguido de 1a deuda interna {US$91,4
millones).

La razdn del saldo de deuda a PIB fue de 51,1% a setiembre
del 2018, mostrando un aumento de 4,1 puntos
porcentuales con relacién a diciembre 2017 (47,0%).

4.6 Moneda y finanzas

En octubre del 2018, se registré una desacumulacién de
reservas [nternacionales netas (RIN) de US5$89,7 millones.
Este resultado se explicd principalmente por las ventas
netas de divisas (US597,4 millones) y una reduccién en el
encaje denominado en moneda extranjera (U5$19,3
millones). Lo anterior, fue parcialmente contrarrestado por
la entrada de recursos externos al Sector Pdblico Mo
Financiero (US$32,2 millones), asl como US$3,5 millones
por Intereses de {as reservas.

De acuerdo con el Banco Central de Nicaragua {BCN}, es
importante sefialar que, en junio del 2018, ante la crisis que
afectaba al pals y con el fin de preservar niveles adecuados
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de reservas internacionales y resguardar la estabilidad
macraecondmica y financiera del pais, el BCN gestionéd de
forma precautoria un desembolso por 50 millones de
dolares bajo una linea de crédito con el Banco
Centroamericano de Integracién Econdmica (BCIE).

En el mes de satiembre 2018, la politica monetaria del
Banco Central de Nicaragua continué implementdndose en
un entorno sociopolitico que incidid en los agregados
monetarios. Ante esta situacién, el sistema financiero
continud incrementando sus niveles de liquidez, tanto en
moneda nacional como extranjera.

Al 30 de setiembre de 2018, los activos del Sistema
Financiero Nacional (SFN) registraron €5243.597,8 millones,
mostrando una tasa de crecimiento interanual de 1,6%. La
cartera de crédito disminuyé 0,3% Interanual (2,8% en
agosto 2017), mientras las inversiones crecieron 9,2%
interanual (24,8 % en agosto 2018).

A setiembre del 2018, respecto a los indicadores de calidad
de cartera, se observa que la cartera en riesgo fue de un
8,0% v la cartera vencida fue de 2,5%, ambos presentaron
incrementos significativos con relacion a lo observado en el
mismo periodo del afio anterior donde registraban 2,9% y
1,0%, respectivamente.

Respecto a la principal fuente de fondea, correspondiente a
los depdsitos, cayeron 14,1% interanual (+8,7% setiembre
2017), lo anterior asociado con fa incertidumbre generada
por crisis sociopolitica que genera upa demanda de dinero
en efectivo por parte del pdblico. Por moneda, los depdsitos
en moneda extranjera, que representan el 74,3% del total,
cayeron 16,3% en relacién con el afio pasado.

Por su parte, la fuente de fondeo mds dinamica fueron las
obligaciones con el exterior, las cuales crecieron a
setiembre 2018 en 24,1% interanual atenuando la
disminucidn de los depdsitos.

£l Sistema Financiero Nacional continda presentando
niveles adecuados de liquidez, siendo el indicador de
cobertura de disponibilidades en 38,1% a setiembre del
2018 (31,1% en setiembre 2017). las inversiones se
incrementaron en el 1itimo afio en 9,2% asociado con el
aumento en las inversiones domésticas. Con respecto al
total invertido, las inversiones domésticas son la cuenta
mas representativa con un 36,0%.

Por otra parte, los indicadores de rentabilidad del Sistema
Financiero Nacional se reducen respecto con lo registrado
un afio atrés, especificamente el ROE fue de 13,8% (20,9%
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en setiembre 2017) y el ROA en 1,6% (2,4 en setiembre
2017).

4.7 Precios, salarios y ocupacién

la inflacion acumulada a octubre del 2018 fue de 2,70%
(3,26% en octubre 2017), inducida por el comportamiento
de precios en las divislones de Transporte, Alojamiento,
agua, electricidad, gas y otros combustibles y Educacién. De
acuerdo con el presidente del Banco Central de Nicaragua,
la prevision previa era de una inflacion acumulada de 5,5%
a 6,5%. 5in embargo, considerando el impacto de la crisis, la
Inflacion, se estima entre 6,5% vy 8,5%.

La inflacién interanual se situo en 5,10%, lo que representa
0,73 puntos porcentuales superior a la registrada en
octubre de 2017. Lo anterior obedece a la tendencia
creciente desde mayo del 2017 en el indice general de
precios que ha contribuido a llevar a la inflacién a un nivel
mavyor del 5%, cifras que anteriormente estdn alrededor del
3%.

El siguiente grafico muestra el comportamiento de [a
inflacidén en el dltimo afio.

1
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Respecto al mercado laboral, en setiembre del 2018, la
cantidad de afiliados al Instituto Nicaragliense de Seguridad
Social (INSS) disminuye 17,8% (alrededor de 163.980
trabafadores) con relacidn al mismo periodo del afio
anterior segun estadfsticas publicadas por el BCN, siendo los
sectores de comercio y construccién los méas afectados.
Registra un total de trabajadores afiliados de 754.688
(918.668 en setiembre del 2017}, que corresponden a un
24,8% de |la Pablacién Econdémicamente Activa y un 11,9%
de [a pablacion total del pafs segin los datos mds recientes
disponibles.

Como se menciond anteriormente, FUNIDES, en su segundo
informe estiman que, a septiembre 2018, 417 mil personas

han sido despedidas o suspendidas de sus puestos de
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trabajo. Ademas, se estiman que alrededor de 127 mil
personas se encuentran actuzlmente en el desemples como
producto de la crisis.

Tal como lo menciona FUNIDES en la actualizacién del
informe sobre los impactos de los conflictos en Nicaragua,
e] aumento del desempleo tiene un impacto directo en la
calidad de vida de las familias nicaragiienses. Ambos
escenarios que plantean en su informe Implican impactos
desvastadores, tanto para el empleo como para |2
profundizacién y ampliacién de la pobreza. A nivel de
estadisticas menciona que las pérdidas de empleo se
traducen en un aumento en el porcentaje de personas en
situacién de pobreza de 29,6% ciento a 34,8% y estiman que
aproximadamente 143 mil personas han caldo en situacidn
de pobreza durante esta crisis.

Asimismo, estiman que existen airededor de 1,2 millones de
personas que, aungue no soh pobres actualmente, estdn en
riesgo de caer en situacidn de pobreza si perdiesen su
empleo o se redujera considerablemente su ingreso en los
préximos meses. De verse afectadas todas estas personas
los niveles de pobreza serian similares a los observados en
la primera mitad de la década de los 90, donde
pricticamente la mitad de la poblacion vivia en situacion de
pobreza.

4.8 Calificacion de Riesgo

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

Calificacion de Deuda Soberana de Largo.Plazo
en Moneda Extranjera

Naviembre 2018

Calificadora Calificacidn Perspectiva
Standard and Poor’s B- Negativa
Moody's B2 Estable

En junio def 2018, |a agencia callficadora de riesgo crediticio
Moody's Investors Service confirmé en B2 [a calificacidn de
la deuda soberana de largo plazo de Nicaragua y ha revisado
la perspectiva de la calificacién de positivaa estable. Segin
la agencia calificadora la confirmacidn de {a calificacién en
B2 refleja las fortalezas crediticias de Nicaragua, incluyendo
¢l sdlido crecimiento potencial del pals a mediano plazo, asi
como las bajas cargas de deuda e intereses en comparacién
a paises pares con calificacién similar. Por otro lado, el
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cambio en la perspectiva de la calificacion de debe a una
posible mayor presidn fiscal en 'a medida que fa reforma de
pensiones sea postergada.

Por su parte, en hoviembre de 2018, Standard and Poer’s,
degradé la calificacidon soberana de Nicaragua a “B-" y
mantuvo la perspectiva de la calificacién “Negativa”. La
razén de dicha variacién obedece a que los perfilas
financieros y fiscales en el pais se han deteriorado, lo que
ha limitado las opciones de financiamiento y disminuido las
reservas monetarias internacionales en el pals.

Otro factor que se torna relevante, dada la erisis
sociopolitica que enfrenta el pals, es la firma del “NICA Act”,
el cual fue aprobado el pasado 11 de diciembre por parte
del Congreso de Estados Unidos; ahora salamente se espera
la firma del Presidente estadounidense para convertirse en
Ley, el mismo cuenta con 10 dias para otargar su firma e
inmediatamente, de ser firmada, entrarfa en vigencia. La
aprobacidn del “Nica Act” implica una reduccidn en la ayuda
bilateral al pais y un posible veto por parte del gobierno
estadounidense en organismes financieros internacionales
para bloguear los préstamas a Nicaragua.

5. INFORMACION DE LA ENTIDAD
5.1 Resefia Histdrica y Perfil de la Entidad

Financia es una sociedad anénima constituida el 22 de
octubre de 1997 bajo las leyes de [a Reptiblica de Nicaragua.
El objeto principal de la Entidad se centra en el
otorgamiento de créditos de consumo, hipotecarios,
comerciales, Industriales y de serviclos. Sus actividades de
financiamiento iniciaron en el afio 2003, con fondos
provenientes de un fideicomiso administrado por TAC
Internacional Inc. 5.A., empresa panamefia supervisada por
la Superintendencia de Bancos de Panamd y perteneciente
al mismo grupo de interés econémico de Financia.

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
pequefia y mediana empresa {PYMES).

De igual forma, es una Entidad propiedad de SGI

Investment Corp, empresa redomiciliado y existente bajo
fas regulaciones de Panamd. S5GI Investment Corp. posee
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99,27% de las acciones suscritas y pagadas de FINANCIA
Capital.

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

Barhey
Vaughab 97%

e V-\-J‘.'srl.‘sl'si"
Perspras

56! Investment
Corp; 99,27%
AALURE ey
013

Financia Capital
SA

finangid (FIMg
Cducaiivas S.A. 508

Financia ejecuta sus operacionesde 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
que suministre, desarrolle y brinde mantenimiento a toda la
plataforma tecnoldgica de las operaciones de Financia
Capital, 5.A.

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

A [a fecha, Financia Capital no es una institucién financiera
supervisada por la Superintendenciz de Bancos y Otras
Instituciones Financieras {SIBOIF) y no efectia actividades
de captacién de recursos del publico, ni correduria de
valores o seguros; no obstante, sl cuenta con la autorizacion
de esta institucién como emisor de tarjetas de crédito, asi
como de bonos y papel comercial en [2 Bolsa de Valores de
Nicaragua.

Cumpliendo sus objetivos de autorregulacion 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
Entidad se registré como “Sujetos Obligados” ante la
Unidad de Andlisis Financiero {UAF) en enero 2014. Ambas
gestiones funcionan como un marco de referencia a
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implementarse en la Institucién, proyectando en el
mediano pfazo ser una entidad financiera regulada por la
SIBOIF como parte del Sistema Financiero Nicaragliense.
Con respecto a los productos de financiamiento, la Entidad
dispone de programas dirigidos hacia PYMES en cualquiera
de sus modalidades, CtriCard, Flota Vehicular y Convenios
de Planiilas.

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

5.2 Gohierno Corporativo

La Entidad cuenta con pricticas 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 Ia
organizacidn.

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

Cornité Objetive

Comité Ejecutivo Integrado por miembros de la -Juntal

Y o
f ‘Comité de-Auditorfa, Asuntos de Auditafa Intema y Externa ‘
[Cumplimiento ySegurldad de cumplimients: de  PLA v seguridadl

!

i _la Infarmadién —_Informética
Comité de Crédito

Cperacianes at_ﬂva; ypés[vas' i :
Atiende los riesgos de Crédita, Liquidez,i
Comité de Activos yPasivos Mercada, Operstivo, Tecnolégico y de)
i

. 4

i
i
I
! Cumplimientg,

5.3 Hechos Relevantes

El 26 de enero del 2018, !a entidad accionista Financia
Capital suscribié un contrato de compraventa de accicnes
mediante el cual vendié el 50% de su participacién en
Financia IFIM S.A. (subsidiaria de Financia Capital S.A.) al
sefior Juan Carlos Bedoya. Con esta adquisicién, los
accionistas Financia Capital S.A. y Juan Carlos Bedoya, se
convierten en accionistas de! 100% de Financia IFIM en
proporcién de 50% para cada una de las partes.

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 participacion en las
entidades Teleddlar S.A. y Payser S.A. a Financia IFIM. Esta
atquisicién corresponde al 100% de los capitales sociales de
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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 Grupa Financia
v el Grupo del sefior Juan Carlos Bedoya mediante la cual
se impulsaran negocios conjuntos para diversificar sus
productos y servicios financieros, asl como incursionar en
nuevos nichos de mercado, especialmente para la creacion
de una red de servicios de corresponsalia no bancaria.

El Grupo Financlia aportara su conocimiento y experiencia
en materia de emlsién y procesamiento de medios de pago
y otorgamiento de préstamos, mientras que el Grupo del
sefior Juan Carlos Bedoya aportard 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

6.1 Estructura Financiera

FINANCIERO Y DE

Durante el segundo semestre del 2017 y primer trimestre
del 2018, Financia Capital mantenia un comportamiento
creciente de su estructura financiera. Sin embargo, & partir
del segundo trimestre del 2018, dicha estructura se contrae
por el impacto de la crisis sociopolitica que enfrenta
actualmente Nicaragua.

Especificamente, al cierre de setiembre del 2018, la Entidad
cuenta con un total de €$725,9 millones en activos,
equivalentes a US5$22,7 millones. Dicho monto de activos
registra un incremento del 8% de forma anual, debido al
aumento significativo presentado por las cuentas por cobrar
relacionadas. Aunado a lo anterior, la variacidn de {os
activos obedece al aumento del 86% de [a partida de otros
activos por cargos por recuperar aplicados a préstamos de
clientes y del 96% de los bienes reposeldos, debido a la
adjudicacién de un bien en garantia de un crédito que
representa alrededor del 66% del total de bienes
adjudicados. Dicho bien se mantiene arrendado en espera
de que mejoren las condiciones para posteriormente
gestionar la venta.

De forma semestral, los activos totales muestran una
reducclén del 2% asociado con la contraccidn del 87% de la
partida de caja y bancos, debido a [a suspensién de
desembolsos de las fuentes de fondeo, poca recuperacion
de préstamas por cobrar y el pago de obligaciones con
instituciones acreedores de recursos y de las emisiones de
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valares. Dicha variacion se vio aminorada por al crecimiento
semestral del 4% de la cartera de crédito, la cual obedece a
que varios clientes que tienen préstamos PYME vy utilizaron
sus lineas sprobadas para el capital de trabajo de sus
negacios y algunos clientes que estaban formalizados pero
no les hablan desembolsado hicieron uso de su linea de
crédito en el momento. Sin embargo, de acuerdo con la
Administracién de Financia, no han realizado colocaciones
eh clientes nuevos posterior a abril del 2018.

En términos de composicién del activo, a setiembre del
2018, la cartera de crédito se mantiene como la principal
cuenta, la cual se incrementa 4% de forma anual y
constituye el 55% del total de activas, seguida por la partida
de activos fljos con un 17%, las cuentas por cobrar
relacionadas con el 7%, otros activos 6% y los bienes
reposeidos con el 5%, siendo éstos los mds significativos.
Esta composicion varfa respecto al mismo periodo del afio
anterior debido a que se reduce la participacidn de la
cartera de crédito {(62% a setiembre 2017) y de caja y bancos
{10% a setlembre 2017) y se incrementa la participacién de
las cuentas por cobrar relacionadas de 3% a 7% en el Gitimo
afio.

Financia Capltal- Composlcidn del Activo

1002 - — —
80% - — -
I i
1
W - - -
Set-17 Dic-17 Mar-18 lun-18 Set-18
R Cartera neta a Actives fijos 0 Cxc relaclonadas
mCzjay Bancos | Acthvos diferidoc W Bienes reposeldos

Bimversones en valores f Comislones y quentas x cobrar 0 Otros actives

Por su parte, a setiembre del 2018, los pasivos totalizan la
suma de C$564,3 millones {U5$17,7 millones), presentando
un crecimianto interanual del 12%. Esta variacidn obedece
principalmente al aumento del 10% en las obligaciones con
entidades financieras, sumado al crecimiento anual
significativo (301%) en las cuentas por pagar con partes
relacionadas. De forma semestral, los pasivos presentan
una reduccién del 1% por la contraccién de la partida de
obligaciones por emisidn y del 34% de las cuentas por pagar
con partes relacionadas.

De acuerdo con lo comentado por la Administracién, al ser
un grupo con presencla regional, se realizan operaciones
activas y pasivas de fondeos a las empresas del grupo
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cuando alguna linea de crédito o préstamo bancario se
encuentre en praceso de formalizacién, Estas cancelaciones
inter-compafifas se concilian y liquidan de forma trimestral,
sin embargo, en este afio se estin realizando hasta en
noviembre 2018.°

Por dltimo, el patrimonio de [a Entidad registra el monto de
C3161,6 millones (USSS5,1 millones), presentando una
reduccion interanual del 2% y del 4% semestral,
principalmente por el registro de una pérdida del periodo
por £56,13 millones.

Financia Capital: Balance General

Millones de cérdobas

Set-17 Die-17 Mar-18 Jun-18 Set-18

W Activo 0 Pasivo R Patrimonlo

Del total de activas, el 73% se encuentra financiado por
pasivo con costo, el 22% par recursas propios y el restante
5% con pasivo sin costo, reflejando asl un nivel moderado

de endeudamiento.

En linea con lo antarior, el 58% del activo total estd
orientado hacia operaciones que generan recursos 2 la
Entidad. Ademds, el restante 42% se encuentra clasificado
como activo improductive, rubro que posee una
participacién relevante dada la representatividad mostrada
por fos activos fijos dentro de la estructura total de activos.

Precisamente, el rubro de activos fijos incluye los terrenos y
las edificaciones en donde estin ubicadas las oficinas
principales de Financia y 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,

Mas informacion Oficinas

Financia Capltal; Estructura del Balance

BAghoproductive  RAChoImproductive  RPadvoendcosts  DPatimenln O Pesivosincosto

Histdricamente, Financia ha sostenido operaciohes con
partes relacionadas, transacciones con compaifiias en las
que los miembros de la Junta Directiva y los principales
ejecutivos de la Entidad ejercen una influencia significativa.
A saetiembre del 2018, los activos con partes relacionadas
representan el 13% de los activos totales, proporcian
superior a la registrada en el mismo periode del afio
anterior (9%). Dicho comportamiento obedece al
crecimiento anual del 201% en e! monto de [as cuentas por
cobrar relacionadas, por las transacciones de fondeo que se
dan entre compafifas a nivel tanto active como pasivo seglin
se requlera.

Financia Capltal: Composicidn de Activos con Partes
Relacionadas
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90.000 - [‘—"

70.000

60,000

50,000 ’ l l

40000

30,000

20,000

10,000
o p

Millones de edrdobes

Set-17 Dle-17 Mar-18 Jun-18 Set-18

W Préstamas par cobrar = Cuentas por cobrar

Dentro de la cartera de crédito de Financia, los préstamos
canalizados hacia partes relacionadas constituyen
alrededor del 11% del] total de préstamos corrientes,
porcentaje que se mantiene similar durante el dltimo aiio.

Es preciso destacar que Financia no es una institucién
regulada; no obstante, aplica ciertas normas de fa SIBOIF
voluntariamente, buscando ast fortalecer su esquema de
autorrepulacion. Por tanto, se apega de forma voluntaria a
la Norma sobre limites de Concentracién de la SIBQIF, la
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cual establece en su anexo 1: “El monto de las operaciones
dgctivas realizadas por un banco con todas sus partes
relocionadas, tanto individualmente consideradas, como en
conjunto con aquellas personas naturales o jurfdicas que
integren con efla una misma unidad de interés por la
existencia directa o indirecta, de vinculaciones significativas
o asuncidn frecuente de riesgos compartidos, no podrd
exceder de un 30% de lo base de cdlculo de capital”. Dicho
porcentaje a setiembre del 2018 se registra alrededor del
21% y cumple con lo estipulado por Ja norma sefialada.

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

6.2 Administracién De Riesgos
6.2.1 Riesgo cambiario

El goblerno de Nicaragua ha adoptado un sistema de mini
devaluaciones diarias, que son emitidas por adelantado
mensualmente a través de publicaciones realizadas por el
Banco Central de Nicaragua. Por lo tanto, el cérdoba
nicaragliense experimenta fluctuaciones diarias con
respecto al délar estadounidense.

Financla Capital ha permanecido significativamente
dolarizado durante los \ltimos afios. Especificamente, a
setiembre del 2018, los activos en moneda extranjera
representan el 79% de las activos totales, aumentando en
comparacion con lo registrado un afo atris {76%). Se
destaca que los porcentajes seftalados incluyen los
cérdobas con mantenimiento de valor (Indexado al tipo de
cambia).

En linea con lo anterior, los activos en moneda extranjera
muestran un crecimiento anual del 12%, variacién que
obedece al incrementa significativo de la partida de otros
activos y por el aumento de las cuentas por cobrar 2 partes
relacionadas en moneda extranjera.

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
contraldos con diferentes bancos. A setiembre 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.

Mas informaclion Oficinas

Especificamente, la brecha total asciende a C5$16,14
millones al cierre de setiembre del 2018, incrementindose
32% de forma interanual, asociado con el aumento en
mayor proporcidn de [os 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 10% de! patrimonio a
setiembre del 2018 {7% a setiembre 2017), reflejando asfun
nivel bajo de exposicién al tipo de cambio.

Financia Capital mantlene una posicion larga en moneda
extranfera y con mantenimiento de valor debido a que los
activas en moneda extranjeray con mantenimiento de valor
se muestran superiores a |los pasivos dicha denominacién.

La cobertura de los activos en moneda extranjera sobre los
pasivos en esa misma denominacion se registra en 1,03
vaces, la cual se mantiene muy similar a lo largo del dltimo
afio, acercdndose asl a una posicion de neutralidad
influenciada por el sistea de minidevaluaciones que tiene
Nicaragua, el cual mitiga el riesgo, pues raduce la volatilidad
del tipo de cambio.

Financia Capital: Exposicién de moneda extranfera
- - - - - - ¢ 120%

100%

Mitlones de cdrdobas

Set-17
N Activas en moneda extranjera
=t {Acl Me- Pas Me] / Patrimonla

Dle-17 Mar18 Jun-18 Set-18

=1 Pashvas en moneda extranfera
st Expactlefdis

6.2.2 Riesgo de liquidez

La estructura liquida de la Entidad ha estade conformada a
lo largo de los Gltimos perfodos por las tenencias de efectivo
en caja y bancos e inversiones. Dichas partidas totalizan la
suma de C5$36,0 millones a setiembre del 2018,
presentando una reduccién anual de 46% y semestral del
76%, la cual surge princlpalmente como consecuencia de la
disminucidn anual del 75% y semestral del 87% en [a cuenta
de caja y bancas, debido a la suspensidn de desembolsos de
las fuentes de fondeo, poca recuperacién de préstamos por
cobrar vy el pago de obligaciones con (instituciones
acreedores de recursos y de las emisiones de valares.
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El total de activos liguidos representa alrededor del 5% del
activo total de Financia, a setiembre del 2018 y dicha
participacién se reduce en el dltimo afio (10% a setiembre
2017), asociado con la disminucién anteriormente
mencicnada de la partida de caja y bancos.

la partida de Inversiones presenta un incremento
significativo anual 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, institucidn proveedora de
recursos con sede en Tegucigalpa; y a la adquisicién de
acciones de |a entidad Sin Riesgos, Central de Riesgos
nicaragdense que atiende consultas de referencias
crediticias, por un monto de $50.000.

Finantfa Capital; Actlvos Liquidos
. -- - - — - - - 0%

Millones de cérdobas

- 0,0%

Set-17 Die-17 Mar-18 Jun-18 Set-18

G Cz]a ¥ Bancos — % del activo total
Tomando en cuenta el comportamiento de los actives
liquidos, éstos muestran a setiembre de]l 2018 una
cobertura de 9,3% de las obligaciones con instituciones
financieras contraidas por la entidad, indicador que se
reduce de forma considerable respecto al afio anterior
(19,2%) v al semestre anterior {40,2%).

£=Inversianas en valores

Finanda Capital: indicadores de Equidez

Set-17  Dic-17  Mar-18
Activos Lig/ Activos totales  10,04%  12.38%  2001% 1935%  4.96%
Ictivos Uq/ Cartera bruta 1735%  3240% 4219%  39,17% B,ﬁ_l
Activos Lig/ Pasivo bancario  19,16%  3339%  40,09%  3643%  9,31%

6.2.3 Rlesgo de crédito

En el segundo semestre del 2017, la cartera de crédito
mostraba una tendencia creciente, sin embargo, en marzo
del 2018 tras el impacto de la crisis sociopolitica que afecta
Nicaragua presentd una contraccidon y posteriormente
muestra una tendencia creciente, lo cual obedece a que
varios clientas que tienen préstamos PYME y utilizaron sus
lineas aprobadas para el capital de trabajo de sus negoclos
y algunos clientes que estaban formalizados pero no les
habfan desembolsado hicieron uso de su linea de crédito en

Mas informacion Oficinas

el momento. Sin embargo, de acuerda con la
Administracién de Financia, no han realizado colocaciones
en clientes nuevos posterior a abril del 2018.

Al cierre de setiembre del 2018, Ia cartera de crédito neta
contabiliza el monto de C$401,99 millones (US$12,59
millones), presentando un crecimiento del 4% de forma
anual y del 15% semestral,

FInancla: Evolucidn de la Cartera de préstamos
_ corrlentes
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Histéricamente, la distribucion de la cartera por sectores
econémicos ha mastrado una relativa estabilidad, donde la
actividad comercial continda liderando la composicion de la
cartera seglin sector econdmico, mostrando una
participacion del 60% sobre el portafolio crediticio, a
setiembre 2018. Seguidamente, la actividad hipotecaria
representa el 15% de la cartera total v los créditos
relacionados con una participacién del 11% vy la porcién que
corresponde a tarjetas de crédito constituye el 7%, siendo
éstas las partidas mds relevantes,

100% 71—

B

e 4
3117 Dic-17 Mar-18 lune18 Set-13
W Comercial B Hipatecaria B Reladonadas
R Tarjeta de Crédita B Arrendamiento financiero 0 Consumo
£ Planiila BOtros 0 Ctrf Card
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En cuanto a la estructura de la cartera de crédito segtin
moneda, es posible apreciar que el portafolio de la Entidad
ha conservado una composicion estahle durante el dltimo
afio bajo analisis. Especificamente, el portafolio crediticio
exhibe una concentracian del 96% en ddlares y el 4%
restante se ha colocado en cdrdobas bajo Ja modalidad de
mantenimiento de wvalor, es decir, indexada al
comportamiento del tipo de cambio entre cdrdobas y
dolares estadounidenses.

Es importante resaltar el deterioro que ha presentado la
calidad de la cartera de créditos, en el Gltimo semestre, por
el impacto que la crisis ha tenido en los distintos sectores
de la economia nicaragiiense y por lo tanto en los clientes
de las entidades financieras.

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 y clasificacién de activos. Asi, a la fecha bajo
estudio, ia cartera de crédito clasificada dentro de la
categoria A (créditos de riesgo normal) muestra un aporte
del 93% sobre el portafolio total, proporcidn que se reduce
alrededor de 5 puntos porcentuales de forma anual.

Financla Capital, S.A.: Compaosicidn cartera crédito por eategoria
de rlesga

Set-17
W Categonia A

Set-18
O Categorfa E

Jun-18
@ Categorla D

Die-17

K Categora B B Categorla €

Los saldos de cartera clasificados en las categorias € {de
Riesgo Real de Pérdidas Esperadas), D (de alto riesgo de
pérdidas significativas) y E (irrecuperables) representaron
conjuntamente un 4,24% de la cartera total al término de
setiembre 2018, porcentaje que se incrementa en el dltimo
afio, considerando que a setiembre 2017 dicha clasificacién
C-D-E confarmaba el 1,81% y aumenta significativamente
con respecto a marzo del 2018, donde representaba el
0,48% da la cartera total.

Financia ha mostrado una cartera muy sana, a lo largo delos
{itimos tres afios, presentando bajos indices de morosidad,
asi como adecuadas provisiones para la cobertura de la
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cartera deteriorada. Sin embargo, el impacto de la crisis
sociopolitica en Nicaragua, ha deteriorado dichos
indicadores. A setiembre de] 2018, el 92% del portafolic
crediticio se encuentra al diz {96% a setiembre 2017). La
cartera vencida mds cobro judicial representa alrededor del
8,06% de la cartera a setiembre del 2018, la misma se
incrementa significativamente de forma anual donde
representaba 3,77% y de forma semestral {2,61%).

Asimismo, el indicador de morosidad mayor a 90 dias sobre
cartera total expresa un indice de 1,46%, proporcion que se
incrementa de forma anual (0,95% a septiembre 2017) y de
forma semestral (0,31% a marzo 2018).

Al analizar la composicién de la cartera por garantias, a
setiembre del 2018, e 45% de la cartera de Financia fue
respaldada con garantias de documentos y pagarés y el 29%
de Jos créditos se brindaron con una cobertura de una
garantfa prendaria, un 21% una garantia hipotecaria y el 4%
restante presenté como respaldo una garantia fiduciaria. De
forma anual, dicha composiciébn 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 (50%) de
la cartera de Financia estd resguardada por garantias reales,
lo cual es un elemento mitigador de riesga. No obstante,
este porcentaje se ha reducido en comparacién con lo
registrado un afio atras (57%).

Finantla Caphal, 5.A.: Cartera de crédito por tipo de garantia
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A setiembre del 2018, Financia contabilizé una provision de
C$10,8 millones (U55336,8 mil), la cual se incrementa
significativamente de forma semestral {102%) y anual
{35%), producto de la desmejora en la calidad de la cartera.

Financia ha ejecutado una gestién activa y eficiente para
alcanzar un calce entre el monto de las provisiones
contables y las reservas requeridas de acuerdo con la
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normativa de la Superintendencia. A pasar de ser una
entidad no regulada, la Entidad mantiene un importante
apego a ios lineamientos expresados en las normativas de
supervision. Por tanto, al finalizar setiembre 2018, las
provisiones registradas representaron el 100% de las
reservas requeridas por la Entidad.

Con respecto al nivel de cobertura de las estimaciones sobre
la cartera C-D-E, ésta disminuye de forma semestral
asociada con el incremento de dicha porcion de la cartera,
mostrando una proporcién del 63% al cierre del periodo en
andlisis. De igual manera, la cobertura de las provisiones
sobre la cartera vencida y en cobro judicial se reduce de
forma considerable en el dltimo semestre, aspecto
determinado principalmente por aumento de esta porcién
de la cartera {vencida y en cobro judicial) en 122%,
comportamiento concentracdlo mayoritariamente sobre el
rango vencido de 31 a 90 dfas.

A continuacién se presenta los principales indicadores de
cartera:

Finanda Capital Indicadores de cartera

Set-d?  Dict?  Mar-18
Créditosvenc +C)/ CarteraBruta 377%  391% 261X 4208  B06%
Cebdto CO8fCarteraBruta: - T81% 0564, 048%. niex . 42w
Mora >90 diasCartera 095% 0%  031%  036%  146%
Provisiones/Crd Venc 101 © T SASH: - 373% - SRI%C -36A%  332%e
Pravisfones / Créditos CDE 135% 2581% 3141%  132%  630%

En tornc a [a concentracién de la cartera, la operacién
crediticia de mayor monto constituye el 13,5% del capital y
reservas de [a Entidad, cifra que SCRiesgo considera como
moderada y se mantiene similar respecto al semestre
anterior.

6.2.4 Riesgo de Gestidn y Manejo

El. indicador de eficiencia en el uso de activos expresa un
Indice de 58,0% a setiembre' del 2018, manteniéndose
similar en comparacién con el mismo periodo del afio
anterior y aumentando de forma semestral debido a [a
incremento del 10% del activo productivo. Cahe 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 expresd una proporcion del 28% a setiembre
del 2018, indice que disminuye de forma anual (39% a
setiembre 2017). Dicho comportamiento obedece a la
reduccién del 26% de los gastos administrativos debido a
que al na consolidar la informacién con Financia IFIM S.A.,
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por la venta de acciones antes mencionada, disminuye |z
carga operativa en cuanto al gasto del personal en Financia
Capital. Adicionalmente, se presenté una disminucién en los
gastos legales y gastos en publicidad como parte del control
de gastas presupuestados.

La cobertura de la utilidad operativa a gasto administrativo
se ha mantenido superiar a la unidad en el dltimo afio,
ubicdndose en 1,04 veces al término del periodo en estudio,

Finandia Capitalt indicadores de gestian'y manejo

Sef-17 Die:17 Mar-18  Jun-18

Eficiencia usodeactivos  57,4%  53,5% 50,0% 52,0% 58,0%
Gastoddm. [Gastatotal -~ 392%_ A07%._ 322%° 3L7%._ I80% |
Util. Op/ Gasto Admin 146 143 138 128 1,04

6.3 FONDEO

A setiembre del 2018, Financia registra pasivos por C5564,3
millones {US$17,7 miflones), cifra que se jncrementa
anualmente un 12%. Esta variacion obedece principalmente
al aumento del 10% en las obligaciones con entidades
financieras, sumado al crecimiento anual significativo
{3013%) en las cuentas por pagar debido a las operaciones de
fondeo que se realizan entre compafias del Gripo. De
forma semestral, los pasivos presentan una reduccién del
1% por la contraccion del 8% de la partida de obligaciones
por emision y del 34% de las cuentas por pagar.

Finaneia Capital S.A.: Evoluclén de los pasivos
700,0
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Set-17 Die-17 Mar-18 Jun-18 Set-18
Para el periodo bajo andlisis, las obligaciones con entidades
financieras constituyen el 68% del pasivo total y presentan
un incremento del 10% con respecto a setiembre 2017,
debido al aumento de recursos por parte de una entidad y
al ingreso de dos nuevos fondeadores, en el Gltimo afio. Al
cietre de setiembre del 2018, Financia cuenta con ocho
diferentes fuentes de financiamiento, distribuidas entre
lineas de crédito y préstamos con entidades financieras. Los
plazos restantes de los créditos fluctian entre 1 y 10 afios,

asociados a tasas de interés que varian entre 5,80% y 9,00%.
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Cabe resaltar, que en el dltimo afio Financia obtuvo un
financiamiento con una institucionh europea denominada
Symbiotics Group {Suiza) por un monto de US$1,5 millones.

Entldad finandera Suldoa it-i3 Tipode irédite  Véndimientd fas2 de
{uss] Interds
BOE . .. 138000 lneadecrddito /12018 SEUK
GTCBankincSAPmol 966666 Piéstamo 03041023 850% ¢
GCBankincSAPwe2 1092284 Préswmo MMO6f2021 850
BancoAmérica Cerral (AC)__ 1900000 Linea decréity 30072020 715% )
SicsaMicrofinanzas 617962 lineadecrédito 1110200 850
Barcobroducamos 2775417 Uneadecréfto_ 3U/0SP026__ _ 875% _
OikoleeditPtmal 750000 Préstamo B0 750%
OikoCreditPma 1 632000 Préstamo._ 13032022 800 |
Symbiotcs_ 1500000 _Préstamo 0 I
Croweredit 535037 Préstamo WhwL 9% |

Con respecto a la estructura de fondeo, si bien la Entidad
concentra mayotritariamente sus pasivos sobre préstamos
con entidades bancarias, también mantiene obligaciones
por emisién de valores como fuente de fondeo. Asimismo,
resulta importante sefialar que actualmente la Entidad no
posee autorizacidn por parte de la Superintendencia para
captar recursos del publico.

De la mano con lo sefalado, la cuenta de obligaciones por
emisién de titulos contabiliza un monto de C$143,71
millones (US$4,5 millones), mostrando una participacidn
del 25% sobre los pasivos totales y en el tiltimo semestre se
reduce alrededor del 8%. Precisamente, la operacién
bursatil de la Entidad corresponde a las Programas de
Emisiones de Valores Estandarizados, debidamente
autorizados por la SIBOIF,

Financia Capital 5.A.: Composicién del pasivo

Mar17 Jun-17 Set-17 Dic-17 Mar-18
W Pasivo banearia I Obligacién por emisldn Dintereses par pagar
W Cuentas par pagar 0 0tros pasivas
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Al finalizar setiembre 2018, la relacion entre el activa
productivo y pasivo con costa se mantiene por debajo de
una vez a lo largo del Gltimo afio y se mantiene similar con
respecto a lo presentado un semestre atras. Por lo tanto, es
refevante que la entidad oriente esfuerzos hacia una mejora
en la asignacién de recursos hacla activo productivo.

De la mano con lo anterior, es vélido indicar que el 76% de
las obligaciones se canalizan hacia el financiamiento de los
activas productivos. De esta forma, las diferentes lineas de
crédito y préstamos formalizados con diversas entidades se
complementan con los programas de emisién de valores,
funcionando asi como una fuente adicional de recursos.

Finanda Capital Indicadores de fondeo

Set-17 Dic-17 Maf-18  Jun-18 Set-18
;A_A_:l:i!g_ p_[gduc.j Pasivoconcosto_ 0,78 __9,74_ o1 o 080 ;
{Cartera/ Obligaciones Ta% 73% 67% 67% 6%

Programa de Emisiones

El16 de diciembre del 2016, la Superintendencia General de
Entidades Financieras (SIBOIF) autorizé un programa de
emisiones por un monto de US$8 millones, incluyendo
valores tanto de papel comercial y bonos. Ademds, las
emisiones de deuda estdn respaldadas con el crédito
general de [2 empresa emisara. Los fondos provenientes de
este programa de emisién de valores se dirigiran hacia el
financiamiento de la cartera de préstamos del emisor.

En torno a este programa, seguidamente se presentan las
caracteristicas de las series vigentes a setiembre del 2018:

Caractgristicas

Emision 2017 fang Bono 8ano Bono

Nombre de [a emisién SerieC1- Serfe C1- Serie C1- Serje B1-
201701 2017-02 201703 2017-02

Montadels amisien | 100000 | $saooon | Ssonowm | Ssonono

-F'E;Ia_ﬁosl T 2 15

Tasa de'interés anual ~l __._1‘5% . %

;;c;é';;:;;;l-entc . 10/02/2019 | 20f04/2819 | 11/10/2019 |16/04/2019

Caracteristicas

Emisian 2017 Boria Bono
Notnbre de 13 emisién Serie Al- Serie C1- | SerieAl- | Serie Al-
201704 201704 201705 201706
Montode la emisisn: is:_‘s_;gu.obu $500.000 ?5_6'6.65— __gsgdﬁav
Plazo (afios) o 1 2 1 1
e BT R e T
;;-l:;;;;;en;l;-i;’r;; 08/02/2019 | 16/04/2020|20/04/2019 | 23/04/2019
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6.4 CAPITAL

Al cierre de setiembre del 2018, el patrimonio de Financia
alcanzd los €$161,6 millones ($5,1 millones al tipo de
cambio del cierre del mes), mostrando una reduccidn
interanual del 2% vy del 4% semestral, principalmente por el
registro de una pérdida del periodo por U556,13 millones.

Especificamente, a setiembre del 2018, el capital social de
la Entidad carresponde el principal componente del
patrimonio total, mostrando ura participacién del 82%.
Seguidamente, las utilidades acumuladas de periodos
anteriores constituyen el 13% del patrimonio, siendo éstas
{as partidas de mayor relevancia.

Sobre este tema, es vdlido 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 5.A.; Composlcidn del Patrimonio

100% .
80%
21 T -
40%
20%
o - - .- .
Set-17 Die-17 Mar-18
KA - - _— P - - -
B Ajuste por traduecién acumulada i Utilidad del perioda
= Reserva legal T Aportes pend. capitalizaddn
A Utlidad de periodos anterdares | Caphal sodda)

A la fecha bajo estudio, Financia registra un indicador de
apalancamiento productivo (activo productivo/patrimonio)
de 2,61 veces, mismo que aumenta de forma anual (2,34
veces a setiembre 2017}, asociado con el aumento del 10%
del activo productiva.

Por otro lado, a setiembre del 2018, la cobertura del
patrimonic al pasivo total de la Entidad fue de 28,6%,
disminuyendo alrededar de 4 puntos porcentuales
anualmente debido al incremento del pasivo aunado a la
reduccién presentada por el patrimanio.

Finanda Capital: Indicaddres de capital

Set:17  Dic17  Marlf  Junl8  Set-18
ﬂ'ﬂf_{odutﬁvo 234 236 2,19 231 251
ndeudamientoeconémico_ 344 338__ 333 348 336 |
Cobertura del patrimonio  325%  296%  297%  290%  286%

Mas Informacién Oficinas

6.5 RENTABILIDAD

Al término del tercer trimestre del 2018, Financia Capital
registra una pérdida acumulada C$6,12 millones (US$192,1
miles), 1a cual presenta una desmejora significativa en
comparacién con la ganancia acumulada de £€53,21 millones
registrada en setiembre del 2017. Dicho resultado estd
asociado a los efectos que ha tenido la crisis soclopolitica
que enfrenta Nicaragua desde marzo de} 2018.

Finantia Capital 5.A.: Resultados acumulados

Miflones da C§

Set-i6

Set-17 Set-1

W Ingresos totafes 0 Gastos tatates R Utilidad neta

los ingresos de la entidad totalizan la suma de C$49,2
millones a setiembre del 2018, presentando una reduccion
anual del 15%. Este comportamiento de los ingresas totales
obedece a la reduccidn del 9% de los ingresos financleros, y
por la reduccién del 48% de los ingresos por comisiones,
debido a la contracciéon en la colocacién de productos en
clientes nuevos, asociado con la crisis sociopolitica que

enfrenta el pais.

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

Financia Capital 5.A.: Composicidn de los Ingresos
0%~ oy " -
!
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Eingresos por comisiones

Set-17
o Utilidad cambiaria

Set-16
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Por otra parte, Financia acumuld gastos por C$54,76
millones a setiembre del 2018, representando un aumento
del 4% al compararse con el mismo periodo del afio
anterior. Dicha variacion presentada por los gastos totales
obedece principalmente al aumento del 25% de los gastos
porintereses. 5in embargo, el aumento en los gastos totales
se vio aminorado por la reduccién del 26% de los gastos
operativos.

En términos de composicidn, el gasto por intereses
cofresponde al elemento de mayor representatividad
dentro de los gastos totales, al mostrar una participacion de
59% al cierre de setiembre de! 2018. Seguidamente, los
gastos operativos presentan un peso relativo de 28% y los
gastos por provisiones con el 11%, siendo éstas las partidas
mads representativas.

Flnantia Capital 5.A.: Composiclon de Gastos

Set-16 Set-17 Sat-18
O Pérdida camblarla M Pravislones para préstamas 0 Gasta por eomisiones
B Gostas operdtives WGxsto pot Intareses

Analizando integralmente el comportamiento de Ia
estructura de resultados de Financia, es posible apreciar un
una disminucién en el margen de intermediacién financiera,
variacién como consecuencia de una contraccién en el
rendimiento financiero, afectado por la reduccién de los
ingresos financieros en el Gitimo afio.

Aunade a lo anterior, tanto el indicador de rendimiento
sobre el patrimonio como el rendimiento sobre el activo
productivo muestran resultados negativos, aspecto
determinado por el registro de una pérdida acumulada del
periodo.

Financia-Capdal: Indfcadores de rentahilidad

Set-17  Dil7  Marlg

Margen dentermediacionFinan, _ 10,73% _1048% 929% B62% 698%
Rendimlento financiera __

Jui-13.  Séi-18

1851% _1820% _1686%_ 16.27%__1500%

Rendimientosfactivoproductiva _ 118%  180% 147% 083%  -200%
Rendimientosobreel patrimonio  263%  402%  335%  134%  -497% |
Mas Informacién Oficinas

Los calificaciones otorgados no han sufrido ningtin proceso de apelocidn
por parte de la entidad calificada. La metodologla de calificacidn Entidades
Finonglzras utilizada par SCRiesgo fue actualizada en el ente regulador
en diciembre del 2017. SCRiesgo da por primera vez calificaclén de riesgo a
este emisor en octubre de 2008. Toda lo informocidnh contenida en el
informe ¢que presenta los fundamentos de califlcacion se basa en
informacidn obtenida de los emisores y suscriptores y otras fuentes
considerados confiubles por SCRiesgo. SCRiesgo no audita o comprueba la
veracidad o precision de esa informacisn, ademds no considera o liquidez
que puedan tener los distintos valores tonto en el mercado primario como
en el secundorio, La Infarmacidn contenida en este documento se presenta
tol cual praviene del emisor o administrador, sin asumir ningdn tipo de
representacidn o garantio.

*SCRiesgo considera que la Informucidn reeibida es suficlente y sotisfactoria
para el correspondiente anclisis,”
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