09 de diciembre de 2010

Doctor

Victor Urcuyo

SUPERINTENDENTE DE VALORES

Y DE OTRAS INSTITUCIONES FINANCIERAS
Managua, Nicaragna

Estimado Doctor Urcuyo:

En cumplimiento a la NORMA SOBRE SOCIEDADES CALIFICADORAS DE RIESGO
Resolucion N° CD-SIBOIF-464-1-ENE30-2007, le remitimos Informe de la Calificacion
nacional de Riesgo de: CREDIFACTOR S.A. y sus Emisiones con su correspondiente
Acta, Estas Calificaciones fueron asignadas por el Comité de Calificaciones de Riesgo de
FITCH CENTROAMERICA S.A., con cifras al 30 de septiembre de 2010.

Calificacién Nacional

Largo Plazo BB (nic)

Corto Plazo B (nic)

Perspectiva Positiva

Emisiones Titulos Estandarizades de Renta Fiia
Selns SA0s phlandarizados de Renta Fija
Largo Plazo BB (nic)

Corto Plazo B (nic)

Los fundamentos de estas calificaciones, aparecen en el reporte de calificacion adjunto.

Atentamente,

FITCH CENTROAMERICA S.A,

¢.c..  Lic. Gerardo Arguello Leiva - Gerente General Bolsa de Valores de Nicaragu

av”"
Ingeniero Mauricio Pierson o
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Anélisis de Crédito Cre ]FaCtor’ S.A.
Calificaciones Fundamento de la Calificacién
ﬁ:i'i‘;“‘“" » Las calificaciones asighadas a CrediFactor, S.A. (Credifactor) consideran los bajos
CrediFactor, 5.A, ) niveles de morosidad, la alta v sostenida rentabilidad, el fortalecimiento de su
coreo Plazo i patrimonio y {a flexibilidad para adaptarse a cambios en el entorno debido al corto
plazo de sus operaciones. También consideran las elevadas -aunque decrecientes-
. concentraciones de la cartera, asi como las potenciales restricciones al crecimiento de
Perspectiva las operaciones.
Positiva o El desempefic de Credifactor continda caracterizandose por altos niveles de
rentabilidad y amplios margenes, aunque los niveles actuales se sit(ian por debajo de
Emisiones Locales sus promedios historicos. Los margenes han sido suficientes para absorber la carga
Ffruios Estandarizados de Catificacion operativa y las mayores provisiones y derivar en altas rentabilidades. El desarrollo de
Renta Fija _ nuevos productos y proyectos y la flexibilidad para replantear su estrategia, dado el
coreo Flazo gfrf;‘c‘f’ corto plazo de las operaciones, han permitido la reactivacion del factoraje y se han

Indicadores Financieros
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traducide en incrementos en los resultados y en la rentabilidad para el 2010. Sin

embargo, presiones en el entorno y una creciente competencia podrian limitar la

expansion de los resultados durante la segunda mitad del 2011.

Las politicas y procedimientos de Credifactor le han permitido mantener bajos

indicadores de mora. Sin embargo, la cartera alin presenta importantes, aunque

decrecientes, concentraciones que comprometen el patrimonio: en préstamos
relacionados {21% patrimonic), en los 20 mayores clientes (52% de la cartera
financiada) y en los 20 principales pagadores (53% del total de documentas por cobrar).

Al respecto, la Administracién continda enfocando sus esfuerzos para reducirlas,

fijando limites de exposicién para cada una y favoreciéndose del corto plazo de sus

operaciones. Por su parte, el 100% de la cartera se encuentra colocada en délares

(situacién inherente a la actividad econémica), sin embargo, aproximadamente el 40%

de las facturas esta denominada en esta moneda, exponiendo a la entidad a un riesgo

de crédito en caso de una fuerte devaluacién.

e Credifactor continla mostrando una fuerte posicién patrimonial, adecuada para
sostener futuros crecimientos, aunque comprometida por las atn altas concentraciones
de la cartera. Para el corto plazo, los indicadores patrimoniates podrian verse
presionados por el pago de dividendos, aunque este podria ser compensado por la
generacion de utilidades.

Soporte

= Aunque posible, no existe certeza de soporte externo para Credifactor en caso de ser
requerido.

Principales Determinantes de la Calificacidn

o Cambios positivos en la calificacidn reflejarian la exitosa consecucion de los planes de
diversificacion de riesgos, una mayor escala en las operaciones, acompafiada del

mantenimiento de la posicién patrimonial y del adecuads perfil financiero de la
entidad ante las dificultades actuales de la economia.

Perfil

CrediFactor es una entidad financiera constituida en Nicaragua en el 2000, cuyo objeto
principal es el descuento de documentos, que consiste en comprar a descuento y con
recurso de sustitucién facturas o cualquier otro documento representativo de crédito, a
través de cesidn o endose por parte del vendedar.
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