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Doctor

Victor Urcuyo

SUPERINTENDENTE DE VALORES

Y DE OTRAS INSTITUCIONES FINANCIERAS
Managua, Nicaragua

Estimado Doctor Urcuyo:

En cumplimiento a la NORMA SOBRE SOCIEDADES CALIFICADORAS DE RIESGO,
Resolucién N° CD-SIBOIF-464-1-ENE30-2007, le remitimos Informe de la calificacién
nacional de riesgo de: BANCO DE FINANZAS, S.A. con su correspondiente Acta. Estas
calificaciones afirmadas por el Comité de Calificaciones de Riesgo de FITCH
CENTROAMERICA S.A., con cifras al 31 de diciembre de 2014.

Calificaciones

Largo Plazo AA+(nic)
Corto Plazo F1+(nic)
Perspectiva

Calificacion Nacional LP Estable

Emisiones

Programa de Emisién AA+(nic)/F1+(nic)
De Valores Estandarizados

De Renta Fija

El fundamento de estas calificaciones, se incluye en el reporte de calificacién adjunto.

Atentamente,

_J BOLSA DE VALORES DE NICARAGHA, S.A.
[= ).. - - . R ;
Director Ejecutivo 4 EPCI@ .
Nombre, It lgAe gt 79
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c.C.: Gerardo Arguello Leiva - Bolsa de Valores de Nicaragy
Juan Carlos Arguello - Banco de Finanzas
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Informe de Calificacion

Calificaciones

Nacional
Largo Plazo
Corto Plazo

Perspectivas

Calificacion Nacional
de Largo Plazo

Emisiones

Programa de Emisién
de Valores
Estandarizados de
Renta Fija

Actual
AA+(nic)
F1+(nic)

Estable

AA+(nic)
/F1+(nic)

Anterior
AA+(nic)
F1+(nic)

Eslable

AA+(nic)
[F1+(nic)

Sesion Ordinaria del Consejo de Calificacion
No. 004-2015 (Abril 23, 2015)

Resumen Financiero

Banco de Finanzas, S.A.

NIO millones 31dic 2014 31 dic 2013
Activo Total 16,375.1 13,466,2
Patrimonio Total 1,505.9 1,328.1
Utilidad

Operativa 409.9 428.9
Utilidad Neta 261.5 279.1
Ulilidades

Inlegrales 261.5 320.9
ROAA Operativo

(%) 2.75 3.41
ROAE Operativo

(%) 28,77 35,47
Generacion

Interna de

Capital (%) 11.81 15.50
Capital Base

segln

Fitch/Aclivos

Ponderados por

Rigsgo (%) 10.98 11.49

NIQ: Cérdobas. Fuente: Banco de Finanzas

Informe Relacionado

Perspeclivas 2015 Centroamérica y Rep
Dominicana (Diciembre, 11 2014)
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+(503) 2516 6614
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+(503) 2516 6616

marcela galicia@fitchratings.com

iFactores Clave de las Calificaciones

Soporte de Grupo ASSA: Las calificaciones asignadas a Banco de Finanzas, S.A. (BDF)y a
sus programas de emision se fundamentan en el soporte potencial que, en opinién de Fitch
Ratings, recibiria de su dltimo accionista, Grupo ASSA, en caso de ser requerido. Grupo ASSA
es un conglomerado financiero con presencia en Panama, Nicaragua, Costa Rica, Colombia y
El Salvador, que desarroila actividades de aseguradoras y bancarias, titularizacion de
hipotecas, inmobiliarias y de servicios.

Influencia Alta de su Entorno: E! perfil financiero de BDF esta influenciado altamente por e!
entorno operativo de Nicaragua que, en afos recientes, ha sido favorable para el sistema
financiero, lo cual Fitch prevé que se mantenga en el corto plazo. No obstante, el entorno
operativo de la banca nicaragliense es uno de los mas retadores de la region y se refleja en
una estructura pasiva que privilegia la liquidez inmediata por parte de los agentes econémicos,
dada la inestabilidad que ha mostrado el pais en su historial.

Desempeiio Financiero Bueno: La rentabilidad de la institucién sigue siendo buena, a pesar
de la reduccién moderada experimentada en el Ultimo afio. El desempefio bueno del banco se
explica por un margen de interés neto alto y el gasto por deterioro aln controlado. Al cierre
fiscal 2014, BDF obtuvo una rentabilidad por activos de 1.8%, levemente inferior al promedio
de afios anteriores y al promedio del sistema bancario (2.2%).

Patrimonio Aceptable aunque Presionado: El capital del banco atin se mantiene en niveles
razonables con un indicador de Capital Base segun Fitch del 11%. El indicador ha
experimentado una tendencia decreciente, producto del crecimiento alto de activos en los
Ultimos afios. Fitch prevé que el mismo sera presionado en el mediano plazo, si el ritmo de
crecimiento no se iguala a la generacion interna de capital.

Deterioro de Cartera Razonable: La calidad de activos del banco es buena, evidenciada en
un deterioro de cartera aln bajo ante la orientacion minorista del banco. A diciembre de 2014,
los préstamos vencidos (mora superior a 90 dias) representaron 1.4% (2013: 1.2%) de la
cartera total (sistema: 1.0%; 2013: 0.9%). El incremento en mora del Ultimo afio fue producto
de deterioro del segmento consumo (2.2%, hipotecas: 1.5%, corporativo: 0.1%), movimiento
también observado a nivel de sistema bancario.

Estructura Pasiva Concentrada: Una de las debilidades de la estructura pasiva es la
concentracion alta por depositantes; los 20 mayores representan 31% del total. Lo anterior
cobra relevancia al considerar que la plaza nicaragiiense es la mas propensa al riesgo de
volatilidad de depositos. La evolucion del pasivo también refleja la estrategia de mayor
diversificacion de fuentes de fondos, al incluir una mayor proporcion de obligaciones de
entidades financieras y emisiones de deuda dentro del fondeo.

Sensibilidad de las Calificaciones

Capacidad del Soportante: La Perspectiva Estable de las calificaciones refleja que, en
opinién de la agencia, los fundamentos de la calificacién de la entidad se mantendrian
invariables en el futuro previsible. Al respecto, movimientos en las calificaciones reflejarian
cambios en la capacidad o disposicion de Grupo ASSA para sustentar a la entidad, en caso de
requerirlo.
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Entorno Operativo

Entorno Bueno, pero Retador para la Banca

La economia nicaragliense es una de las mas pequefias del continente, con un marco
institucional relativamente fragil y debilidades estructurales que potencialmente pueden afectar
el desempefio del sistema financiero. El entorno operativo de la banca nicaragliense es uno de
los mas retadores de la regién, lo que se evidencia en una estructura pasiva que privilegia la
liquidez inmediata por parte de los agentes econdmicos, dada la inestabilidad que ha mostrado
el pais en su historial. No obstante, el desempefic econdmico ha sido bueno en afos
recientes, con crecimiento econdmico por encima de 4% y con proyecciones para crecer cerca
de 5% en 2015, siendo la economia con mayor crecimiento de Centroamérica, después de

Composicién de Cartera Panama. Lo anterior le ha permitido a la banca a mantener un desempefio alto y deterioro

Dic14 bajo.
G ti , . .
o Hipsteca Sistema Financiero Poco Desarrollado
33% 33%

El sistema financiero nicaragliense es uno de los menos desarrollados en Centroamérica, con
un nimero reducido de participantes, bancarizacion baja y un mercado de capitales poco
profundo. Los bancos sostendran un crecimiento de crédito elevado durante 2015. Este se
mantendra por encima de 20% anual y superara en mas de 2 veces al del PIB nominal. Los
préstamos minoristas (consumo e hipotecas) seran el impulso principal de dicho crecimiento,
apoyados por el entorno econdémico favorable y la penetracion bancaria baja.

Consumo Fitch proyecta que la calidad de cartera permanecera buena en 2015, con niveles de
34% X . o . . . .

morosidad bajos alrededor de 1%, mientras que los castigos y reestructuraciones seguirdn
siendo poco relevantes. En el mediano plazo, conforme madurara la expansion acelerada del
crédito, la morosidad podria aumentar; la magnitud de dicho aumento estaria sujeta a las
condiciones econdmicas. La dolarizacién alta de los balances continuara como un factor de
riesgo crediticio importante, aunque esta mitigado por la predictibilidad en las variaciones en el
tipo de cambio.

Fuente: BDF

<y il Perfil de la Empresa

BDF es un banco de tamafio mediano dentro del sistema financiero nicaragiiense. Por activos,
poseia una participacion de 10.5%, en diciembre de 2014, ocupando el cuarto lugar de la
plaza, similar a los dltimos afios. Por depositos y préstamos, la participacion era de 9.2% y
12.1%, respectivamente. A pesar de su tamafio, el banco es lider en el segmento de hipotecas
de Nicaragua con una participacién por cartera de 28.7%. El nimero reducido de entidades y
la participacion de mercado en cartera, muy cercana de los primeros tres participantes (26%-
27%), favorecen el poder de precio del banco para la colocacion de préstamos. Se prevé la
entrada de un jugador nuevo en el sistema en 2015, enfocado al segmento corporativo, lo cual

Banco de Finanzas
Nicaragua
Grupo RDF: 100% ‘ diluiria la participacion por activos en el mediano plazo, aunque con poca incidencia en la
[ ! ) franquicia de la institucion.

BDF tiene una orientacién de banca minorista, con dos tercios de su cartera enfocados en el
segmento de personas. El banco tiene definida su orientacién de cartera en tres pilares:
consumo, hipotecas y corporativo; para los cuales pretende mantener una distribucion de
cartera equitativa. La cartera de consumo es el principal generador de ingresos, incluso
superando las contribuciones combinadas de los ofros pilares. El banco prevé que se
mantenga esta estructura de ingresos sin cambios significativos en el futuro. La orientacion
minorista y, en especial, la posicion lider del banco en hipotecas representa una oportunidad
Metodologia Relacionada para una venta cruzada mayor de productos y, especialmente, para el lado pasivo, en el que

Matodologia de Calificacion Global de i 1 shi
Instiluciones Financieras (Febrero 14, 2014) S fraan|C|a es mas debil.

El banco pertenece a Grupo BDF, S.A. (Grupo BDF), entidad juridica creada en 2008 por las
leyes de la Replblica de Panama, cuya subsidiaria mas importante es BDF y su accionista
mayoritario es Grupo ASSA S.A. (Grupo ASSA). Grupo ASSA, por su parte, es accionista

Banco de Finanzas, S.A.
Abril 2015
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mayoritario, mientras que el resto de la participacion accionaria se reparte entre empresas
propiedad del Instituto de Prevision Social Militar y varios inversionistas.

Administracion

La administracion del banco posee un conocimiento bueno del negocio bancario y experiencia
amplia dentro de la institucion. La rotacion de personal clave es baja en BDF y no se observan
concentraciones importantes en la toma de decisiones a nivel operativo. Asimismo, en opinion
de Fitch, se observa una capacidad adecuada de la plana gerencial de producir informacion y
reportes para la toma de decisiones. A pesar del tamario pequefio de la institucion, segan los
estandares de la regién centroamericana, la estructura administrativa presenta un buen nivel
de desarrollo y profesionalismo, lo que facilita la consecucién de los objetivos estratégicos.

El gobierno corporativo del banco ha demostrado ser efectivo en la administracion. La Junta
Directiva (JD) esta conformada por siete miembros; de los cuales, tres representan a Grupo
ASSA sin poseer participacion accionaria y Unicamente tres tienen participacion accionaria
minoritaria. De los miembros representantes de ASSA en la JD, uno es funcionario activo
dentro del grupo, mientras que los otros dos son independientes. La JD se involucra en el
control y manejo de la entidad, mediante la participacion de por lo menos tres miembros en los
diferentes comités de gestion.

Los objetivos estratégicos contemplan mantener el equilibrio actual de la cartera en los tres
pilares, con la posibilidad de presentar pequefas variaciones naturales afio con ano. No
obstante, la administracién prevé que el banco incremente gradualmente su participacion de
mercado en el sector comercial hasta alcanzar 8% en el mediano plazo. La empresa también
planea desarrollar mas su oferta de medios de pago y apalancarse de sus nexos en el sector
empresarial para poder ofrecer sus productos a empleados de las corporaciones que ya
atiende. También espera que el establecimiento de una camara de compensacion (ACH por
sus siglas en inglés) beneficie a bancos del tamafio de BDF que no poseen la franquicia del
lado pasivo, a diferencia de las entidades mas grandes del sistema.

La administracién cuenta con un buen historial de logro de sus objetivos estratégicos en los
Ultimos afios. Aunque el entorno econémico ha sido favorable para la industria y ha facilitado el
desempefio de las instituciones financieras, en opinién de la agencia, la administracién de BDF
posee la habilidad y capacidad para llevar a cabo una ejecucion razonable de las estrategias
de negocio de largo plazo. No obstante, el alcance de los objetivos siempre estara sujeto a un
entorno mucho més retador que el resto de paises en la regién, una vez que se experimente
un cambio en el ciclo econémico.

Apetito de Riesgo

El apetito de riesgo de la institucién es considerado moderado, con un crecimiento de activos
cercano al del sistema. El crecimiento crediticio del banco ha sido alto en los Gltimos anos, en
congruencia con la evolucién del sistema bancario, lo cual ha sido posible por el entorno. En
2014, el crecimiento de cartera fue de 20.9% (sistema: 18.3%), cercano al comportamiento de
los ditimos 4 anos. Para el cierre de 2015, BDF anticipa una tasa de crecimiento de
aproximadamente 15%.

Los controles del riesgo de BDF son considerados razonables por Fitch y hasta la fecha han
demostrado ser efectivos para mantener niveles de deterioro acordes a su modelo de negocio.
Aunque los segmentos minoristas son naturalmente mas propensos al deterioro, la
administracién de riesgo de la institucién es suficiente, en opinién de la agencia, para
mantener razonablemente cubiertos los principales riesgos del banco, Asimismo, no se
observan politicas agresivas de colocacién crediticia que puedan afectar de manera importante
la calidad.

Las politicas de inversiones estan orientadas a preservar la liquidez, aunque la poca

Banco de Finanzas, S.A.
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profundidad del mercado de valores local limita las opciones de inversion a inversiones del
Estado. El portafolio de BDF se concentra casi en su totalidad en titulos del gobierno, lo que
los expone a eventos de riesgo sistémico. La institucién ha reducido gradualmente la
importancia relativa del portafolio dentro de la estructura de activos, y las disponibilidades y
depdsitos bancarios son el componente principal de la liquidez de la institucién. Los depositos
bancarios estan colocados, en su mayoria, en la banca local o forman parte del encaje legal.
Aungue también estan sujetos al riesgo pais, poseen una probabilidad mayor de realizacion en
contraste con las inversiones.

Los mecanismos de medicion de liquidez, las politicas y limites establecidos son razonables
para mantener un control adecuado de la tesoreria. Siendo el riesgo operativo una de las
areas de mayor rezago en la region, el marco de gestién de riesgo operativo de BDF es
considerado bueno y destaca por su grado alto de desarrollo respecto del tamafo de la
institucion y complejidad de sus procesos.

Igual que el resto de entidades del sistema financiero nicaragiiense, el riesgo de mercado al
que se expone BDF es alto, debido a la dolarizacién aita de activos y la posicion descubierta
de calce de moneda con la que opera la institucion. No obstante, la predictibilidad del tipo de
cambio, gracias el mecanismo de ajuste gradual que utiliza el Banco Central de Nicaragua,
mitiga esta exposicion de riesgo. El riesgo de tasa de interés es bajo, con cerca de 80% de la
cartera pactada a tasas variables y una estructura pasiva de costo bajo que provee la
flexibilidad suficiente para movimientos de tasas de interés.

Perfil Financiero
Calidad de Activos

Banco de Finanzas, S.A,

(%) 2014 2013 2012 2011
Crecimiento de los Préstamos Brutos 20.95 21.55 29.15 21.17
Préstamos Mora + 90 Dias / Préstamos Brutos 1.35 1.15 1.22 1.52
Reservas para Préstamos / Préstamos Mora + 90

Dias 163.00 186.97 208.68 162.72
Préstamos Mora + 90 Dias - Reservas para

Préstamos / Capital Base segun Fitch (6.71) (7.35) (9.49) (6.19)
Cargo por Provisién para Préstamos / Préstamos

Brutos Promedio 1.52 0.44 0.56 0.45

Fuente: Banco de Finanzas

La calidad de activos del banco es buena y se refleja en un deterioro de cartera adn bajo, ante
la orientacién minorista del banco. El incremento en mora del Gltimo afio fue producto del
deterioro del segmento de consumo (2.2%, hipotecas: 1.5%, corporativo: 0.1%) y la cartera no
se beneficié del efecto dilucion por el crecimiento alto. El incremento de mora del segmento
también se observd a nivel del sistema, siendo mas evidente en los bancos con mayor
orientacion minorista (Citibank, BD'F, BAC). Segun la administracién, en parte, el mayor
deterioro fue influenciado por desastres naturales experimentados en 2014, haciendo prever
que la mora podria mejorar o al menos no presentar mayor deterioro. De manera favorable, la
institucion hizo un uso menor de castigos netos en 2014 y los préstamos reestructurados
representaron Unicamente 1.2% de la cartera total.

La concentraciones de la cartera por deudor son moderadas; los 20 mayores clientes
representaron 15.5% de la cartera total. De estos préstamos, los primeros dos superan 10%
del saldo de patrimonio a diciembre de 2014. Por su parte los préstamos relacionados
representaron 18.7% del patrimonio, considerandose un nivel moderado. Las coberturas de la
cartera son buenas, al representar 163% de la cartera deteriorada, aunque su cobertura se ha
reducido por el aumento en deterioro.

Banco de Finanzas, S.A, l
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Ganancias y Rentabilidad
Desempefio Bueno, aunque Limitado por Deterioro

Banco de Finanzas, S.A.

(%) 2014 2013 2012 201
Ingreso Neto por Intereses / Activos Productivos

Promedio 8.12 10.83 11.41 11.98
Gastos Operativos / Ingresos Operativos Netos 56.46 56.04 57.87 58.71
Cargo por Prov. para Préstamos y Titulos Valores /

Util. Oper. antes de Prov. 28.41 12.83 14.56 16.31
Utilidad Operativa / Activos Totales Promedio 2.75 3.41 3.28 3.13
Utilidad Operativa / Activos Ponderados por Riesgo 417 3.71 3.87 4,24
Utilidad Operativa / Patrimonio Promedio 28,77 35.47 35.06 33.56

Fuente: Banco de Finanzas

La rentabilidad de la institucion sigue siendo buena, a pesar de la reduccion moderada
experimentada en el ultimo afio. El desempefio bueno del banco se explica por un margen de
interés neto alto y el gasto por deterioro atin controlado. Al cierre fiscal 2014, BDF obtuvo una
rentabilidad por activos de 1.8%, levemente inferior al promedio de afios anteriores y al
promedio del sistema bancario (2.2%). La disminucion de la rentabilidad es producto del
aumento en el gasto por provisiones, que representd 28% de la utilidad operativa antes de
provisiones, mientras que este indicador fue de 12.8% en 2013.

La eficiencia administrativa es moderada, como resultado de la orientacién minorista. La
diversificacion de ingresos es baja, siendo los complementarios generados en su mayoria por
la cartera crediticia.

Las perspectivas de desempefio financiero para 2015 se mantienen favorables. El control del
gasto por provisiones permitiria indicadores de rentabilidad similares o levemente superiores a
los actuales. El nivel de gasto por constitucién de provisiones es moderado y Fitch no prevé un
aumento significativo de la mora, dada las condiciones del entorno. No obstante, la institucion
tiene capacidad para aumentarlo moderadamente.

Capitalizacion y Apalancamiento
Generacion Interna de Capital Baja

Banco de Finanzas, S.A.

(%) 2014 2013 2012 2011
Capital Base segun Fitch / Activos Ponderados

por Riesgo 10.98 11.49 12.00 13.70
Patrimonio ComUn Tangible / Activos Tangibles 9.20 9.86 9.66 9.18
Indicador de Capital Primario Regulatorin 14.29 12.35 13.93 16.25
Generacion Interna de Capital 11.81 15.50 14.10 19.99

Fuente: Banco de Finanzas

El capital del banco se mantiene en niveles razonables con un indicador de Capital Base
segun Fitch de 11%. El indicador ha experimentado una tendencia decreciente, producto del
crecimiento alto de activos en los Gltimos afios. Fitch prevé que el mismo sera presionado en
el mediano plazo, si el ritmo de crecimiento no se iguala a la generacion interna de capital. La
institucién tiene planes de reducir gradualmente el diferencial cambiario, a fin de disminuir |a
presion en los indicadores de capital.

BDF contrato deuda subordinada en 2014 hasta por USD15 millones que permitié mejorar el
indicador regulatorio de adecuacion de capital (dic 2014; 14.3%). Con base en la metodologia
de Fitch, esta emision de deuda subordinada no recibe crédito patrimonial, debido a sus
caracteristicas de redencion anticipada ante eventos adversos, que eliminan su capacidad
para absorber pérdidas.

Banco de Finanzas, S.A.
Abril 2015




I itchRatings

mmm
Fondeo y Liquidez

Banco de Finanzas, S.A.

(%) B ) 2014 2013 2012 2011
Préstamos / Depoésitos de Clientes 109.87 103.51 93,94 76.71
Depdsitos de Clientes / Total Fondeo (excluyendo

derivados) 74.84 82,03 83.85 86.80

Fuente: Banco

El fondeo del banco es provisto principalmente por depdsitos del publico, que representan
74.8% del pasivo. En 2014, se evidenci6 un cambio en la estructura pasiva con el aumento de
los préstamos de entidades financieras y el uso de emisiones de deuda. La evolucion del
pasivo refleja la estrategia pasiva de mayor diversificacién de fuentes de fondos. El fondeo de
instituciones financieras es provisto por 10 entidades, entras las que destacan multilaterales y
el Instituto Nicaragliense de Seguridad Social (INSS).

Una de las debilidades de la estructura pasiva es la concentracion alta por depositantes, los 20
mayores representan 31% del total. Lo anterior cobra relevancia al considerar que la plaza
nicaragliense es la mas propensa al riesgo de volatilidad de depositos. No obstante, la
institucion posee un buen nivel de cobertura de liquidez en la forma de efectivo y depositos
bancarios, que cubren 46.1% (sistema: 43.4%) de los depésitos a la vista (cuentas corrientes y
depésitos de ahorro). En opinién de Fitch, esto mitiga los riesgos de concentracién y los
descalces estructurales a los que la institucién estd expuesta naturalmente, dada la cartera
intensiva en financiamiento hipotecario.

Soporte

Calificacion por Soporte de Grupo ASSA

La fuente principal de soporte, en caso de ser requerido, provendria de su accionista en Gltima
instancia: Grupo Assa. Este es un conglomerado financiero lider en el sector asegurador
panameno; cuenta también con operaciones de seguros en E| Salvador, Costa Rica,
Nicaragua y, proximamente, en Colombia. Al cierre de 2014, Grupo Assa mantenia activos por
USD2,042 millones, con un capital contable de USD800 millones.

Principales Caracteristicas de Emisiones

Denominacién Tipo de Moneda Monto Plazo Garantia Series
Instrumento Autorizado
(Millones)

Délares y/o su
equivalente en
Moneda Nacional

Programa de Emisién de Valores Papel Comercialy  con Mantenimiento Definida A definirse segin
Estandarizados de Renta Fija Bonos de Valor USD15 segun serie  Patrimonial colocacion

Fuente: BDF

Banco de Finanzas, S.A. f
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Banco de Finanzas, S.A.
Estado de Resultados

31 dic 2014
Cierre Fiscal
Cierre Fiscal
usD

(NIO Millones) millones
1. Ingresos por Intereses sobre Préstamos 47.2 1,256.3
2, Otros Ingresos por Intereses 3.2 86.4
3. Ingresos por Dividendos n.a. n.a.
4. Ingreso Bruto por Intereses y Dividendos 50.5 1,342.7
5. Gastos por Intereses sobre Depdsitos de Clientes 9.2 2457
6. Otros Gaslos por Intereses 3.5 93.6
7. Total Gastos por Intereses 12.8 339.3
8. Ingreso Nelo por Intereses 37.7 1,003.4
9. Ganancla (Perdida) Neta en Venta de Titulos Valores y
Derivados n.a. n.a.
10. Ganancia (Pérdida) Nela en Otros Tilulos Valores n.a. n.a.
11. Ganancia (Pérdida) Neta en ,;'\ctivos a Valor Razonable
a través del Estado de Resultados n.a. n.a.
12. Ingreso Neto por Seguros ‘ n.a. n.a.
13. Comisiones y Honorarios Netos 8.9 238.0
14. Otros Ingresos Operativos ‘ 2.6 69.3
15. Total de Ingresos Operativos No Financieros 11.6 307.2
16. Gastos de Personal 13.8 365.9
17. Otros Gastos Operativos 14.1 3741
18. Total Gastos Operativos 27.8 740.0
19. Utilidad/Pérdida Operativa Tomada como Patrimonio 0.1 1.8
20. Utilidad Operativa antes de Provisiones 215 5725
21. Cargo por Provisiones para Préstamos 6.1 1626
22. Cargo por Provisiones para Titulos Valores y Otros
Créditos n.a. n.a.
23. Utilidad Operativa 15.4 409.9
24, Utilidad/Pérdida No Operativa Tomada como
Patrimonio n.a. n.a.
25. Ingresos No Recurrentes n.a. n.a.
26. Gastos No Recurrentes n.a. n.a.
27, Cambio en Valor Razonable de Deuda Propia n.a, n.a.
28. Otros Ingresos y Gastos No Operativos (1.4) (37.9)
29, Utilidad Antes de Impuestos 14,0 372.0
30. Gastos de Impuestos 4.2 110.4
31, Ganancia/Pérdida por Operaciones Descontinuadas n.a, n.a.
32. Utilidad Neta 9.8 261.5
33. Cambio en Valor de Inversiones Disponibles para la
Venta n.a. n.a.
34, Revaluacion de Activos Fijos n.a. n.a.
35, Diferencias en Conversin de Divisas n.a. n.a.
36. Ganancia/(Pérdida) en Otros Ingresos Integrales (OIl) n.a. n.a.
37. Ingreso Integral de Fitch 9.8 261.5
38. Nota: Utilidad Atribuible a Intereses Minoritarios n.a, n.a.
39. Nota: Utilidad Neta Después de Asignacion a Intereses
Minoritarios 9.8 261.5
40. Nota: Dividendos Comunes Relacionados al Periodo 3.1 83.7
41. Nota: Dividendos Preferentes Relacionados al Periodo n.a. n.a.

a
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31 dic 2013

Cierre Fiscal

1,020.3
107.2
n.a.
1,127.4
188.5
729
261.5
866.0

(65.8)
n.a.

n.a.
n.a.
192.7
123.5
250.4
209.6
326.0
625.6
1.2
492.0
39.2

23.9
428.9

n.a.
n.a.
n.a.
n.a.
(34.3)
394.6
115.5
n.a.
279.1

n.a.
n.a.
n.a.
419
320.9
n.a.

279.1
73.1

n.a.
NIO1=USD
25.80000

31 dic 2012

Cierre Fiscal

8454
141.0
n.a.
986.4
153.8
56.2
210.0
776.4

(33.6)
n.a.

n.a.
n.a.
181.5
80.0
227.9
273.8
307.4
581.2
0.6
4237
39.6

221
362.0

n.a.
n.a.
n.a.
n.a,
(30.9)
331.1
95.4
n.a.
2357

n.a.
0.0
n.a,
n.a.
235.7
n.a.

235.7
775

n.a.
NIO1=USD
2412550

31 dic 2012

Cierre Fiscal

756.8
115.4
n.a.
872.2
146.9
456
192.6
679.6

29.5
n.a.

n.a,
n.a.
6.8
154.2
190.5
2322
2786
5109
(2.4)
356.8
249

333
298.6

n.a.
n.a.
n.a.
n.a,
(28.1)
2705
778
n.a.
1927

n.a.
n.a.
n.a.
n.a.
192.7
n.a.

192.7

n.a.

n.a.
NIO1=USD
2297670

31 dic 2011

Cierre Fiscal

771.8
114.6
n.a.
886.5
181.7
536
235.3
651.2

n.a.
n.a.

1.0
n.a.
197.0
27.8
225.8
200.1
297.0
497.2
n.a.
379.7
290.0

2.7
87.1

n.a.
1.6
n.a.
n.a.
1.6
90.3
46.4
n.a,
43.9

n.a.
na,
n.a.
n.a.
439
n.a.

43.9
n.a.

n.a.
NIO1=USD
21.88250
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Banco de Finanzas, S.A.
Balance General

31 dic 2014 31dic2013  314ic2012  31dic2011 31 dic 2010
Cierre Fiscal Cierre Fiscal Cierre Fiscal Cierre Fiscal Cierre Fiscal 6 meses USD
usD
{NIO Millones) millones
Activos
A. Préstamos
1. Préstamos Hipotecarios Residenciales 145.0 3,857.5 3,152.5 2,773.2 2,442.6 2,164.2
2. Otros Préstamos Hipotecarios n.a. n.a. n.a, n.a. n.a. n.a.
3. Otros Préstamos al Consumo/Personales 148.1 3,939.8 3,239.3 2,296 1 1,721.0 1,660.1
4. Préstamos Corporativos y Comerciales 147.8 3,930.3 2,685.4 2,685.4 1,235.0 1,320.9
5. Otros Préstamos 4.5 119.3 717.9 303.6 840.8 4.1
6. Menos: Reservas para Préstamos 9.8 261.6 209.9 204.5 154.7 180.8
7. Préstamos Netos 435.6 11,585.3 9,585.1 7,853.8 6,084.7 4,968.4
8. Préstamos Brutos 4454 11,846.9 9,795.0 8,058.3 6,239.4 5,149.2
9. Nota: Préstamos con Mora + 90 Dias Incluidos Arriba 6.0 160.5 112.3 98.0 95.1 131.0
10. Nota: Préstamos a Valor Razonable Incluidos Arriba n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
B. Otros Activos Productivos
1. Préstamos y Operaciones Interbancarias 33.8 900.0 507.8 354.9 7356 0.0
2. Repos y Colaterales en Efectivo n.a. n.a. n.a. 22.3 58.6 n.a.
3. Titulos Valores Negociables y a Valor Razonable a
través de Resultados n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
4. Derivados n.a. n.a. n.a. n.a. n.a, n.a.
5, Titulos Valores Disponibles para la Venta 5.0 132.3 n.a. n.a. 125.2 9.8
6. Titulos Valores Mantenidos al Vencimiento 37.1 986.4 1,233.0 1,312.4 1,378.6 1,286.1
7. Inversiones en Empresas Relacionadas 0.3 7.0 5.5 4.5 4.3 n.a.
8. Otros Titulos Valores 5.3 140.0 n.a. n.a. n.a. n.a.
9. Total Titulos Valores 476 1,265.8 1,238.5 1,339.2 1,566.6 1,295.9
10. Nota: Titulos Valores del Gobierno Incluides Arriba n.a. n.a. 915.6 993.5 971.9 n.a.
11. Nota: Total Valores Pignorades n.a. n.a. n.a. n.a, n.a. n.a.
12. Inversicnes en Propiedades n.a. n.a. n.a. n.a, n.a. n.a.
13. Activos de Seguros n.a. n.a. n.a. n.a. n.a, n.a.
14, Otros Activos Praductivos n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a,
15. Total Activos Productivos 517.0 13,751.0 11,331.4 9,547.9 8,386.9 6,264.3
C. Activos No Productivos
1. Efectivo y Depésitos en Bangos 86.8 2,309.9 1,908.2 1,862.8 1,878.5 1,939.2
2. Nota: Reservas Obligatorias Incluidas Arriba n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
3. Bienes Adjudicados en Pago 0.5 120 57 6.2 22.4 33.1
4. Activos Fijos 5.3 141.8 1111 91.2 74.8 77.4
5. Plusvalia n.a. n.a. 0.0 0.0 0.0 0.0
6. Otros Intangibles n.a. n.a. 0.0 0.0 0.0 0.0
7. Activos por Impuesto Corriente n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
8. Activos por Impuesto Diferido n.a. n.a. 0.0 0.0 0.0 0.0
9. Operaciones Descontinuadas n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
10. Otros Activos 6.0 160.3 109.8 105.0 136.5 3401
11. Total Activos 615.6 16,375.1 13,4662 11,613.2 10,499.1 8,654.0
NIO1=USD 26.59840  NIO1=USD  NIO1=USD  NIO1=USD NIO1=USD
Tipo de Cambio 2580000 2412550 22.97670 21.88250
Fuente: BDF
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Banco de Finanzas, S.A.
Balance General

31 dic 2014

31 dic 2013

31 dic 2012 31 dic 2011 31dic 2010
Cierre
Fiscal  Cierre Fiscal Cierre Fiscal Cierre Fiscal ~ Cierre Fiscal  Cierre Fiscal
usD
(NIO Millones) millones
Pasivos y Patrimonio
D. Pasivos que Devengan Intereses
1. Depésilos en Cuenta Corriente 434 1,155.5 1,105.7 1,263.2 1,117.5 896.4
2. Depésitos en Cuenta de Ahorro 218.6 5813.9 5,069.2 4,786.4 4,748.6 3,821.5
3. Depasilos a Plazo 143.4 3,813.1 3,288.1 2,528.6 2,267.5 1,977.9
4. Total Depositos de Clientes 4054 10,782.6 9,463.0 8,578.1 8,133.6 6,695.8
5. Depositos de Bancos 0.0 0.0 1,762.3 1,275.9 79.9 n.a.
6. Repos y Colaterales en Efectivo n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
7. Otros Depositos y Obligaciones de Corto Plazo 0.0 0.0 168.3 2070 881.9 n.a.
8. Depositos Totales, Mercados de Dinero y
Obligaciones de Corto Plazo 405.4 10,782.6 11,393.6 10,060.9 9,095.4 6,695.8
9. Obligaciones Senior a mas de un Afo 105.7 2,811.3 n.a. n.a. 1145 823.2
10. Obligaciones Subordinadas 194 516.9 142.0 169.1 161.1 153.4
11. Otras Obligaciones n.a. n.a, n.a. n.a, n.a. n.a.
12. Total Fondeo a Largo Plazg 1251 3,328.1 142.0 169.1 2756 976.5
13. Derivados n.a. n.a. 266.9 n.a. n.a. n.a.
14, Obligaciones Negociables 111 296.1 n.a. n.a n.a. n.a.
15. Total Fondeo 541.6 14,406.9 11,802.5 10,230.0 9,371.0 7,672.3
E. Pasivos que No Devengan Intereses
1. Porcién de la Deuda a Valor Razonable n.a. n.a. 0.0 0.0 0.0 0.0
2. Reservas por Deterioro de Créditos n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
3. Reservas para Penslones y Otros 3.7 98.9 84.6 75.2 64.5 n.a.
4. Pasivos por Impuesto Corriente n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
5. Pasivos por Impuesto Diferido n.a. n.a. 0.0 0.0 0.0 0.0
6. Otros Pasivos Diferidos 14 36.4 304 27.7 216 n.a.
7. Operaciones Descontinuadas n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
8. Pasivos de Seguros n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
9. Otros Pasivos 12.3 3271 2206 158.0 78.0 166.3
10. Total Pasivos 559.0 14,869.2 12,138.1 10,491.0 9,535.2 7,838.6
F. Capilal Hibrido
1, Acciones Preferentes y Capital Hibrido
Contabilizado como Deuda n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
2. Acciones Preferentes y Capital Hibrida
Contabilizado coma Patrimonio n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
G. Patrimonio
1. Capital Comun 56.6 1,505.9 1,328.1 1,122.2 800.0 694.8
2. Interés Minoritario n.a. n.a. 0.0 0.0 0.0 0.0
3. Reservas por Revaluacién de Titulos Valores n.a. n.a. 0.0 0.0 0.0 0.0
4. Reservas por Revaluacion de Posicion en Moneda
Extranjera n.a. n.a. 0.0 0.0 0.0 0.0
5. Revaluacion de Activos Fijos y Otras
Acumulaciones Ol n.a. n.a. 0.0 0.0 163.9 120.7
6. Total Patrimonio 56.6 1,505.9 1,328.1 1,122.2 964.0 8155
7. Total Pasivos y Patrimonio 6156 16,375.1 13,466.2 11,613.2 10,499.1 8,654.0
8. Nota: Capital Base segun Fitch 56.6 1,505.9 1,328.1 1,122.2 964.0 8155
9. Nota: Capital Elegible seguin Fitch n.a, n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
NIO1=USD 26.59840 NIO1=USD NIO1=USD NIO1=USD NIO1=USD
Tipo de Cambio 25.80000 2412550 2297670 21.88250

Fuente: BDF
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Banco de Finanzas, S‘.A.
Resumen Analitico

8ldic  31dic 314 31dic  31dic
2014 2013 2012 2011 2010
Cierre Cierre Cierre Cierre Cierre

Fiscal Fiscal Fiscal Fiscal Fiscal
A, Indicadores de Intereses
1. Ingresos por Intereses sobre Préstamos / Préstamos Brutos Promedio 11.72 11.47 11.99 13.54 15.59
2. Gastos por Int. sobre Depésitos de Clientes / Depdsitos de Clientes Prom. 2,33 2.06 1.83 1.96 2,79
3. Ingresos por Intereses / Activos Productivos Promedio 10.87 10.83 11.41 11.98 14.99
4. Gastos por Intereses / Pasivos que Devengan Intereses Promedio 2.57 2.35 2.14 2.26 3.11
5. Ingreso Neto por Intereses / Activos Productivos Promedio 8.12 8.32 8.98 9.34 11.01
6. Ing. Neto por Int, - Cargo por Prov. para Préstamas / Activos Prod. Prom. 6.81 7.94 8.52 8.99 6.11
7. Ing. Neto por Int. — Dividendos de Acciones Preferentes / Act. Prod. Prom. 8.12 8.32 8.98 9.34 11.01
B. Otros Indicadores de Rentabilidad Operativa
1. Ingresos No Financieros / Ingresos Operativos Netos 23.44 22.43 22.69 21.90 25.74
2. Gastos Operativos / Ingresos Operativos Netos 56.46 56.04 57.87 58.71 56.70
3. Gastos Operativos / Activas Promedio 4,96 4,97 5.26 535 5.84
4, Utilidad Operativa antes de Provisiones / Patrimonio Promedio 40.19 40.69 41,04 40.09 48.01
5. Utilidad Operativa antes de Provisiones / Activos Totales Promedio 3.84 3.91 3.83 3.74 4,46
6. Cargo por Prov. para Préstamos y Titulos Valores / Util. Oper. antes de Prov. 28.41 12.83 14.56 16.31 77.07
7. Utilidad Operativa / Patrimonio Promedio 28.77 35.47 35.06 33.56 11.01
8. Utilidad Operativa / Activos Totales Promedio 2.75 341 3.28 3.13 1.02
9, Impuestos / Utilidad antes de Impuestos 29.69 29.28 28.81 28.76 51.39
10. Utilidad Operativa antes de Provisiones / Activos Ponderados por Riesgo 417 4,26 4,53 5.07 7.46
11. Utilidad Operativa / Activos Ponderados por Riesgo 2.99 3.71 3.87 4.24 1.71
C. Otros Indicadores de Rentabildad
1. Utilidad Neta / Patrimonio Promedio 18.36 23.08 2283 21.65 5.55
2. Utilidad Neta / Activos Totales Promedio 1.75 222 2.13 2.02 0.51
3. Ingreso Integral de Fitch / Patrimonlo Promedio 18.36 26.54 22.83 21.65 5.55
4. Ingreso Integral de Fitch / Activos Totales Promedio 1.75 2,55 213 2,02 0.51
5. Utilidad Neta / Act. Totales Prom, + Act. Titularizados Administrados Prom. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
6. Utilidad Neta / Activos Pon}derados por Riesgo 1.91 2.4 2.52 2,74 0.86
7. Ingreso Integral de Fitch / {\ctivos Fonderados por Riesgo 1.91 2,78 2,52 2,74 0.86
D. Capitalizacién
1. Capital Base segun Fitch /|Activos Ponderados por Riesgo 10.98 11.49 12.00 13.70 16.02
2. Capital Elegible segun Fitch / Activos Ponderados por Riesgo n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
3. Patrimonio Comun Tangible / Activos Tangibles 9.20 9.86 9.66 9.18 9.42
4. Indicador de Capital Primafio Regulatorio n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
5. Indicador de Capital Total Regulatorio 14,29 12.35 13.93 16.25 19.17
6. Indicador de Capital Primario Base Regulatorio n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
7. Patrimonio / Activos Totales 9.20 9.86 9.66 9.18 9.42
8. Dividendos Pagados y Declarados en Efectivo / Utilidad Neta 32.01 26.21 32.87 n.a. n.a.
9. Dividendos Pagados y Declarados en Efectivo / Ingreso Integral de Fitch 32.01 22.79 32.87 n.a. n.a.
10. Dividendos en Efectivo y Recompra de Acciones / Utilidad Neta n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
11. Utilidad Neta — Dividendos en Efectivo / Patrimonio Total 11.81 15.50 1410 19.99 5.38
E. Calidad de Activos
1. Crecimiento del Activo Total 21.60 15.96 10.61 21.32 7.30
2. Crecimiento de los Préstamos Brutos 20.95 21.55 29.15 21.17 7.98
3. Préstamos Mora + 90 dias / Préstamos Brutos 1.35 1.15 1.22 1.52 2,54
4. Resetvas para Préstamos / Préstamos Brutos 2.21 2.14 2.54 2.48 3.51
5. Reservas para Préstamos / Préstamos Mora + 90 dias 163.00 186.97 208.68 162,72 138.01
6. Préstamos Mora + 90 dias - Reservas para Préstamos / Patrimonio (6.71) (7.35) {9.49) (6.19) (6.11)
7. Cargo por Provision para Préstamos / Préstamos Brutos Promedio 1.52 0.44 0.56 0.45 5.86
8. Castigos Netos / Préstamos Brutos Promedio 0.77 1.60 1.87 2.22 4.47
9. Préstamos Mora + 90 dias + Act. Adjudicados / Préstamos Brutos + Act. Adjud. 1.45 1.20 1.29 1.88 3.17
F. Fondeo
1. Préstamos / Depésitos de Glientes 109,87 103.51 93.94 76.71 76.90
2. Activos Interbancarios / Pasivos Interbancarios n.a. 28.82 27.82 920.58 n.a,
3. Depositos de Clientes / Total Fondeo (excluyendo Derivados) 7484 82.03 83.85 86.80 87.27
Fuente: BDF
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Las calificaciones sefaladas fueron solicitadas por el emisor o en su nombre y, por lo tanto, Fitch ha
recibido los honorarios correspondientes por la prestacion de sus servicios de calificacién.

TODAS LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS DE FITCH ESTAN SUJETAS A CIERTAS LIMITACIONES ¥
ESTIPULACIONES. POR FAVOR LEA ESTAS LIMITACIONES ¥ ESTIPULACIONES SIGUIENDO ESTE EMNLACE:

RELACIONADOS. LOS DETALLES DE DICHO SERVICIO DE CALIFICACIONES SOBRE LAS CUALES EL ANALISTA
LIDER ESTA BASADO EN UNA ENTIDAD REGISTRADA ANTE LA UNION EUROPEA, SE PUEDEN ENCONTRAR EN EL
RESUMEN DE LA ENTIDAD EN EL SITIO WEB DE FITCH. !

Derachos de autor ® 2015 por Fitch Ratings, Inc. y Fitch Ratings, Ltd. y sUs subsidiarias. 33 Whitehall Straet, New York, NY
10004. Teléfono: 1-800-753-4824, (212) 908-0500. Fax: (212} 480-4435. La reproduccion o distribucian total o parcial esta
prohibida, salvo con permiso. Todos los derechos reservados, En ia aslgnacion y el mantenimiento de sus calificaciones,
Fitch se basa en informacién factual que recibe de los emisores y sus agentes y de ofras fuentes que Fitch considera
treibles. Fitch lleva a cabo una Investigacion razonable de la informacién factual sobre |a que se basa de acuerdo con sus
metodologias de calificacién, y obtiene verificacién razonable de dicha informacion de fuentes independientes, en la medida
de que dichas fuentes se encuentren disponibles para una emisién dada o en una determinada jurisdicclén. La forma en que
Fitch lleve a cabo |a investigacidn factual y el alcance de la verificacién por parte de terceros que se oblenga variara
dependiendo de la naturaleza de la emision calificada y el emisor, los requisitos ¥ practicas en la jurisdiccion en que se
ofrece y coloca la emision yio donde el emisor se encuentra, la disponibilidad y la naluraleza de la informacién pablica
relevante, el acceso a representantes da la administracién del emisor ¥ sus asesores, la dispenibilidad de verificaciones
preexistentes de terceros tales como los informes de auditoria, carlas de procedimientos acordadas, evaluaciones, informes
actuariales, informes técnicos, dictamenes legales y ofros Informes proporcionadas por terceros, |a disponibllidad de fuentes
de verificacion independi ¥ competentes de terceros con respecto a fa emislon en particular o en la jurisdiccion del
emisor, ¥ una variedad de otros factores. Los usuarios de calificaciones de Fitch deben entender que ni una investigacion
mayor de hechos ni la verificacion por terceros puede asegurar que toda la informacion en la que Fitch se basa en relacion
con una calificacion sera exacla y completa. En Gitima instancia, & emisor Y sus asesores son responsables de |a exactitud
de la informacién que proparcionan a Fitch y al mercado en los documentos de oferta ¥ otros Informes. Al emilir sus
calificaciones, Fitch debe confiar en la labor de los expertos, incluyendo los auditores independientes con respecto a los
estados financieros y abogados con respecto a los aspectos legales vy fiscales. Ademas, las calificaciones san
Intrinsecamente una vision hacia sl futuro e Incorporan las hipdtesis y predicciones sobre acontecimientos futuros que por sl
naturaleza no se pueden comprobar como hechos. Como resultado, a pesar de la comprobacién de los hechos acluales, las
calificaciones pueden verse afoctadas por aventos futuros o condiciones que no se previeron en el momento en que se
emitié o afirmo una calificacion.

La Informacion contenida en este informe se proporciona "tal cual” sin ninguna representacién o garantia de aingun tipo, Una
calificacion de Fitch es una opinien en cuanto a la calidad crediticia de una emisién. Esta opinién se basa en criterios
establecidos y metodologlias que Fitch evalia y-actualiza en forma continua. Por lo tanto, las calificaciones son un producto
de trabajo colectivo de Fiteh y ningun individuo, o grupo de individuos, es Unicamente responsable por la calificacion. La
calificacién no incorpora el riesgo de pérdida debido a los esgos que no sean relacionados a riesgo de crédito, a menos que
dichos riesgos sean mencionados especlficamente. Fitch no esta comprometido en |a oferla o venta de ningtn litulo. Todos
los informes de Fitch son de autoria compartida. Los individuos identificados en un informe de Fitch estuvieron involucrados
en, pero no sen individualmente responsables por, las cpiniones vertidas en él. Los Individuos son nombrados solo con el
proposito de ser contactos. Un infarme con una calificacion de Fitch no es un prespecto de emisidn ni un substituto de la
informacian elaborada, verificada ¥ presentada a los Inversores por el emisor ¥ sus agenles en relacion con la venta de los
titulos. Las calificaciones pueden ser madificadas, suspendidas, o retiradas en cualquier momento por cualquler razon a sola
discrecion de Fitch. Fitch no proporciona asesoramiento de inversion de cualquier tipo. Las calificaciones no son una
recomendacion para comprar, vender o mantener cualquier itulo, Las calificaciones no hacen ningln comentario sobre la
adecuacion del precio de mercado, la conveniencia de cualquier titulo para un inversor particular, o |a naturaleza Impositiva o
fiscal de los pagos efectuados en relacion a los titulos. Fitch recibe honorarios por parte de los emi
garanles, ofros agentes y originadores de litulos, por las calificaciones. Dichas honararios generalmente varian desde

usar su nombre como un experta en conexion con cualquier declaracion de registro presentada bajo las leyes de mercado de
Estados Unidos, el “Financial Services and Markets Act of 2000 de Gran Bretafia, o las leyes de titulos y valores de
cualquier jurisdiccién en particular. Debido a la relativa eficiencia de la publicacion v distribucion elecironica, los Informes de
Filch pueden estar disponibles hasta tres dias anles para los suscriptores electronicos que para otros suscriptores de
imprenia.
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