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1. CALIFICACION DE RIESGO

El presente informe corresponde al andlisis de Financia
Capital S.A. con informacién financiera no auditada a
setiembre del 2016 y considerando informacién a junio
del 2016.

FINANCIA CAPITAL SA.

Actual

Anterior

Moneda Moneda

Cordobas Perspectiva | Cordobas Perspectiva

extranjera
LargoPlazo scrA-(nic) scrA-(nic)  Estable  scrA-(nic) scr A-(nic)

CortoPlazo  scr3-(nic) scr3-(nic)  Estable  sor3-(nic)  ser3-(nic)
* Las calificaciones no variaron con respecto a las del semestre anterior.

extranjera
Estable
Estable

Ademas, se procedi6 a examinar el Programa de Emisiones
de Valores Estandarizados, obteniendo las siguientes
calificaciones:

Programa de Emisiones de Valores
Estandarizados
Clase de valores Anterior Actual
Bonos scr A- (nic) scr A- (nic)
Papel comercial SCR 3- (nic) SCR 3- (nic)

Explicacion de la calificacién otorgada:

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

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

Perspectiva Estable: se percibe una baja probabilidad de que
la calificaci6én varie en el mediano plazo.!

Nicaragua
Inf-40262016
16 de diciembre del 2016
-
Analista Financiero cmora@scriesgo.com
Analista Senior mmora@scriesgo.com

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

PRINCIPALES INDICADORES

Set-15 Dic-15 Mar-16

Jun-16
Tipo de cambio con ref. al USS 27,5869 27,9283 28,2691 28,6142 28,9672

Indicadores Set-16

Total de activos (millones C§) 499,01 43827 47727 539,04 56546
Mora mayor a 90 dias/Cartera  1,27% 1,11% 114% 040% 0,36%
EfectivotInv. / Pasivos 2410% 1586% 13,05% 854% 11,69%

Apalancamiento productivo 2,08 218 238 204 218
1291% 1304% 984% 11,77% 10,50%
426% 35% 367% 375% 319%

Margen de intermediacion
Rendimiento s/ patrimonio

2. FUNDAMENTOS

FORTALEZAS:

e SCRiesgo considera positivo la diversificacién de la
cartera de crédito a diferentes sectores, pues le permite
mitigar la exposicién al riesgo de concentracién de la
misma.

e Estabilidad de los principales fondeadores dentro de la
estructura pasiva, con posibilidad de obtener recursos
adicionales por gestiones en marcha o ya concretadas
con las siguientes instituciones: BCIE, BAC, SICSA,
Banco Produzcamos, GTC Bank, Corporacion
Interamericana de Inversiones (CII) y OIKOCREDIT.

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

e Un porcentaje importante (90%) de la cartera de
Financia Capital S.A. (Financia) estd cubierto por
garantias reales, lo cual es un elemento mitigador de
riesgo.

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

e Alianza con la empresa tecnolégica VERSATEC, la cual
brinda el apoyo y estructura tecnol6gica para los
productos y servicios que comercializa Financia.

“Las calificaciones emitidas representan la opinion de la Sociedad Calificadora para el periodo y valores analizados y no constituye una recomendacion para

comprar, vender o mantener determinados instrumentos”.

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



OPORTUNIDADES:

e Reactivacién de la economia nacional.
e La entrada en vigencia de normativa aplicada a las

microfinancieras, implicard a este mercado la
estandarizacién de procesos y mejoras en la gestién de
riesgo.

RETOS:

e Continuar mostrando un calce adecuado entre las
provisiones contables y las reservas requeridas, porque
representa una sana préctica financiera.

e Continuar con la disminucién en la exposicién en los
préstamos a partes relacionadas.

¢ Retomar el crecimiento en el volumen de operaciones de
su negocio fundamental.

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

e Mejorar el indicador de cobertura de cartera de crédito
al saldo de sus obligaciones financieras.

AMENAZAS:

e Entrada de fuentes de financiamiento informales
que provoquen el sobrendeudamiento de los
clientes.

3. ENTORNO MACROECONOMICO

3.1. Actividad econdémica

El producto interno bruto (PIB), para el II trimestre del 2016,
present6 un crecimiento del 5,3%, con relacién al mismo
trimestre del afio anterior, de acuerdo con el enfoque del
gasto, impulsado por la demanda interna.

Mediante el enfoque de la produccién, este crecimiento se
vio sustentando por las actividades de pesca y acuicultura,
agricultura, intermediacién financiera, transporte y
comunicaciones, comercio, administracién pablica y
defensa, entre otras.

La pesca y acuicultura se consolidé como la actividad mas
dindmica al registrar un crecimiento acumulado del periodo
alrededor del 22%, explicado por por la mayor captura de
pepino de mar y en la produccién de camarén de cultivo.
Por su parte, la agricultura creci6 alrededor del 11%,
asociado con la mayor generacién de valor agregado en los
cultivos de café, caiia de aztcar y granos bésicos, entre otros.
Otras de las actividades que presenta un mayor incremento
corresponde a la intermediacién financiera, con aumentos en

las entregas netas de créditos, en especial los dirigidos al
sector comercial.

A pesar de los crecimientos que presenté el PIB durante
segundo trimestre del 2016, este se vio aminorado por el
menor crecimiento de la actividad de silvicultura, extraccién
de madera y en construccién.

A continuacién se presenta de forma gréfica la variacién
anual del PIB a precios constantes:

Grifico1
Tasa de variaci6én anual del PIB a precios constantes
4,9%

{Periodo 2002 - 2015)
6.2%
51% 5,3%
45%  4,6%
j I ' I I |
= ™ - - -
$ 2 3 ¢ % % 1
Con respecto al Indice Mensual de Actividad Econémica

Fuente: elaboracién propia con base en datos del BCN.

*Datos a junio del 2016
(IMAE), a junio del 2016, la cifra interanual acumulada fue
de 4,6% (3,3% en junio 2015). Las principales actividades que
aportaron al aumento del IMAE fueron los sectores de
comercio de bienes de origen importado con un crecimiento
acumulado de 6,5%. Por su parte, el sector de agricultura
creci6 9,1% como resultado de la mayor produccién de
banano, cafia de azticar, maiz y frijol entre otros. La tercera
actividad que contribuyé al IMAE corresponde a la
actividad pecuaria soportado por el buen desempefio de la
produccién porcina, leche y aves.
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Las proyecciones durante el 2016 sugieren que el crecimiento
de la economia se acelere moderadamente con una
estimacion de crecimiento entre 4,5% y 5,0% impulsado por
el desempefio del sector construccién, de la actividad
comercial y resto de actividades de servicios, asf como la
estabilidad de los sectores agroexportadores.

3.2. Comercio exterior
Al cierre del primer semestre del 2016, el monto registrado
por concepto de exportaciones fob fue de US$1.1724

millones, lo cual represent6 una disminucién del 12,5%
respecto al afio anterior. Por otro lado, las importaciones cif
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cerraron en US$2.864.3 millones, cifra que implicé un leve
crecimiento interanual del 1,6%.

Saldo de la balanza comercial por region: Cifras en millones de dolares
A diciembre de cada ano

Europa

América del Sur y Caribe

América Central

América del Norte

200,00
=2016*

(1600,00)(1400,00)(1.200,00(1.000,00) (500,00) (600,00) (400,00) (200,00) -
w2013 #2014 2018

Fuente: elaboracion propia con base en datos del BUN
*Dato acumulado a junio del 2016.

El problema de déficit en cuenta corriente es caracteristico en
la regi6n centroamericana. El balance de los precios
internacionales ha implicado una mejora en los términos de
intercambio de pafs, indicando que los precios de las
importaciones han caido en mayor medida que los de las
exportaciones, resultando en un mayor ingreso disponible
que ha dinamizado el consumo y con ello las importaciones.

3.3. Finanzas piblicas

Los resultados del Gobierno Central (GC) al cierre de junio
del 2016 contintian mostrando una conduccién equilibrada,
consistente con un mejor desempefio de los ingresos
tributarios del GC. De esta manera, se registra un superavit
después de donaciones C$1.2050 millones (US$42,1
millones).

Especificamente, los ingresos del GC fueron de C$35.389,8
millones (US$1.236,8 millones), cifra que present6 una
variacién interanual del 18%, determinado por el impuesto
de la renta, el impuesto al valor agregado y derechos
arancelarios a la importacién. A la vez, se observé un
crecimiento importante en las donaciones atadas a los
proyectos de infraestructura.

Por su parte, la erogacién total muestra una variacién
interanual de 18%, sumando un total de C$35.847,1 millones
(US$1.252,8 millones) a junio del 2016. Esta variacién
obedece principalmente al aumento del gasto del capital
como resultado de mayores transferencias de capital
otorgadas al resto del sector pablico para financiar parte de
su gasto.

Déficit fiscal de GC
Periodo 2012-2015 y adicional junio 2016
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A junio del 2016, la deuda ptblica total registra US$5.924,8
millones, reflejando una disminucién de US$171,3 millones
con respecto al cierre del 2015, explicada por mayores
pasivos con acreedores extranjeros y por el incremento de
los pasivos del Gobierno y Banco Central con acreedores
nacionales.

El principal componente de la deuda ptblica corresponde a
la deuda externa, ya que Nicaragua sigue manteniendo la
tendencia de obtener financiamiento mayoritariamente del
exterior (83%), principalmente de acreedores multilaterales.
Entre los acreedores que mayor participacién tuvieron
durante el primer semestre, destacaron: Banco
Interamericano de Desarrollo (BID) (40,5%) y Banco
Centroamericano de Integracién Econémica (BCIE) (28,1%).

Respecto a la deuda interna su principal fuente proviene de
los bonos de la Reptblica de Nicaragua y otros Bonos
(36,2%), seguido por la participacién de Bonos de Pago por
Indemnizacién (BPI) y Certificados de Bonos de Pago por
Indemnizacién (CBPI) (30,8%), Letras emitidas por el BCN
(17,7%) y Bonos Bancarios (15.3%).

3.4. Moneda y finanzas

En junio del 2016, las Reservas Internacionales Netas
Ajustadas (RINA) presentan una acumulacién de US$20,7
millones, lo cual es explicada en su mayor parte por la venta
de divisas en la mesa de cambio del BCN, el servicio de
deuda externa y el uso de recursos del Sistema Pablico No
Financiero.

El Sistema Financiero Nacional present6 una congruencia
con el aumento en la cartera y la captacién de los depésitos,
reflejando un desempefio favorable. De esta forma, a junio
del 2016, el saldo de la cartera bruta de crédito creci6 23,2%
y los depésitos 11,4%, de forma interanual.
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Especificamente, el incremento en la cartera total estuvo
acompafado por un buen desempefio de los indicadores de
riesgo crediticio. Del total de cartera de crédito, los sectores
que destacan son el comercial y el consumo, ambos con una
tendencia creciente.

Respecto a los depésitos, la composicién se mantiene
relativamente estable respecto al afio anterior, siendo los
principales los de ahorro que concentra el 41%, seguido por
aquellos a la vista con 34,2% y las cuentas a largo plazo con
24,8%.

El Sistema Financiero Nacional continda presentando
niveles adecuados de liquidez. Con respecto al total
invertido, el 91,7% de estas son inversiones domésticas,
particularmente en valores del BCN y del Gobierno Central.
Sin embargo, las inversiones se redujeron en el altimo afo
en 5,7% asociado con la caida en las inversiones en el
exterior.

Los indicadores de rentabilidad y los niveles de solvencia de
las instituciones financieras muestran un panorama positivo
y estable, de la mano con el aumento en la colocacién de
cartera de créditos, lo que implica mayores ingresos
financieros. A su vez mantienen un nivel de adecuacién de
capital por encima del requerido.

3.5. Precios, salarios y ocupacion

La inflacién interanual se situ6é en 3,56% (3,82% en junio
2015), sin embargo la tendencia decreciente desde diciembre
del 2014 en el indice general de precios ha contribuido a
llevar a la inflacién a un nivel menor del 5%.

Segfin el Banco Central de Nicaragua, los indicadores de la
perspectiva inflacionaria, muestran que las presiones al alza
han disminuido, principalmente por el abastecimiento
interno adecuado de alimentos y por la caida en los precios
internacionales del petr6leo. Esta disminucién en la inflacién
fue atenuada parcialmente por el aumento de los precios en
las divisiones de alimentos, restaurantes y hoteles,
educaci6n, alojamiento y electricidad.

wc
Variacién interanual, Periodo Ene-16 a Jun-16
4.0%
3.66% 260% 365% —
35% 340% ‘
» 319%
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Fueote: elabosacion propiacon base en datos del BON.

Del lado del mercado laboral, a junio del 2016, se aprecia
una aceleracién en el crecimiento de los empleados afiliados
al Instituto Nicaragiiense de la Seguridad Social, de la mano
con el desempefio mostrado por los sectores de comercio y
servicios. Ademads se presenta un incremento anual del 2,6%
del salario promedio real en comparaci6én con junio del 2015.

3.6. Situacién Internacional

Considerando el ritmo de crecimiento de la actividad
econémica més favorable en lo que va del 2016 respecto a lo
previsto y el efecto de la salida del Reino Unido de la Uni6n
Europea (Brexit), las estimaciones de crecimiento de la
economia mundial tuvieron una revisién a la baja. Por lo
tanto, el Fondo Monetario Internacional proyecta un
crecimiento de 3,1% para la economia mundial en el 2016 y
un 3,4% en 2017.

Cabe mencionar que el Brexit provocé volatilidad en los
mercados financieros, especialmente en el periodo
inmediatamente posterior al referéndum. Esta volatilidad se
reflej6 en una caida en los precios de las acciones en todo el
mundo y en el aumento de la incertidumbre y riesgos en
general, con consecuencias negativas en las economias
avanzadas de Europa e impactos relativamente moderados
en otros paises, incluidos Estados Unidos y China.

Por su parte, la regién centroamericana, se ha beneficiado
por la recuperacién de Estados Unidos y de la caida de los
precios del petréleo. Con base en el IMAE, las economias
que lideraron el crecimiento regional durante el primer
semestre del afio fueron: Reptblica Dominicana (7,4%),
Nicaragua (4,6%) y Costa Rica (4,3%). De acuerdo al informe
de la CEPAL, en 2016 se estima un crecimiento de 3.8 por
ciento para los paises centroamericanos.
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4, INFORMACION DE LA ENTIDAD
4.1. Reseiia Historica

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

4.2, Perfil de la Entidad

Financia Capital es una entidad nicaragiiense que se dedica
a la prestacién de servicios financieros y el desarrollo del
comercio a través del financiamiento de sectores como
industria, comercio, construccién y consumo. La cartera de
crédito de la entidad incluye préstamos empresariales, para
pequefia y mediana empresa (PYMES) y personales
(consumo).

Es propiedad de SGI Investment Corp, empresa constituida
y existente bajo las regulaciones de las Islas Virgenes
Britanicas, domiciliada en Panama. SGI Investment Corp.
posee 99.2719% de las acciones suscritas y pagadas de
FINANCIA Capital.

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

Realiza sus operaciones de manera independiente con su
estructura propia. Financia ha contratado los servicios de
Versatile Technology (Versatec), empresa filial de origen
nicaragiiense que provee, desarrolla y da mantenimiento a
toda la plataforma tecnolégica de las operaciones de
Financia Capital, S.A.

Por otro lado, Financia no realiza actividades de captacién
de recursos del pablico, ni corredurfa de valores o seguros,
sin embargo realiz6 una emisién ptblica en Bolsa de Valores
de Nicaragua de $5 millones en el afio 2007 y una emisién
privada por el mismo monto en el afo 2009, ambas
emisiones honradas debidamente a su vencimiento.

El 14 de junio del 2013, Financia obtuvo la aprobacién de la
Superintendencia de Bancos y otras instituciones financieras
de Nicaragua (SIBOIF) para realizar una emisién de valores
en Bolsa por $5,0 millones, el cual fue colocado, desde agosto
2014 a abril del 2016, en su totalidad entre el pablico
inversionista nicaragiiense.

Adicionalmente, el 6 de diciembre del 2016, Financia fue
autorizada por la SIBOIF para realizar una emisién de
valores en Bolsa por $8,0 millones.

A la fecha, Financia Capital no es una institucién financiera
supervisada por la Superintendencia de Bancos y Otras
Instituciones Financieras (SIBOIF) y no efecttia actividades
de captacién de recursos del piblico, ni correduria de
valores o seguros, pero sf cuenta con la autorizacién de esta
institucién como emisor de tarjetas de crédito.

Cumpliendo sus objetivos de autorregulacion vy
transparencia, Financia capital obtuvo en septiembre 2013
por medio de Financia IFIM, S.A., una filial 100% de su
propiedad, el registro voluntario en la Comisién Nacional de
Micro finanzas (CONAMI). También se obtuvo el registro
como Sujetos Obligados ante la Unidad de analisis
Financiero (UAF) en enero 2014. Ambas gestiones serviran
como marco de referencia a implementarse en la Institucién
contemplando en el mediano plazo para ser una Financiera
regulada por la SIBOIF como parte del sistema financiero
Nicaragiiense.

La mision de la entidad es “Ofrecer servicios financieros de
base tecnolégica, innovadores y diferenciados, que
potencian de manera efectiva las transacciones entre los
participantes de las cadenas de negocio, desde los
proveedores hasta el consumidor final”. Entre los
principales productos de financiamiento se encuentra
Financia PYMES, Financia Factoring, asi como Financia
Vivienda y Consumo.
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Otras opciones ofrecidas por la empresa son Financia
Empresarial y tarjetas de crédito, las cuales han visto
fortalecida su participacién en la oferta de productos
durante el Gltimo afio.

4.3. Gobierno Corporativo

La entidad cuenta con préacticas de Gobierno Corporativo,
que determinan el rol de la Junta Directiva, quienes dirigen
y monitorean el trabajo de las diferentes Gerencias,
asimismo existe separacién de responsabilidades y funciones
en la estructura de la organizacién.

Financia con el fin de formalizar el Gobierno Corporativo y

fortalecer el Control Interno Institucional, cre6 cuatro
comités, los cuales se retinen periédicamente.

Integrado por miembros de la Junta

Comité Ejecutivo Directi
rectiva
Comité de Auditoria, Asuntos de Auditoria Interna y
Cumplimiento y Seguridad  Externa
de la Informacién
Comité de Crédito Operaciones activas y pasivas
Atiende los riesgos de Crédito,
Comité de Activos y Pasivos  Liquidez,  Mercado,  Operativo,
Tecnolégico y de Cumplimiento.

5. ANALISIS FINANCIERO Y DE GESTION
5.1. ESTRUCTURA FINANCIERA

La estructura financiera de la entidad ha presentado
variaciones en el tltimo afio. Especificamente, al cierre de
setiembre del 2016, cuenta con un total de C$565,5 millones
en activos, equivalentes a US$19,5 millones.

El total de activos presenta un crecimiento del 13% en el
altimo afio y obedece principalmente al crecimiento del 2%
de la cartera de crédito, destacando el incremento de los
créditos para consumo. Aunado a lo anterior, se resalta el
aumento significativo del 127% anual de los activos fijos, lo
cual est4 asociado con la capitalizacién al patrimonio de 4
terrenos, aportados por la Holding de Financia, SGI
Investment Corp, por un valor de US$2.435.850.

En términos de composicién del activo, a setiembre del 2016,
la cartera de crédito constituye la principal cuenta,
representando el 59% del total de activos, seguido por los
activos fijos con una importancia relativa del 22% y la
partida de cuentas por cobrar relacionadas con 5%, siendo
éstos los mas significativos.

Financia Capital: Composicién del Activo

Set-15 Dic-15 Mar-16 Jurr16 Set-16

u Cartera neta
® Bienes reposeidos

u [nversiones en valores

» Activos fijos
w Cxc relacionadas
= Comisiones x cobrar

u Caja y Bancos
¥ Otros activos
# Activos diferidos

Por su parte, a setiembre del 2016, los pasivos totalizan
C$415,7 millones (US$14,4 millones), presentando un
crecimiento interanual del 13%. Esta variacién obedece
principalmente al aumento del 7% de las obligaciones con
entidades financieras y al aumento del 26% de las
obligaciones por emisi6n de titulos.

Por tltimo, el patrimonio de la entidad suma C$149,7
millones (US$5,2 millones), presentando un incremento
interanual de 15%, asociado principalmente con las
capitalizaciones realizadas en el Gltimo afo.

Financia Capital: Balance General

Millones de cardobas

Mar-16

w Pasivo

Set-16
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Del total de activos, un 26% estd financiado por recursos
propios y el porcentaje restante por pasivos, los cuales en su
mayoria son pasivos con costo, lo cual se considera un nivel
moderado de endeudamiento.

Propiamente, el 68% del activo total estd orientado hacia
operaciones que generan recursos a la entidad. Cabe
mencionar que el activo improductivo tiene una
participacién importante con respecto al total de activos; sin
embargo, esto estd relacionado con el incremento de la
cuenta Activos Fijos. Dicha partida incluye terrenos y
edificaciones en que estan ubicadas las oficinas principales
Financia y donde se estard construyendo el Centro
Corporativo Financia, integrado por dos edificios de cinco
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pisos cada uno. También se incluyen bienes inmuebles,
principalmente terrenos que han sido capitalizados por los
Socios de Financia Capital, que se piensan utilizar para
desarrollar proyectos inmobiliarios en un futuro préximo.
Por lo tanto, dichas variaciones han incidido en la
recomposicién de la estructura financiera.

Financia Capital: Estructura del Balance
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Histéricamente, Financia ha sostenido operaciones con
partes relacionadas, transacciones con compafifas en las que
los miembros de la Junta Directiva y los principales
ejecutivos de la entidad ejercen una influencia significativa.
A setiembre del 2016, los activos con partes relacionadas
representan el 12% de los activos totales, porcentaje superior
al obtenido en el mismo trimestre del afio anterior (7%). No
obstante, el porcentaje no se aleja significativamente de lo

registrado a lo largo de los tiltimos dos afios.

Con respecto a la composicién de los activos con partes
relacionadas, los préstamos por cobrar son los mas
importantes, cuya participacién es de 53% en setiembre del
2016. Dentro de la cartera de crédito de Financia, los
préstamos canalizados hacia partes relacionadas representan
alrededor del 11% del total, porcentaje que ha venido
presentando una variabilidad moderada en el Gltimo afio.

Hay que destacar que Financia no es una institucién
regulada; no obstante, aplica algunas normas de la SIBOIF
voluntariamente y como parte de su esquema de
autorregulacién. Por lo tanto, se apega voluntariamente la
Norma sobre limites de Concentracién de la SIBOIF, la cual
establece en su anexo 1: “El monto de las operaciones activas
realizadas por un banco con todas sus partes relacionadas,
tanto individualmente consideradas, como en conjunto con
aquellas personas naturales o juridicas que integren con ella
una misma unidad de interés por la existencia directa o
indirecta, de vinculaciones significativas o asuncién
frecuente de riesgos compartidos, no podra exceder de un
30% de la base de célculo de capital”. Dicho porcentaje a
setiembre del 2016 registra 17% y cumple con lo estipulado
por la norma.

OFICINAS REGIONALES

Se destaca que entre las garantias que responden por este
tipo de operaciones de crédito estan: hipotecas, prendas,
acciones y fianzas.

5.2. ADMINISTRACION DE RIESGOS

5.21. Riesgo cambiario

Financia Capital ha permanecido significativamente
dolarizado durante los Gltimos afios. Especificamente, a
setiembre del 2016, los activos en moneda extranjera
representan el 65% de los activos totales y su participacion se
reduce respecto a lo mostrado un afio atrés (79%), porcentaje
que incluye el mantenimiento de valor (indexado al tipo de
cambio).

Especificamente, se registra un incremento del 25% de los
activos en moneda extranjera lo cual obedece al registro de
los bienes inmuebles que tuvieron un incremento importante
de $2.422.817 y que corresponde a terrenos recibidos en pago
de capital de parte de SGI Investment, la Holding de
Financia.

Con respecto a los pasivos, los suscritos en moneda
extranjera han presentado un porcentaje importante, debido
a la estrategia de fondeo que persigue la entidad, a saber, las
lineas de créditos bancarias en d6lares que tiene la entidad
con diferentes bancos. A setiembre del 2016, el monto total
de pasivos en moneda extranjera més la porcién con
mantenimiento de valor representa el 9% de los pasivos de
la entidad.

Al cierre de setiembre del 2016, los activos en moneda
extranjera y con mantenimiento de valor son mayores a los
pasivos en moneda extranjera y con mantenimiento de valor,
por lo que se registra una posicién larga en moneda
extranjera y con mantenimiento de valor.

La cobertura de los activos en moneda extranjera a los
pasivos en esa misma denominacién se registra en 1,19
veces, aumentando con respecto a setiembre del 2015 (1,07
veces), acercandose a una posiciéon de neutralidad
influenciada por el sistema de minidevaluaciones que tiene
Nicaragua, el cual mitiga el riesgo, pues reduce la
volatilidad del tipo de cambio.

La brecha total asciende a C$78,37 millones al cierre de
setiembre del 2016, incrementdndose considerablemente de
forma interanual (214%), donde registraba C$24,96 millones,
asociado con el aumento de los activos en moneda
extranjera. El monto de la brecha es equivalente al 52% del
patrimonio a setiembre del 2016 (19% a setiembre del 2015),
reflejando un nivel alto de exposici6n al tipo de cambio.
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Financia Capital: Exposicién de moneda extranjera
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5.2.2. Riesgo de liquidez

Como ha sido caracteristico de la entidad, los activos
liquidos se han compuesto principalmente por tenencias de
efectivo en caja y bancos e inversiones, los cuales
representan 6,2% de los activos totales de la entidad. A
setiembre del 2016, suman C$35,03 millones, tras una
disminucién anual del 48%, asociado principalmente por la
reduccién del 73% anual de la cuenta de caja y bancos.

La disminucién presentado por la cuenta Caja y Bancos
obedece a que en el mismo periodo del afio anterior se
concretaron desembolsos de fuentes de financiamiento que
quedaron reflejados como parte de liquidez de la entidad y
después se canalizaron hacia la operacién normal de
Financia, lo cual provocé la reduccién anteriormente
mencionada.

Por su parte, el monto de las inversiones de Financia
corresponde a $10.000 de acciones de SICSA Microfinanzas,
institucién proveedora de recursos con sede en Tegucigalpa;
la segunda inversién corresponde a la adquisicién de
acciones de la entidad Sin Riesgos, Central de Riesgos
nicaragiiense que atiende consultas de referencias
crediticias, por un monto de $50.000. Adicionalmente, el
aumento en las inversiones de Financia Credit, por
US$545.192.

Financia Capital: Activos Liquidos
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Financia Capital, S.A., presenta a setiembre del 2016, una
brecha positiva entre recuperacién de activos y vencimiento
de pasivos en las bandas temporales de 0 a 365 dias,
producto esencialmente de la naturaleza de corto plazo que
presenta la cartera de préstamos y la amplia disponibilidad
de fuentes de fondeo tanto de corto como de largo plazo por
parte de instituciones financieras, lo cual tiene un impacto
positivo para la liquidez de la entidad.

Financia Capital: Indicadores de liquidez

Set15  Dic-15  Mar16 Jun-16 Set-16
Acﬁvos Liq./ Acﬁ\’os fotales  1347% 8,15% 751% 4,20% 6,20%
Efectivotinv/ Pasivobancario ~ 2410%  1586% 1305% 854% 1169%

5.2.3. Riesgo de crédito

Al cierre de setiembre del 2016, la cartera de crédito neta
contabiliza C$310,84 millones (US$10,73 millones), tras
disminuir 2% en forma interanual, lo que implica una
reduccién de C$5,9 millones.

Financia: Evolucién de la Cartera de préstamos corrientes
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Histéricamente, la distribucién de la cartera por sectores
econémicos ha mostrado una gran estabilidad. En los
altimos afos, la actividad comercial ha captado la mayor
cantidad de recursos con una participacién del 56% a
setiembre del 2016, seguida del sector hipotecario que
representa el 18% de la cartera total. No obstante, los
créditos comerciales disminuyen su participacién en forma
importante, comportamiento que estd relacionado con la
incorporacién de tarjetas de créditos a la cartera de la
entidad.

En este sentido, Financia se ha enfocado en diversificar la
cartera de créditos, motivo por el cual se aprecia la
incorporacién de la categoria Otros en la composicién de la
cartera por tipo de actividad. Este rubro contempla
actividades como el descuento de facturas, créditos con
cargo a planilla, entre otros.
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Financia Capital, S.A.: Cartera de crédito por tipo de actividad
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En cuanto a la estructura de la cartera de crédito por
moneda, se desprende que el portafolio de la entidad ha
conservado una estable composicién durante el Gltimo afio
bajo analisis, mostrando una concentracién cercana al 73%
en dolares, y un 10% se ha colocado en cérdobas bajo la
modalidad de mantenimiento de valor, es decir, indexada al
comportamiento del tipo de cambio entre c6rdobas y délares
estadounidenses.

Tal como se comenté anteriormente, Financia no es una
entidad supervisada por la Superintendencia de Bancos y
Otras Instituciones Financieras de Nicaragua (SIBOIF), pero
su administraci6n mantiene un compromiso de
cumplimiento de las Normas de Créditos Relacionados y
Concentracion de Cartera emitidas por dicha entidad
supervisora.

En virtud de lo anterior, la composicién de la cartera por
categorias de riesgo se responde a las normas prudenciales
sobre evaluaci6n y clasificacién de activos de la SIBOIF. A
setiembre del 2016, la cartera de crédito bajo categoria A,
créditos de Riesgo Normal, registra 9% del total de la
cartera. Este porcentaje mejora en dos puntos porcentuales
con respecto a lo registrado el afio anterior (97%).

Financia Capital, S.A.: Composicién cartera crédito
por categoria de riesgo

100% 4
!
80% ,
6% | ;
0% | -
|
|
20% |
i
0% -+ e —— e -
Set-15 Dic-15 Mar-16 Jun-16 Set-16
mCategoria A wCategoria B w Categoria C  m Categoria D u Categoria E

Los saldos de cartera clasificados en las categorias C (de
Riesgo Real de Pérdidas Esperadas), D (de alto riesgo de
pérdidas significativas) y E (irrecuperables) representaron
conjuntamente 0,87% de la cartera total al término del
semestre en andlisis, porcentaje que disminuye en el Gltimo
afio, considerando que a setiembre del 2015 representaba
2,51%. Se destaca que la participacién de la cartera CDE
mejora de la mano con los procedimientos de cobranza més
rigurosos que esté aplicando la administracion.

Financia ha realizado esfuerzos importantes para alcanzar
un calce entre el monto de las provisiones contables y las
reservas requeridas de acuerdo con la normativa de la
Superintendencia. Al cierre del semestre, terminado en
setiembre del 2016, Financia contabiliz6 una provisién de
C$5,47 millones (US$188,75 mil), la cual represent6 el 111%
de las reservas requeridas por la entidad, porcentaje que se
vio favorecido por la mejora de la calidad de la cartera. Con
respecto a la estrategia de provisién, la entidad hace los
incrementos necesarios, tras la cuantificacién del efecto en
los resultados y valorar las necesidades integralmente.

Se considera importante que haya un calce adecuado entre
las provisiones contables y las reservas requeridas, a pesar
de ser no regulados; situacién que se ha mantenido a lo largo
del altimo afio, tal como se muestra en el siguiente gréfico.

Financia Capital: Brecha entre provisiones
contables y reservas requeridas
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Financia registra una cartera histéricamente muy sana, la
cual, en promedio, durante el Gltimo afio, muestra que el
95% de ésta se encuentra al dia. Asimismo, el indicador de
mora mayor a 90 dias disminuye con respecto al mismo
periodo del afio anterior, donde a setiembre del 2016 este
indicador alcanz6 0,36%, mientras que hace un afio fue de
1,27%.

A setiembre del 2016, el 52% de la cartera de Financia fue
respaldada con garantias prendarias, cuya participacién ha
aumentado debido a la apertura de nuevas operaciones de
préstamos prendarios. El resto de la cartera fue cubierto en
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un 35% con garantias hipotecarias, un 11% fiduciarias y el
porcentaje restante corresponde a titulos valores.

En términos generales, un porcentaje importante (87%) de la
cartera de Financia estd resguardada por garantias reales, lo
cual es un elemento mitigador de riesgo y este porcentaje ha
aumentado en comparacién con lo registrado un semestre
atrés (75%).

Financia Capital, S.A.: Cartera de crédito por tipo de garantia
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El total de las estimaciones presenta una disminucién del
36% respecto al afio anterior, alcanzando a setiembre del
2016 el monto de C$5,47 millones. Esta reduccién en las
estimaciones totales va de la mano con la mejora de la
calidad de la cartera, de acuerdo con los rangos de
antigiiedad de la misma.

A pesar de la disminucién presentada por las provisiones
debido a que el monto de la cartera catalogada como CDE
disminuy6 66%, el nivel de cobertura de las reservas sobre
esta cartera aument6 significativamente en forma anual, y en
setiembre del 2016 cubri6 el 201%, mientras que en el mismo
periodo del afio anterior, el indicador fue de 108%.

El monto de las estimaciones, ademds de estar relacionado
con las categorias de riesgo de la cartera, se vincula con la
composicion de la cartera por garantias, pues evalGa la
potencialidad de cobro de acuerdo con las garantias reales
existentes.

Especificamente, la cobertura de las provisiones sobre la
cartera vencida y en cobro judicial se reduce en el Gltimo afio
principalmente por el aumento de esta porcién de la cartera
en un 32%, concentrado en el rango vencido de 1 a 30 dias,

A continuacién se presenta los principales indicadores de
cartera:

Financia Capital: Indicadores de cartera
Set-15  Dic-15  Mar-16 Jun-16 Set-16
Créditos venc +C]/ Cartera Total  360%  590%  632% 324% 487%
CréditoCDE/Cartera Total ~~~ 251%  231%  228% 059% 087%
Mora>90dias/Cartera 127%  L11%  114% 040% 036%
Provisiones/ Créd Venc + (]~ 75,1%  415%  371% 7LL% 362%
Provisiones / Créditos CDE 1080% 1058% 1031% 3915% 2012%

Con respecto a la concentracién de la cartera, la operacién de
crédito de mayor monto representa el 14% del capital y
reservas de la entidad, cifra que SCRiesgo considera
moderada. Este porcentaje se increment6 respecto de lo
registrado el afio anterior, cuando la principal operaci6n
representaba cerca del 11% del capital y reservas, lo cual
implicaba un riesgo menor a la entidad.

5.24. Riesgo de Gestion y Manejo

El indicador de Eficiencia en el uso de activos se ubica en
57,8% y es inferior al registrado en el mismo periodo del afio
anterior, debido al aumento del activo total producto de la
incorporacién de los inmuebles como parte del activo fijo.

El porcentaje de participacién del gasto administrativo en los
gastos totales se ha reducido en el tltimo afio, en cerca de 5
puntos porcentuales, lo que obedece al aumento en el gasto
total por la carga financiera de la entidad y no propiamente
a una reduccién del gasto administrativo, el cual se
incrementa en 3% en el Gltimo afio.

La cobertura de la utilidad operativa a gasto administrativo
ha superado la unidad en el altimo afo, y se ubica en 1,24
veces en setiembre del 2016.

Financia Capital Indicadores de gestion y manejo
3

Set-15 Dic-15  Mar-16  Jun-16  Set-16

Eficiencia uso de activos 6298% 6557% 6648% 5632% 57.84%
Gasto Adm. /Gastototal ~ 3958% 4043% 3651% 34,60% 3454%
Util. Op/ Gasto Admin 1,39 132 1,28 1,34 1,24
5.3. FONDEO

A setiembre del 2016, la cartera pasiva de la entidad registr6
C$415,7 millones y aument6 anualmente en 13%, lo cual
responde principalmente a las obligaciones que debe
enfrentar Financia por los desembolsos de entidades
financieras y al aumento de las obligaciones por emisién de
titulos.
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Financia Capital S.A.: Evolucién de los pasivos
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Al cierre de setiembre del 2016, las obligaciones con
entidades financieras extranjeras representan el 72% del total
del pasivo. Dichas obligaciones presentan un incremento del
7% con respecto a setiembre del 2015, debido a nuevos
desembolsos para financiar el crecimiento, que han sido
otorgados basados en el desempefio de la entidad en los
altimos afios.

A setiembre del 2016, la cuenta Obligacién por emisién de
titulos registra alrededor de C$86,90 millones ($3,0
millones), cuya participacién en el total de pasivos ronda el
21% y corresponde a las obligaciones pertenecientes al
Programa de Emisiones de Valores Estandarizados,
autorizado por la SIBOIF.

Con respecto a la estructura de fondeo, se destaca que
actualmente la entidad no posee autorizacién por parte de la
Superintendencia para captar recursos del ptblico. En los
altimos tres afios, Financia ha concentrado sus pasivos en
financiamientos recibidos, lo cual ratifica el peso del pasivo
bancario sobre el pasivo total de la entidad y ha
diversificado su cartera pasiva incorporando obligaciones
por emisién de valores.

Financia Capital S.A.: Composicion del pasivo
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Al término del semestre en anélisis, Financia cuenta con siete
diferentes fuentes de financiamiento que son esencialmente
lineas de crédito con entidades bancarias y préstamos. Las
fechas de vencimiento se encontraron entre 1 y 5 afos,
asociados a tasas de interés que varfan entre 58% y 9,0%.

Al mismo tiempo, Financia continia con sus activas
negociaciones para poder obtener mayores recursos y
concretar las renovaciones de lineas de crédito ya aprobadas
con Banco de Ameérica Central S.A. (BAC), SICSA
Microfinanzas, Banco Centroamericano de Integracion

Econémica (BCIE), Banco Produzcamos, GTC Bank y con
OikoCredit.

Monto inicial Saldo a Set-

Entidad financiera [ipo de erédito

(USS) 2016 (USS)
BCIE 2.500.000 2.016.875 Linea de crédito
GTCBankIncS.A 1.625.000 1.625.000 Préstamo
Banco América Central (BAC) 1.600.000 1.600.000 Linea de crédito
Sicsa Microfinanzas 1.000.000 750.000 Linea de crédito
Banco Produzcamos 3.000.000 2.656.250 Préstamoy LC
OikoCredit 2.000.000 1.600.000 Préstamo

A setiembre del 2016, la relacién entre el activo productivo y
pasivo con costo mostrada por Financia, disminuy6é con
respecto a lo presentado un afo atrds, lo cual obedece
principalmente al incremento presentado por el pasivo con
costo por los desembolsos realizados por la entidades
financieras y colocacién de las emisiones en el altimo afo.

De la mano con la incorporacién de la emisién en bolsa,
como una fuente adicional de recursos, y el acceso a lineas
de crédito, a setiembre del 2016, el 80% de las obligaciones
son canalizadas al financiamiento de sus activos

productivos.

Financia Capital: Indicadores de fondeo
Dic-15  Mar-16  Jun-16 Set-16
Activo produc,/ Pasivoconcosto 090 097 0% 08 08
Cartera/ Obligaciones 91,05% 979% 9644% 83,06% 8039%

Set-15

5.31. Programa de Emisiones

El 14 de junio del 2013, la Superintendencia General de
Entidades Financieras (SIBOIF) autorizé el programa de
emisiones con las siguientes caracteristicas. A setiembre del
2016, la entidad ha colocado $5 millones mediante diez
series de bonos que se vendieron en su totalidad iniciando
en agosto del 2014 y finalizando su colocacién en abril del
2016. La oferta ptblica del Programa de Emisién de Valores
Estandarizados de Renta Fija presenta las siguientes
caracteristicas de las series vigentes a setiembre del 2016:
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