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Panama, 5 de Mayo del 2020

Licenciado

Julio Justiniani

Superintendente

Superintendencia del Mercado de Valores de Panama
Ciudad.

Referencia: Hecho Relevante. Mantenimiento de Clasificacion de Riesgo

Estimados sefiores:

Tengo el gusto de informarles que el 20 de abril 2020 SCRiesgo Rating

Agency emitio su Informe de Mantenimiento de Clasificacion de Riesgo con
informacion auditada a Diciembre 2019, considerando informacion no auditada a
Septiembre 2019.

El informe fue emitido a Financia Credit, S.A., como Entidad emisora autorizada en
El Salvador.

Nos permitimos adjuntar la comunicacion y el informe emitido por la Calificadora,
mismo en el que se mantiene la clasificaciéon EA-(SLV) para nuestra
Institucion.

Sin mas a que hacer referencia, me suscribo,

Atentamente,

Daniel Alvarado
Vicepresidente Ejecutivo
FINANCIA CREDIT, S.A.(FC Medios de Pago)

C.C. Lic. Olga Cantillo/Vicepresidente Ejecutivo/Gerente General/Bolsa de Valores de Panama

Lic. Lerzy Batista/ Gerente General/ Central Latinoamericana de Valores, S.A.(Latin Clear)

Calle Elvira Méndez

Edificio Vallarino, Piso 11
Contiguo al Tower Bank y Marriott
Ciudad Panama, Panama

Tel: (507) 214-6221



SCRIESGO Comuricado Ofcal

El Salvador

rating agency Abril 20, 2020

Ref: SCR - 600552020
20 de abril del 2020

Sefior

Barney Vaughan
Presidente

Financia Credit, S.A.
Panama

Estimado Sefior Vaughan:
Le comunicamos que en la Sesion Ordinaria N°6062020 del dia 20 de abril del 2020, nuestro Consejo de

Calificacion basado en informacién financiera auditada a diciembre 2019, considerando informacién no
auditada a setiembre 2019, acordd otorgar a Financia Credit, S.A. las siguientes clasificaciones de riesgo:

Anterior Actual*

Clasificacion Perspectiva Clasificacion Perspectiva
Financia Credit S.A. EA- (SLV) Positiva EA- (SLV) Observacion

Se procedi6 a calificar los Programas Rotativos, obteniendo las siguientes calificaciones:

Programa Rotativo de Valores Comerciales Negociables

Monto Clasificacion Perspectiva Clasificacion Perspectiva
Anterior P Actual* P

USS$5.000.000 N-3 (SLV) Positiva N-3 (SLV) Observacion

US$10.000.000 N-3 (SLV) Positiva N-3 (SLV) Observacion

Programa Rotativo de Bonos Corporativos

Clasificacion Perspectiva Clasificacion
Anterior P Actual*

US$15.000.000 scr A- (SLV) Positiva scr A- (SLV) Observacion

Perspectiva

La clasificacion EA, corresponde a aquellas entidades que cuentan con una buena capacidad de pago de sus
obligaciones en los términos y plazos pactados, pero ésta es susceptible de deteriorarse levemente ante
posibles cambios en la entidad, en la industria a que pertenece o en la economia. Los factores de proteccién
son satisfactorios.

“Entidad registrada ante la Superintendencia del Mercado de Valores de Panama”

Mas informacién Oficinas

WWW.scriesgo.com Cartago, Costa Rica Ciudad Panama3, Panama San Salvador, El Salvador
(506) 2552 5936 (507) 6674 5936 (503) 2243 7419
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La clasificacién Nivel 3 (N-3), Corresponde a aquellos instrumentos cuyos emisores cuentan con suficiente
capacidad de pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados, pero ésta es susceptible a
debilitarse ante posibles cambios en el emisor, en la industria a que pertenece o en la economia.

La clasificacidn A, se les otorga a aquellos instrumentos en que sus emisores cuentan con una buena
capacidad de pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados, pero ésta es susceptible a
deteriorarse levemente ante posibles cambios en el emisor, en la industria a que pertenece o en la economia
que pertenece.

Perspectiva Positiva: Se percibe una alta probabilidad de que la clasificacidn mejore en el mediano plazo.

Perspectiva Observacion: Se percibe que la probabilidad de cambio de la calificacién en el mediano plazo
depende de la ocurrencia de un evento en particular.

Dentro de una escala de clasificacién se podran utilizar los signos “+” y “-”, para diferenciar los instrumentos
con mayor o menor riesgo dentro de su categoria. El signo “+” indica un nivel menor riesgo, mientras que el
signo “-” indica un nivel mayor de riesgo.

Asimismo, le recuerdo que de conformidad con nuestro reglamento su representada posee cinco dias habiles

para hacernos saber si tiene alguna objecidn a la presente calificacién, en caso contrario procederemos a
publicar mediante un comunicado de hecho relevante.

Atentamente,

Marco Orantes Mancia
Apoderado Legal y Administrativo
SCRiesgo, S.A. de C.V. “Clasificadora de Riesgo”

CC: Archivo
“Entidad registrada ante la Superintendencia del Mercado de Valores de Panama”
Mas informacién Oficinas
WWW.sCriesgo.com Cartago, Costa Rica Ciudad Panama, Panama San Salvador, El Salvador

(506) 2552 5936 (507) 6674 5936 (503) 2243 7419
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SCR-INF- 60312020
20 de abril del 2020

SCRIESGO

rating agency

FINANCIA CREDIT S.A.

Informe de Mantenimiento de Clasificacion de Riesgo

Sesion Extraordinaria: N2 6062020
Fecha de ratificacion: 28 de abril del 2020

Informacidn Financiera: auditada a diciembre 2019, considerando informacién no auditada a setiembre 2019.

Contactos: Yoanna Garita Araya

Marcela Mora Rodriguez

1. CLASIFICACION DE RIESGO

El presente informe corresponde al
mantenimiento de Financia Credit con
financiera auditada a diciembre 2019,
informacién no auditada a setiembre 2019.

analisis de
informacion
considerando

Con base en esta informacidn, se otorgd la siguiente
clasificacion de riesgo:

Actual*
Clasificacion Perspectiva Clasificacion Perspectiva
Financia CreditS.A. EA-(SLV) ~ Positiva  EA-(SLV)  Observacion

Anterior

Emisor

* La clasificacion actual presenta variaciones con respecto a la anterior.

De igual forma, se procedié a calificar los Programas
Rotativos de Valores Comerciales Negociables,
obteniendo las siguientes calificaciones:

Programa Rotativo de Valores Comerciales Negociables

Clasificacion . Clasificacion .
Monto i Perspectiva Perspectiva
Anterior Actual*
US$5.000.000 N-3 (SLV) Positiva N-3 (SLV) Observacion
US$10.000.000 N-3 (SLV) Positiva N-3 (SLV) Observacion

* La clasificacion actual presenta variaciones con respecto a la anterior.

Ademas, se otorga la clasificacion del Programa
Rotativo de Bonos Corporativos:

Programa Rotativo de Bonos Corporativos
Clasificacion Clasificacion
Anterior Actual*

US$15.000.000  scr A- (SLV) Positiva scr A- (SLV)

Monto

Perspectiva

Perspectiva

Observacion

* La clasificacion actual presenta variaciones con respecto a la anterior.

Analista Financiero
Analista Senior

ygarita@scriesgo.com
mmora@scriesgo.com

Explicacidn de la clasificacion otorgada:

La clasificacion EA, corresponde a aquellas entidades que
cuentan con una buena capacidad de pago de sus
obligaciones en los términos y plazos pactados, pero ésta es
susceptible de deteriorarse levemente ante posibles
cambios en la entidad, en la industria a que pertenece o en
la economia. Los factores de proteccidn son satisfactorios.

La clasificacion A, se les otorga a aquellos instrumentos en
que sus emisores cuentan con una buena capacidad de pago
del capital e intereses en los términos y plazos pactados,
pero ésta es susceptible a deteriorarse levemente ante
posibles cambios en el emisor, en la industria a que
pertenece o en la economia que pertenece.

La clasificacion Nivel 3 (N-3), Corresponde a aquellos
instrumentos cuyos emisores cuentan con suficiente
capacidad de pago del capital e intereses en los términos y
plazos pactados, pero ésta es susceptible a debilitarse ante
posibles cambios en el emisor, en la industria a que
pertenece o en la economia.

Perspectiva Positiva: Se percibe una alta probabilidad de
gue la clasificacidon mejore en el mediano plazo.

Perspectiva Observacidn: Se percibe que la probabilidad de
cambio de la calificacion en el mediano plazo depende de la
ocurrencia de un evento en particular

(SLV): Indicativo pais para las clasificaciones que SCRiesgo
otorga en El Salvador. El indicativo no forma parte de la
escala de clasificacion en El Salvador. La escala utilizada por
la Clasificadora estd en estricto apego a la Ley del Mercado
de Valores y a las Normas técnicas sobre las Obligaciones
para las Sociedades Clasificadoras de Riesgo.

Dentro de una escala de clasificacidn se podran utilizar los
signos “+” y “-”, para diferenciar los instrumentos con
mayor o menor riesgo dentro de su categoria. El signo “+”
indica un nivel menor riesgo, mientras que el signo “-” indica
un nivel mayor de riesgo.

“La clasificacion de riesgo emitida representa la opinion de la Sociedad Clasificadora basada en andlisis objetivos realizados por profesionales. No es una
recomendacion para comprar, vender o mantener determinados instrumentos, ni un aval o garantia de una inversién, emision o su emisor. Se recomienda analizar
el prospecto, informacion financiera y los 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 El detalle de toda la escala de clasificacidn que utiliza la Clasificadora podrd ser consultado en nuestra pdgina www.scriesgo.com


mailto:mmora@scriesgo.com

2. FUNDAMENTOS

Las calificaciones
fundamentan en:

asignadas a Financia Credit se

FORTALEZAS

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

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

e Corresponde a una entidad Fintech donde los
productos financieros que ofrecen tienen un alto
componente tecnoldgico (medios de pagos), como
diferenciacidn de otras instituciones tradicionales.

e Cuenta con autorizacién para emitir tarjetas de crédito
de una marca internacional, con lo cual pueden ser
patrocinadores de emision de tarjeta de crédito a nivel
de toda Centroamérica.

e Buena calidad de la cartera crediticia

e Existencia de fideicomisos como garantia para los
tenedores de las emisiones colocadas, donde la
cobertura de los saldos de los bienes en fideicomiso a
la fecha de ajuste debe ser igual o mayor al 120% del
valor nominal de las emisiones en circulacidn.

e Cobertura regional lo que permite la diversificacion del
riesgo pais.

e Diversificacidon del fondeo a través de obligaciones con
entidades financieras y obligaciones por emision.

RETOS

e Mantener indicadores de liquidez dentro de los
parametros internos.

e Conservar buenos indicadores de calidad de cartera.

e Mantener niveles de endeudamiento adecuados que le
generen rentabilidad a la entidad.

e Reducir el porcentaje de concentracion del crédito mas
grande.

e Continuar registrando un calce adecuado entre las
provisiones contables y las reservas requeridas, a pesar
de ser no regulados.

e Gestionar de forma oportuna los efectos adversos
sobre la operacidon de la Entidad que se den a raiz del
deterioro tanto en la economia local como global ante
la propagacion del COVID-19.

Mas informacion Oficinas
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OPORTUNIDADES:

e Licencia como Miembro asociado VISA para emisién y
co-emision de tarjetas de crédito con su marca.

e Expansidén hacia nuevos territorios de mercado

e Innovacién de productos

e Mejora de costos por economia de escala

AMENAZAS:

e Cambios de normativas y regulaciones

e Cambios en consumos de hidrocarburos, asociado con
los productos de flota que ofrece la entidad.

e Crecimiento de competidores en el mercado.

e Efectos adversos tanto en la economia local como
global ante la propagacién del COVID-19.

El Consejo de Calificacion acordd modificar la perspectiva a
Observacion considerando la coyuntura actual derivada del
COVID-19, en donde efectos adversos podrian
materializarse en diversos sectores econdémicos que atafen
las operaciones de la entidad, por lo que resulta clave una
gestion eficiente y disposicion de mitigadores con
facultades plenas para amortiguar los impactos adversos de
la crisis. Es por tanto que SCRiesgo mantendra un estricto
seguimiento del comportamiento de los principales
indicadores y de la eficacia de los planes de mitigacion.

3. PRINCIPALES INDICADORES

Dic-18 Mar-19 Jun-19

Indicadores

(

Total de activos (millones$) 22,25 22,74 2430 2564 27,33
Mora mayor a 90 dias/Cartera 0,00% 0,75% 0,60% 0,57% 0,66%
Activos Lig.+Inv. / Pasivos 16,30% 13,82% 13,05% 12,70% 19,32%
Apalancamiento productivo 3,05 2,49 2,57 2,71 2,63
Rendimiento s/servicios 25,25% 27,55% 26,91% 26,03% 26,26%
Rendimiento s/ patrimonio  7,65% 18,11% 17,21% 14,43% 11,64%
Pagina 2 de 18
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4. PROGRAMAS DE EMISIONES

4.1 Programa Rotativo de Valores Comerciales
Negociables

La oferta publica de las emisiones que ha llevado a cabo la
Entidad en el mercado panamefio ha sido autorizada por la
Superintendencia del Mercado de Valores de Panama.

Los Programas Rotativos ofrecen al Emisor la oportunidad
de emitir nuevos valores en la medida que exista la
disponibilidad segun los términos del Programa. En ningun
momento el Saldo Insoluto de los Valores en circulacién de
las series podrd ser superior al monto autorizado de la
emisién. En la medida en que se vayan cancelando los
valores emitidos y en circulacion el Emisor dispondra del
monto cancelado para emitir valores nuevos.

Programa de Valores Comerciales Negociables

Monto total de la emisién: US$5.000,000.00
Detalle
En forma global (Macro titulo), registrados y sin cupones en
denominaciones US$1,000.00 6 sus multiplos de acuerdoala
demanda en el mercado.

Caracteristicas

Denominaciones

El capital de los VCNs se pagara mediante un solo pago al
vencimiento del respectivo VCN. Los inversionistas no estan
obligados a retener el VCN més alla de su vencimiento original.

Pago de Capital

Los VCNs de esta emision pagaran intereses mensualmente
hasta el vencimiento del respectivo VCN

El 100% de los fondos seran utilizados como capital de trabajo
para aumentar la cartera de créditos del emisor.

Los VCNs estaran garantizados con un Fideicomiso de Garantia
Irrevocable que ha sido constituido con la empresa TAC
INTERNATIONAL, INC. S.A., en beneficio de los Tenedores

Pago de interés

Uso de los fondos

Garantia Registrados de los VCNs, fideicomiso a favor del cual se ha
realizado la cesion de créditos prendarios e hipotecarios tal
como se especifica en la seccidn H del presente prospecto.

Respaldo Crédito General del Emisor FINANCIA CREDIT, S.A.

Puesto de Bolsa Bridge Capital of Panama, Corp.
Agente estructurador Stratego Consulting, Inc.

El monto, tasa, fecha de emisidon y vencimiento de la
correspondiente serie sera notificado al menos con cinco
dias de anticipacion con respecto a la fecha de oferta de la
correspondiente serie a la Superintendencia del Mercado
de Valores.

Mas informacion Oficinas
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Programa Rotativo de Valores Comerciales Negociables

Monto total de la emision: US$10.000,000.00
Detalle

Caracteristica

Monto total de la

. 15$10.000,000.00
emision
En forma global (Macro titulo), registrados y sin cupones en
denominaciones US$1,000.00 6 sus mdltiplos de acuerdoala
demanda en el mercado.
El capital de los VCNs se pagard mediante un solo pago al
vencimiento del respectivo VCN. Los inversionistas no estan
obligados a retener el VCN mds alld de su vencimiento original.
El 100% de los fondos de la emision seran utilizados como capital de
trabajo para aumentar la cartera de créditos del emisor.
Los VCNs estaran garantizados con un Fideicomiso de Garantia
Irrevocable que ha sido constituido con la empresa TAC
INTERNATIONAL, INC. S.A., en beneficio de los Tenedores

Denominaciones

Pago de Capital

Uso de los fondos

Garantia Registrados de los VCNs, fideicomiso a favor del cual se ha realizado
la cesion de créditos prendarios e hipotecarios tal como se
especificaen la seccion H del presente prospecto

Respaldo Crédito General del Emisor FINANCIA CREDIT, S.A.

Puesto de Bolsa BALBOA SECURITIES CORP
Agente estructurador Stratego Consulting, Inc.

El monto, tasa, fecha de emision y vencimiento, fecha de
oferta, fecha de pago de interés y periodo de pago de la
correspondiente serie serd notificada al menos con cinco
dias de anticipacidn con respecto a la fecha de oferta de la
correspondiente serie a la Superintendencia del Mercado
de Valoresy a la Bolsa de Valores de Panam3, S.A., mediante
Suplemento al Prospecto Informativo.

4.2 Programa Rotativo de Bonos Corporativos

El 20 de diciembre del 2017, segun la Resolucién No. SMV-
692-17, fue autorizado el Programa Rotativo de Bonos
Corporativos. El monto total es de USD15 millones
distribuidos en varias series por determinar. El programa
rotativo ofrece al Emisor la oportunidad de emitir nuevos
valores en la medida en que exista la disponibilidad segun
los términos del Programa, es decir, en la medida en que se
vayan cancelando los valores emitidos y en circulacién, el
emisor dispondra del monto cancelado para emitir valores
nuevos.

El término rotativo de este programa no significa la rotacidn
o renovacion de valores ya emitidos, ya que estos deberdn
ser cancelados en sus respectivas fechas de vencimiento. El
programa deberd estar disponible, hasta cuando el emisor
asi lo crea conveniente, siempre y cuando cumpla con todos
los requerimientos de la Superintendencia del Mercado de
Valores y la Bolsa de Valores de Panam3, S.A.

Pagina 3 de 18
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Para garantizar el pago del capital y de los intereses,
Financia Credit como emisor constituird un fideicomiso
irrevocable a favor de los tenedores registrados, al que se le
cederan en propiedad créditos con garantia hipotecaria o
prendaria y otros bienes. Este proceso se realiza con la
Fiduciaria Central Fiduciaria, S.A., debidamente autorizada
para operar por la Superintendencia de Bancos de Panama,
mediante resolucién FID 0016-2013 del 4 de septiembre de
2013.

A continuacion, se presenta las principales caracteristicas
del programa:

Caracteristicas de la Emision

Nombre del Programa de Emisién [Programa Rotativo de Bonos Corporativos

Monto del programa y moneda US$15.000.000

Los Bonos seran emitidos en forma global (Macro
titulo), registrados v, sin cupones en
denominaciones de US$1.000 o sus multiplos de
acuerdo a la demanda en el mercado.

El capital de los Bonos se pagara mediante un
solo pago al vencimiento del respectivo bono. Los
inversionistas no estan obligados a retener el
Bono mas alld de su vencimiento original.

Denominacién

Pago de Capital

El emisor tendra la opcién de redimir una o varias
series de los bonos, de manera anticipada a la
par (sin penalidad), total o parcialmente (en
montos minimos al 10 % del valor de la Serie
emitida y en circulacion) por sorteo, en cualquier
momento en fecha coincidente con la fecha de
pago de intereses de los Bonos

Redencion Anticipada

El precio inicial de oferta de los Bonos sera de
US$1.000 por unidad o sus multiplos, segun la
demanda del mercado.

Utilizado como capital de trabajo para expandir
las operaciones de crédito del emisor; también
podra ser utilizado para cancelar cualquier
emision de valores que se encuentre emitida y en
circulacién del Emisor

Precio

Uso de los fondos

Todo pago de acuerdo con los términos y
condiciones de los Bonos sera hecho, a opcion del
Tenedor Registrado, (i) a través del Participante
de Latinclear (Casa de Valores) que mantenga la
custodia de los Bonos de un adquiriente pagara a
éste como Propietario Efectivo (Cuentahabiente
Registrado) los intereses devengados de cada
Bono, segun el registro en libros (Anotaciones en
Cuenta) de Latinclear hasta la Fecha de
Vencimiento, del respectivo Bono, o (ii) mediante
cheque de gerencia emitido a favor del Tenedor
Registrado, el cual sera enviado por correo
certificado al Tenedor Registrado a la ultima
direccion que conste en el Registro o retirado por
el Tenedor Registrado en las oficinas del Agente
de Pago, Registro y Redencion

Pago de intereses

Garantia Fideicomiso de Garantia

Mas informacion Oficinas
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5. CONTEXTO ECONOMICO DE PANAMA

5.1 Analisis de Plaza Local

Los efectos negativos por el brote del nuevo Coronavirus
contraeran el crecimiento econémico mundial, generando
una desaceleracion significativa de las materias primas y
bienes de consumo. Esta situacion traerd incidencias
negativas en las economias emergentes; principalmente en
los sectores financieros, turismo, servicios, transporte, y sus
subsectores.

Lo anterior impone condiciones adversas para las
proyecciones de crecimiento estimadas inicialmente para
Panama. Las disposiciones tomadas por el Gobierno con el
propdsito de minimizar los contagios por COVID-19, tendra
afectaciones en el desempefio de los principales sectores de
transporte, construccion, financiero, servicios, inmobiliario,
hoteles y restaurantes, estimando que su reactivacidon
podria ser lenta ante una prolongacion de la pandemia.

Segun datos del Instituto Nacional de Estadistica y Censo
(INEC) a diciembre 2019 la economia panamefia crecid un
3.0% de forma interanual, alcanzando los US$66,800.6
millones. Esta variacidon fue impulsada principalmente por
las actividades de transporte, explotacion de minas y el
Gobierno Central. Dicho crecimiento se encuentra por
debajo de la proyeccién realizada por el Fondo Monetario
Internacional (FMI) donde estimd que el pais creceria 4.9%
para fin de afio, pero continta siendo una de las economias
mas dindmicas de América Latina.

La inversion en infraestructura, una economia diversificada,
niveles de deuda moderados y un sélido sistema financiero
son factores que impulsaron el crecimiento. Sin embargo,
de acuerdo con el Banco Mundial (BM) este modelo posee
riesgos ante el contexto global mas competitivo, los
conflictos comerciales internacionales y la ralentizacion de
la economia global. Adicionalmente, durante los ultimos
meses la economia mundial ha reducido drasticamente su
actividad por la crisis por COVID-19 lo que ha impactado la
demanda por bienes de consumo y los mercados bursatiles,
sectores que juegan un papel importante en la economia
panamefia.
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indice mensual de actividad econémica
(IMAE)

5.2

Segun cifras preliminares del INEC, el indice que mide la
actividad mensual de la economia (IMAE) en su serie
original, promedié un crecimiento del orden del 3.2% a
diciembre 2019, sin variar con respecto a 2018.

Entre las principales categorias econédmicas que mostraron
un comportamiento favorable se encuentran: transporte,
almacenamiento y comunicaciones, favorecido por el
movimiento de contenedores a través del Canal de Panama;
y el suministro de electricidad y agua que se beneficié de
una mayor produccion de energia renovable.

5.3 Desempleo

De acuerdo con la Encuesta de Propdsitos Multiples, el
desempleo abierto con datos a septiembre del 2019 fue del
5.8%, incrementandose casi un punto porcentual con
respecto al observado un afio atrds (septiembre 2018:
4.9%). Por su parte, la poblacién econdmicamente activa
aumento un 2.2% de forma interanual.

Tasade Desemplea Abierta
a septiembre 2019
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Fuente: elaboracidn propia con base en datos del Instituto Nacional de Estadistica y
Censo (INEC).

5.4 Déficit publico

Segun cifras preliminares del Ministerio de Economia y
Finanzas (MEF), el déficit del Gobierno Central fue de
US2,504.8 millones siendo superior en USS433.5 millones
con respecto al periodo anterior. A pesar de los esfuerzos
realizados por el Gobierno por controlar el gasto y que
resultaron en una disminucion de estos a la orden de 1.4%,
los ingresos totales disminuyeron en mayor medida (6.5%).

Mas informacion Oficinas
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Por su parte, el Sector Publico No Financiero (SPNF)
presenté un comportamiento similar, con una disminucién
de los gastos (-1.6%) e ingresos (-3.7%) de forma interanual.
El déficit del SPNF sumdé USS$2,100.7 millones, equivalente
al 3.1% del PIB y crecié 13.0% interanualmente.

Déficit Fiscal del Gobierno Central de Panama
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5.5 Deuda

A diciembre 2019, la deuda publica total sumé US$31,018.5
millones con un incremento del 20.8% o USS5,331.6
millones por encima del monto registrado hace un afo.
Estas obligaciones estdn compuestas en un 78.1% por
deuda publica externa y 21.9% restante por deuda publica
interna.

El aumento en deuda se debe a la contratacién de deuda y
efectos cambiarios como la depreciacion del Yen japonés
frente al ddlar debido a una mayor demanda global por
activos de riesgo. Adicionalmente, los recortes a la tasa de
interés realizados por la Reserva Federal de Estados Unidos
tuvieron un efecto en la variacién cambiaria acumulada de
la cartera de préstamos.

La mayoria de las lineas de crédito firmadas por el Gobierno
tienen como propédsito la mejora de infraestructura y la
calidad de los servicios a través de proyectos como el
programa de fortalecimiento del desarrollo de transporte
aéreo y movilidad urbana, un programa de modernizacion
de lainfraestructura educativa y el proyecto de tratamiento
de aguas residuales de la ciudad y bahia de Panama.

La crisis mundial por COVID-19 aumentara el nivel de
endeudamiento para el pais en 2020. De esta forma se han
emitido un total de US$2,500.0 millones para enfrentar la
pandemia y atender otras necesidades econdmicas a través
de bonos soberanos.
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5.6 Tasa de interés

Al cierre del segundo semestre de 2019, la tasa pasiva
promedio ponderada de los depdsitos a plazo fijo a un afio
(Banca Panamefia) fue de 3.3%, superior al 3.0% registrado
a diciembre 2018. Por su parte, la tasa activa promedio
ponderada de comercio a un afio (Banca Panamefia)
reportd un 7.1%, situandose por encima del 7.0% registrado
hace un afio.

Evolucion de las tasas activas y pasivas promedio
ponderadas del Sistema Bancario Nacional
a diciembre 2019
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Fuente: Superintendencia de Bancos de Panamd.

5.7 Centro Bancario Internacional (CBI)

A diciembre 2019, el Centro Bancario Internacional (CBI)
mantiene signos positivos de desempefio. Los activos
suman USS 124,990.4, expandiéndose US$3,495.6 millones
(+2.9%). La dindmica de los activos ha sido dictada
principalmente por variaciones en los activos liquidos y las
inversiones financieras, que crecieron US$2,495.5 vy
$1,534.8 millones de forma interanual, respectivamente.

Las utilidades del CBI no mostraron variaciones
significativas, sumando USS$1,850.0 millones a diciembre
2019, un incremento de 0.8% comparado con diciembre
2018. Los ingresos muestran una disminucion del 0.9%
mientras que los costos aumentaron 0.4%. La utilidad neta
del periodo se beneficié6 de un menor nivel de egresos (-
2.6%). Lo anterior provocé que los indicadores de
rentabilidad se mantuvieran en un nivel similar al de hace
un afio (ROA: 1.5% y ROE: 12.1%).

A diciembre 2019, el CBI mantiene una fuerte posicion de
liguidez que le permitiria afrontar sin complicaciones los
vencimientos a corto y mediano plazo. El indicador de
liquidez para el cierre de 2019 se posiciond en 61.2%.
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El 9 de septiembre 2019, la Superintendencia de Bancos de
Panama ordend la liquidacién forzosa del banco venezolano
AlIBank, al considerar que los depdsitos de sus clientes se
encontraban en riesgo por debilidades en su modelo de
negocios. La Superintendencia detallé que la situacidn
financiera de la institucién volvia inviable su reorganizacién
o venta a otro banco, pero que esto no representa un riesgo
para el sistema bancario panamefio pues no existen
relaciones interbancarias entre AllBank y otras
instituciones.

En el Ultimo semestre de 2019, y con la finalidad de mejorar
la estabilidad del sistema, se realizaron diferentes cambios
regulatorios en materia contable, de riesgos y de
prevencion de blanqueo de capitales. Estos cambios
constituyen la  estrategia implementada por la
Superintendencia de Bancos de Panama para mejorar la
calidad del capital y salir de la lista discriminatoria de paises
no cooperadores en la que fue colocada por el Grupo de
Accidn Financiera Internacional (GAFI) en junio de ese afio.
ante el

5.8 Proyecciones econdémicas

COVID-19

En la actualizacion de abril 2020 de su informe Panorama
Econdmico Global, el Fondo Monetario Internacional (FMI)
estima una contraccidn econdmica del 3.0% en la regién
centroamericana para el aiio 2020 y -2.0% para Panama. Lo
anterior es producto del impacto del COVID-19 en la
economia mundial y la continua incertidumbre sobre su
duracion e intensidad. La entidad cataloga la situacién como
“sin precedentes” debido a las diferentes medidas de
contencion del virus adoptadas por los diferentes paises de
la regidn que, en su mayoria, vuelven la reactivacion de la
economia mas desafiante.

El FMI cuenta con asistencia financiera en casos de
emergencia para sus paises miembros. El 15 de abril de
2020, el organismo aprobd un préstamo por
aproximadamente US$515.0 millones para que el gobierno
de Panama pueda contrarrestar el impacto econdmico de la
crisis sanitaria. Ademds, considera que la pandemia ha
debilitado las condiciones macroeconémicas de Panamd
para el afio 2020 y que esto a su vez ha causado una brecha
en la balanza de pagos de aproximadamente US$3,700.0
millones. En consecuencia, el gobierno panamefio ha
acordado una relajacion temporal de los limites de déficit
establecidos bajo la Ley de Responsabilidad Social y Fiscal
gue volveran a ser vinculantes hasta el afio 2021.
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6. INFORMACION DE LA ENTIDAD
6.1 RESENA HISTORICA

Financia Credit, S.A. es una sociedad andnima debidamente
organizada y existente de conformidad con las leyes de la
Republica de Panam3, constituida el 11 de julio del 2008.

Mediante resolucién No. 68 del 1 de setiembre del 2008,
emitida por el Ministerio de Comercio e Industria de la
Republica de Panamad, se autoriza a Financia Credit, S.A.
para operar como empresa financiera contando la misma
con el cddigo de identificacion No. 243. Las empresas
financieras estan reguladas por la Ley No. 42, que establece
que su capital pagado no serd menor de $500.000.

La principal actividad de Financia Credit, S.A. consiste en
gestionar, y otorgar préstamos, financiamiento y otras
actividades relacionadas, a través de desarrollos
innovativos relacionados con medios de pagos.

6.1.1 Estructura Accionaria
Financia Credit S.A. pertenece al Grupo Financia Versatec,
cuyo holding es Finance Development Holding S.A. (FDH)

constituida el 19 de Julio del 2006 en la Republica de
Panamay redomiciliada luego a las Islas Virgenes Britanicas.

La accionista mayoritaria de FDH, duefia del 100% de las
acciones de Versatile Technology y de Financia Credit S.A,,
es Target Overseas Inc, propietaria del 95,51% del capital. A
continuacion, esquema que aclara esta relacién:

Target Overseas Inc (TOI)
Panamé

Barney Vaughan 97%

Finance Development
Holding S.A. (FDH)

101 (95,51%)

Financia Credit S.A. (PAN) y
illEIES

Versatile Technology Inc.

(PAN) y filiales

FDH (100%)

FDH (100%)

Mas informacion Oficinas

)
L

I SAO.CONn Cartago, Costa

Financia Credit estd conformada por las siguientes filiales:

e Versatec de Guatemala S.A.

e Versatec de Honduras S.A.

e  Versatec de El Salvador S.A.

e Versatec de Costa Rica S.A.

e Medios de Pago FC de Costa Rica S.A.
e Versatec Processing Corp

A junio del 2018, Financia Credit S.A. adquirié los activos
intangibles de la compafiia Versatec Processing Corp, los
cuales tienen un valor en libros de USD2,5 millones y
previamente habian sido escindidos de la compafiia
Versatile Technology, INC a favor de Versatec Processing
Corp, sin ningun efecto en los resultados de ambas
empresas.

Estos intangibles son esenciales para generar ingresos
dentro de Financia Credit y habian sido desarrollados por
Versatile Technology, INC., contando con el fondeo de
Financia Credit, por lo que el objeto de esta adquisicion es
transparentar la operatividad Fintech del Grupo, cuyo éxito
financiero se basa en sus propias soluciones tecnoldgicas.
Esta operacion fue revelada a la Superintendencia del
Mercado de Valores de Panama como un hecho relevante,
en fecha 5 de septiembre del 2018.

6.2 PERFIL DE LA ENTIDAD

Financia Credit, S.A. estd domiciliada en la Republica de
Panamd y opera a través de sus filiales en Guatemala,
Honduras, El Salvador y en Costa Rica. Por su parte, en
Panama opera su producto de flota a través de Versatile
Technology Inc, empresa relacionada.

Financia Credit es una entidad Fintech (contraccién de las
palabras inglesas finance y technology) porque es una
empresa que utiliza tecnologias de informaciéon y/o
comunicacion para crear y/u ofrecer servicios financieros de
forma mas eficaz, menos costosa y conforme las exigencias
de un mercado cada vez mas inmerso en el Internet y los
medios de pago, corriente mundial para ofrecer servicios
bancarios y financieros.

La entidad ofrece productos financiero-tecnolégicos como
tarjetas de crédito u otros medios de pago parametrizables;
asi como productos financieros tradicionales. Estos
productos estan enfocados en apoyar a las empresas de los
diferentes sectores productivos y comerciales de
Centroamérica en la obtencién de capital de trabajo parala
adquisicion de materias primas e inventarios y para sus
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actividades productivas. Los productos que ofrece Financia
Credit actualmente son:

. Tarjeta de Flota Empresarial Versatec

. Tarjeta de crédito Corporativa ProfitPRO
. Tarjeta de crédito PYME

. Adelantos salariales

. Créditos convencionales

Financia Credit S.A. estd afiliada al Programa de Micro y
Pequefias Empresas (PROFIPYME), segun convenio No. 005-
09 con la autoridad de la Micro, Pequefia y Mediana
Empresa (AMPYME) de la Republica de Panama. Este
convenio le permite a Financia Credit, S.A. obtener
garantias del gobierno central, hasta de un 80% del monto
del crédito otorgado, entre otras ventajas.

También, esta afiliada a REDPAMIF que es una entidad
privada no lucrativa, integrada por Asociaciones e
Instituciones que ofrecen servicios no financieros que
atienden y resuelven las necesidades de los empresarios de
los sectores de micro, pequeiia y mediana siempre.

El Microfinance Information Exchange y Redcamif han
otorgado a Financia Credit, por seis afos consecutivos
desde el 2012, el reconocimiento maximo de 4 diamantes
por mejorar constantemente la transparencia, calidad y
confiabilidad de la informacion financiera divulgada
oportunamente a los organismos financieros que nos
honran con su confianza.

Ademads, Financia Credit es miembro de la Cédmara
Americana de Comercio e Industrias de Panama.

7. ANALISIS FINANCIERO Y DE GESTION
7.1 ESTRUCTURA FINANCIERA

En términos generales, la estructura financiera de la entidad
mantiene una tendencia creciente a lo largo del Ultimo afo.
A diciembre 2019, los activos totales alcanzan la suma de
USD27,33 millones, aumentando 23% de forma anual y 12%
de forma semestral, asociado con el incremento en las
partidas de cartera de crédito (20% anual) y efectivo en
fideicomisos (268% anual), esta ultima debido a la
colocacion de nuevas series de valores comerciales y bonos
corporativos al corte de analisis.
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Respecto a la composicidn de los activos, la principal partida
corresponde a la cartera de crédito con una participacion
del 65% sobre el total, seguido de la partida de licencias,
mobiliario y equipo de cémputo neto con un 11%.

Como tercera partida en importancia se encuentra el
efectivo en fideicomisos, el cual corresponde al fideicomiso
gue se cred como garantia de los tenedores de las emisiones
de Valores Comerciales Negociables (VCN) y de las
emisiones de bonos colocadas por Financia Credit, en donde
deposita en efectivo la liquidez obtenida por la entidad,
representando el 8% de los activos totales.

Financia Credit, S.A.: Composicion del Activo
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Por su parte, los pasivos totalizan USD20,56 millones a
diciembre 2019, presentando un aumento interanual del
18% y semestral del 16%, el cual obedece al incremento del
60% anual y 59% semestral de las obligaciones por emision,
asociado con la colocacién de nuevas series de Valores
Comerciales Negociables y Bonos.

Por ultimo, el patrimonio de la entidad suma USD6,76
millones y muestra un incremento interanual de 39% vy
semestral de 3%. La variacién anual se vio impulsada
principalmente por un aporte adicional de los socios que a
diciembre del 2019 suma USD2,05 millones y se encuentra
pendiente de capitalizar.
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Financia Credit, S.A.: Balance General
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Al corte de analisis, del total de activos, un 45% esta
financiado con pasivo con costo, un 25% por recursos
propios (22% a diciembre 2018), y el porcentaje restante
por pasivo sin costo, lo cual se considera un nivel moderado
de endeudamiento.

De acuerdo con la eficiencia de las cuentas de Financia
Credit, el activo productivo representa el 75% de los activos
totales, participacion que se mantiene similar respecto al
afio anterior (78%). Especificamente, el activo productivo
total presenta un aumento del 17% anual, asociado con el
crecimiento de la cartera de crédito.

Por su parte, el activo improductivo representa el 25%
restante, y muestra un incremento del 44% anual a
diciembre 2019, debido principalmente al aumento en la
partida de otros activos.

Financia Credit, S.A.: Estructura del Balance
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7.2 ADMINISTRACION DE RIESGOS

7.2.1 Riesgo de liquidez

La entidad se ha caracterizado por registrar activos liquidos
compuestos principalmente por tenencias de efectivo. Al
cierre del segundo semestre del 2019, Financia Credit
registra USD3,97 millones en activos liquidos, los cuales
presentan un aumento del 40% anual.

Mas informacion Oficinas
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Principalmente, se resalta el crecimiento interanual de
268% y semestral de 72% en la porcién correspondiente al
efectivo en fideicomiso, el cual, como ya se menciond
anteriormente, corresponde al fideicomiso que se cred
como garantia de los tenedores de las emisiones de Valores
Comerciales Negociables (VCN) y de las emisiones de bonos
colocadas por Financia Credit, en donde se deposita en
efectivo la liquidez obtenida por la entidad.

Tal como se aprecia en el siguiente grafico, la partida de
efectivo que se encuentra en el fideicomiso representa
alrededor del 57% dentro del total de activos liquidos a
diciembre 2019. En los cortes de marzo y junio 2019 su
participacion se redujo a cerca del 1% dado el pago de dos
emisiones que vencieron en abril 2019.

Financia Credit, S.A.: Activos Liquidos
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Los activos liquidos representan un 14,5% del total de
activos al corte bajo estudio, aumentando respecto al aifo
anterior (12,74%). Dicho indicador varia segun la captacién
de recursos a través de VCN y bonos, asi como la colocacion
de los mismos en las distintas lineas de negocios de la
cartera y los vencimientos; adicionalmente, estd
relacionado con las necesidades de la entidad conforme a
los flujos de caja proyectados.

Tomando en cuenta el comportamiento de los activos
liguidos, éstos muestran una cobertura a las deudas
contraidas por la entidad de 19,32%, porcentaje que se
incrementa en el ultimo afio, asociado con el aumento de
los activos liquidos. Como pardametro interno, la entidad
establece este indicador entre un 10% y 15%, sobrepasando
dichos parametros al corte de analisis.

Financia Credit, S.A.: Indicadores de liquidez
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Financia Credit administra el riesgo de liquidez a través de
un Comité de Activos y Pasivos que actla como instancia de
trabajo para la coordinacién de las areas involucradas en las
captaciones y colocaciones.

El objetivo es mantener un equilibrio entre los activos
liquidos y las obligaciones en un rango de vencimiento. La
Administracidn continuamente evalia y supervisa los
cambios del negocio y las metas fijadas en términos de la
estrategia global de la compafiia para mantener dicho
equilibrio. La medida clave de la compaiiia para administrar
el riesgo de liquidez es la razén de los activos liquidos netos
a los préstamos, obligaciones y otros pasivos por pagar a
corto plazo.

Al analizar los calces de plazos por fechas de vencimiento al
cierre de diciembre 2019, existe una brecha positiva en la
banda menor a un afio, lo cual le permite a la institucidn
gestionar de forma adecuada el cumplimiento de pago de
sus obligaciones de corto plazo.

También es importante mencionar que se han dado
cambios en la segregacién de la cartera con el
fortalecimiento de la colocacidon de productos como el
ProfitPRO, los cuales manejan en su mayoria un rango de
vencimiento de 1 hasta 36 meses, permitiendo mejorar el
calce de plazos en los tramos mayores a 180 dias.

Debido a la pandemia de COVID-19 por la que atraviesa el
mundo, la mayoria de las empresas estan tomando acciones
para mitigar el impacto que se ha generado en la economia;
en el caso de Financia Credit, entre las medidas han
decidido contener nuevas colocaciones de préstamos,
enfocandose en atender clientes ya conocidos. Asimismo,
estan realizando un esfuerzo por incrementar las
recuperaciones de préstamos para preservar la calidad de la
cartera.

De igual forma, gracias a los pagos adelantados a lineas de
crédito, se han realizado retiros de dichos disponibles, con
el fin de fortalecer las reservas de liquidez. La entidad
asegura contar con la liquidez suficiente para hacer frente a
los compromisos de la misma.
7.2.2 Riesgo cambiario

Financia Credit, registra préstamos por cobrar expresados
en: ddlares de Estados Unidos como moneda de curso legal
en Panama y El Salvador (62% de la cartera); en moneda

nacional de Guatemala (15%), Costa Rica (15%) y Honduras
(8%).
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Para mitigar el riesgo cambiario, la entidad suscribid
contratos de lineas de crédito en moneda local de los paises
donde la cartera no se encuentra indexada. Este proceso
comenzd en Guatemala, donde se mantienen lineas de
crédito locales por USD 2,0 millones para capital de trabajo.

Financia Credit mantiene el 68% de sus activos en délares y
la porcion restante corresponde a las monedas nacionales
de los otros paises donde opera la entidad, debido a que la
institucion amerita mantener liquidez en moneda nacional
en los distintos paises en que opera (Guatemala, Honduras
y Costa Rica), para sostener la operacion de servicios de
Flota Vehicular, uno de sus principales productos. De la
misma forma, el 87% de sus pasivos se encuentran en
ddlares.

Con relacion al efectivo de la entidad, éste se encuentra en
un 77% disponible en dédlares.

La entidad mantiene una posicién larga en moneda distinta
al ddlar, donde el monto de los activos supera al monto de
los pasivos en dicha denominacién. Especificamente, a
diciembre 2019, registra un indicador de exposicion
cambiaria de 3,22 veces, lo que corresponde a una posicion
de sana administracion.

Al corte de analisis, la institucidon cuenta con una brecha de
activos y pasivos en moneda distinta al ddlar equivalente al
90% de su patrimonio aproximadamente, lo cual se
considera alto, aumentando ligeramente respecto al afio
anterior (88%), asociado con el aumento de los activos en
otras monedas, asi como la disminucién en los pasivos en
otras monedas.

Con respecto al riesgo de transferencia, relacionado con la
capacidad que tiene el Banco Central del pais de transferir
las divisas a Panama, la entidad no percibe ni se vislumbra
restriccion para la compra y venta de divisas en los paises
donde la compafiia tiene cartera.

7.2.3 Riesgo de crédito

La cartera de crédito mantiene una tendencia creciente en
los ultimos periodos. A diciembre 2019 Financia registré una
cartera de crédito neta de USD17,81 millones, la cual se
incrementa 20% de forma interanual, representando un
aumento de USD2,99 millones.

Es importante resaltar que la entidad mantiene una

estrategia de negocios orientada a reducir la cartera de
préstamos convencionales, para enfocarse en productos de
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corto plazo con mayor rentabilidad por su volumen de
transacciones, tales como flota empresarial y emision de
tarjetas de crédito en sus distintas modalidades.

Financia Credit: Evolucién de la Cartera de Crédito
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Financia Credit y Filiales es parte de un grupo financiero
tecnoldgico que compite con productos diferenciados por
su alto valor agregado de soluciones tecnoldgicas. Su
estrategia consiste en proporcionar, a través de diversos
medios de pago, facilidades de financiamiento y servicios a
diversos sectores, incluyendo el sector comercial, servicio y
consumo.

Gestiona y otorga préstamos, financiamientos y otras
actividades relacionadas al segmento PYME, facilitandoles
la obtencion de capital de trabajo para la adquisicion de
materias primas e inventarios y para la realizacidon de sus
actividades productivas.

Dentro de la cartera de productos que ofrece Financia
Credit y sus Filiales, se encuentran:

e Flota vehicular: La entidad ha desarrollado una
cadena de distribucién de combustible en
Centroamérica y Panama mediante la emisién de
un medio de pago parametrizable que empodera a
los usuarios, lo que le ha permitido contar con una
cartera de préstamos derivada de la cadena de
distribucion para la administracion, control y
ahorro de combustible. A nivel tecnoldgico se
implementd a nivel regional la nueva versiéon del
sistema de flota 2.0, que brinda nuevas ventajas a
los clientes, se realizaron cambios con calcomanias
con lectura contactless y también se han ampliado
a mas de 800 estaciones de servicio, de diversas
marcas, afiliadas en toda la regidon. También se
brinda servicio especializado en control de
combustible en moto generadores.
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e Emision de tarjetas de crédito empresariales de
marca internacional: Visa y MasterCARD: a través
de alianzas con entidades bancarias en Panama y
Costa Rica, la que busca facilitar capital de trabajo
y el control de gastos operativos a las PYMES.
Financia Credit, ha cambiado su imagen y utiliza
como nombre comercial FC Medios de Pago. VISA
otorgo licencia de miembro asociado a la empresa.

e ProfitPRO: corresponde a una tarjeta de pago que
cuenta con una plataforma tecnoldgica que
permite a las grandes empresas administrar y
controlar sus costos y gastos, asi como asignar los
limites de crédito segin sus necesidades.
Relacionado con el cambio de imagen se emiten
tarjetas FC Medios de Pago PROFIT PRO.

e Planilla en linea (tarjeta de crédito con descuento
directo): soluciéon mediante la cual los clientes
pueden tener acceso a una tarjeta de crédito VISA
con un limite de crédito como porcentaje de su
salario y deducible automdticamente de planilla.
Se tramita actualmente ante VISA, una tarjeta
prepagada que facilitard también el pago de
salarios al personal.

e GPS: servicio de geolocalizacion como valor
agregado y venta cruzada a través del servicio de
Flota que, en su nueva version de flota, permite la
captura automatica del kilometraje de los
vehiculos.

En el ultimo afio, la distribucidn de la cartera por sectores
econémicos ha mostrado variaciones. El principal sector
corresponde al comercial, con una participacion de 44%,
seguido del sector de tarjetas con un 30%, el cual
comprende los productos de ProfitPRO. Por ultimo, el tercer
sector en importancia al corte de analisis corresponde a
servicios con un 25% del total.

Financia Credit mantiene su enfoque de impulsar los
productos de Tarjeta de Crédito a Pymes en la regidn,
aprovechando la fortaleza de contar con una cartera muy
selecta de clientes. En esa linea, desde finales de diciembre
2017, la empresa Versatile Techonology INC hermana de
Financia Credit, S.A., cuenta con la autorizacién de VISA,
para emitir tarjeta propietaria de la Marca, lo cual impulsa
aun mas el portafolio, ya que pueden ser copatrocinadores
de emisién de tarjeta de créditos a nivel de toda
Centroamérica, tanto para clientes externos, como las
empresas del Grupo. Asimismo, el 6 de noviembre del 2019,

Pagina 17 de 18

iudad Panama, Panama San Salvador, El Salvador



dos filiales de Financia Credit (Medios de Pago, FC, S.A.
Guatemala y FC Medios de Pago Costa Rica) recibieron la
licencia Cliente Clase Asociado y Business ID (BID) y Business
Identification Number (BIN).

Financia Credit, S.A.: Cartera de crédito por tipo de actividad
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De acuerdo con la composicién de la cartera por pais, las
operaciones en Panamd corresponden a las mas
representativas con una participacion del 58%, seguido por
Costa Rica y Guatemala con 15% cada uno, 8% en Honduras

y 4% en El Salvador.

En cuanto al Riesgo Crediticio, Financia no es una entidad
supervisada por la Superintendencia de Bancos de Panama;
no obstante, su administracidn mantiene un compromiso
con el cumplimiento de las buenas practicas para darle
seguimiento a la calidad de la cartera por categoria de
riesgo. Ademas, por disposicién de la Ley 23 del 27 de abril
2015, articulo 22, Financia es supervisada por la
Superintendencia de Bancos de Panamd en materia de
Prevencién del Blanqueo de Capitales, Financiamiento del
Terrorismo y Financiamiento de la Proliferacién de Armas
de Destruccién Masivas.

En este sentido, la composicion de la cartera por categorias
de riesgo se hace de acuerdo con las normas prudenciales
sobre evaluacién y clasificacion de activos. A diciembre
2019, la cartera de crédito bajo categoria A, registra un
97,3% de la cartera, porcentaje que se incrementa
ligeramente con respecto a lo registrado el afio anterior
(96,4%).

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 1,38% de la cartera total al término del
semestre en analisis, considerandose bajo.

Mas informacion Oficinas
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Dicha porcién de la cartera catalogada como C, D y E se
reduce un 7% en el ultimo afo, debido principalmente a la
contraccién de los créditos con categoria C.

Asimismo, el nivel de cobertura de las reservas sobre la
carteraC, Dy E es de 79% a diciembre 2019, considerandose
moderada; dicha cobertura aumenta respecto al afio
anterior (64%), asociado con el crecimiento de las
provisiones y la disminucién antes mencionada de la
cartera.

Financia Credit, S.A.: Composicion cartera crédito por categoria
de riesgo
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Al corte de analisis, Financia contabilizé una provision de
USD197.490, la cual corresponde a 1,20 veces las reservas
requeridas por la entidad, lo que implica que la entidad
registra un porcentaje holgado de estimaciones para el nivel
de riesgo que asume. Se destaca que Financia desde
diciembre del 2014 mantiene el nivel de provisiones
contables por encima de las reservas requeridas.

Financia registra una cartera sana, en donde, en promedio,
los ultimos dos afios, el 96% de ésta se encuentra al dia. El
indicador de mora mayor a 90 dias aumenta ligeramente de
forma anual al pasar de 0% a 0,66% en diciembre 2019; no
obstante, el mismo se considera bajo y se ha mantenido por
debajo del 1% en el ultimo afo.

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

Desde el inicio de operaciones, la cartera de Financia ha
estado respaldada esencialmente con garantias de titulos
valores, que son esencialmente pagarés endosados a la
entidad, con una participacion del 70% al corte de andlisis.
Dicha concentracién se debe a la cartera generada por
medios de pago, la cual usualmente no considera garantias
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reales y en su lugar se basa en titulos valores, pagarés y
contratos como medio para garantizar el crédito.

Seguidamente, muestra un 27% con fianza y 2% con
garantia prendaria. Tal como se aprecia en el siguiente
grafico, la composicion de la cartera por garantia varia
relativamente, siendo los titulos valores y la fianza las
garantias mas representativas a lo largo del afio.

Financia Credit, S.A.: Cartera de crédito por tipo de garantia
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Respecto a la concentracion de la cartera a diciembre 2019,
la operacién de crédito mas grande representa el 12,8% del
capital y reservas de la entidad, cifra que SCRiesgo
considera de moderada a alta. Sin embargo, de acuerdo con
la administracion de Financia Credit, esta concentracién se
encuentra garantizada y segun los andlisis crediticios se
cuenta con la fuente de repago suficiente hasta su

cancelacion total.

De igual forma, se resalta que esta concentracién se
relaciona con empresas cuya actividad esta asociada con la
estrategia de crecimiento del Grupo en productos
tecnoldgico-financieros de valor agregado, con la visién de
integracion futura.

Especificamente, los 25 mayores deudores representan
alrededor del 27% de la cartera total, porcidon que
disminuye ligeramente respecto a lo registrado un afio atras
(29%), asociado con el incremento de la cartera de crédito.

A continuacién, se presenta los principales indicadores de
cartera:

Financia Credit, S.A.: Indicadores de cartera

Dic-18 Mar-19 Jun-19 Sep-19 Dic-19

Crédito CDE/ Cartera Total  1,78%  1,67%  1,31%  1,43%  1,38%
Mora >90 dias/Cartera 0,00% 0,75% 0,60% 0,57% 0,66%
Provisiones/ Créd CDE 63,7%  87,4%  813%  919%  79,5%
Prov. contables/ Res. 2,12 137 1,19 1,40 1,20
requeridas

Mas informacion Oficinas
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La Administracion de Financia Credit se encuentra en total
disposicion de auxiliar a los clientes que se han visto
afectados por la coyuntura del COVID-19 y que asi lo
requieran, esto mediante prorrogas/ readecuaciones/
reestructuraciones segulin sea el caso.

7.2.4 Riesgo de Gestidon y Manejo

Al corte de analisis, el indicador de eficiencia en el uso de
activos se ubica en 65,2% y se mantiene similar en el Gltimo
ano.

El porcentaje de participacion del gasto administrativo en
los gastos totales es de 58,3% y se reduce respecto al mismo
periodo del afio anterior (60,1%), debido al aumento anual
del 28% del gasto total y no propiamente a una reduccion
del gasto administrativo.

Especificamente, los gastos generales y administrativos se
incrementan un 24%, lo cual corresponde a un efecto
directo del lanzamiento al mercado de nuevos productos,
principalmente al aumento en gastos de personal por las
nuevas contrataciones de personal de ventas, supervision,
operativos y gerencia para la colocacion de productos de
Tarjetas de Crédito PYME, al incremento en costos
asociados a instalacién y plataforma de GPS para atender el
crecimiento operacional en toda la region.

La entidad muestra a diciembre 2019, una capacidad mayor
de absorcion de los gastos administrativos con su utilidad
operacional respecto a un afio atras, lo que indica que el
porcentaje de ingresos netos que se destinan a la cobertura
de gastos administrativos aumenta en el dltimo afio.

Financia Credit, S.A.: Indicadores de gestion y manejo

Dic-18 Mar-19 Jun-19 Dic-19

Sep-19

Eficiencia uso de activos 66,6% 68,6% 69,5% 70,2% 65,2%
Gasto Adm. /Gasto total 60,1% 59,3% 58,5% 58,5% 58,3%
Util. Op/ Gasto Admin. 36,6% 63,6% 64,6% 56,9% 51,5%

8. FONDEO

Con respecto a la estructura de fondeo, se destaca que
actualmente la entidad no posee autorizacion por parte de
la Superintendencia para captar recursos del publico
directamente, por lo que su estrategia de financiamiento se
concentra en la emision de valores comerciales negociables
(VCN) y bonos; y préstamos por pagar con instituciones
financieras.
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De acuerdo con la administracion de Financia Credit, se ha
logrado mantener el apetito de sus valores en el mercado, y
ha realizado colocaciones aprovechando la interconexién
de las Bolsas de Valores de Panama y El Salvador,
principalmente a través de los Puestos de Bolsa SGB,
Banagricola y Atlantida Securities en ese pais. Del total de
las colocaciones, alrededor del 48% se encuentra en El
Salvador.

Financia Credit, S.A.: Evolucién de los pasivos
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En términos de composicién, las obligaciones por emisidn
registran una participacion del 49% sobre los pasivos
totales, participacion que aumenta respecto al mismo
periodo del afo anterior donde representaba el 36%,
debido a nuevas colocaciones de emisién tanto de VCN
como de bonos. Seguidamente, los préstamos por pagar

representan el 41%.

Financia Credit, S.A.: Composicion del pasivo
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Al término del semestre en analisis, Financia cuenta con 10
fuentes de financiamiento que son principalmente lineas de
crédito con entidades bancarias y préstamos.

A diciembre 2019, el monto de las lineas de crédito registra
USD8,52 millones, disminuyendo un 1% anual, debido
principalmente a la reduccién de montos en ciertas fuentes
de fondeo.

Mas informacion Oficinas
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La entidad mantiene una estrategia para la mitigacién del
riesgo de tipo de cambio a través de la obtencién de lineas
de crédito bancarias en moneda local en los distintos paises
y a su vez para diversificar las fuentes de fondeo, ante
posibles afectaciones en el Mercado de Valores de Panama.

A continuacion, se muestra un detalle de las lineas de
crédito y préstamos a diciembre 2019:
Saldo a Dic-19
(Us$)

Tipo de
financiamiento

Entidad financiera

Saint Georges Bank 1500 000 Linea de Crédito
Bl Bank 1 500 000 Préstamo
COLAC 1138889 Linea de Crédito
Vivibanco 1003 736 Linea de Crédito
BAC Guatemala 698 411 Préstamo
Pagarés con terceros 1281 800 Préstamo
Banco Agromercantil Guatemala 519 559 Linea de Crédito
Financiera Progreso Guatemala 495 066 Linea de Crédito
Banco G&T Guatemala 373719 Préstamo
BCT Bank 12 553 Préstamo
Total 8523733

A la fecha bajo estudio, la relacion entre el activo productivo
y pasivo con costo se incrementa respecto al registro del
afio anterior y se mantiene por encima de una vez, lo cual
indica una cobertura que reafirma la eficiencia en la
utilizacion de pasivos para la generacion de ingresos para la
institucion.

Al segundo semestre del 2019, la relacion de cartera neta a
préstamos por pagar se incrementa con respecto al mismo
periodo del afio anterior, debido al incremento de la cartera
de crédito el cual fue mayor al presentado por las
obligaciones con entidades financieras.

El costo del pasivo considera los intereses y comisiones por
financiamiento, el cual aumenta en el ultimo afio debido al
costo de estructuracion, honorarios, comisiones y servicios
de las emisiones de Bonos y VCN’s.

Financia Credit, S.A.: Indicadores de fondeo

Dic-18 Mar-19 Jun-19 Sep-19 Dic-19
Activo produc./ Pasivo 1,16 1,35 1,42 1,46 1,45
Cartera neta/ Préstamos 1,72 1,94 1,87 2,01 2,09

Costo del pasivo 11,3% 10,5% 12,3% 11,1% 13,7%

8.1 Programa Rotativo de Valores Comerciales
Negociables

La oferta publica de las emisiones que ha llevado a cabo la

Entidad en el mercado panamefio ha sido autorizada por la
Superintendencia del Mercado de Valores.
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A diciembre 2019, en total la entidad ha colocado un monto
total de USD31,2 millones por medio de dos programas de
Valores Comerciales Negociables, de los cuales se han
cancelado oportunamente USD27,4 millones y se
encuentran en circulacién USD3,0 millones. A continuacidn,
se detallan dichos programas:

Del primer Programa de Valores Comerciales Negociables,
se han cancelado todas las series A, B, C,D, E, F, G, H, ,Jy K
por un monto total de USD11,90 millones, las cuales han
sido honradas debidamente en la fecha de su vencimiento.
Al corte de analisis se han colocado las series L, M, N, Oy P
en un 79%, 100%, 26%, 6% Y 100% respectivamente.

Del segundo programa, se han redimido las series A, B, C, D,
E,F,G,H,1,J,K L M,N, Oy P por un monto total de $15,5
millones y han sido debidamente honradas en la fecha de su
vencimiento. Adicionalmente, al cierre de diciembre 2019,
se ha colocado en un 88% la serie Q, en un 76% la serie R,
en un 62% la serie Sy en un 100% la serie T.

En el siguiente cuadro se muestra el detalle de las series de
VCN en circulacién al segundo semestre 2019:

Saldo a Dic- Tasade

Emisién Serie Monto . , Vencim Condicién
19 interés
Serie L $500000  $395 000 7,00% Jul-20 Encirculacién
Valores Comerciales SerieM  $1000000 $1000000  7,00% Ago-20 En circulacién
Negociables

Primera Emision Serie N $750000  $195 000 7,00% Sep-20 En circulacion
($5 millones) SerieO  $500000  $30000  7,00% Oct-20 Encirculacién
Serie P $500000  $500 000 7,00% Nov-20 En circulacién

TOTALES $3250000 $2 120 000
Valores Comerciales Serie Q $500000  $440 000 7,00% Ene-20 Encirculacion
Negociables Serie R $500000 $380000  7,00% Feb-20 En circulacién
Segunda Emision SerieS  $500000 $310000  7,00% Mar-20 Endirculacin

($10 millones)

Serie T $500000  $500 000 7,00% Jun-20 Encirculacién

TOTALES $2000000 $1630000

Relacionado con lo anterior y segin se establece en el
Prospecto, los saldos de los bienes en fideicomiso (efectivo
en fideicomiso mas cartera endosada) a la fecha de ajuste,
debe ser igual o mayor al 120% del valor nominal de los VCN
en circulacién. Por lo tanto, al cierre diciembre 2019, la
cobertura es del 120%, cumpliendo con lo establecido.

Mas informacion Oficinas
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8.2 Programa Rotativo de Bonos Corporativos

Al cierre de diciembre del 2019, se han colocado las

siguientes series:

Emision

Monto

Saldo a Dic- Tasade

Vencim

Condicién

19

interés

Serie A $750000 $750000  7,63% Feb-20 Encirculacion
Serie B $750000 $690000  7,88% Feb-21 Encirculacién
Serie C $500000 $500000  7,63% Jul-20 Encirculacién
Serie D $600000 $600000  7,63% Oct-20 En circulacién
SerieE $1000000 $980000  7,63% Mar-21 Encirculacion
Bonos Primera Emision ($15  |Serie F $750000 $370000  7,88% Mar-22 Encirculacién
millones) Serie G $750000 $750000  8,25% Abr-23 Encirculacion
Serie H $400000 $400000  8,25% May-23 Encirculacién
Serie | $750000 $615000  7,50% Dic-20 Encirculacion
SerieJ  $1000000 $440000  850% Ago-24 Encirculacion
SerieK  $1000000 $220000  825% Ago-23 Encirculacion
SerieL  $1000000 S0 7,63% Oct-21 Encirculacién
TOTALES $9250000 $6315 000

De la primera emisidon de bonos, se han colocado la series
A, C, D, GyHenun 100%, la serie B se colocd en un 92%, la
serie E en un 98%, la serie F en un 37%, la serie | en un 82%,
la serie J en un 44%, la serie K en un 22%y la serie L aun no
coloca, todas por un monto total de USD6,3 millones.

Al corte de andlisis, el monto colocado de la emision de
bonos representa alrededor de 0,93 veces su patrimonio y
0,31 veces el pasivo total.

Respecto a los bonos, los saldos de los bienes en fideicomiso
deben ser igual o mayor al 120% del valor nominal de los
bonos en circulacidn, sin embargo, en el caso de aportes en
efectivo, estos representaran un equivalente a la par (1:1).
Los bonos garantizados con efectivo muestran una
cobertura del 100%, mientras que los bonos garantizados
con cartera mantienen una cobertura del 120%, a diciembre
del 2019, cumpliendo con lo establecido en el prospecto.

9. CAPITAL

Al corte de andlisis, el capital social representa el 39% del
patrimonio, seguido del 30% del aporte adicional de capital
y la cuenta utilidades retenidas con el 21% del total de
patrimonio, siendo éstas las partidas principales. Dicha
participacion de las partidas mas importantes, se vieron
reducidas debido al aumento en la utilidad del periodo.
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Financia Credit, S.A.:Composicion del Patrimonio
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En el dltimo afio, Financia muestra una leve reduccién anual
en el indicador de apalancamiento productivo, el cual indica
que el patrimonio esta invertido 2,63 veces en activos que
generan recursos para la entidad y dicha variacion en el
ultimo afio obedece al incremento en mayor proporcion del
patrimonio respecto al presentado por los activos
productivos.

Por otro lado, el patrimonio reportd una cobertura a pasivo
total del 32,89%, 5 puntos porcentuales mas que el mismo
periodo del afio anterior, debido al aumento del 39% en el
patrimonio. La condicion de este indicador le permite a la
entidad contar con una adecuada cobertura ante
eventuales pérdidas.

Financia Credit, S.A.: Indicadores de capital

Dic-18 ar-19 Jun-19 Sep-19 Dic-19
Apal. Productivo 3,05 2,49 2,57 2,71 2,63
EelakeRmETiE 3,78 2,71 2,90 3,10 3,36
econémico
Cobertura del patrimonio 27,94%  38,03% 37,01% 35,02% 32,89%

A diciembre 2019, Financia Credit registra utilidades por
USD676.221, presentando un incremento  anual
significativo de 105%, asociado con un aumento en mayor
proporcion de los ingresos con respecto al crecimiento
presentado por los gastos totales.
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Financia Credit, S.A.: Resultados acumulados
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Los ingresos de la entidad suman USD6,15 millones,
mostrando un aumento interanual de 33%, asociado con el
incremento del 69% en la partida de ingresos financieros,
principalmente por intereses y comisiones de la cartera
PYME otorgada a través de medios de pago.
Adicionalmente, los ingresos no financieros se incrementan
alrededor del 8% y corresponden a membresias por tarjetas
de flota, comisiones por pagos a comercio y estaciones,
membresias de sus clientes y procesamiento de medios de

pago.

Tal como se aprecia en el siguiente grafico, los ingresos
financieros pasan de representar un 41% a 52% en el ultimo
afio. Por su parte, la participacion de los ingresos no
financieros pasa de representar un 59% a 48% al cierre de
diciembre 2019. La composicidn de los ingresos de Financia
Credit se explica por la estrategia de la entidad de mantener
productos tecnoldgicos y de procesamiento que generan
ingresos no financieros ademdas de los productos que
generan ingresos financieros.

Financia Credit y sus filiales, ofrecen servicios financieros
con un alto componente tecnoldgico. Esta diferenciacion se
mantendra en el futuro y el beneficio en cuanto a los
ingresos no financieros justifica esta estrategia. La
compafiia se mantiene en constante innovacién de sus
servicios y firma constantes alianzas con entidades de
tecnologia que ofrecen servicios de pago conforme los
avances tecnoldgicos.
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Financia Credit, S.A.: Composicion de los Ingresos
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Por su parte, Financia Credit registré gastos por USD5,29
millones, presentando un aumento del 28% con respecto a
diciembre 2018. La variacién en el total de gastos obedece
principalmente al aumento del 24% de los gastos generales
y administrativos, el cual corresponde a un efecto directo
del lanzamiento al mercado de nuevos productos,
principalmente al aumento en gastos de personal por las
nuevas contrataciones de personal de ventas, supervision,
operativos y gerencia para la colocacién de productos de
Tarjetas de Crédito PYME, al incremento en costos
asociados a instalacion y plataforma de GPS y al aumento
en gastos de comision de aliados bancarios.

En términos de composicidn, se mantiene la concentracién
en los gastos generales y administrativos, representando
alrededor del 58% de los gastos totales. Seguidamente, un
28% corresponde a los gastos financieros y las partidas de
otros costos no financieros y gastos por provisiones para
préstamos con 7% y 6% respectivamente.

Financia Credit, S.A.: Composicion de Gastos
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Mas informacion Oficinas

I 3 con Cartago, Costa Rica

En general, a diciembre 2019, los indicadores de
rentabilidad sobre el activo productivo y sobre el
patrimonio, presentan una mejora significativa con

respecto a lo presentado el mismo periodo del afio anterior,
registrando 4,1% y 11,6% respectivamente. La variacion en
ambos indicadores obedece a aumento considerable
(105%) presentado en el resultado del periodo.

Considerando la naturaleza del negocio de Financia Credit y
su estrategia de concentrarse en productos de corto plazo
con mayor rentabilidad por su volumen de transacciones,
tales como flota empresarial y emision de tarjetas de
crédito en sus distintas modalidades, se considera el
indicador de rendimiento por servicios, el cual, al corte de
anadlisis es de 26,3% y es superior respecto a lo registrado
un afio atras (25,3%).

Las variaciones positivas en el indicador del margen de
intermediacion obedecen al incremento en los ingresos
financieros que ha mostrado la entidad.

Financia Credit, S.A.: Indicadores de rentabilidad

Dic-18  Mar-19  Jun-19 Sep-19
Rendimiento por servicios 25,3% 27,6% 26,9% 26,0% 26,3%
Rendimiento s/activo productivo  2,6% 6,6% 6,2% 5,1% 4,1%
Rendimiento sobre el patrimonio  7,6% 18,1% 17,2% 14,4% 11,6%
Rendimiento financiero 151%  195%  19,4% 19,0% 19,7%
Margen de Intermediacion 3,9% 8,9% 7,0% 7,9% 6,1%

De manera general, ante la coyuntura actual, la entidad ha
disminuido considerablemente sus gastos administrativos,
asi como gastos por arrendamiento y servicios basicos; para
junio 2020 plantean reunirse nuevamente para evaluar la
situacion. De igual forma, Financia Credit cuenta con
USD1,45 millones por concepto de utilidades sin distribuir,
las cuales, podrian capitalizarse en caso de que asi lo
requiera la empresa.

SCRiesgo da servicio de clasificacion de riesgo a este emisor en El Salvador
en setiembre del 2019. Toda la informacion contenida en el informe que
presenta los fundamentos de clasificacion se basa en informacion obtenida
de los emisores y suscriptores y otras fuentes consideradas confiables por
SCRiesgo. SCRiesgo no audita o comprueba la veracidad o precision de esa
informacion, 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 ningun tipo de representacion o
garantia.

“SCRiesgo considera que la informacion recibida es suficiente y satisfactoria
para el correspondiente andlisis”.

“La clasificacion expresa una opinion independiente sobre la capacidad de
la entidad clasificada de administrar riesgos.
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Financia Credit
Cifras en ddlares

Balance General Dic-18 Mar-19 Jun-19 Sep-19 Dic-19 % A Anual
Efectivo 2223997 2245443 2279112 1518525 1724818 6% -22%
Efectivo (en fideicomisos) 611108 26238 29443 888437 2247557 8% 268%
Inversiones temporales 5000 5000 5000 0%
Préstamos por cobrar, neto 14813870 15587319 16888677 17992860 1780519  65% 20%
Intereses acumulados por cobrar 344272 208 505 293598 359810 357569 1% 4%
Cuentas por cobrar - partes relacionadas 0%

Anticipos y gastos pagados por adelantado 506 591 554 671 578 963 917579 797 307 3% 57%
Licencias, mobiliario, equipo de cdmputoyrodar 3176040 3043179 2952102 2853586 3011154  11% -5%
Otros activos 578131 1068967 1269496 1108988 1382184 5% 139%
Total de activos 22254009 22739322 24296391 25644785 27325785 100% 23%
Préstamos por pagar 8596039 8036028 9019947 8952057 8523732  41% -1%
Obligacion por emision de VCN 4121000 3528000 2876000 3405000 3756000  18% -9%
Obligacion por emision de Bonos 2115000 2499000 3397000 4572000 6225000 30% 194%
Otras cuentas por pagar 2186827 2002105 2042888 1662776 1572662 8% -28%
Prestacionesy retenciones de planilla por pagar 240330 264201 288374 285892 280221 1% 17%
Impuesto sobre la renta por pagar 134719 144 859 109 478 116030 204 600 1% 52%
Total de pasivos 17393915 16474193 17733687 18993755 20562215 100% 18%
Capital pagado en acciones 2627852 2627852 2627852 2637852 2627852 39% 0%
Aporte pendiente de capitalizar 862500 2012500 2050000 2050000 2050000  30% 138%
Utilidades retenidas 1115880 1445495 1445495 1435495 1445495  21% 30%
Utilidades del periodo 329615 251897 491 365 622 945 676 221 10% 105%
Impuesto complementario

Ajuste por conversion de ME -75753 -72615 -52007 -95 264 -35998 -1% -52%
Total de patrimonio 4860094 6265129 6562705 6651028 6763570 100% 39%

Financia Credit S.A.
Cifras en dolares

Estado de Resultados Mar-19 Sep-19 Dic-19 AAnual A Miles

Ingresos Financieros 1906575 740084 1535732 2333990 3221069 69% 1314,49
Ingresos no Financieros 2720893 715547 1444962 2193863 2928006 8% 207,11
Gastos por financiamiento 1238085 320135 653498 1041294 1476470 19% 238,39
Otros costos no financieros 208 115 88233 194025 283334 389743 87% 181,63

Ingreso neto por int, com y costos antes de pron 3181268 1047263 2133171 3203225 4282862 35% 1101,59
Provisidn para posibles préstamos incobrables 201236 67258 157043 249557 336682 67% 135,45
Ingreso neto por int y com después de provisior 2980032 980005 1976128 2953668 3946180 32% 966,15

Gastos generales y administrativos 2481791 694214 1413912 2221455 3085035 24% 603,24
Generales y administracion 2276395 574460 1175209 1865340 2606674 15% 330,28
Depreciacidn y amortizacion 205396 119754 238703 356115 478361 133% 272,97
Utilidad antes del impuesto sobre larenta 498241 285791 562216 732213 861145 73% 362,90
Impuesto sobre la renta 168 626 33895 70850 109269 184924 10% 16,30
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