FITCH COLOCA CALIFICACIONES ACTUALES DE ENTIDADES
FINANCIERAS DE NICARAGUA EN OBSERVACION NEGATIVA

Fitch Ratings-San Salvador-15 June 2018: Fitch Ratings colocé las calificaciones

nacionales actuales de las entidades que califica en Nicaragua: Banco Ficohsa Nicaragua,

S.A. (Ficohsa), Banco Lafise Bancentro, S.A. (Bancentro), Credifactor, S.A. de C.V.
(Credifactor), Financiera Finca Nicaragua, S.A. (Finca) y Financiera Fundeser, S.A. (Fundeser)

en Observacion Negativa. La Observaciéon Negativa refleja el deterioro del entorno
operativo de las instituciones financieras en Nicaragua y la incertidumbre sobre el
impacto que los acontecimientos politicos y sociales pudieran tener en la calidad de sus

activos, desempefno financiero y, en algunos casos, en su perfil de fondeo y liquidez.

Fitch también coloc6 las calificaciones actuales de Banco de Finanzas, S.A. (BDF) y Banco
de Fomento a la Produccion (BFP), las cuales se derivan del potencial soporte externo,
en Observacion Negativa. La Observacion Negativa de las calificaciones de BDF indica
que el deterioro en el entorno en Nicaragua podria, bajos ciertas circunstancias, aumentar
los riesgos de transferencia y convertibilidad, lo que reduciria la capacidad del banco de
utilizar el soporte de Grupo ASSA en forma oportuna, en caso llegase a requerirlo. En
opinién de Fitch, la incertidumbre en las perspectivas del desempeno de BDF, aunque
similares a las de la industria bancaria, también podrian alterar la percepcion de Fitch
sobre la propension de Grupo ASSA de proveerle soporte. Por su parte, la Observacién
Negativa en las calificaciones nacionales de BFP refleja que, ante el deterioro en el
entorno, Fitch no puede descartar una reduccion en la capacidad o propension del Estado
de Nicaragua, para otorgarle soporte en caso llegase a requerirlo.

Dado que las calificaciones nacionales estan circunscritas a la calidad crediticia dentro
de un pais, la naturaleza incierta de los eventos actuales podria propiciar modificaciones
en dichas relatividad, escenario que ha sido considerado también al colocar todas estas
calificaciones en Observacion Negativa.

El detalle de las calificaciones se presenta al final de este comunicado.

El 18 de abril de 2018 iniciaron protestas sociales en Nicaragua debido a un proyecto
de reforma parcial del Instituto Nicaragliense de Seguridad Social (INSS). El gobierno
revirtio dicha reforma, sin embargo las protestas y la violencia politica han continuado y
los riesgos para la estabilidad politica y la gobernabilidad del pais se han incrementado.
El uso de la fuerza contra los manifestantes por parte de la policia y de seguidores del
Gobierno ha socavado la confianza publica en ellos, lo que ha generado dudas sobre la
sostenibilidad de la administracién actual hasta 2021, fecha de las préximas elecciones. El
dialogo nacional entre el gobierno y grupos civiles ain no reduce la incertidumbre sobre
una resolucién rapida de la crisis, perturbando el entorno de negocios en general.

Fitch considera que las instituciones financieras calificadas mantienen un perfil bueno
de liquidez y una capacidad razonable para absorber deterioros de préstamos, a pesar
de que en algunas de entidades ya se empieza a observar deterioro de préstamos en
niveles tempranos de moray la reduccién en el desembolso de créditos nuevos. Ademas,
las instituciones estan tomando medidas prudentes para resguardar sus niveles de
solvenciay liquidez. Por otra parte, el Banco Central de Nicaragua ha puesto a disposicion
mecanismos de liquidez para hacer frente a la reduccién de depositos del publico en el
sistema bancario, que desde el 18 de abril hasta el 6 de junio se redujeron 9.4%.



El 29 de mayo de 2018, la Superintendencia de Bancos y otras Instituciones Financieras
emitié una normativa que establece condiciones especiales para que las instituciones
financieras renegocien adeudos. Esta normativa facilitara a las instituciones reestructurar,
refinanciar o prorrogar créditos de algunos deudores. No obstante, Fitch estima que los
préstamos con mora mayor a 90 dias se incrementaran desde el nivel bajo de abril de
2018, de 1.1% del total de los préstamos, ya que la coyuntura politica y econémica
restringe fuertemente el crecimiento crediticio y debilita la capacidad de pago de los
deudores.

Fitch revisara la Observacidon Negativa en el transcurso de los proximos seis meses, y la
resolverad de acuerdo al impacto que el entorno operativo tenga en el perfil crediticio
de cada entidad, ya sea que se llegase una solucién, en el corto plazo, que estabilice el
entorno operativo o si este continuase quebrantado.

Las calificaciones de corto plazo de BDF y Credifactor se afirmaron en sus niveles actuales
debido a que de acuerdo a la correspondencia entre calificaciones de largo plazo y
de corto plazo establecida en la metodologia de Fitch, no se anticipan cambios en las
calificaciones de corto plazo de dichas entidades.

FACTORES CLAVE DE LAS CALIFICACIONES

BDF

Las calificaciones de BDF y de sus emisiones se fundamentan en el soporte que, en opinion
de Fitch, le brindaria su accionista en Gltima instancia, Grupo ASSA, calificado por Fitch
en '‘BBB-’ con Perspectiva Estable, en escala internacional. Las calificaciones consideran
que el entorno actual limita la capacidad de BDF de utilizar el apoyo de su accionista
principal para cumplir con sus obligaciones. Por otra parte, si bien el perfil financiero de
BDF, no tiene implicaciones directas para sus calificaciones, es considerado importante en
la apreciacién de Fitch sobre la propensidon de soporte de su accionista principal, en caso
de que fuera necesario. El debilitamiento potencial de sus indicadores de liquidez, calidad
de cartera y rentabilidad, ocasionado por el deterioro prolongado del entorno podrian
reducir las posibilidades de contar con el apoyo oportuno de parte de su accionista.

BFP

Las calificaciones de BFP se fundamentan en el soporte que recibe del gobierno de
Nicaragua através del Ministerio de Hacienday Crédito Publico, entidad acreedora de todo
el fondeo del banco. Acorde con la ley creadora del banco, el Estado no sera garante de las
obligaciones contraidas por BFP, no obstante la agencia considera que el perfil crediticio
del banco esta vinculado a la colaboracion del Estado por medio de su estructura pasiva
y podria recibir soporte de este en caso de requerirlo.

Ficohsa

Las calificaciones de Ficohsa se fundamentan en su perfil financiero intrinseco y estan
influenciadas altamente por el entorno operativo que limita las perspectivas de su
desempeno financiero. Ademas, las calificaciones toman en cuenta su rentabilidad,
nivel de capitalizacién moderado y fondeo concentrado en grandes depositantes. Las
calificaciones también consideran la franquicia moderada de la institucién, asi como
su modelo de negocio enfocado en el segmento consumo. En la evaluacion del perfil
intrinseco de la entidad, Fitch considera el respaldo operativo que recibe de su casa matriz,
Grupo Financiero Ficohsa, S.A. (GF Ficohsa).

Bancentro
Las calificaciones de Bancentro y de sus emisiones estan influenciadas importantemente
por el entorno operativo, que condiciona el desempeno financiero del banco. Las



calificaciones estan influenciadas moderadamente por su patrimonio y capacidad de
absorcién de pérdidas razonables, que ha sido fortalecido recientemente mediante
inyecciones de capital, asi como por su franquicia relevante en el sistema bancario
nicaragiiense, y por su enfoque principalmente hacia el segmento empresarial. Las
calificaciones también toman en cuenta su calidad de cartera crediticia buena aunque
con presiones de incrementos en su morosidad, su rentabilidad elevada y fondeo
principalmente de corto plazo, lo cual es comun en las entidades financieras locales;
mantiene un acceso amplio a acreedores internacionales.

Credifactor

Las calificaciones de Credifactor y de sus emisiones estan muy influenciadas por
el entorno operativo y el impacto que pueda tener en su desempeno financiero,
principalmente en la capacidad de la entidad de refinanciar sus pasivos, considerando
el acceso limitado a fondos de contingencia y diversidad baja de fuentes de fondeo.
Las calificaciones también toman en cuenta sus indicadores de rentabilidad, los cuales
contintan con tendencia a la baja. Ademas, Fitch contempla su escala reducida de
operaciones respecto a la industria financiera, las concentraciones crediticias naturales
propias de su modelo de negocios especializado en el descuento de documentos por
cobrar y la calidad moderada de su cartera de préstamos, que es sensible al deterioro de
alguno de sus deudores principales.

Finca

Las calificaciones nacionales de Finca y de sus emisiones estan influenciadas
considerablemente por el entorno operativo y el impacto que esté tendrd en su
desempeno financiero. Las calificaciones también contemplan su franquicia limitada
dentro del sistema financiero nicaragiiense y su modelo de negocios enfocado en el
financiamiento de personas de escasos recursos. Fitch también considera su calidad de
activos buena aunque con presiones de deterioro, desemperio financiero ain resistente
y fondeo y liquidez razonables.

Fundeser

Las calificaciones de Fundeser y de sus emisiones estan influenciadas sustancialmente
por los efectos del entorno operativo en sus métricas de desempeno financiero. Las
calificaciones también toman en cuenta su franquicia modesta y su calidad de cartera
de préstamos y rentabilidad débiles. A la vez, ponderan su capitalizacion moderada y
soportada por inyecciones de capital constantes y estructura de fondeo proveniente de
un nimero amplio de instituciones internacionales y locales.

SENSIBILIDAD DE LAS CALIFICACIONES

Fitch resolvera la Observacion Negativa en las calificaciones nacionales de Ficohsa,
Bancentro, Credifactor, Finca y Fundeser, basandose en el impacto que el deterioro del
entorno operativo nicaragliense tenga en la calidad de activos, rentabilidad, capital
y perfil de fondeo y liquidez de cada institucién individualmente. Las calificaciones
se reducirian ante un debilitamiento en sus niveles de liquidez y de su perfil de
financiamiento, asi como por un incremento importante en los préstamos morosos y
reduccidén de la rentabilidad que disminuyan sus métricas de capitalizacion.

La Observacion Negativa se retiraria y las calificaciones nacionales se mantendrian en
sus niveles actuales si se alcanzara una solucion que estabilice el entorno operativo
y econdmico en Nicaragua en el corto plazo de modo que Fitch concluya, luego de su
evaluacion, que el perfil crediticio de las instituciones no se ha debilitado.



La Observacion Negativa de las calificaciones nacionales de BDF y BFP se resolveria luego
de la evaluacion de Fitch sobre cambios en la propensidn de sus respectivos propietarios
para proveer soporte o en la capacidad de los bancos de utilizarlo, producto del impacto
del entorno en su perfil financiero.

Fitch Coloc6 las siguientes calificaciones en Observacion Negativa:

BDF
- Calificacion nacional de largo plazo en ‘AAA(nic)’,

- Calificacion nacional de largo plazo del Programa de Emisiones Estandarizadas de Renta
Fija en ‘AAA(nic)".

BFP
- Calificacién nacional de largo plazo en ‘AA-(nic)’,
- Calificacién nacional de corto plazo en ‘F1+(nic)".

Ficohsa
- Calificacion nacional de largo plazo en ‘A(nic)’,
- Calificacion nacional de corto plazo en ‘F1(nic)".

Bancentro

- Calificacién nacional de largo plazo en ‘AA-(nic)’,

- Calificacion nacional de corto plazo en ‘F1+(nic)’;

- Calificacion Serie A de Emisiones de Papel Comercial en ‘F1+(nic)’;
- Calificacion Serie B de Bonos Estandarizados en ‘AA-(nic)'.

Credifactor
- Calificacion nacional de largo plazo en ‘BB+(nic)’;
- Calificacion nacional de largo plazo de titulos estandarizados de renta fija en ‘BB+(nic)’;

Finca

- Calificacion Nacional de Largo Plazo en ‘BBB+(nic)’;

- Calificacion Nacional de Corto Plazo en ‘F2(nic)’;

- Calificacion nacional de largo plazo del Programa de Emision de Valores Estandarizadas
de Renta Fija en '‘BBB+(nic)’;

- Calificacion nacional de largo plazo del Programa de Emision de Valores Estandarizadas
de Renta Fija en ‘F2(nic)".

Fundeser

- Calificacién nacional de largo plazo en ‘BBB-(nic)’;

- Calificacién nacional de corto plazo en ‘F3(nic)’;

- Calificacién de largo plazo de Programa de Valores Estandarizados de Renta Fija en 'BBB-
(nic)’;

- Calificacién de corto plazo de Programa de Valores Estandarizados de Renta Fija en
'F3(nic)'.

Fitch afirmé las siguientes calificaciones:

BDF:

- Calificacion nacional de corto plazo en ‘F1+(nic)’;

- Calificacion nacional de corto plazo del Programa de Emisiones Estandarizadas de Renta
Fija en ‘F1+(nic)".

Credifactor:



- Calificacion nacional de corto plazo en 'B(nic)’;
- Calificacién nacional de corto plazo de titulos estandarizados de renta fija en ‘B(nic)".
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Ajustes a Estados Financieros:



BDF: Gastos pagados por anticipado y otros gastos diferidos fueron reclasificados como
intangibles y se dedujeron del Capital Base segun Fitch, dada su capacidad baja de
absorcion de pérdidas.

BFP: Los gastos pagados por anticipado y cargos diferidos se reclasificaron como
intangibles y se dedujeron del capital tangible con el propdsito de calcular el indicador
de Capital Base segun Fitch, debido a que la agencia considera que estos activos tienen
una capacidad baja para absorber pérdidas.

Ficohsa: Los gastos por anticipado y otros gastos diferidos se clasificaron como intangibles
y se dedujeron del Capital Base segun Fitch para reflejar su baja capacidad de absorcion.

Bancentro: Los gastos prepagados y otros activos diferidos se clasificaron como
intangibles y se dedujeron del Capital Base segin Fitch para reflejar su baja capacidad de
absorcion.

Credifactor: Gastos pagados por anticipado fueron reclasificados como intangibles para
calcular el patrimonio tangible de la entidad.

Finca: Gastos pagados por anticipado, depdsitos en garantia, programas de computo y
cargos diferidos fueron recalificados como otros intangibles y se dedujeron del Capital
Base segun Fitch, dada su capacidad baja de absorcidn de pérdidas

Fundeser: Los gastos pagados por anticipado y otros activos diferidos se reclasificaron
como intangibles y se dedujeron del capital base segun Fitch debido a que la agencia
considera que tienen una capacidad baja para absorber pérdidas.

Metodologias aplicadas en escala nacional:

- Metodologia de Calificacién Global de Bancos (Enero 9, 2017);

- Metodologia Global de Calificacién de Instituciones Financieras no Bancarias (Octubre
21,2016);

- Metodologia de Calificaciones en Escala Nacional (Marzo 27, 2017).

INFORMACION REGULATORIA

NOMBRE EMISOR O ENTIDAD:

Banco Ficohsa Nicaragua, S.A.

Banco de Finanzas, S.A.

Banco de Fomento de la Produccién

Financiera Finca Nicaragua, S.A.

Credifactor, S.A.

Financiera Fundeser, S.A.

Banco Lafise Bancentro, S.A.

FECHA DEL COMITE: 14/6/2018

NUMERO DE SESION: 013-2018

CALIFICACION PREVIA (SI SE ENCUENTRA DISPONIBLE):
BDF

- Calificacion nacional de largo plazo en ‘AAA(nic)’,

- Calificacion nacional de largo plazo del Programa de Emisiones Estandarizadas de Renta
Fija en "AAA(nic)".

BFP
- Calificacién nacional de largo plazo en ‘AA-(nic)’,
- Calificacién nacional de corto plazo en ‘F1+(nic)".



Ficohsa
- Calificacion nacional de largo plazo en ‘A(nic)’,
- Calificacion nacional de corto plazo en ‘F1(nic)".

Lafise Bancentro

- Calificacion nacional de largo plazo en ‘AA-(nic)’,

- Calificacion nacional de corto plazo en ‘F1+(nic)’;

- Calificacion Serie A de Emisiones de Papel Comercial en ‘F1+(nic)’;
- Calificacion Serie B de Bonos Estandarizados en ‘AA-(nic)'.

Credifactor
- Calificacion nacional de largo plazo en ‘BB+(nic)’;
- Calificacion nacional de largo plazo de titulos estandarizados de renta fija en ‘BB+(nic)’;

Finca

- Calificacion Nacional de Largo Plazo en ‘BBB+(nic)’,

- Calificacion Nacional de Corto Plazo en ‘F2(nic)'.

- Calificacion nacional de largo plazo del Programa de Emision de Valores Estandarizadas
de Renta Fija en '‘BBB+(nic)’;

- Calificacion nacional de largo plazo del Programa de Emision de Valores Estandarizadas
de Renta Fija en ‘F2(nic)".

Fundeser

- Calificacién nacional de largo plazo en ‘BBB-(nic)’,

- Calificacién nacional de corto plazo en ‘F3(nic)’;

- Calificacién de largo plazo de Programa de Valores Estandarizados de Renta Fija en ‘BBB-
(nic)’;

- Calificacién de corto plazo de Programa de Valores Estandarizados de Renta Fija en
'F3(nic)'.

DETALLE DE EMISIONES:

Ficohsa:

Denominacién: Programa de Emisidn de Valores Estandarizados de Renta Fija

Tipo: Papel comercial y bonos

Moneda: Dolares estadounidenses o su equivalente en moneda nacional con

mantenimiento de valor

Plazo: Definido segun serie

Monto: USD 30 millones

Credifactor:
Titulos Estandarizados de Renta Fija de USD1000 (Papel Comercial, Bonos) , Moneda:
Ddlares, Plazo: De 181 a 366 dias por serie 0 mas

Finca:
Programa de Emision de Valores Estandarizados de Renta Fija de Largo Plazo y Corto Plazo

Lafise Bancentro:

Serie B de Bonos Estandarizados ‘AA-(nic)’; Tipo de Valor: Bonos Estandarizados; Moneda:
USD; Monto Autorizado: USD40 millones; 3 a 5 anos. Garantia: Sin garantia especifica.
Serie A de Emisiones de Papel Comercial ‘F1+(nic)’; Tipo de Valor: Papel Comercial;
Moneda: USD; Monto Autorizado: 20 millones; Plazo: Hasta 360 dias, revolvente. Garantia:
Sin garantia especifica.

BDF:
Denominacién: Programa de Emisidn de Valores Estandarizados de Renta Fija



Tipo: Papel comercial y bonos
Moneda: Doélares estadounidenses o su equivalente en moneda nacional con
mantenimiento de valor
Plazo: Definido segun serie
Monto: USD 50 millones
Series: 48-2013-1, 60-2013-1, 48-2014-1, 60-2014-1, 48-2014-2, 60-2014-2,
24-2015-1, 36-2015-1, 48-2015-1, 12-2016-1, 24-2016-1, 36-2016-1, 36-2016-2,
12-2017-1,13-2017-1

Fundeser:
Programa de Valores Estandarizados de Renta Fija, Bono, Serie A, Moneda: Dolares o
Cordobas, Monto Autorizado: USD 3 millones, Plazo: 720 dias, Garantia: Sin Garantia
Especifica.
Programa de Valores Estandarizados de Renta Fija, Bono, Serie B, Moneda: Dolares o
Cordobas, Monto Autorizado: USD 2 millones, Plazo: 720 dias, Garantia: Sin Garantia
Especifica.
Programa de Valores Estandarizados de Renta Fija, Bono, Serie C, Moneda: Dolares o
Cordobas, Monto Autorizado: USD 2 millones, Plazo: 360 dias, Garantia: Sin Garantia
Especifica.

"Las calificaciones emitidas representan la opinién de la Sociedad Calificadora para el
periodo y valores analizados y no constituye una recomendacién para comprar, vender o
mantener determinados instrumentos.”

TODAS LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS DE FITCH ESTAN SUJETAS A CIERTAS

LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES. POR FAVOR LEA ESTAS LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES

SIGUIENDO ESTE ENLACE: WWW.FITCHRATINGS.COM/SITE/DEFINITIONS. ADEMAS, LAS
DEFINICIONES DE CALIFICACION Y LAS CONDICIONES DE USO DE TALES CALIFICACIONES

ESTAN DISPONIBLES EN NUESTRO SITIO WEB WWW.FITCHRATINGS.COM/SITE/

CENTRALAMERICA. LAS CALIFICACIONES PUBLICAS, CRITERIOS Y METODOLOGIAS ESTAN

DISPONIBLES EN ESTE SITIO EN TODO MOMENTO. EL CODIGO DE CONDUCTA DE FITCH,
Y LAS POLITICAS SOBRE CONFIDENCIALIDAD, CONFLICTOS DE INTERES, BARRERAS PARA
LA INFORMACION PARA CON SUS AFILIADAS, CUMPLIMIENTO, Y DEMAS POLITICAS
Y PROCEDIMIENTOS ESTAN TAMBIEN DISPONIBLES EN LA SECCION DE CODIGO DE
CONDUCTA DE ESTE SITIO. FITCH PUEDE HABER PROPORCIONADO OTRO SERVICIO
ADMISIBLE A LA ENTIDAD CALIFICADA O A TERCEROS RELACIONADOS. LOS DETALLES DE
DICHO SERVICIO DE CALIFICACIONES SOBRE LAS CUALES EL ANALISTA LIDER ESTABASADO

EN UNA ENTIDAD REGISTRADA ANTE LA UNION EUROPEA, SE PUEDEN ENCONTRAR EN EL
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Media Relations: Elizabeth Fogerty, New York, Tel: +1 (212) 908 0526, Email:
elizabeth.fogerty@fitchratings.com.

Additional information is available on www.fitchratings.com

Applicable Criteria

Metodologia Global de Calificacién de Instituciones Financieras no Bancarias (pub. 21 Oct
2016)

https://www.fitchratings.com/site/re/889541

Metodologia de Calificaciones en Escala Nacional (pub. 27 Mar 2017)
https://www.fitchratings.com/site/re/896229

Metodologia de Calificacién Global de Bancos (pub. 09 Jan 2017)
https://www.fitchratings.com/site/re/892947
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