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Calificaciones Factores Clave de las Calificaciones
Escala Nacional
Largo Plazo BBB+(nic) Perfil de la Compafiia: Financiera Finca Nicaragua, S.A. (Finca Nic) es una entidad financiera de
Corto Plazo F2(nic) ~ ~ . . . .

o tamafio pequefio, regulada desde 2011, que enfoca su modelo de negocios en el financiamiento
Programa de Emisién ] o ) )
Programa de Emision de BBB-+(nic) de personas de escasos recursos 0 que no son atendidos por la banca tradicional, con énfasis en
\F;Zﬁfii:?;tandar'zados de  F2(nic) micro y pequefios empresarios. A marzo de 2018, su participacién de mercado en el segmento de

financieras reguladas era cercana a 20% por tamafio de activos, aunque en el sistema financiero

Observacién nacional resulté inferior a 1%.
Largo Plazo Negativa . . . i . i .
Corto Plazo Negativa Calidad de Cartera Buena: La calidad de activos de Finca Nic ha afrontado deterioros recientes

Resumen Financiero

Financiera Finca Nicaragua, S.A.

31 mar 31l dic
(NIO Miles) 2018 2017
Activo Total (USD 57.5 56.9
millones)
Activo Total 1,782,752 1,750,149

Patrimonio Total

Utilidad Operativa
Utilidad Neta

Utilidades Integrales
ROAA Operativo (%)
ROAE Operativo (%)
Capital Base segun
Fitch/Activos Ponderados
por Riesgo (%)

333,360 316,721
11,556 39,467
8,554 24,891
8,554 24,891
2.26 1.36
14.42 14.29
16.10 10.01

Fuente: Estados financieros anuales auditados

e intermedios no auditados.
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ante el entorno econdmico débil y la inestabilidad social en Nicaragua, en especial al tomar en
cuenta la concentracion del modelo de negocios de la entidad en segmentos volétiles y deudores
de relativamente bajos ingresos. Los préstamos deteriorados (mora mayor de 90 dias) se han
ampliado hasta 2%. La reestructuracion de préstamos se mantiene moderada y la cobertura de
reservas se considera suficiente, pero los castigos de cartera han incrementado.

Desempefio Financiero Recuperado: Histdricamente, Finca Nic ha exhibido indicadores
adecuados de desempefio. Recientemente, ha afrontado un incremento en las presiones dado el
entorno operativo desafiante, pero continua exhibiendo buenos indicadores de desempefio. Los
ingresos antes de impuestos a los activos ponderados por riesgo fueron de 2.4% a marzo de 2018
(diciembre 2016: 2.3%), provenientes principalmente de intereses y ganancias cambiarias.

Fondeo Estable: El fondeo es estable y proviene mayormente de préstamos por parte de 18
instituciones financieras. Finca International coordina adecuadamente las lineas de fondeo para
sus subsidiarias y les permite gozar de condiciones adecuadas para su operatividad. El indicador
de deuda no garantizada a deuda total de 95% a marzo 2018 es considerado alto, mostrando un
amplio espacio adicional para gestionar nuevas lineas de fondeo en la medida que sea requerido
por la entidad.

Capitalizacion Sdlida: La capitalizacion es sélida, denotada en el apalancamiento bajo de sus
operaciones a pesar del crecimiento alto de su balance que supera a su generacion interna de
capital. Lo anterior se ha favorecido de los aumentos recurrentes de capital social por parte de sus
accionistas, permitiéndolo respaldar la expansion sostenida de sus operaciones. De esta forma, el
indicador de deuda represento 3.5 veces (x) su patrimonio tangible a marzo de 2018.

Sensibilidad de las Calificaciones

Resolucion de Observacion Negativa: Fitch resolver4d la Observacibn Negativa en las
calificaciones nacionales de Finca basandose en el impacto que el deterioro del entorno operativo
nicaragiense tenga en la calidad de activos, rentabilidad, capital y perfil de fondeo y liquidez de la
institucion, individualmente.

Debilitamiento de Liquidez y Mayor Morosidad: 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 reduccion de la rentabilidad que disminuyan
sus métricas de capitalizacion.
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Presentacion de Estados
Financieros

Para la elaboracion de este informe, se
utilizaron los estados financieros
auditados por los socios locales de la
firma Deloitte, de los periodos de 2014
a 2017. No presentaron salvedades en
su opinién. Asimismo, fueron utilizados
estados no auditados a marzo de 2018.
Toda la informacion financiera se ha
preparado conforme a las normas
contables contenidas en el Manual
Unico de Cuentas para Bancos
aprobado por la Superintendencia de
Bancos y de Otras Instituciones
Financieras (Siboif) de Nicaragua.

Metodologias Relacionadas

Metodologia Global de Calificacion de
Instituciones Financieras no Bancarias
(Octubre 21, 2016).

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

Entorno Operativo
Incertidumbre Politica Prevalece

El entorno operativo de la banca nicaragiense se ha deteriorado desde el 18 de abril de 2018,
cuando iniciaron protestas sociales debido a un proyecto de reforma parcial del Instituto
Nicaragiiense del Seguro Social (INSS). Si bien el gobierno revirtié dicha reforma, las protestas y
la violencia politica han continuado y, con ello, han incrementado los riesgos para la estabilidad
politica y la gobernabilidad del pais. Ademas, la disrupcion politica genera dudas sobre la
sostenibilidad de la administraciéon actual hasta 2021, afio de las préximas elecciones, mientras
que las iniciativas de didlogo nacional entre el gobierno y los grupos civiles han sido suspendidas,
generando incertidumbre sobre la resolucion de la crisis actual.

Fitch espera que, entre 2018 y 2019, el crecimiento de la economia nicaragliense se desacelere
respecto a su tasa de crecimiento promedio reciente de 5%. Una confianza menor del consumidor,
especificamente de la inversion extranjera directa privada, y una reduccion del presupuesto para
inversion en la infraestructura publica podrian debilitar la demanda doméstica, a la vez que la
economia enfrenta retos debido a los precios mayores de importacion de la gasolina, el fin del
apoyo econdmico venezolano y un clima de inversion mas incierto.

El sistema financiero ha resistido a la crisis, aunque sostiene ciertas vulnerabilidades estructurales.
La participacion amplia de depositos a la vista (74% de los depdsitos totales a diciembre de 2017)
y la dolarizacién financiera alta aumentan la vulnerabilidad de las instituciones financieras y la
economia a un debilitamiento de la confianza de los participantes del mercado. Del 18 de abril al 6
de junio de 2018, los depdésitos en la banca se redujeron 9.4%. A la fecha de la presente revision,
Fitch considera que los niveles de liquidez y capital de las instituciones financieras nicaragiienses
son razonables, pero estima una disminucion fuerte del crecimiento crediticio y la rentabilidad.

La Superintendencia de Bancos y Otras Instituciones Financieras (Siboif) emiti6 una normativa,
con fecha del 29 de mayo de 2018, en la que establece condiciones especiales para que las
instituciones financieras renegocien adeudos. Esta normativa facilitard a las instituciones
reestructurar, refinanciar o prorrogar créditos de deudores en categorias A y B, sin que ello
impligue un cambio de su categoria regulatoria y, por lo tanto, no conllevara un costo por
constitucion de reservas. No obstante, Fitch estima que los préstamos con mora mayor de 90 dias
incrementaran desde el nivel bajo de diciembre de 2017 (1.0% del total de los préstamos), ya que
la coyuntura politica y econdmica podria haber debilitado de forma importante la capacidad de
algunos deudores para cumplir con sus obligaciones. Los sectores mas afectados son comercio,
construccion, turismo, transporte, consumo, ademas del de micro, pequefia y medianas empresas
(Mipymes).

Perfil de la Empresa

Finca Nic inicié operaciones en 1992 como una organizacion no gubernamental (ONG). Luego de
pasar por un proceso de fortalecimiento, se convirti6 en una institucién financiera regulada en
2011. Es una entidad pequefia por tamafio de activos y, si bien su participacion entre las
instituciones financieras no bancarias reguladas es cercana a 20% de los activos totales de dicho
sector, en el sistema financiero nacional, representa menos de 1%.

La financiera enfoca su modelo de negocios en financiar personas de escasos recursos, con
énfasis en micro y pequefios empresarios. Tiene una orientacion especial a educacion financiera,
desarrollo empresarial de sus clientes y apoyo a servicios sociales. La administracién ha
fortalecido las operaciones de créditos individuales para el fomento al desarrollo econdémico
sostenible, con una participacion cada vez menor de los créditos comunales. La oferta de
productos financieros de Finca Nic consiste en crédito individual comercial y crédito de apoyo al
sector agropecuario. Ademas, ha incursionado en el segmento de pequefias y medianas empresas
(Pymes) y de mejora de viviendas. El segmento principal atendido sigue siendo comercio, que
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representa mas de 50% de la cartera a marzo de 2018, seguido del sector servicios (20.0%).

La volatilidad de los ingresos ha sido relativamente alta debido al segmento que la entidad atiende,
el cual es bastante susceptible a escenarios de estrés dentro del ambiente operativo. A pesar de
haber tenido un mejor afio durante 2017 que en 2016, 2018 esta probando ser un afio desafiante
como resultado de la caida en los precios del café y la inestabilidad social en el pais.

La entidad forma parte de la red internacional Finca, liderada por la ONG Finca Internacional con
sede en Washington, Estados Unidos. La red esta constituida por 21 subsidiarias en Africa,
Eurasia, América Latina y Medio Oriente. Todas estas instituciones consolidan en Finca
Microfinance Holding Company LLC (FMH), constituida en 2010. Esta Ultima pertenece en su
mayoria a Finca International (62%), aunque tiene otros accionistas, como Corporacién Financiera
Internacional (IFC), bancos de desarrollo y otras entidades de financiamiento. Localmente, Finca
Nic no posee subsidiarias y su estructura organizacional estd acorde al modelo estandar de
entidad financiera y no tiene incidencia sobre las calificaciones.

Administracion y Estrategia

El equipo gerencial de Finca Nic tiene un conocimiento amplio del sector microfinanciero y cuenta
con buena trayectoria, en parte, desde antes de que se transformara a financiera regulada. En
opinion de Fitch, el equipo encargado de la administracion operativa tiene un grado adecuado de
profundidad, estabilidad y experiencia para el desarrollo de sus funciones y objetivos.

El equipo gerencial de Finca Nic tiene un conocimiento amplio del sector microfinanciero y cuenta
con buena trayectoria, algunos desde antes de que se transformara a financiera regulada. En
opinion de Fitch, el equipo encargado de la administracion operativa tiene un grado adecuado de
profundidad, estabilidad y experiencia para el desarrollo de sus funciones y objetivos.

Finca International define los objetivos estratégicos de todas las instituciones pertenecientes a la
red, las cuales comparten una estrategia comun, lo que facilita el control de las mismas. No
obstante, el dltimo accionista les permite diversificar o modificar su oferta de productos de acuerdo
a las necesidades y caracteristicas de cada mercado en que opera, aprovechando al maximo el
potencial de negocios de cada plaza.

Durante el presente ejercicio, la administraciéon de Finca Nic ha ampliado su enfoque hacia
préstamos individuales y colocaciones para mejoramiento de vivienda, a la vez que muestra una
participacion decreciente de los créditos grupales en su mezcla de negocios. Ademas, se
encuentra en proceso de modernizacién de sus gestiones mediante la utilizacion de medios
electronicos, lo cual permitiria agilizar los procesos de revisién y aprobacién de los casos,
reduciendo significativamente los tiempos de ejecucién y ampliando su cobertura y profundizacion
en el mercado financiero.

La entidad ha modificado sus proyecciones de crecimiento y rentabilidad para 2018 debido a lo que
esta ocurriendo en el ambiente operativo. Finca Nic ha invertido en su departamento de colecturia
y planea hacer uso de puntos de pago para lograr mantener la calidad de sus activos en niveles
adecuados. A la vez, ha cancelado sus planes de empezar a captar depdsitos del publico hasta
nuevo aviso, dado que no cree que sea el momento adecuado para empezar dicho proyecto. Sin
embargo, si planea hacerlo una vez que el sistema financiero encuentre estabilidad nuevamente.

Apetito de Riesgo

En opinidn de Fitch, la naturaleza de las operaciones de Finca Nic supone una exposicion a
riesgos superiores a los que enfrenta la banca tradicional, debido al segmento objetivo de la
entidad, de ingresos comparativamente bajos y sensibilidad importante a variaciones en la
situacion econdmica.

Durante 2018, la financiera ha hecho sus politicas de otorgamiento mas selectivas debido a la
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situacion actual del sistema econémico en Nicaragua. Dependiendo del historial del cliente,
modera la cantidad disponible para otorgarle el crédito y también considera la actividad destino del
monto. Si la actividad en la cual el cliente quiere invertir es una de las que, segln los andlisis, esta
afectada gravemente por la situacion econémica, esto podria ser razon para restringir el crédito.

Finca Nic efectia su gestién de riesgos de manera adecuada, acorde con la naturaleza de sus
operaciones. Comparte politicas de gestidon de riesgo con Finca International y se apoya en la
unidad centralizada de riesgos a nivel del holding, FMH; de esta forma, se beneficia de la
experiencia acumulada y el apoyo proporcionado por su controladora. Fitch considera que los
mecanismos para controlar los diferentes tipos de riesgo superan los utilizados por instituciones
con orientacion similar en la plaza. Asimismo, el plazo corto de las colocaciones permite realizar un
seguimiento mas cercano a los deudores y, en caso de incumplimientos, es factible tomar medidas
correctivas en forma mas agil. Se modificé la estructura de la entidad para contar con un area
especializada para las gestiones de cobros. La estructura de reporteo centralizada asegura una
homogeneidad y un control mejor en la administracion de riesgos de la entidad.

La entidad esta por habilitar 500 puntos de cobro para sus clientes por medio de dos diferentes
operadores, punto exprés y punto facil. Esto deberia de permitir que los clientes logren pagar sus
cuotas sin tener que ir a sucursales de la financiera, mismas que, para muchos, estan en zonas
dificiles de acceder, debido a la situacién del transporte y de seguridad del pais.

Riesgo de Liquidez

En opinién de Fitch, las evaluaciones sobre el riesgo de liquidez efectuadas por la entidad son
adecuadas para la naturaleza de sus operaciones y se favorecen del plazo corto de sus
operaciones activas y del flujo de pago programado de sus operaciones pasivas, reduciendo la
incertidumbre respecto al pago adecuado de las mismas. Asimismo, tienen analisis adecuados
para sus requerimientos de liquidez administrativos, sin observarse presiones sobre el uso de sus
recursos internos.

Riesgo Operativo

Para la gestion del riesgo operativo, la entidad se favorece de los procesos establecidos a nivel del
grupo, por parte de su holding y de la experiencia de otras entidades en diferentes paises. A nivel
local, se han llevado a cabo diferentes procesos con el proposito de identificar eventos potenciales
de pérdidas y la cuantificacion de las mismas, los cuales son mantenidos en una base de datos de
pérdidas operativas. Asimismo, se han identificado mejoras potenciales en los controles de riesgo,
a manera de prevenir pérdidas importantes que impacten el negocio. A la fecha, no se han tenido
eventos que signifiquen pérdidas para la entidad, de forma que limiten su operatividad. En opinién
de Fitch, la gestion del riesgo operativo por parte de Finca estd acorde a su estrategia y
naturaleza.

El crecimiento de Finca ha sido histéricamente elevado y superior al promedio del sistema. Sin
embargo, a marzo de 2018, la cartera crediticia de la financiera se contrajo 1%, debido a la
disminucion en la demanda de crédito en el sistema nicaragliense y a los cambios relativamente
conservadores que la entidad realizé para tratar de mantener la calidad de sus activos en niveles
aceptables.

Riesgo de Mercado

El riesgo principal de mercado al que se expone Finca Nic es el cambiario. Lo anterior obedece a
la dolarizacion alta de su balance y la colocacién de la totalidad de su cartera crediticia en
cérdobas con mantenimiento de valor (MV), lo cual es comin en la plaza. En tal sentido, una
variacion cambiaria superior a la programada afectaria la capacidad de pago de los deudores,
incidiendo en el desempefio de la entidad, aunque dicha situacién no forma parte del escenario
base para Fitch al considerar la politica cambiaria con variaciones programadas de 5% anual. La

Financiera Finca Nicaragua, S.A.
Junio 2018



FitchRatings

exposicion al riesgo de variaciones en las tasas de interés se mitiga debido al plazo relativamente
corto de sus créditos y a su margen de intermediacién amplio, lo cual le permite un mejor manejo
de sus costos de fondeo sin afectar los indicadores de rentabilidad de forma relevante.

Perfil Financiero
Calidad de Activos

Histéricamente, la calidad de activos de Finca Nic ha registrado niveles adecuados para su modelo
negocio, considerando los sectores en que se enfoca y su apetito de riesgo relativamente mayor al
de sus competidores. Sin embargo, la calidad de activos era ha sufrido un deterioro en 2018, dada
la desestabilidad econémica del ambiente operativo.

Los préstamos con mora mayor a 90 dias han experimentado un incremento a 2.02% de la cartera
total a marzo de 2018 desde 1.66% al cierre del 2017. La situacion econémica de Nicaragua ha
afectado negativamente la demanda crediticia y problemas en las areas de transporte y seguridad
han hecho complicada la movilidad de los clientes de Finca para acceder a sucursales de la
entidad para cumplir con sus cuotas. Las &reas econdémicas que han sido afectadas con mayor
gravedad, como transporte, servicio y comercio, representan una proporcién importante de la
cartera de crédito de la financiera.

La entidad estd tomando medidas para adaptar la situacién econémica y controlar sus niveles de
morosidad. Finca Nic hara uso de puntos cobro por dos operadores (punto exprés y punto facil)
para habilitar mas opciones de pago para sus clientes con dificultad para acceder a sucursales. La
financiera estima tener habilidad cerca de 500 puntos de cobro en las siguientes semanas.
Ademas, la financiera ha invertido en el fortalecimiento de su departamento de colecturia.

Los créditos reestructurados contintan siendo bajos. A marzo de 2018, representaron 1.6% de la
cartera total, aunque la agencia si estima un incremento en los proximos meses, en tanto la
situacion econémica del pais contintGe inestable. Los créditos castigados también experimentaron
un auge a la misma fecha y llegaron a representar poco mas de 2% de la cartera total.

La atomizacion de la cartera crediticia sigue amplia dado su enfoque fuerte en personas naturales.
A marzo de 2018, los 20 mayores deudores representaron 7.3% de la cartera total. Sin embargo,
esta cifra es mayor de lo que la entidad registraba anteriormente (septiembre 2017: 2.9%), lo cual
podria ser resultado de la baja en la cartera crediticia por la desaceleracién econdmica.

La agencia estima que el deterioro en la calidad de activos de Finca Nic se continuard observando
durante la duracién de la desestabilidad econdémica y social de Nicaragua. Sin embargo, los
esfuerzos de la financiera para combatir los niveles de morosidad de su cartera crediticia podrian
amortiguar el impacto que la situacion pudiera tener en sus operaciones.

Ganancias y Rentabilidad

La rentabilidad de Finca Nic ha sido afectada por la disminucién en la demanda de crédito en
Nicaragua; sin embargo, la entidad contintia rentable, aunque exhibiendo indicadores inferiores al
promedio del sistema financiero. A marzo de 2018, el indicador de ingresos operativos sobre los
activos ponderados por riesgo de Finca Nic registr6 2.26% (marzo 2017: 2.48%). A la misma fecha,
el promedio del sistema financia de Nicaragua registrd 3.65% para el mismo indicador.

Finca se beneficia de un margen interés neto (MIN) que continGa amplio, a pesar de una
disminucion a marzo de 2018 a 23.05% desde 26.08% a marzo de 2017. El MIN es favorecido por
las tasas relativamente altas de su cartera, aunque acordes con el perfil de la misma. Los gastos
operativos absorben una proporcion relevante de sus ingresos operativos netos (71.6%) al estar
influenciados por la naturaleza atomizada de las operaciones. La carga administrativa elevada se
debe a su modelo de negocios fundamentado en modalidades de atenciéon en campo, seguimiento
y trabajo de cobranza intensivo, ademas de la colocacion de un volumen alto de créditos en
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montos pequefios. Los gastos por provisiones han sido histéricamente altos y ha experimentado un
incremento a marzo de 2018 debido a las condiciones del mercado. Estos representaron 59.04%
de los ingresos operativos antes de provisiones.

Fitch proyecta que las condiciones del ambiente operativo continuaran afectando de manera
negativa la rentabilidad del banco, considerando también las areas de negocio en las que la
financiera se enfoca son de las mas sensibles a situaciones de estrés. Ademas, los métodos que la
financiera planea implementar para tratar de adaptarse a la situacion econdmica también
representaran gastos adicionales que puedan reducir su rentabilidad en el corto plazo.

Capitalizacion y Apalancamiento

A marzo de 2018, Finca Nic registré una posicién patrimonial robusta favorecida por la
desaceleracion en el crecimiento de sus activos. Registro un factor base segun Fitch de 16.7%. La
capitalizacién de Finca Nic se caracteriza por el apalancamiento bajo de sus operaciones a pesar
del normalmente elevado crecimiento de su balance. Lo anterior se ha favorecido de los
recurrentes aumentos de capital social por parte de sus accionistas, siendo el méas reciente por
USD1.7 millones en 2017, respectivamente, permitiendo respaldar la expansion sostenida de sus
operaciones.

De esta forma, el indicador de deuda representa 3.9x su patrimonio tangible a marzo de 2018,
nivel bajo y levemente menor que el exhibido en los ultimos afios (promedio 2014-2017: 5.0x)
dados los aumentos de capital mencionados que contribuyen a fortalecer el capital de la entidad.
Ademas, Finca Nic contempla aumentos adicionales de capital por USD4.0 millones entre 2018 y
2020, a ser aportados de acuerdo con las necesidades de la entidad. De acuerdo a la gerencia de
la financiera, estos planes no han cambiado a pesar de la situacion del pais.

Fondeo y Liquidez

El fondeo de Finca Nic es estable y proviene casi en su totalidad de financiamiento institucional,
mayoritariamente en cérdobas con mantenimiento de valor y ddlares estadounidenses, a plazos de
3 hasta 5 afios. La pignoracion de estos recursos es sustancialmente baja, dado que mas de 90%
de su fondeo ha sido suscrito sin garantias adicionales. Los préstamos pignorados han sido
garantizados con cartera y representan una porcion baja de su fondeo (cerca de 6% a marzo de
2018), brindandole un espacio amplio para suscribir fondeo adicional garantizado en caso de ser
requerido.

Estos recursos son otorgados por una base diversificada de 18 instituciones financieras,
incluyendo la deuda subordinada, principalmente entidades internacionales especializadas en el
desarrollo de microfinanzas. El mayor acreedor representd 17% del fondeo a marzo de 2018. Su
pertenencia a Finca International le permite el acceso a fondeo de este tipo de instituciones, dado
gue su accionista Ultimo coordina a nivel global las condiciones del fondeo para todas sus
subsidiarias.

La situacion inestable del pais no ha causado ninguna cancelacién en las lineas de crédito o
contingencia de Finca Nic. De acuerdo a la gerencia de la financiera, la mayoria de sus acreedores
son entidades internacionales con bastante experiencia en el financiamiento de entidades no solo
en Nicaragua, sino también en otros mercados subdesarrollados que han pasado por fases
econdémicas similares. Finca Nic planea aumentar por un millon de doélares una linea de crédito de
un acreedor ya existente y abrir una nueva también por un milléon con un acreedor nuevo.

Durante el primer trimestre de 2017, la entidad inicio6 la colocacién de su primera emision de titulos
valores, la cual alcanz6 USD3.2 millones a septiembre de 2017, de un maximo de USD10.0
millones que proyecta colocar en el mediano plazo, segun se requiera, lo cual contribuiria a la
diversificacion de sus recursos. Ademas, planea renovar USD1.5 millones de bonos corporativos
gque maduran en agosto de 2018.
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El calce de plazos es favorable, sin presentar brechas en la mayor parte de bandas de tiempo. Lo
anterior se beneficia del corto plazo de la cartera de préstamos, mientras que el fondeo recibido
cuenta con plazos de hasta 5 afios al vencimiento. Los activos liquidos representaron 12.4% de los
activos totales a marzo de 2018, conformados por depdsitos y efectivo. Este nivel se considera
bajo; no obstante, la gestion de activos y pasivos de la entidad se beneficia de la recuperacion
relativamente rapida de sus créditos y la predictibilidad de la estructura del fondeo.

El fondeo de Finca Nic ha probado ser adecuadamente resistente, gracias a la experiencia y
compromiso de sus acreedores principales. Ademas, la financiera esta activamente buscando
incrementar sus lineas de contingencia con acreedores ya existentes y con nuevos lo cual indicara
que no habra cambios repentinos en el fondeo de la Finca Nic, a pesar de lo que esta ocurriendo
en el sistema financiero de Nicaragua.

Calificacion de Deuda

Fitch califica las emisiones de Finca Nic en la misma categoria que la entidad. Estas emisiones
tienen garantia patrimonial. Al primer trimestre de 2018, la compafiia habia emitido bonos y papel
comercial, denominados en moneda local y extranjera, en plazos de hasta 3 afios. Esta emision
favorece el calce de plazos de Finca Nic y le permite diversificar sus fuentes de fondeo
institucionales.

Caracteristicas Principales de Emisiones

Monto Autorizado

Denominacién Tipo de Instrumento  Moneda (USD millones) Plazo Garantia Series
Programa de Emisién de  Papel Comercial y Doélares y/o su equivalente  10.0 A definirse paraPatrimonial FIN-36-2017-1CSMV, FIN-12-2017-2,
Valores Estandarizados de Bonos en cérdobas con o sin cada serie FIN-12-2017-3,
Renta Fija mantenimiento de valor FIN-12-2017-2c,
FIN-18-2017-1,
FIN-12-2018-1,
FIN-24-2017-1

Fuente: Finca Nic.
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Estado de Resultados — Financiera Finca Nicaragua, S.A.

a
31 mar 2018° — 3 meses 31dic 2017°  31dic 2016° 31 dic 2015° 31 dic 2014°

(NIO miles) (USD millones) Cierre Fiscal Cierre Fiscal Cierre Fiscal Cierre Fiscal
1. Ingresos por Intereses sobre Préstamos 3.9 122,050.2 459,967.4 418,336.7 348,511.7 257,810.3
2. Otros Ingresos por Intereses 0.0 373.7 1,162.3 1,159.0 747.5 906.3
3. Ingresos por Dividendos n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
4. Ingreso Bruto por Intereses y Dividendos 3.9 122,423.9 461,129.7 419,495.7 349,259.2 258,716.6
5. Gastos por Intereses sobre Depositos de Clientes 0.0 702.4 0.0 n.a. n.a. n.a.
6. Otros Gastos por Intereses 0.9 27,867.1 110,762.4 92,393.2 65,978.2 42,077.4
7. Total de Gastos por Intereses 0.9 28,569.5 110,762.4 92,393.2 65,978.2 42,077.4
8. Ingreso Neto por Intereses 3.0 93,854.4 350,367.3 327,102.5 283,281.0 216,639.2
9. Comisiones y Honorarios Netos n.a. n.a. n.a. 0.0 0.0 (293.5)
10. Ganancia (Pérdida) Neta en Venta de Titulos Valores y Derivados n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
11. Ganancia (Pérdida) Neta en Activos a Valor Razonable a través del Estado de

Resultados n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
12. Ganancia (Pérdida) Neta en Otros Titulos Valores n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
13. Ingreso Neto por Seguros n.a. n.a. n.a. 0.0 0.0 1,141.1
14. Otros Ingresos Operativos 0.2 5,610.4 32,952.3 27,796.7 30,133.1 21,212.0
15. Total de Ingresos Operativos No Financieros 0.2 5,610.4 32,952.3 27,796.7 30,133.1 22,059.6
16. Ingreso Operativo Total 3.2 99,464.8 383,319.6 354,899.2 313,414.1 238,698.8
17. Gastos de Personal n.a. n.a. n.a. 147,529.8 99,914.3 82,742.1
18. Otros Gastos Operativos 2.3 71,253.7 296,482.7 138,760.1 137,702.5 110,716.2
19. Total de Gastos Operativos 2.3 71,253.7 296,482.7 286,289.9 237,616.8 193,458.3
20. Utilidad/Pérdida Operativa Tomada como Patrimonio 0.0 0.0 n.a. n.a. n.a. n.a.
21. Utilidad Operativa antes de Provisiones 0.9 28,211.1 86,836.9 68,609.3 75,797.3 45,240.5
22. Cargo por Provisiones para Préstamos 0.5 16,654.7 47,370.1 37,660.2 35,370.8 24,295.3
23. Cargo por Provisiones para Titulos Valores y Otros Préstamos n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
24. Utilidad Operativa 0.4 11,556.4 39,466.8 30,949.1 40,426.5 20,945.2
25. Utilidad/Pérdida No Operativa Tomada como Patrimonio n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
26. Deterioro de Plusvalia n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
27. Ingresos No Recurrentes n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
28. Gastos No Recurrentes n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
29. Cambio en Valor Razonable de la Deuda n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
30. Otros Ingresos y Gastos No Operativos (0.0) (342.3) (1,123.9) (860.2) (656.6) n.a.
31. Utilidad antes de Impuestos 0.4 11,214.1 38,342.9 30,088.9 39,769.9 20,945.2
32. Gastos de Impuestos 0.1 2,660.6 13,451.9 14,769.8 14,877.5 8,166.1
33. Ganancia/Pérdida por Operaciones Descontinuadas n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
34. Utilidad Neta 0.3 8,553.5 24,891.0 15,319.1 24,892.4 12,779.1
35. Cambio en Valor de Inversiones Disponibles para la Venta n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
36. Revaluacion de Activos Fijos n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
37. Diferencias en Conversion de Divisas n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
38. Ganancia/Pérdida en Otras Utilidades Integrales n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
39. Utilidad Integral segln Fitch 0.3 8,553.5 24,891.0 15,319.1 24,892.4 12,779.1
40. Nota: Utilidad Atribuible a Intereses Minoritarios n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
41. Nota: Utilidad Neta Después de Asignacion a Intereses Minoritarios 0.3 8,553.5 24,891.0 15,319.1 24,892.4 12,779.1
42. Nota: Dividendos Comunes Relacionados al Periodo n.a. n.a. n.a. 0.0 0.0 1,753.8
43. Nota: Dividendos Preferentes e Intereses sobre Capital Hibrido Contabilizado

como Patrimonio Relacionados con el Periodo n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.

*Tipo de Cambio: 2018 — USD1 = NIO31; 2017 — USD1 = NI030.78; 2016 — USD1 = NI1029.3247; 2015 — USD1 = NI027.9283; 2014 — USD1 = NI1026.5984. n.a. — no aplica.
Fuente: Finca.
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Balance General — Financiera Finca Nicaragua, S.A.

31 mar 2018* — 3 meses

31 dic 2017* 31dic 2016* 31 dic 2015 31 dic 2014%
(NIO miles) (USD millones) Cierre Fiscal Cierre Fiscal Cierre Fiscal Cierre Fiscal
Activos
A. Préstamos
1. Préstamos Hipotecarios Residenciales n.a. n.a. n.a. 1,127.6 0.0 n.a.
2. Otros Préstamos Hipotecarios n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
3. Otros Préstamos al Consumo/Personales n.a. n.a. n.a. 2,193.9 788.2 1,185.2
4. Préstamos Corporativos y Comerciales n.a. n.a. n.a. 1,272,785.8 1,019,234.3 750,077.7
5. Otros Préstamos 49.6 1,538,496.0 1,554,090.7 0.0 0.0 0.0
6. Menos: Reservas para Préstamos 1.7 52,515.6 48,329.4 37,031.6 28,092.8 19,412.4
7. Préstamos Netos 47.9 1,485,980.4 1,505,761.3 1,239,075.7 991,929.7 731,850.5
8. Préstamos Brutos 49.6 1,538,496.0 1,554,090.7 1,276,107.3 1,020,022.5 751,262.9
9. Nota: Préstamos Vencidos Incluidos Arriba 1.0 31,115.7 25,832.2 17,032.5 10,243.9 9,494.2
10. Nota: Deducciones Especificas por Pérdida de Préstamos n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
B. Otros Activos Productivos
1. Préstamos y Operaciones Interbancarias 5.9 183,045.7 127,160.0 67,975.4 68,840.3 27,683.8
2. Repos y Colaterales en Efectivo n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
3. Derivados 0.0 0.0 0.0 n.a. n.a. n.a.
4. Titulos Valores Negociables y su Valor Razonable a través de Resultados 0.0 0.0 0.0 n.a. n.a. n.a.
5. Titulos Valores Disponibles para la Venta 0.0 0.0 0.0 n.a. n.a. n.a.
6. Titulos Valores Mantenidos al Vencimiento 0.0 0.0 0.0 n.a. n.a. n.a.
7. Otros Titulos Valores n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
8. Total de Titulos Valores 0.0 0.0 0.0 n.a. n.a. n.a.
9. Nota: Titulos Valores del Gobierno Incluidos Arriba n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
10. Nota: Total de Valores Pignorados n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
11. Inversiones en Empresas Relacionadas 0.0 0.0 0.0 n.a. n.a. n.a.
12. Inversiones en Propiedades n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
13. Activos de Seguros n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
14. Otros Activos Productivos n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
15. Total de Activos Productivos 53.8 1,669,026.1 1,632,921.3 1,307,051.1 1,060,770.0 759,534.3
C. Activos No Productivos
1. Efectivo y Dep6ésitos en Bancos 1.2 38,377.4 40,959.4 20,267.7 17,837.5 22,793.9
2. Nota: Reservas Obligatorias Incluidas Arriba n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
3. Bienes Adjudicados 0.1 4,003.5 3,635.8 3,070.9 891.0 198.4
4. Activos Fijos 1.4 43,726.4 45,445.7 48,565.7 46,834.7 20,292.5
5. Plusvalia n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
6. Otros Intangibles n.a. n.a. n.a. 21,657.9 15,138.6 9,5699.5
7. Activos por Impuesto Corriente n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
8. Activos por Impuesto Diferido n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
9. Operaciones Descontinuadas n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
10. Otros Activos 0.9 27,619.0 27,186.3 40,828.4 35,297.6 25,176.9
11. Total de Activos 57.5 1,782,752.4 1,750,148.5 1,441,441.7 1,176,769.4 837,595.5

*Tipo de Cambio: 2018 — USD1 = NIO31; 2017 — USD1 = NI030.78; 2016 — USD1 = N1029.3247; 2015 — USD1 = NI1027.9283; 2014 — USD1 = NI026.5984. n.a. — no

aplica. Continlia en la siguiente pagina.
Fuente: Finca.
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Balance General — Financiera Finca Nicaragua, S.A. (Continuacion)

a
S1mar 2018" —3meses g3 gic 2017°  31dic 2016° 31 dic 2015° 31 dic 2014°
(NIO Miles) (USD Millones) Cierre Fiscal Cierre Fiscal Cierre Fiscal Cierre Fiscal

Pasivos y Patrimonio
D. Pasivos que Devengan Intereses

1. Total de Depésitos de Clientes 0.0 0.0 0.0 n.a. n.a. n.a.
2. Depositos de Bancos 0.0 0.0 n.a. n.a. n.a. n.a.
3. Repos y Colaterales en Efectivo n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
4. Otros Depositos y Obligaciones de Corto Plazo n.a. n.a. n.a. 63,121.4 44,9471 13,299.2
5. Depositos de Clientes y Fondeo de Corto Plazo 0.0 0.0 0.0 63,121.4 44,947.1 13,299.2
6. Obligaciones Sénior a Mas de 1 Afio 38.4 1,188,873.0 1,217,445.0 924,864.5 771,066.9 572,237.7
7. Obligaciones Subordinadas 3.1 95,636.1 95,324.4 90,560.7 57,892.3 n.a.
8. Bonos Garantizados n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
9. Otras Obligaciones n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
10. Total de Fondeo de Largo Plazo 41.4 1,284,509.1 1,312,769.4  1,015,425.2 828,959.2 572,237.7
11. Nota: Del cual Madura en Menos de 1 Afio n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
14. Obligaciones Negociables n.a. n.a. n.a. 0.0 n.a. n.a.
15. Total de Fondeo 41.4 1,284,509.1 1,312,769.4  1,078,546.6 873,906.3 585,536.9
13. Derivados n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
15. Total de Fondeo y Derivados 41.4 1,284,509.1 1,312,769.4 1,078,546.6 873,906.3 585,536.9
E. Pasivos que No Devengan Intereses

1. Porcién de la Deuda a Valor Razonable n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
2. Reservas por Deterioro de Créditos n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
3. Reservas para Pensiones y Otros 0.0 0.0 0.0 32,817.7 23,120.9 17,249.0
4. Pasivos por Impuesto Corriente n.a. n.a. n.a. 838.7 2,026.0 6,443.4
5. Pasivos por Impuesto Diferido 0.0 0.0 0.0 n.a. n.a. n.a.
6. Otros Pasivos Diferidos n.a. n.a. n.a. n.a. 0.0 9,925.4
7. Operaciones Descontinuadas n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
8. Pasivos de Seguros n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
9. Otros Pasivos 5.3 164,883.7 120,658.1 87,443.4 51,240.0 31,727.1
10. Total de Pasivos 46.8 1,449,392.8  1,433,427.5 1,199,646.4 950,293.2 650,881.8
F. Capital Hibrido

1. Acciones Preferentes y Capital Hibrido Contabilizado como Deuda n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
2. Acciones Preferentes y Capital Hibrido Contabilizado como Patrimonio n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
G. Patrimonio

1. Capital Comun 10.8 333,359.6 316,721.0 241,795.3 226,476.2 186,713.7
2. Interés Minoritario n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
3. Reservas por Revaluacion de Titulos Valores n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
4. Reservas por Revaluacion de Posicion en Moneda Extranjera n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
5. Revaluacién de Activos Fijos y Otras Acumulaciones de Otros Ingresos

Ajustados n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
6. Total de Patrimonio 10.8 333,359.6 316,721.0 241,795.3 226,476.2 186,713.7
7. Nota: Patrimonio Mas Acciones Preferentes y Capital Hibrido Contabilizado

como Patrimonio 10.8 333,359.6 316,721.0 241,795.3 226,476.2 186,713.7
8. Total de Pasivos y Patrimonio 57.5 1,782,752.4  1,750,148.5  1,441,441.7 1,176,769.4 837,595.5
9. Nota: Capital Base segun Fitch 10.8 333,359.6 291,357.9 220,137.4 211,337.6 177,114.2
*Tipo de Cambio: 2018 — USD1 = NIO31; 2017 — USD1 = NI030.78; 2016 — USD1 = NI029.3247; 2015 — USD1 = N1027.9283; 2014 — USD1 = NI026.5984. n.a. — no
aplica.

Fuente: Finca.
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Resumen Analitico — Financiera Finca Nicaragua, S.A.

31 mar 2018 31 dic 2017 31 dic 2016 31dic 2015 31dic 2014

(%) 3 meses Cierre Fiscal Cierre Fiscal Cierre Fiscal Cierre Fiscal
A. Indicadores de Intereses
1. Ingresos por Intereses/Activos Productivos Promedio 30.07 31.70 35.48 37.88 38.10
2. Ingresos por Intereses sobre Préstamos/Préstamos Brutos Promedio 32.01 32.98 36.88 38.83 40.54
3. Gastos por Intereses sobre Dep6sitos de Clientes/Dep6sitos de Clientes Promedio n.a. 0.00 n.a. n.a. n.a.
4. Gastos por Intereses/Pasivos que Devengan Intereses Promedio 8.92 9.36 9.52 8.92 8.55
5. Ingreso Neto por Intereses/Activos Productivos Promedio 23.05 24.09 27.66 30.73 31.91
6. Ingreso Neto por Intereses Menos Cargo por Provisiones para Préstamos/
Activos Productivos Promedio 18.96 20.83 24.48 26.89 28.33
7. Ingreso Neto por Intereses Menos Dividendos de Acciones Preferentes/
Activos Productivos Promedio 23.05 24.09 27.66 30.73 31.91
B. Otros Indicadores de Rentabilidad Operativa
1. Utilidad Operativa/Activos Ponderados por Riesgo 2.26 1.36 1.32 2.17 1.37
2. Gastos No Financieros/Ingresos Brutos 71.64 77.35 80.67 75.82 81.05
3. Provisiones para Préstamos y Titulos Valores/Utilidad Operativa antes de Provisiones 59.04 54.55 54.89 46.66 53.70
4. Utilidad Operativa/Activos Totales Promedio 2.65 2.49 2.36 4.01 2.90
5. Ingresos No Financieros/Ingresos Brutos 5.64 8.60 7.83 9.61 9.24
6. Gastos No Financieros/Activos Totales Promedio 16.36 18.69 21.85 23.59 26.77
7. Utilidad Operativa antes de Provisiones/Patrimonio Promedio 35.20 31.44 28.85 36.69 24.97
8. Utilidad Operativa antes de Provisiones/Activos Totales Promedio 6.48 5.48 5.24 7.53 6.26
9. Utilidad Operativa/Patrimonio Promedio 14.42 14.29 13.01 19.57 11.56
C. Otros Indicadores de Rentabilidad
1. Utilidad Neta/Patrimonio Total Promedio 10.67 9.01 6.44 12.05 7.05
2. Utilidad Neta/Activos Totales Promedio 1.96 1.57 1.17 2.47 1.77
3. Ingreso Ajustado por Fitch/Patrimonio Total Promedio 10.67 9.01 6.44 12.05 7.05
4. Ingreso Ajustado por Fitch/Activos Totales Promedio 1.96 1.57 1.17 2.47 1.77
5. Impuestos/Utilidad antes de Impuestos 23.73 35.08 49.09 37.41 38.99
6. Utilidad Neta/Activos Ponderados por Riesgo 1.68 0.86 0.65 1.34 0.84
D. Capitalizacion
1. Capital Base segun Fitch/Capital Base segln Fitch Menos Activos Ponderados
por Riesgo Ajustados 16.10 10.01 941 11.35 11.58
2. Patrimonio Comun Tangible/Activos Tangibles 18.70 18.10 15.50 18.19 21.39
3. Patrimonio/Activos Totales 18.70 18.10 16.77 19.25 22.29
4. Indicador de Apalancamiento de Basilea n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
5. Indicador de Capital Comdn Regulatorio (Tier 1) n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
6. Indicador de Capital Comun Regulatorio (Tier 1) Completamente Implementado n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
7. Indicador de Capital Regulatorio (Tier 1) n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
8. Indicador de Capital Total 13.71 13.36 13.80 15.03 12.21
9. Préstamos Vencidos menos Reservas para Préstamos Vencidos/Capital Base segin Fitch (6.42) (7.72) (9.08) (8.45) (5.60)
10. Préstamos Vencidos menos Reservas para Préstamos Vencidos/Patrimonio (6.42) (7.10) (8.27) (7.88) (5.31)
11. Dividendos Pagados y Declarados en Efectivo/Utilidad Neta n.a. n.a. 0.00 0.00 13.72
12. Activos Ponderados por Riesgo/Activos Totales 116.14 166.24 162.34 158.25 182.55
13. Activos Ponderados por Riesgo (Método Estandar)/Activos Ponderados por Riesgo n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
14. Activos Ponderados por Riesgo (Método Avanzado)/Activos Ponderados por Riesgo n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
E. Calidad de Préstamos
1. Préstamos Vencidos/Préstamos Brutos 2.02 1.66 1.33 1.00 1.26
2. Crecimiento de los Préstamos Brutos (1.00) 21.78 25.11 35.77 55.30
3. Reservas para Préstamos Vencidos/Préstamos Vencidos 168.78 187.09 217.42 274.24 204.47
4. Cargo por Provisiones para Préstamos/Préstamos Brutos Promedio 4.37 3.40 3.32 3.94 3.82
5. Crecimiento de los Activos Totales 1.86 21.42 22.49 40.49 37.77
6. Reservas para Préstamos Vencidos/Préstamos Brutos 3.41 3.11 2.90 2.75 2.58
7. Castigos Netos/Préstamos Brutos Promedio 2.45 1.92 1.94 4.11 2.24
8. Préstamos Vencidos Méas Activos Adjudicados/Préstamos Brutos Méas Activos Adjudicados 2.28 1.89 1.57 1.09 1.29
F. Fondeo y Liquidez
1. Préstamos/Depositos de Clientes n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
2. Indicador de Cobertura de Liquidez n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
3. Depésitos de Clientes/Fondeo Total (Excluyendo Derivados) 0.00 0.00 n.a. n.a. n.a.
4. Activos Interbancarios/Pasivos Interbancarios n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
5. Indicador de Fondeo Estable Neto n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
6. Crecimiento de los Depdsitos de Clientes Totales n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
n.a. — no aplica.
Fuente: Finca.
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Informacion Regulatoria de Nicaragua

Nombre de Emisor o Sociedad Administradora
Fecha del Comité
NuUmero de Sesién

Calificacion Previa (Si Se Encuentra Disponible)

Detalle de Emisiones

Financiera Finca Nicaragua, S.A.

14/junio/2018

013-2018

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

- Calificacion nacional de corto plazo en ‘F2(nic)’.

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

- Calificacién nacional de largo plazo del Programa de
Emisién de Valores Estandarizadas de Renta Fija en
‘F2(nic)’.

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

“Las calificaciones emitidas representan la opinién de la Sociedad Calificadora para el periodo y valores

analizados y no constituye una recomendacion para comprar, vender o mantener determinados

instrumentos.”

Financiera Finca Nicaragua, S.A.
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FitchRatings

Las calificaciones sefialadas fueron solicitadas por el emisor o en su nombre y, por lo tanto, Fitch ha
recibido los honorarios correspondientes por la prestacién de sus servicios de calificacion.

TODAS LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS DE FITCH ESTAN SUJETAS A CIERTAS LIMITACIONES Y
ESTIPULACIONES. POR FAVOR LEA ESTAS LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES SIGUIENDO ESTE ENLACE
HTTPS://FITCHRATINGS.COM/UNDERSTANDINGCREDITRATINGS. ADEMAS, LAS DEFINICIONES DE CALIFICACION Y
LAS CONDICIONES DE USO DE TALES CALIFICACIONES ESTAN DISPONIBLES EN NUESTRO SITIO WEB
WWW.FITCHRATINGS.COM. 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 INTERESES, 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 ESTA BASADO EN UNA ENTIDAD REGISTRADA ANTE LA UNION EUROPEA,
SE PUEDEN ENCONTRAR EN EL RESUMEN DE LA ENTIDAD EN EL SITIO WEB DE FITCH.

Derechos de autor © 2018 por Fitch Ratings, Inc. y Fitch Ratings, Ltd. y sus subsidiarias. 33 Whitehall Street, New York, NY
10004. Teléfono: 1-800-753-4824, (212) 908-0500. Fax: (212) 480-4435. La reproduccion o distribucion total o parcial esta
prohibida, salvo con permiso. Todos los derechos reservados. En la asignacién y el mantenimiento de sus calificaciones, asi
como en la realizacion de otros informes (incluyendo informacion prospectiva), Fitch se basa en informacion factual que recibe
de los emisores y sus agentes y de otras fuentes que Fitch considera creibles. Fitch lleva a cabo una investigacion razonable
de la informacién factual sobre la que se basa de acuerdo con sus metodologias de calificacion, y obtiene verificacion
razonable de dicha informacién de fuentes independientes, en la medida de que dichas fuentes se encuentren disponibles para
una emisién dada o en una determinada jurisdiccion. La forma en que Fitch lleve a cabo la investigacion factual y el alcance de
la verificacion por parte de terceros que se obtenga variar4 dependiendo de la naturaleza de la emision calificada y el emisor,
los requisitos y practicas en la jurisdiccion en que se ofrece y coloca la emisién y/o donde el emisor se encuentra, la
disponibilidad y la naturaleza de la informacién publica relevante, el acceso a representantes de la administracion del emisor y
sus asesores, la disponibilidad de verificaciones preexistentes de terceros tales como los informes de auditoria, cartas de
procedimientos acordadas, evaluaciones, informes actuariales, informes técnicos, dictamenes legales y otros informes
proporcionados por terceros, la disponibilidad de fuentes de verificacion independiente y competentes de terceros con respecto
a la emision en particular o en la jurisdiccion del emisor, y una variedad de otros factores. Los usuarios de calificaciones e
informes de Fitch deben entender que ni una investigacién mayor de hechos ni la verificacién por terceros puede asegurar que
toda la informacion en la que Fitch se basa en relacion con una calificacion o un informe serd exacta y completa. En ultima
instancia, el emisor y sus asesores son responsables de la exactitud de la informacién que proporcionan a Fitch y al mercado
en los documentos de oferta y otros informes. Al emitir sus calificaciones y sus informes, Fitch debe confiar en la labor de los
expertos, incluyendo los auditores independientes con respecto a los estados financieros y abogados con respecto a los
aspectos legales y fiscales. Ademas, las calificaciones y las proyecciones de informacion financiera y de otro tipo son
intrinsecamente una vision hacia el futuro e incorporan las hipétesis y predicciones sobre acontecimientos futuros que por su
naturaleza no se pueden comprobar como hechos. Como resultado, a pesar de la comprobacién de los hechos actuales, las
calificaciones y proyecciones pueden verse afectadas por eventos futuros o condiciones que no se previeron en el momento en
que se emitié o afirmo una calificacién o una proyeccion.

La informacién contenida en este informe se proporciona "tal cual” sin ninguna representacion o garantia de ningdn tipo, y Fitch
no representa o garantiza que el informe o cualquiera de sus contenidos cumplirdn alguno de los requerimientos de un
destinatario del informe. Una calificacién de Fitch es una opinién en cuanto a la calidad crediticia de una emisién. Esta opinién
y los informes realizados por Fitch se basan en criterios establecidos y metodologias que Fitch evalGa y actualiza en forma
continua. Por lo tanto, las calificaciones y los informes son un producto de trabajo colectivo de Fitch y ningun individuo, o grupo
de individuos, es Unicamente responsable por una calificaciéon o un informe. La calificacién no incorpora el riesgo de pérdida
debido a los riesgos que no sean relacionados a riesgo de crédito, a menos que dichos riesgos sean mencionados
especificamente. Fitch no estd comprometido en la oferta o venta de ningun titulo. Todos los informes de Fitch son de autoria
compartida. Los individuos identificados en un informe de Fitch estuvieron involucrados en, pero no son individualmente
responsables por, las opiniones vertidas en él. Los individuos son nombrados solo con el propésito de ser contactos. Un
informe con una calificacion de Fitch no es un prospecto de emision ni un substituto de la informacion elaborada, verificada y
presentada a los inversores por el emisor y sus agentes en relacién con la venta de los titulos. Las calificaciones pueden ser
modificadas o retiradas en cualquier momento por cualquier razén a sola discrecion de Fitch. Fitch no proporciona
asesoramiento de inversién de cualquier tipo. Las calificaciones no son una recomendacién para comprar, vender o mantener
cualquier titulo. Las calificaciones no hacen ningln comentario sobre la adecuacion del precio de mercado, la conveniencia de
cualquier titulo para un inversor particular, o la naturaleza impositiva o fiscal de los pagos efectuados en relacion a los titulos.
Fitch recibe honorarios por parte de los emisores, aseguradores, garantes, otros agentes y originadores de titulos, por las
calificaciones. Dichos honorarios generalmente varian desde USD1,000 a USD750,000 (u otras monedas aplicables) por
emision. En algunos casos, Fitch calificara todas o algunas de las emisiones de un emisor en particular, o emisiones
aseguradas o garantizadas por un asegurador o garante en particular, por una cuota anual. Se espera que dichos honorarios
varien entre USD10,000 y USD1,500,000 (u otras monedas aplicables). La asignacion, publicacion o diseminaciéon de una
calificacion de Fitch no constituye el consentimiento de Fitch a usar su nombre como un experto en conexién con cualquier
declaracién de registro presentada bajo las leyes de mercado de Estados Unidos, el “Financial Services and Markets Act of
2000 de Gran Bretafia, o las leyes de titulos y valores de cualquier jurisdiccion en particular. Debido a la relativa eficiencia de
la publicacién y distribucion electrénica, los informes de Fitch pueden estar disponibles hasta tres dias antes para los
suscriptores electrénicos que para otros suscriptores de imprenta.

Solamente para Australia, Nueva Zelanda, Taiwan y Corea del Norte: Fitch Australia Pty Ltd tiene una licencia australiana de
servicios financieros (licencia no. 337123) que le autoriza a proveer calificaciones crediticias solamente a “clientes mayoristas”.
La informacion de calificaciones crediticias publicada por Fitch no tiene el fin de ser utilizada por personas que sean “clientes
minoristas” segun la definicién de la “Corporations Act 2001”.
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