Medios de Pago

Panama, 05 de febrero de 2020

Licenciado

Julio Justiniani

Superintendente

Superintendencia del Mercado de Valores de Panama
Ciudad.

Atencion: Hecho Relevante (Actualizacién Calificacién SCRiesgo)

Estimado Lic. Justiniani:

Adjunto encontrara como Hecho Relevante los documentos relacionados con la evaluacion de riesgo
por la compafiia de SCRiesgo, asi como también, el Reporte de Andlisis y Mantenimiento de Financia
Credit, S.A., en la cual se evaliia la empresa Financia Credit, S.A.,(FC Medios de Pago) .

En esta actualizacion, la calificacion otorgada fue mejorada de BBB+ a A-.

Con ello en la actualidad Financia Credit, S.A.,(FC Medios de Pago) cuenta con calificaciones de
PCR y SCRiesgo que le mejoro calificacion a A-.

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

fcmediosdepaao.com Tel: (507)214-6221



CRIESGO Comunicado ofici

rating agency Pangmi

Ref: SCR - 200022020
30 de enero del 2020

Sefior

Barney Vaughan
Presidente

Financia Credit, S.A.
Panam4d

Estimado Sefior Vaughan:
Le comunicamos que en la Sesién Ordinaria N°2012020 del dia 30 de enero del 2020, nuestro Consejo de

Calificacién basado en informacién financiera no auditada a junio y septiembre 2019, acordé otorgar a
Financia Credit, S.A. las sigulentes calificaciones de riesgo:

Financia Credit S.A.

Anterior Actual
Calificacion Perspectiva Calificacion Perspectiva
Largo Plazo  scr BBB+ (PAN) Positiva scr A- (PAN) Estable
CortoPlazo  SCR 3 (PAN) Positiva SCR 3 (PAN) Estable

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

Programa Rolativo de Valores Comerciales Negociables

Monto Anterior Actual
U$55.000.000 SCR 3 (PAN) SCR 3 (PAN)
US$10.000,000 SCR 3 (PAN) SCR 3 (PAN)

Programa Rotativo de Bonos Corporativos
Monto Anterior Actual
Us$15.000.000 scr BBB+ (PAN) scr A- (PAN)

scr BBB (PAN): “emisor y/o emisiones que cuentan con una suficiente capacidad de pago de capital e
intereses en los términos acordados. Susceptible de deterioro ante cambios en el emisor, la industria o la
economfa. Nivel Satisfactorio.”

scr A (PAN): “emisor y/o emisiones con una buena capacidad de pago de capital e intereses en los términos
acordados. Susceptible de leve deterioro ante posibles cambios en el emisor, la industria o la economfia.
Nivel Bueno.”

SCR 3 (PAN): “emisor y/o emisiones a Corto Plazo que tienen buena capacidad de pago de capital e
intereses dentro de los términos y plazos pactados. Sus factores de riesgo se verian afectados en forma

susceptible de leve deterioro ante posibles cambios en el emisor, la industria o la economia. Nivel Bueno.”

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

Mas informacién Oficinas

Www.scriesgo.com Cartago, Costa Rlca Ciudad Panama, Panama San Salvador, El Salvador

(506) 2552 5936 (507) 6674 5936 (503) 2245 7419



“CRIESGO Comunicado Ofll

rating agency P
Perspectiva Positiva: Se percibe una alta probabilidad de que la calificacién mejore en el mediano plazo.

Perspectiva Estable: se percibe una baja probabilidad de que la calificacién varfe en el mediano plazo.

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

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

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

/..Atenggment A

JorgeChaves Villalta
Gerente General
Sociedad C_q_lt:fiiagg'g_deﬂfesgo.de.Centroa érica S.A.

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

(506) 2552 5930 (507) 6674 5936 (503) 2245 7419



Entidades Financieras
Panama

SCR-INF- 20022020
30 de enero del 2020

SCRIESGO

rating agency

FINANCIA CREDIT S.A.

Informe de Mantenimiento de Calificacion de Riesgo

Sesidn Ordinaria: N2 2012020
Fecha de ratificacion: 7 de febrero del 2020

Informacidn Financiera: no auditada a junio y septiembre 2019.

Yoanna Garita Araya
Marcela Mora Rodriguez

Contactos:

1. CALIFICACION DE RIESGO

El presente informe corresponde al andlisis de
mantenimiento de Financia Credit con informacién
financiera no auditada a junio y septiembre 2019.
Asimismo, dentro del andlisis se consideré informacion
auditada a diciembre 2018.

Con base en esta informacion, se otorgé la siguiente
calificacion de riesgo:

Financia Credit S.A.
Anterior Actual*

Calificacion Calificacion Perspectiva
scr BBB+ (PAN) ser A- (PAN) Estable
Corto Plazo SCR 3 (PAN) SCR 3 (PAN) Estable

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

Perspectiva

Largo Plazo* Positiva

Positiva

Se procedié a calificar los Programas Rotativos de
Valores Comerciales Negociables, obteniendo las
siguientes calificaciones:

Programa Rotativo de Valores Comerciales
Negociables

Actual
SCR 3 (PAN)
SCR 3 (PAN)

Anterior
SCR 3 (PAN)
SCR 3 (PAN)

Maonto
US$5.000.000
Us$10.000.000

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

Programa Rotativo de Bonos Corporativos
Monto Anterior Actual*

scr BBB+ (PAN) scr A- (PAN)
*Lo calificacion actual presenta variaciones con respecto a la anterior.

US515.000.000

ygarita@scriesgo.com
mmora @scriesgo.com

Analista Financiero
Analista Senior

Explicacién de la calificacién otorgada:

scr BBB (PAN): “emisor y/o emisiones que cuentan con una
suficiente capacidad de pago de capital e intereses en los
términos acordados. Susceptible de deterioro ante cambios
en el emisor, la industria o la economia. Nivel
Satisfactorio.”

scr A (PAN): “emisor y/o emisiones con una buena
capacidad de pago de capital e intereses en los términos
acordados. Susceptible de leve deterioro ante posibles
cambios en el emisor, la industria o la economia. Nivel
Bueno.”

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

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

Perspectiva Estable: Se percibe una baja probabilidad de
que la calificacion varie en el mediano plazo.

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

“La calificacién de riesgo emitida representa la opinién de la Sociedad Calificadora 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 inversion, emisién o su emisor, Se recomienda analizar
el prospecto, informacidn 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 escaia de calificacidn que utiliza la Calificadora podrd ser consultado en nuestra pdgina www.scriesgo.com



2. PRINCIPALES INDICADORES

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

Total de activos (millones$) 20,18 22,25 22,74 2430 2564
Mora mayora90dias/Cartera 0,49% 0,00% 0,75% 0,60% 0,57%
Activos Lig.#Inv. / Pasivos ~ 11,80% 16,30% 13,82% 13,05% 12,70%
Apalancamiento productivo 3,02 3,05 249 257 271
Rendimiento s/servicios 24,66% 2525% 27,55% 26,91% 26,03%
Rendimiento s/ patrimonio  9,02%  7,65% 18,11% 17,21% 14,43%

3. FUNDAMENTOS

Las calificaciones asignadas a Financia Credit se

fundamentan en:
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 tecnolégico (medios de pagos), como
diferenciacién de otras instituciones tradicionales.

e Cuenta con autorizacién para emitir tarjetas de una
marca internacional, con lo cual pueden ser
copatrocinadores de emision de tarjeta de créditos 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 circulacion.

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

e Diversificacion del fondeo a través de obligaciones con
entidades financieras y obligaciones por emisién.

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
mds grande.

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

El Consejo de Calificacion acordd aumentar la calificacion
de riesgo de Financia Credit en el largo plazo, en respuesta
a la mejora que ha venido presentando su estructura
financiera, mostrando adecuados indicadores de liquidez y
cartera, diversificacion en las fuentes de fondeo e
incremento de la rentabilidad, a través de productos que
generan ingresos tanto financieros como no financieros.

4. CONTEXTO ECONOMICO DE PANAMA

4.1 Analisis de Plaza Local

Al septiembre 2019, el Instituto Nacional de Estadistica y
Censo (INEC) estima que la economia panamefia crecio
2.7% de forma interanual, impulsada principalmente por
las actividades de explotacion de minas y canteras
(+83.0%); agricultura y ganaderia (+10.1%) y transporte y
almacenamiento (+9.1%). Dicho crecimiento se encuentra
por debajo de la proyeccién realizada por el Fondo
Monetario Internacional (FMI) donde estimé que el pais
creceria 4.9% para fin de afio, pero continta siendo una de
las economias mas dinamicas de América Latina.

La inversion en infraestructura, una economia
diversificada, niveles de deuda moderados y un sélido
sistema financiero son factores que contintian impulsando
el crecimiento. Sin embargo, de acuerdo con el Banco
Mundial (BM) este modelo posee riesgos ante el contexto
global més competitivo, los conflictos comerciales
internacionales y la ralentizacion de la economia global.

4.2 Indice mensual de actividad econémica
(IMAE)

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 3.3% a
septiembre 2019, resultando levemente superior al
comportamiento observado en igual periodo del 2018
(3.2%).

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

4.3 Desempleo

De acuerdo con la Encuesta de Propédsitos Miultiples, 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:
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4.9%). Por su parte, la poblacién econémicamente activa
aumento un 2.2% de forma interanual.

Tasa de Desempleo Ablerto
a Septiembre 2019

b
o
|
|
|
\

60 |—— - 5:5 55

5.1

m
o

4.1 4.1

birf
=]
|

ot
=}

Porcentaje

b
o

oo
=]

0.0 - T T T T
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 Sep-19

Fuente: elaboracion propia con base en datos del Instituto Nacional de
Estadistica y Censo (INEC).

4.4 Déficit publico

Segun cifras preliminares del Ministerio de Economia y
Finanzas (MEF), el déficit del Sector Publico No Financiero
(SPNF) fue de USS$2,454.0 millones siendo superior en
US$250.0 millones con respecto al periodo anterior. El
crecimiento del déficit parece desacelerarse ante una
contraccién interanual de los gastos totales (-0.7%) que,
aunque aln no contrarresta la contraccién de los ingresos
(-3.9%), representa mejoras al compararse con periodos
anteriores.

Por su parte, el gobierno central presentd un
comportamiento similar, con una disminucion de los
gastos (-2.8%) e ingresos (-6.1%) de forma interanual. El
déficit del gobierno central totalizé US$3,307.0 millones,
equivalente al 4.8% del PIB y contrayéndose 2.9%
interanualmente.

4.5 Deuda

A septiembre 2019, la deuda publica total alcanzd los
US$28,644.4 millones con un incremento del 0.3% o
US$87.9 millones por encima del monto registrado al
mismo trimestre hace un afio. Estas obligaciones estédn
compuestas en un 79.0% por deuda publica externa y
21.0% restante por deuda publica interna.

La depreciacion del Yen japonés frente al ddlar debido a
una mayor demanda global por activos de riesgo y 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 cual se contrajo US51.8 millones al cierre de septiembre
2019. Durante este trimestre el gobierno no adquirié
préstamos adicionales.

“Entidad registrada ante la Superintendencia del Mercado de Valores de Panama
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La mayoria de las lineas de crédito firmadas por el
Gobierno tienen como propdsito 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 la infraestructura
educativa y el proyecto de tratamiento de aguas residuales
de la ciudad y bahfa de Panama.

4.6 Tasa basica pasiva

Al cierre del tercer trimestre de 2019, la tasa pasiva
promedio ponderada de los depdsitos a plazo fijo a un afio
(Banca Panamefia) fue de 3.2%, superior al 3.0% registrado
a septiembre 2018. Por su parte, la tasa activa promedio
ponderada de comercio a un afio (Banca Panameiia)

reportd un 7.1%, situandose por encima del 6.9%
registrado hace un afio.
Evolucidn de las tasas activas y pasivas promedio
ponderadas del Sistema Bancario Nacional
a septiembre 2019
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Fuente: Superintendencia de Bancos de Panamd.

4,7 Inflacion

De acuerdo con datos del Consejo Monetario
Centroamericano, el [ndice de Precios al Consumidor (IPC)
presentd una deflacion interanual del -0.6% a septiembre
2019, inferior al 0.8% observado un afio atrds. Por grupo
de bienes y servicios del IPC, la disminucién se debe a
contracciones en los precios del grupo transporte debido a
menores precios de combustibles y comunicaciones.

4.8 Centro Bancario Internacional (CBI)

A septiembre 2019, el Centro Bancario Internacional (CBI)
mantiene signos positivos de desempefio. Los activos
crecieron USS$4,036.3 millones (+3.4%), totalizando
US$122,559.6 millones. La dindmica de los activos ha sido
dictada principalmente por variaciones en los activos
liquidos y las inversiones financieras, que crecieron
US$2,237.2 y $1,230.2 millones de forma interanual,
respectivamente.
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Por su parte, los activos liquidos han incrementado debido
a mayores captaciones y podrian significar un potencial de
financiamiento hacia la regién.

Las utilidades del CBI totalizaron US$1,453.3 millones a
septiembre 2019, presentando una mejora del 6.4%
comparado con USS$1,366.4 millones hace un afio. Los
resultados se han visto beneficiados por mayores ingresos
por intereses (+7.5%), un menor costo de reservas (-3.0%)
y los ajustes contables derivados de las valoraciones de las
Normas Internacionales de la Informacién Financiera
(NIIF).

Al cierre del tercer trimestre de 2019, el retorno sobre los
activos (ROA) del CBI fue de 1.6% mientras, que el retorno
sobre del patrimonio (ROE) se sitlio en 12.8%. Lla
rentabilidad se ha visto presionada por los efectos antes
mencionados de ajustes contables por implementacién de
NIIFs y por la disminucién de los ingresos extraordinarios.
No obstante, estos indicadores reflejan una gestion
adecuada de recursos pues el CBl es capaz de generar
rendimientos que impulse sus utilidades a pesar del
modesto crecimiento de los activos.

El 9 de septiembre 2019, |a Superintendencia de Bancos de
Panama orden6é la liquidacion forzosa del banco
venezolano AllBank, al considerar que los depdsitos de
sus clientes se encontraban en riesgo por debilidades en su
modelo de negocios. La superintendencia detalld que la
situacion financiera de la institucion 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.

5. INFORMACION DE LA ENTIDAD
5.1 RESENA HISTORICA

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

Mediante resolucién No. 68 del 1 de septiembre del 2008,
emitida por el Ministerio de Comercio e Industria de la
Replblica de Panam3, se autoriza a Financia Credit, S.A.
para operar como empresa financiera contando la misma
con el cédigo de identificacion No. 243. Las empresas
financieras estdn reguladas por la Ley No. 42, que
establece que su capital pagado no sera 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.
5.1.1 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

Panama y redomiciliada luego a las Islas Virgenes
Britdnicas.

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 continuacién esquema que aclara esta relacion:

Target Overseas Inc (TOI)
Panama

Barney Vaughan 97%

Finance Development
Holding S.A. (FOH)

T01(95,51%)

Financia Credit S.A. (PAN) y
filiales

Versatile Technology Inc,
(PAN)y filiales

FOH (100%) FDH [100%)

Financia Credit esta conformada por las siguientes filiales:

e Versatec de Guatemala S.A.

Versatec de Honduras S.A.

Versatec de El Salvador S.A.

Versatec de Costa Rica S.A.

Medios de Pago FC de Costa Rica S.A.
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 compaiiia
Versatile Technology, INC a favor de Versatec Processing
Corp, sin ningun efecto en los resultados de ambas
empresas.
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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 adquisicidn es
transparentar la operatividad Fintech del Grupo, cuyo éxito
financiero se basa en sus propias soluciones tecnolégicas.
Esta operaciéon fue revelada a la Superintendencia del
Mercado de Valores de Panama como un hecho relevante,
en fecha 5 de Septiembre del 2018.

5.2 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 tecnologfas de informacion 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 mds inmerso en el
Internet y los medios de pago, corriente mundial para
ofrecer servicios bancarios y financieros.

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

Tarjeta de Flota Empresarial Versatec

Tarjeta de crédito Corporativa ProfitPRO/CtrlCARD
Tarjeta de crédito PYME

Adelantos salariales

Créditos convencionales

Financia Credit S.A. esta afiliada al Programa de Micro y
Pequefias Empresas (PROFIPYME), segln convenio No.
005-09 con la autoridad de la Micro, Pequefia y Mediana
Empresa (AMPYME) de la Republica de Panamd. 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, estd 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, pequefia y mediana siempre.

El Microfinance Information Exchange y Redcamif han
otorgado a Financia Credit, por seis afios consecutivos
desde el 2012, el reconocimiento méximo 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.

Ademas, Financia Credit es miembro de la Camara
Americana de Comercio e Industrias de Panama

6. ANALISIS FINANCIERO Y DE GESTION
6.1 ESTRUCTURA FINANCIERA

En términos generales, la estructura financiera de Ia
entidad mantiene una tendencia creciente a lo largo del
ultimo afio. A septiembre 2019, los activos totales alcanzan
la suma de USD25,64 millones, aumentando 27% de forma
anual y 13% de forma semestral, asociado con el
incremento en las partidas de cartera de crédito (28%
anual) y otros activos (321% anual), esta ultima debido en
gran parte a la incorporacion de activos intangibles por la
adquisicién de Versatec Processing Corp ademds de otras
cuentas que aportaron al aumento.

Respecto a la composicién de los activos, la principal
partida corresponde a la cartera de crédito con una
participacion del 70% 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 conformado por lo disponible en las cuentas de
Financia Credit, el cual representa el 6% de los activos
totales.

Financia Credit, 5.A.: Composicidn del Activo
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Por su parte, los pasivos totalizan USD18,99 millones a
septiembre 2019, presentando un aumento interanual del
22% y semestral del 15%, el cual obedece al incremento
del 51% anual y 32% semestral de las obligaciones por
emision, asociado con la colocaciéon de nuevas series de
Valores Comerciales Negociables y Bonos. Adicionalmente,
dicha variacion se vio afectada por el aumento anual del
11% en los préstamos por pagar.

Por ultimo, el patrimonio de la entidad suma USD6,65
millones y muestra un incremento interanual de 43% vy
semestral de 6%. La variacién anual se vio impulsada
principalmente por un aporte adicional de capital que a
septiembre del 2019 suma USD2,05 millones y se
encuentra pendiente de capitalizar.

Financia Credit, S.A.: Balance General

Sep-18 Dic-18 Mar-19 Jun-19 Sep-19
W Activo Pasivo B Patrimonio

30,0

25,0

20

©

15,

©

10,

o

Millones de Délares

5

©

Al corte de analisis, del total de activos, un 48% esta
financiado con pasivo con costo, un 26% por recursos
propios (23% a septiembre 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 70% de los
activos totales, participacion que se mantiene similar
respecto al afio anterior. Especificamente, el activo
productivo total presenta un aumento del 28% anual,
asociado con el crecimiento en |a cartera de crédito.

Por su parte, el activo improductivo representa el 30%
restante, y muestra un incremento del 25% anual a
septiembre 2019, debido principalmente al aumento en la
partida de otros activos.

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

6.2.1 Riesgo de liquidez

La entidad se ha caracterizado por registrar activos liquidos
compuestos principalmente por tenencias de efectivo. Al
cierre del tercer trimestre del 2019, Financia Credit registra
USD2,41 millones en activos liquidos, los cuales presentan
un aumento del 32% anual.

Principalmente, se resalta el crecimiento interanual de
36% en la porcién correspondiente al efectivo, debido a
que se incremento la colocacidn de recursos a través de las
ventas de VCN’s y Bonos, logrando captar mas de USD2
millones en el mes de septiembre 2019; asimismo, dicho
monto se ha ido colocando en la cartera de crédito
paulatinamente.

De forma semestral, los activos liquidos presentan un
aumento del 6%, asociado con el aumento en el efectivo
en Fideicomiso.

Al corte de analisis, los activos liquidos se componen en un
63% por el efectivo disponible en las cuentas de la entidad
y la porcién restante se encuentra en un 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 deposita en efectivo la liquidez obtenida por la
entidad.

Tal como se aprecia en el siguiente grafico y de acuerdo
con lo mencionado anteriormente, la partida de efectivo
que se encuentra en el fideicomiso representa alrededor
del 37% dentro del total de activos liquidos a septiembre
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.
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Financia Credit, 5.A.: Activos Liquidos
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Los activos liquidos representan un 9,4% del total de
activos al corte bajo estudio, manteniéndose
relativamente constante respecto al afio anterior. Dicho
indicador varia segln la captacién de recursos a través de
VCN y bonos, asi como la colocacién de los mismos en las
distintas lineas de negocios de la cartera y los
vencimientos; adicionalmente, esta relacionado con las
necesidades de la entidad conforme a los flujos de caja
proyectados.

Tomando en cuenta el comportamiento de los activos
liquidos, éstos muestran una cobertura a las deudas
contraidas por la entidad del 12,70%, porcentaje que se
reduce en el Ultimo afio, asociado con el aumento del 22%
del pasivo total. Como pardmetro interno, la entidad
establece este indicador entre un 10% y 15%, por lo que, al
corte de analisis, se mantiene cumpliendo dicho rango.

Financla 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 actia como instancia
de trabajo para la coordinacion de las areas involucradas
en las captaciones y colocaciones.

El objetivo es mantener un equilibrio entre los activos
liguidos y las obligaciones en un rango de vencimiento. La
Administracion continuamente evalda y supervisa los
cambios del negocio y las metas fijadas en términos de la
estrategia global de la compafila para mantener dicho
equilibrio. La medida clave de la compafila para
administrar el riesgo de liquidez es la razon 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 septiembre 2019, existe una brecha positiva en
la banda menor a un afio, lo cual le permite a la institucion
gestionar de forma adecuada el cumplimiento de pago de
sus obligaciones de corto plazo. Asimismo, en la handa
mayor a un afio presentd una brecha negativa, debido a
gue se colocaron mds bonos que VCN'’s, los cuales tienen
vencimiento a mas largo plazo, la Administracién comenta
que conforme se vayan colocando tanto bonos como
VCN’s, la brecha ird normalizandose; de igual forma,
indican que por lo general, los VCN’s son renovados
aproximadamente en un 50%, lo que mitiga que la brecha
negativa crezca.

También es importante mencionar que se han dado
cambios en la segregacion de la cartera con el
fortalecimiento de la colocacién de productos como el
ProfitPRO/Pyme, 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.
6.2.2 Riesgo cambiario

Financia Credit, registra préstamos por cobrar expresados
en: dolares de Estados Unidos como moneda de curso
legal en Panama y El Salvador (59% de la cartera); en
moneda nacional de Guatemala (16%), Costa Rica (18%) y
Honduras (7%).

Para mitigar el riesgo cambiario, la entidad suscribi¢
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 65% de sus activos en délares y
la porcidn restante corresponde a las monedas nacionales
de los otros paises donde opera la entidad, debido a que la
instituciéon amerita mantener liquidez en moneda nacional
en los distintos paises en que opera (Guatemala, Honduras
y Costa Rica), para sostener la operacion de Flota
Vehicular, uno de sus principales productos. De la misma
forma, el 84% de sus pasivos se encuentran en dolares.

Con relacién al efectivo de la entidad, éste se encuentra en
un 55% disponible en délares.
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La entidad mantiene una posicién larga en moneda distinta
al dolar, donde el monto de los activos supera al monto de
los pasivos en dicha denominacién. Especificamente, a
septiembre 2019, registra un indicador de exposicién
cambiaria de 2,96 veces, lo que corresponde a una
posicion de sana administracion.

Al corte de analisis, la institucidn cuenta con una brecha de
activos y pasivos en moneda distinta al délar equivalente al
90% de su patrimonio aproximadamente, lo cual se
considera alto, disminuyendo respecto al semestre
anterior (97%) y aumentando ligeramente respecto al afio
anterior (86%), asociado con el incremento del 31% de los
activos en monedas distintas al délar debido al crecimiento
de las carteras de flota en Guatemala y Costa Rica, los
cuales se colocan en la moneda local del pafs.

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 compafifa tiene cartera.

6.2.3 Riesgo de crédito

La cartera de crédito mantiene una tendencia creciente en
los dltimos periodos. Especificamente, a septiembre 2019
Financia registré una cartera de crédito neta de USD17,99
millones, la cual se incrementa 28% de forma interanual,
representando un aumento de USD3,94 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 corto plazo con mayor rentabilidad por su volumen de
transacciones, tales como flota empresarial y emisidn 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
tecnolégico 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, facilitdndoles
la obtencién de capital de trabajo para la adquisicién de
materias primas e inventarios y para la realizacién de sus
actividades productivas.

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

o Flota vehicular: La entidad ha desarrollado una
cadena de distribucion 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
distribucién para la administracién, control y ahorro
de combustible. A nivel tecnolégico se implementd a
nivel regional la nueva version 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
region. También se brinda servicio especializado en
control de combustible en moto generadores.

e Emisién 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 otorgé licencia de
miembro asociado a la empresa.

e  ProfitPRO/CtrICARD: 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, asl como asignar los
limites de crédito segtin 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): solucion 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 autométicamente de planilla. Se tramita
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actualmente ante VISA, una tarjeta prepagada que
facilitard también el pago de salarios al personal.

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

En el dltimo afio, la distribucién de la cartera por sectores
econémicos ha mostrado variaciones. El principal sector
corresponde al comercial, con una participacion de 43%,
seguido del sector de tarjetas con un 30%, el cual
comprende los productos de ProfitPRO/Pyme. Por Ultimo,
el tercer sector en importancia al corte de analisis
corresponde a servicios con un 26% del total.

Financia Credit mantiene su enfoque de impulsar los
productos de Tarjeta de Crédito a Pymes en la region,
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
alin 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, 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 |dentification Number (BIN).

Financia Credit, 5.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 55%, seguido por
el 18% en Costa Rica, 16% en Guatemala, 7% en Honduras

y 4% en El Salvador.

En cuanto a Riesgo Crediticio, Financia no es una entidad
supervisada por la Superintendencia de Bancos de
Panamd; no obstante, su administracion mantiene un
compromiso con el cumplimiento de las buenas practicas
para darle seguimiento a la calidad de la cartera por
categoria de riesgo. Ademads, por disposicion de la Ley 23
del 27 de Abril 2015, articulo 22, Financia es supervisada
por la Superintendencia de Bancos de Panama en materia
de Prevencidn del Blanqueo de Capitales, Financiamiento
del Terrorismo y Financiamiento de la Proliferacion 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 evaluacion y clasificacion de activos. A
septiembre 2019, la cartera de crédito bajo categoria A,
registra un 95,6% de la cartera, porcentaje que se reduce
ligeramente con respecto a lo registrado el afio anterior
(96,6%).

Los saldos de cartera clasificados en las categorfas C (de
Riesgo Real de Pérdidas Esperadas), D (de alto riesgo de
pérdidas significativas) y E (irrecuperables) representaron
conjuntamente 1,43% de la cartera total al término del
semestre en analisis, considerandose bajo.

Dicha porciéon de la cartera catalogada como CDE, se
incrementa un 33% en el dltimo afio, debido a unos
créditos que no cumplieron con sus compromisos de pago,
sin embargo su participacion sobre la cartera total se
mantiene baja.

Asimismo, el nivel de cobertura de las reservas sobre la
cartera CDE es de 92% a septiembre 2019, considerandose
moderada; dicha cobertura se reduce respecto al afio
anterior (134%), asociado con la reduccion del 9% de las
provisiones y el aumento antes mencionado de la cartera.

Financia Credit, S.A.: Composicién cartera crédito por categoria
de riesgo
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Al corte de andlisis, Financia contabilizé una provision de
USD239.029, la cual corresponde a 1,40 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 0,49% a 0,57% en septiembre
2019, el mismo se considera bajo y se ha mantenido por
debajo del 1% en el Gltimo afio.

El monto de las estimaciones, ademas de estar relacionado
con las categorfas de riesgo de la cartera, se vincula con la
composicion de la cartera por garantias, pues evalua la
potencialidad de cobro de acuerdo con las garantfas 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 69% al corte de andlisis.
Dicha concentracién se debe a la cartera generada por
medios de pago, la cual usualmente no considera garantias
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
garantfa 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, 5.A.: Cartera de crédito por tipo de garantia
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Respecto a la concentracion de la cartera, a septiembre
2019, la operacion de crédito mas grande representa el
12,7% del capital y reservas de la entidad, cifra que
SCRiesgo considera de moderada a alta. Sin embargo, de
acuerdo con la administracién 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. Dicho porcentaje
disminuye anualmente (19,7% a septiembre 2018).

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

Especificamente, los 25 mayores deudores representan
alrededor del 29% de la cartera total, porcién que aumenta
ligeramente respecto a lo registrado un afio atras (27%),
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

Sep-18  Dic-18  Mar-19  Jun-19
Crédito CDE/ Cartera Total 137%  1,78%  167% 131%  143%
Mora > 90 dias/Cartera 049% 000% 075%  060% 057%
Provisiones/ Créd CDE 1339% 63,7%  874%  813%  919% |

Prov. contables/ Res. requeridas 2,43 212 137 1,19 1,40

6.2.4 Riesgo de Gestion y Manejo

Al corte de andlisis, el indicador de eficiencia en el uso de
activos se ubica en 70,2% y se mantiene similar en el
ultimo afio.

El porcentaje de participacion del gasto administrativo en
los gastos totales es de 58,5% y se reduce respecto al
mismo periodo del afio anterior (60,5%), debido al
aumento anual del 29% del gasto total y no propiamente a
una reduccién del gasto administrativo.

Especificamente, los gastos generales y administrativos se
incrementan un 25%, 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 colocacién 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 septiembre 2019, una capacidad
mayor de absorcién de los gastos administrativos con su
utilidad operacional respecto a un afio atrds, lo que indica
que el porcentaje de ingresos netos que se destinan a la
cobertura de gastos administrativos aumenta en el dltimo
afio.
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Financia Credit, S.A.: Indicadores de gestion y manejo

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

Eficiencia usodeactivos  69,7%  66,6%  68,6%  695%  70,2%
Gasto Adm. /Gastototal ~ 60,5%  601%  593%  585%  58,5%
Util. Op/ Gasto Admin. 351%  366%  636%  646%  569%

7. FONDEO

Con respecto a la estructura de fondeo, se destaca que
actualmente la entidad no posee autorizacién por parte de
la Superintendencia para captar recursos del 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.

De acuerdo con la administracién de Financia Credit, se ha
logrado mantener el apetito de sus valores en el mercado,
y ha realizado colocaciones aprovechando la interconexion
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 60% se encuentra en El
Salvador.

Financia Credit, S.A.: Evolucién de los pasivos
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En términos de composicion, los préstamos por pagar
registran una participacion del 47% sobre los pasivos
totales, participacién que se reduce con respecto al mismo
periodo del afio anterior donde representaba el 52%.
Seguidamente, el saldo de la emisién representa el 42% del
total de pasivos, incrementandose dicho porcentaje
debido a nuevas colocaciones de emision tanto de VCN

como de bonos.

Financia Credit, S.A.: Composicién del pasivo
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Al término del semestre en andlisis, Financia cuenta con 11
fuentes de financiamiento que son principalmente lineas
de crédito con entidades bancarias y préstamos.

A septiembre 2019, el monto de las lineas de crédito
registra USD8,95 millones, aumentando un 11% anual,
debido principalmente a la incorporacién de nuevas
fuentes de fondeo y a mayores desembolsos por parte de
algunos fondeadores, en el tltimo afio.

La entidad mantiene una estrategia para la mitigacion del
riesgo de tipo de cambio a través de la obtencidén 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 continuacién, se muestra un detalle de las lineas de
crédito y préstamos a septiembre 2019:

Saldo a Sep-19

Tipo de

Entidad financiera 5 S
financiamiento

(US$)

Saint Georges Bank 1500000 Linea de Crédito
Bl Bank 1 500 000 Préstamo
COLAC 1180556 Linea de Crédito
Vivibanco 998 977 Linea de Crédito
BAC Guatemala 903 755 Préstamo
Pagarés con terceros 650 000 Préstamo
Banco Agromercantil Guatemala 517 096 Linea de Crédito
Financiera Progreso Guatemala 492 719 Linea de Crédito
Otros 450 000 Linea de Crédito
Banco G&T Guatemala 399 162 Préstamo
BCT Bank 359 791 Préstamo
Total 8 952 056

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.
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A septiembre 2019, la relacién 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 y se mantiene relativamente constante el
ultimo afio.

Financia Credit, S.A.: Indicadores de fondeo

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

Activo produc./ Pasivo con costo 1,16 1,16 1,35 142 1,46
Cartera neta/ Préstamos 1,74 1,72 1,94 1,87 2,01
Costo del pasivo 11,0% 11,3% 10,5% 123%  111%

7.1 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.

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 ningln
momento el Saldo Insoluto de los Valores en circulacién de
las series podra ser superior al monto autorizado de la
emision. En la medida en que se vayan cancelando los
valores emitidos y en circulacién el Emisor dispondréd del
monto cancelado para emitir valores nuevos.

A septiembre 2019, en total la entidad ha colocado un
monto total de USD30,2 millones por medio de dos
programas de Valores Comerciales Negociables, de los
cuales se han cancelado oportunamente USD26,8 millones
y se encuentran en circulacion USD3,4 millones. A
continuacion, 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, | yJ,
por un monto total de USD11,25 millones, las cuales han
sido honradas debidamente en la fecha de su vencimiento.
Al tercer trimestre del 2019, se han colocado las series K, L
y M en un 100%, 54% y 90% respectivamente.

Del segundo programa, se han redimido las series A, B, C,
D,E F, G H I, J KL MN,OyP por un monto total de
$15,5 millones y han sido debidamente honradas en la
fecha de su vencimiento. Adicionalmente, al cierre de
septiembre 2019, se ha colocado en un 88% la serie Q, en
un 72% la serie R, en un 62% la serie S y en un 95% la serie
T.

En el siguiente cuadro se muestra el detalle de las series de
VCN en circulacién a septiembre 2019:

Saldo aSep- Tasade

Emisidn Monto ; .. Vendm Condicién
interes
Valores Comerciales Serie K $650000 $650000  7,00% Oci-19 En dcireulacién
Negaciables
Primera Emisién Seriel  $500000 - $270000  7,00% Jul-20 Endrculadén
($5 millones) Serie M $1000000  $900000  7,00% Ago-20 En dirculacién
Valotes Comarelales Serie Q, $500000 5441000 7,00% Ene-20 Endrculadén
Negoelables Serie R $500000 $359000  7,00% Feb-20 Endrculacion
Segurida Ewiislin SerieS  $500000 $311000  7,00% Mar-20 Endrculacidn
($10 millones)
Serie T $500000 $474000  7,00% Jun-20 Endrculacién

Relacionado con lo anterior y segln 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 septiembre 2019,
la cobertura es del 121%, cumpliendo con lo establecido.

7.2 Programa Rotativo de Bonos Corporativos

El 20 de diciembre del 2017, segtin 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 gue exista la disponibilidad segtin
los términos del Programa, es decir, en la medida en que
se vayan cancelando los valores emitidos y en circulacion,
el emisor dispondrd del monto cancelado para emitir
valores nuevos.

Para garantizar el pago del capital y de los intereses,
Financia Credit como emisor constituira, mediante
instrumento publico, un fideicomiso irrevocable a favor de
los tenedores registrados, al que se le cederdn en
propiedad créditos con garantfa 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 Panamag,
mediante resolucién FID 0016-2013 del 4 de septiembre de
2013,
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A continuacién, se presenta las principales caracteristicas
del programa:

Caracteristicas de la Emisién

Nombre del Programa de Emision_[Programa Rotativo de Bonos Corporativos
US$15.000.000

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

El capital de los Bonos se pagard mediante un

Monte del programa y moneda

Denominacion

X solo pago al vencimiento del respectivo bono. Los
Pago de Capital i o . 3
inversionistas no estdn obligados a retener el

Bono mds alld de su vencimiento original.

El emisor tendrd la opcidn de redimir una o varias
series de los bonos, de manera anticipada a la
par (sin penalidad), total o parcialmente (en
Redencidn Anticipada montos minimos al 10 % del valor de la Serie
emitida y en circulacién) por sorteo, en cualquier
momento en fecha coincidente con la fecha de

pago de intereses de los Bonos

El precio inicial de oferta de |os Bonos serd de
US51.000 por unidad o sus multiplos, segun la
demanda del mercado.

Utilizado como capital de trabajo para expandir
las operaciones de crédito del emisor; también

Precio

Uso de los fondos podra ser utilizado para cancelar cualquier
emision de valores que se encuentre emitida y en

circulacion del Emisor

Todo pago de acuerdo con |os 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 pagaré a
éste como Propietario Efectivo (Cuentahabiente
Registrado) los intereses devengados de cada
Bono, segln el registro en libros (Anotaciones en
Cuenta) de Latinclear hasta |a Fecha de
Vencimiento, del respectivo Bono, o (ii) mediante

Pago de intereses

cheque de gerencia emitido a favor del Tenedor
Registrado, el cual serd enviado por correo
certificado al Tenedor Registrado a la dltima
direccién que conste en el Registro o retirado por
el Tenedor Registrado en las oficinas del Agente
de Pago, Registro y Redencién

Garantfa Fideicomiseo de Garantla

El término rotativo de este programa no significa la
rotacién o renovacién de valores ya emitidos, ya que estos
deberan ser cancelados en sus respectivas fechas de
vencimiento. El programa debera 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 Panamd, S.A.

Al cierre de septiembre 2019, se han colocado las

siguientes series:

Saldo a Sep- Tasade

Emision Monto ; . Vencim Condicion
19 interés

Serie A 6750000 $750000  7,63% Feb-20 Endrculacién
Serie B 4750000 $687000  7,88% Feb-21 Endrculadén
Serie C $500000 $500000  7,63% Jul-20 En drculacidn
Serie D 4600000 $600000  7,63% Oct-20 Endrculacién
Serie B $1000000 $465000  7,63% Mar-21 Endrculacién
L P':‘;r': “ZT; SION{S1S [ fieF  $750000  $71000  7,88% Mar-22 Encrculadén
Serie G 5750000 $750000  8,25% Abr-23  Endrculacién
Serie H 4400000 5400000  8,25% May-23 Endrculacién
Serie | $750000 5244000 7,50% Dic-20 En dreulacién
Serie]  $1000000 $95000  8,50% Ago-24 Endrculacién
Serie K 51000000 510000  8,25% Ago-23 Endrculacién

De la primera emisién de bonos, se han colocado la series
A, C, D, Gy H en un 100%, la serie B se colocd en un 92%,
la serie E en un 47%, la serie F en un 7%, la serie | en un
33%, la serie J en un 10% vy la serie K en un 1%, todas por
un monto total de USD4,6 millones.

Al cierre de septiembre 2019, el monto colocado de la
emision de bonos representa alrededor de 0,69 veces su
patrimonio y 0,24 veces el pasivo total.

Respecto a los bonos, los saldos de los bienes en
fideicomiso debe ser igual o mayor al 120% del valor
nominal de los bonos en circulacidn, sin embargo, en el
caso de aportes en efectivo, estos representardn 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 septiembre del 2019, cumpliendo
con lo establecido en el prospecto.

8. CAPITAL

Al corte de andlisis, el capital social representa el 40% del
patrimonio, seguido del 31% del aporte adicional de capital
y la cuenta utilidades retenidas con el 22% del total de
patrimonio, siendo éstas las partidas principales. Dicha
participacién de las partidas mas importantes, se vieron
reducidas debido al aumento en la utilidad del periodo.

Financia Credit, S.A.:Composicién del Patrimonio
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En el Gltimo afo, Financia muestra una leve reduccion
anual en el indicador de apalancamiento productivo, el
cual indica que el patrimonio esta invertido 2,71 veces en
activos que generan recursos para la entidad y dicha
variacién en el Ultimo afio obedece al incremento en
mayor proporcion del patrimonio respecto al presentado
por los activos productivos.

Por otro lado, el patrimonio reporté una cobertura a
pasivo total del 35,02%, 5 puntos porcentuales mas que el
mismo trimestre del afio anterior, debido al aumento del
43% 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

Sep-18 Dic-18  Mar-19  Jun-19  Sep-19
Apal. Productivo 3,02 3,05 2,49 2,57 1
Endeudamiento econémico 352 3,78 2,71 2,90 3,10
Cobertura del patrimonio 2992% 27,94% 38,03% 37,01%  35,02%

9. RENTABILIDAD

A septiembre 2019, Financia Credit registra utilidades por
USD622.944, presentando un  incremento  anual
significativo de 119%, asociado con un aumento en mayor
proporcién de los ingresos con respecto al crecimiento
presentado por los gastos totales.

Financia Credit, 5.A.: Resultados acumulados
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Los ingresos de la entidad suman USD4,53 millones,
mostrando un aumento interanual de 38%, asociado con el
incremento del 81% 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 10% vy 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 gréfico, los ingresos
financieros pasan de representar un 39% a 52% en el
ultimo afio. Por su parte, la participacion de los ingresos no
financieros pasa de representar un 61% a 48% al cierre de
septiembre 2019. La composicion 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 ademas de los productos
que generan ingresos financieros.

Financia Credit y sus filiales, ofrecen servicios financieros
con un alto componente tecnoldgico. Esta diferenciacion
se mantendrd en el futuro y el beneficio en cuanto a los
ingresos no financieros justifica esta estrategia. La
compafifa se mantiene en constante innovacion de sus
servicios y firma constantes alianzas con entidades de
tecnologia que ofrecen servicios de pago conforme los
avances tecnoldgicos.

Financia Credit, $.A.: Composicion de los Ingresos
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Por su parte, Financia Credit registré gastos por USD3,80
millones, presentando un aumento del 29% con respecto a
septiembre 2018. La variacién en el total de gastos
obedece principalmente al aumento del 25% 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
colocaciéon de productos de Tarjetas de Crédito PYME, al
incremento en costos asociados a instalacion y plataforma
de GPS y al aumento en gastos de comisién de aliados
bancarios.

En términos de composicidn, se mantiene la concentracion
en los gastos generales y administrativos, representando
alrededor del 59% de los gastos totales. Seguidamente, un
27% corresponde a los gastos financieros y las partidas de
otros costos no financieros y gastos por provisiones para
préstamos con 7% cada uno.
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Financia Credit, S.A.: Composicidn de Gastos
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En general, a septiembre 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 5,1% y 14,4% respectivamente. La
variaciéon en ambos indicadores obedece a aumento
considerable (119%) 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 analisis es de 26% y es superior respecto a
lo registrado un afo atrds (24,7%).

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

Financia Credit, S.A.: Indicadores de rentabilidad

Sep-18  Dic-18  Mar-19  Jun-19
Rendimiento por servicios 247%  253%  276%  269%  26,0%
Rendimiento s/activo productive ~ 3,1% 2,6% 6,6% 6,2% 51%
Rendimiento sabre el patrimonio  9,0% 7,6% 18,1% 17,2% 14,4%
Rendimiento financiero 140%  151%  195%  194%  19,0% |
Margen de Intermediacion 3,1% 3,9% 8,9% 7,0% 7.9%

Las calificaciones otorgadas no han sufrido ningun proceso de apelacién
por parte de la entidad calificada. La metodologla de calificacion
Entidades Financieras utilizado por SCRiesgo fue actualizada en el ente
regulador en noviembre de 2017. SCRiesgo da por primera vez calificacién
de riesgo a este emisor en febrero del 2015. Toda la informacidn
contenida en el informe que presenta los fundamentos de calificacion 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 informacién, ademds no
considera la liquidez que puedan tener los distintos valores tanto en el
mercado primario como en el secundario. La informacién 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.”
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