Medios de Pago
Panama, 24 de agosto de 2020

Licenciado

Julio Justiniani

Superintendente

Superintendencia del Mercado de Valores de Panama
Ciudad.

Atencion: Hecho Relevante
Calificacion de Emision de Acciones Preferidas Acumulativas

Es un gusto informarles que la calificadora SCRiesgo Rating Agency en sesion
ordinaria del 19 de agosto del 2020, otorgd la siguiente calificacion inicial a la
Emision de Acciones Preferidas Acumulativas de Financia Credit, S.A., por un monto
de US$10,0000,000 (Diez Millones de Délares), con base a informacion auditada a
Diciembre 2019 e informacion no auditada a Marzo y Junio 2020

Emision de Acciones Preferidas Acumulativas

Monto Nivel Actual Perspectiva

USS$10.000.000  Nivel 4 (PAN) Estable

La explicacion de la calificacion otorgada a las Acciones Preferidas -En nivel de grado de
Inversion- es la siguiente:

Nivel 4 (PAN): Nivel 4 (PAN)

Acciones que presentan una razonable combinacion de solvenciay
estabilidad en la rentabilidad del emisor y volatilidad de sus retornos.

Calle Elvira Méndez

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

Tel: (507) 214-6221



Medios de Pago

Para otorgar su calificacion, la Entidad calificadora destaca las siguientes fortalezas
de la Entidad:

FORTALEZAS

o Principales ejecutivos cuentan con amplia experiencia en banca, finanzas
corporativas y medios de pago.

o Alianza con la empresa tecnologica Versatec, la cual brinda el apoyo y
estructura tecnolégica para los productos y servicios que comercializa
Financia.

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

o Cuenta con autorizacion para emitir tarjetas de crédito de marcas
internacionales, con lo cual pueden ser copatrocinadores de emision de
tarjeta de créditos en Centroamérica y Panama.

e Bajos indicadores de morosidad.

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

» Diversificacion del fondeo a través de obligaciones con entidades financieras
y obligaciones por emision de valores en Bolsa.

Adjuntamos la comunicacion y analisis de la Calificacion.

Sin mas a que hacer referencia, me suscribo,

Atentamente,

Daniel Alvarado R.
Vice-presidente Ejecutivo

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

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

Calle Elvira Méndez

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

Tel: (507) 214-6221



QC R l E C:S G,; (D Comunicado Oficial

rating agency Panama

Ref: SCR - 200232020
19 de agosto del 2020
Sefior
Barney Vaughan
Presidente
Financia Credit, S.A.
Panama

Estimado Sefior Vaughan:

Le comunicamos que en la Sesién Extraordinaria N°2082020 del dia 19 de agosto del 2020, nuestro Consejo
de Calificacién basado en informacién financiera auditada a diciembre del 2019 y no auditada a marzo y
junio del 2020, acord6 otorgar a las Acciones Preferidas Acumulativas de Financia Credit S.A., las siguientes
calificaciones de riesgo: '

Emision de Acciones Preferidas Acumulativas

Monto Nivel Actual Perspectiva

US$10.000.000 Nivel 4 (PAN) Estable

Nivel 4 (PAN): Acciones que presentan una razonable combinacién de solvencia y estabilidad en la
rentabilidad del emisor y volatilidad de sus retornos.

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

Las calificaciones desde “Nivel 2” a “Nivel 5” 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
hdbiles para hacernos saber si tiene alguna objecién a la presente calificacién.

Atentament

Sociedad Calificadora de Riésgo de Centroamérica S.A.

CC: Archivo

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

Mas informacion Oficinas

WWW.sCriesgo.com Cartago, Costa Rica Ciudad Panama, Panama San Salvador, El Salvador

{506) 2552 5936 (507) 6674 593 (503) 2243 7419



Entidades Financieras
Panama

SCR-INF- 20112020

19 de agosto del 2020

CRIESGO

rating agency

FINANCIA CREDIT S.A.

Informe Inicial de Calificacion de Riesgo de Acciones Preferidas Acumulativas

Sesién Ordinaria: N22082020
Fecha de ratificacion: 21 de agosto del 2020

Informacidn Financiera: auditada a diciembre del 2019 y no auditada a marzo y junio del 2020.

Carolina Mora Faerron
Marcela Mora Rodriguez

Contactos:

1. CALIFICACION DE RIESGO

El presente informe corresponde al analisis de inicial de las
Acciones Preferidas Acumulativas de Financia Credit con
informacién financiera auditada a diciembre del 2019 y no
auditada a marzo y junio del 2020.

Con base en esta informacidn, se otorgd la siguiente

cmora@scriesgo.com
mmora@scriesgo.com

Analista Senior
Analista Senior

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 Observacion: Se percibe que la probabilidad

calificacion de riesgo: de cambio de la calificacién en el mediano plazo depende

de la ocurrencia de un evento en particular.
Emision de Acciones Preferidas Acumulativas

Nivel Actual 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.

Monto Perspectiva

US$10.000.000  Nivel 4 (PAN) Estable

Adicionalmente, el emisor cuenta con la siguiente
calificacion de riesgo:

2. PRINCIPALES INDICADORES

Financia Credit S.A.

Actual* Indicadores Jun-19 Sep-19 Dic-19 Mar-20 Jun-20

Calificacién  Perspectiva Total de activos (millones §) 2430 2564 2733 3,90 31,4

Largo Plazo scr A- (PAN) Observacion Moramayor a 90 dias/Cartera 0,60% 0,57% 0,66% 0,74% 0,94%
Corto Plazo SCR 3 (PAN) Observacién Activos Lig.+inv. /Pasivos ~ 13,0% 12,7% 193% 156% 135%

o e . Apalancamientoproductivo 256 269 261 316 2%
Explicacidn de la calificacion otorgada a las acciones

preferidas acumulativas: Rendimiento s/servicios 27,00 261% 264% 223% 198%
Rendimientos/ patrimonio  17,2% 144% 116% 64%  7,6%
Nivel 4 (PAN): Acciones que presentan una razonable
combinacién de solvencia y estabilidad en la 3. FUNDAMENTOS
rentabilidad del emisor y volatilidad de sus retornos.
Las calificaciones asignadas a Financia Credit se

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

FORTALEZAS
Explicaciéon de la calificacion otorgada al emisor:

e Principales ejecutivos cuentan con amplia experiencia
en banca, finanzas corporativas y medios de pago.
Alianza con la empresa tecnoldgica Versatec, la cual
brinda el apoyo y estructura tecnoldgica para los
productos y servicios que comercializa Financia.

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

Bueno.”

“La calificacién de riesgo emitida representa la opinion 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, emision o su emisor. Se recomienda analizar
el prospecto, informacion financiera y los hechos relevantes de la entidad calificada que estdn disponibles en las oficinas del emisor, en la Superintendencia
General de Valores, Bolsas de Valores y puestos representantes”

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


mailto:mmora@scriesgo.com

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

e Cuenta con autorizacion para emitir tarjetas de crédito
de marcas internacionales, con lo cual pueden ser
copatrocinadores de emision de tarjeta de créditos en
Centroamérica y Panama.

e Bajos indicadores de morosidad.

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

e Diversificacidon del fondeo a través de obligaciones con
entidades financieras y obligaciones por emisién de
valores en Bolsa.

RETOS

e Mantener indicadores de liquidez holgados para su
operacion.

e Conservar bajos indicadores de morosidad.

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

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

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

e Baja bursatilidad del mercado accionario en Panama.

La calificacion otorgada a las acciones preferidas
acumulativas se basa en el desempefio financiero
mostrado por la entidad, asi como las proyecciones
presentadas por la Administracion. El pago de dividendos
de las acciones queda sujeto a la capacidad de generacion
de utilidades y a las decisiones de la junta directiva del
emisor, sin embargo, las proyecciones contemplan la
distribucion de los mismos.

El emisor posee una perspectiva en Observacion,
considerando la coyuntura actual derivada del COVID-19.

4. CONTEXTO ECONOMICO DE PANAMA

4.1 Analisis de Plaza Local

El brote del nuevo Coronavirus generé un shock
econdmico sin precedentes alrededor del mundo,
generando fuertes recesiones en muchos paises,

principalmente en aquellos dependientes del comercio de
commodities y materias primas. Ademas, las medidas de
contencion adoptadas por los paises impacté los sectores

de servicios financieros, turismo, servicios, transporte, y
sus subsectores en los paises emergentes.

Lo anterior presiond las proyecciones de crecimiento
iniciales para Panama. Las disposiciones tomadas por el
Gobierno con el propdsito de minimizar los contagios por
COVID-19, afectd el desempefio de los principales sectores
de transporte, construccion, financiero, servicios,
inmobiliario, hoteles y restaurantes, estimando que su
reactivacion podria ser lenta segun el comportamiento de
la pandemia.

Segun datos del Instituto Nacional de Estadistica y Censo
(INEC) a marzo 2020 la economia panamefia crecid un
0.4% de forma interanual, alcanzando los USD10,634.3
millones. La economia inicié el aio con cifras sostenidas de
crecimiento hasta el surgimiento de los primeros casos de
COVID-19 en la primera quincena de marzo. Las
actividades que mantuvieron el desempefio positivo a
pesar del entorno fueron: suministro de electricidad vy
agua, servicios gubernamentales y servicios de salud y
educacion. Las actividades mas afectadas en el trimestre
fueron: industria manufacturera, construccién, comercio al
por menor, hoteles y restaurantes, intermediacidn
financiera y actividades inmobiliarias.

En su revision de junio 2020, las proyecciones de
crecimiento econémico del Banco Mundial estiman que la
economia panamefia cerrard el afio con una contraccion
del 2.0%, implicando una revisién a la baja de 6.2% con
respeto a las estimaciones realizadas en enero. El
cumplimiento de estas cifras es altamente dependiente de
la evolucion de la pandemia, la administracién adecuada
del balance fiscal y la rapida reactivacion de la economia.

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 una contraccién del 7.4% a abril 2020,
10.6 puntos por debajo de lo registrado hace un afio (abril
2019: +3.3%)

Entre las principales categorias econémicas mds afectadas
por la pandemia fueron: construcciéon, hoteles vy
restaurantes, comercio e industria manufacturera. Por otro
lado, los sectores que mantuvieron comportamientos
positivos fueron: explotacion de minas, servicios de
transporte y comunicaciones y produccidn agricola.

Pdgina 2 de 16

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

Mas informacioén Oficinas

Cartago, Costa Rica
(506) 2552 5936

WWW.scriesgo.com

San Salvador, El Salvador
(503) 2243 7419

Ciudad Panama, Panama
(507) 6674 5936



4.3 Desempleo

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

Tasa de Desempleo Abierto
a Septiembre 2019
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Fuente: elaboracién 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 Gobierno Central fue de
US1,122.7 millones, USD187.7 millones menor al periodo
anterior (marzo 2019: USD1,310.4 millones). La
ralentizacion econdmica generada por el COVID-19
provocd una caida en los ingresos y gastos totales de
USD198.0 millones y USD385 millones, respectivamente.
La contraccion de los ingresos se debe principalmente a
una desmejora del 15.8% en los ingresos tributarios.

Por su parte, el Sector Publico No Financiero (SPNF)
presentd un comportamiento similar, con una disminucién
de los gastos (-12.4%) e ingresos (-7.4%) de forma
interanual. El déficit del SPNF sumé USD748.2 millones,
equivalente al 1.2% del PIB y disminuyé 13.0%
interanualmente (marzo 2019: USD1,001.7 millones).

Déficit Fiscal del Gobierno Central de Panama
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4.5 Deuda

A junio 2020, la deuda publica total sumé USD33,044.5
millones, reflejando crecimiento del 24.2% o USD6,432.8
millones por encima del monto registrado en 2019
(USD26,612.5 millones). Estas obligaciones estan
compuestas en un 79.5% por deuda publica externa y
20.5% restante por deuda publica interna.

El aumento en deuda se debe a la contratacién de
empréstitos para financiar programas de apoyo social y el
aumento en gasto de servicios publicos como salud en el
contexto de pandemia. Durante junio 2020, los
Organismos Multilaterales desembolsaron USD379.3
millones, de los cuales USD350.0 millones corresponden a
lineas de crédito contingente para combatir el impacto
econdmico del COVID-19.

Los servicios de deuda externa sumaron USD68.0 millones,
de los cuales USD45.5 millones se pagaron a organismos
multilaterales, USD17.3 millones a banca comercial vy
USD5.2 a bilaterales. Por otro lado, los servicios de deuda
interna sumaron USD48.5, generados por el pago al
vencimiento de Letras del Tesoro.

La depreciacion del Yen japonés contra el ddlar (0.1%),
aunado a los incentivos econémicos que el pais asidtico
implementd para amortiguar el impacto econémico de la
pandemia incidid positivamente en el saldo de la deuda
publica panamefa, contrayéndola USDO0.9 millones al
cierre de junio.

4.6 Tasas de interés

A junio 2020, la tasa pasiva promedio ponderada de los
depdsitos a plazo fijo a un afio (Banca Panamefia) fue de
2.9%, situandose por debajo del 3.2% registrado en junio
2019. Por su parte, la tasa activa promedio ponderada de
comercio a un afio (Banca Panamefia) reporté un 7.0%,
situdndose por debajo del 7.1% registrado hace un afio.

Evolucidn de las tasas activas y pasivas promedio
ponderadas del Sistema Bancario Nacional
a junio 2020
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Fuente: Superintendencia de Bancos de Panamd.
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4.7 Centro Bancario Internacional (CBI)

A mayo 2020, el Centro Bancario Internacional (CBI)
mantiene signos positivos de desempefio a pesar del
entorno retador generado por la crisis por COVID-19. Los
activos suman USD 128,819.3, expandiéndose USD8,158.4
millones (+6.8%). La dinamica de los activos ha sido dictada
principalmente por variaciones en los activos liquidos y
otros activos, que crecieron USD8,570.4 y $1,054.0
millones de forma interanual, respectivamente. Las
mejorias reflejadas en estas cuentas absorbieron la caida
de la cartera crediticia que se contrajo USD1,714.6
millones.

A mayo 2020, las utilidades del CBI reflejaron una
disminucién del 20.3% como consecuencia de menores
ingresos operativos (-2.8%) y mayores gastos a través de
provisiones mas altas (+74.2%). Las utilidades netas del
periodo sumaron USD610.4 millones, resultando en un
margen neto de 31.1%. Lo anterior provocé que el ROE
(9.4%) y ROA (1.2%) desmejoraran en comparacion al
mismo periodo en 2019 (ROA: 1.5% y ROE: 12.4%).

A mayo 2020, el CBI mantiene una liquidez promedio de
60.3%, beneficiada por una expansion de USD528.4
millones en depdsitos de bancos extranjeros. El total de
depdsitos registré USD90,082.5 millones, creciendo 7.6%
con respecto a mayo 2019 (USD83,700.8 millones).

En el udltimo semestre de 2019, y con la finalidad de
mejorar la estabilidad del sistema, se realizaron diferentes
cambios regulatorios en materia contable, de riesgos y de
prevenciéon de blanqueo de capitales. Estos cambios
constituyen la  estrategia implementada por la
Superintendencia de Bancos de Panamd para mejorar la
calidad del capital y salir de la lista discriminatoria de
paises no cooperadores en la que fue colocada por el
Grupo de Accién Financiera Internacional (GAFI) en junio
de ese ano. En una revisidn realizada en marzo 2020, el
GAFI evalud retirar a Panama de la lista, no obstante,
determind que aun existen deficiencias en el accionar
regulatorio en el pais la clasificacion se mantuvo.

4.8 Proyecciones econdmicas ante el COVID-
19

En la actualizacidn de junio 2020 de su informe Panorama
Econdmico Global, el Banco Mundial (BM) estima una
contracciéon econdémica del 3.6% en la regidon
centroamericana para el aflo 2020 y -2.0% para Panama.
Lo anterior es producto de las estrictas medidas adoptadas
por los paises para contener la propagacién del virus y la
caida en remesas y turismo. Ademas, sefiala como factores

de riesgo para una pronta recuperacién econdémica la
inestabilidad social, creciente endeudamiento publico y
desastres naturales en la region.

El Fondo Monetario Internacional cuenta con asistencia
financiera en casos de emergencia para sus paises
miembros. El 15 de abril de 2020, el organismo aprobd un
préstamo por aproximadamente USD515.0 millones para
que el gobierno de Panama pueda contrarrestar el impacto
econdmico de la crisis sanitaria. Ademas, considera que la
pandemia ha debilitado las condiciones macroecondmicas
de Panama para el afio 2020 y que esto a su vez ha
causado una brecha en la balanza de pagos de
aproximadamente USD3,700.0 millones. En consecuencia,
el gobierno panamefio ha acordado una relajacion
temporal de los limites de déficit establecidos bajo la Ley
de Responsabilidad Social y Fiscal que volverdan a ser
vinculantes hasta el afio 2021.

5. ACCIONES PREFERIDAS ACUMULATIVAS

Las acciones preferidas acumulativas de Financia Credit se
encuentran en proceso de registro ante Ia
Superintendencia del Mercado de Valores, por tanto,
quedan sujetas a los cambios que pudieran generarse de la
fecha de emision de este informe, a la fecha de
autorizacion.

A continuacién, se detallan las principales caracteristicas
de la emisidn de acciones preferidas:

Financia Credit S.A.
Acciones preferidas acumulativas
USD1.000,0
Emitidas en varias series, en denominaciones de

USD1.000,0 o sus multiplos, en forma
nominativa y registrada.

Emisor

Clase de Titulo

Valor nominal

Denominaciones

USD10.000.000,0
Cada Acciodn Preferida serd ofrecida inicialmente
a la venta en el mercado primario en la Bolsa de
Valores de Panama, S. A. al 100% de su valor
nominal.

Monto de la emision

Precio de venta inicial

Devengaran un dividendo anual acumulativo

Dividendos f
sobre su valor nominal

Trimestral

Periodicidad Pago Dividendos

Las Acciones Preferidas podran ser redimidas, en
forma parcial o total, a opcidn del Emisor, luego
detranscurridos 5 afios desde la Fecha de
Emision de la respectiva Serie a redimir
Los fondos netos de la emision USD9.830.600
seran utilizados para proveer capital adicional
al patrimonio del Emisor con el propdsito de
financiar el crecimiento de sus activos

Redencion

Uso de los fondos
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Estas acciones gozan de derechos preferidos sobre las
acciones comunes en cualquier pago de dividendos o
reparto de la cuota de liquidacién que realice el Emisor. En
el evento de liquidacion o disolucion del Emisor, las
acciones preferidas tendran prelacion de cobro sobre las
acciones comunes del Emisor, pero los bonos y valores
comerciales negociables emitidos por el emisor tienen
prelacidon sobre el cobro de las acciones preferidas.

Las acciones preferidas tendran derechos econdmicos,
pero no tienen derecho a voz ni a voto, y no podran
participar en las juntas de accionistas ordinarias o
extraordinarias del Emisor. Estos derechos les
corresponden a las acciones comunes del Emisor.

A opcién del Emisor, las acciones preferidas podran ser
emitidas en una o mas series. Correspondera al Emisor
decidir el nimero de series y cantidad de acciones, de
acuerdo con sus necesidades financieras y de negocios.

El Emisor notificard a la Superintendencia del Mercado de
Valores, la Bolsa de Valores de Panam3, y a LatinClear los
siguientes términos y condiciones de cada una de las Series
a emitir al menos 2 dias habiles antes de la fecha de oferta
de cada Serie: la fecha de oferta, el monto y cantidad de
acciones, la fecha de emisién, la tasa de interés
equivalente para el computo del pago del dividendo, los
dias de pago de dividendos, una vez los mismos sean
declarados.

Los fondos de la emisién serdn utilizados para proveer
capital adicional al patrimonio del Emisor con el propdsito
de financiar el crecimiento de sus activos productivos y
desarrollar su plan estratégico. Correspondera a la
administracién del Emisor decidir sobre el uso de los
fondos, en atencién a las condiciones del negocio y
necesidades financieras de la empresa, asi como también
en consideracién a los cambios que pudieran darse en
relacion con las condiciones financieras de los mercados de
capitales.

Las acciones preferidas acumulativas devengaran un
dividendo anual acumulativo, sobre su valor nominal de la
siguiente manera: una vez que la Junta Directiva haya
declarado los dividendos de las acciones preferidas, cada
Tenedor Registrado devengard un dividendo equivalente a
una tasa de interés anual que sera fija desde el inicio y que
serd determinada por el Emisor, segin la demanda del
mercado.

Al ser dividendos acumulativos significa que, si la Junta
Directiva del Emisor decide no declarar ni pagar dividendos
para cualquier periodo anual, los dividendos que, de haber
sido declarados hubieran sido pagados en dicho periodo se

acumulardn para ser declarados o pagados en un periodo
siguiente. La declaracion de dividendos le corresponde a la
Junta Directiva que es la que ejerce el control absoluto y la
direccion plena de los negocios de la sociedad.

El Emisor no garantiza el pago de dividendos. Las ganancias
obtenidas por el Emisor al cierre de sus operaciones
fiscales no constituyen dividendos, sino hasta que asi
hayan sido declarados por la Junta Directiva. La
declaracién de dividendos viene a ser el método usual de
apartar formalmente las ganancias para su distribucion
entre los accionistas. El sélo hecho de que exista una
cantidad apreciable de ganancias acumuladas no justifica
la declaracion de dividendos, ni debe entenderse que la
Junta Directiva estd obligada a declararlos.

La periodicidad de pago de los dividendos devengados por
las acciones preferidas sera trimestralmente, desde la
Fecha de Emision respectiva hasta la Fecha de Vencimiento
o de Redencion parcial o total de cada Serie de haberla. El
pago de dividendos, una vez declarados, se realizara
mediante 4 pagos trimestrales y consecutivos, por
trimestre vencido, en un “Dia de Pago de Dividendos”.

Las Acciones Preferidas tendran fecha de vencimiento a 10
afios, salvo que al momento de la emision de cada serie se
disponga lo contrario. No obstante, lo anterior, en
cualquiera de los casos, a opcion del Emisor, todas o parte
de las acciones preferidas podran ser redimidas
anticipadamente a la par, sin pago de prima de riesgo
adicional para el inversionista, luego de transcurridos 5
afios desde la respectiva Fecha de Emision, mediante el
pago del valor nominal de cada Accién Preferida, junto con
los dividendos declarados y devengados hasta la fecha de
redencion. La fecha de la redencion deber coincidir con un
Dia de Pago de Dividendo.

Las acciones preferidas no se encuentran garantizadas por
activos o derechos especificos del Emisor. No existe ningtn
fondo de amortizacion ni de otro tipo destinado para la
redencién de las acciones Preferidas; por consiguiente, los
fondos para el pago de los dividendos de las acciones
preferidas provendran de los recursos financieros del
Emisor, en especial de sus utilidades.

En el prospecto de dichas acciones, se destaca que en
Panama no existe un mercado secundario de valores
liqguido; por tanto, los tenedores registrados pudiesen
verse afectados en el caso de que necesiten vender sus
acciones preferidas, ya que el valor de estas dependera de
la demanda existente por dichos titulos al momento de
ofrecerlas en venta.
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5.1 Proyecciones

Financia Credit realizo las proyecciones para los préoximos 7

afios, considerando la emision de acciones preferidas por

un total de USD10,0 millones. Basado en lo anterior, la

Administracidn considera los siguientes supuestos:

e Crecimiento sostenido de la cartera de crédito.

e Manteniendo los préstamos por pagar con entidades y
aumentando la porcién correspondiente a la
colocacion de VCN y bonos.

e Colocar al menos un 88% de las acciones en distintas
series a lo largo de los préximos 5 afios.

e Pago de dividendos: sensibilizado en el modelo,
estableciendo hasta un limite maximo del 30% de las
utilidades netas.

e Resultados positivos y con tendencia creciente.

Considerando lo anterior, el flujo de caja se mantiene
positivo para dichos periodos. A continuacidon, se
muestran algunos indicadores basados en las proyecciones
de la entidad:

Indicadores proyectados Aol  Afo2  Aio3  Afiod  Aio5  Afio6  Afio7

Razon circulante 1,16 1,29 141 148 153 1,54 154
Endeudamiento 0,70 0,64 0,59 057 0,55 0,55 0,54
Pasivo/Patrimonio 231 175 146 132 13 1,20 119
EBITDA 359035 481748 567244 602487 643767 691261 744966
Efectivo/Dividendos por pagar 22,89 5,65 9,02 1103 139 155 1756
Utilidad neta/Ingresos 013 0,20 024 025 0,25 026 0,26

5.2 Andlisis Legal

Como parte del andlisis integral que realiza SCRiesgo, se
contratd un bufete de abogados independiente para que
analice la estructura de la emision de acciones preferidas
acumulativas de Financia Credit. Del dictamen realizado se
pueden resumir las siguientes conclusiones:

e E| Emisor es una entidad debidamente constituida bajo
las leyes de la Republica de Panama, se encuentra
vigente y de igual forma mantiene vigente una licencia
de empresa financiera, siendo su actividad principal y a
su vez principal fuente de ingresos que permitird el
pago de los dividendos acumulativos ofrecidos.

e Consideran que, para que puedan ser legal y
validamente emitidas las Acciones Preferidas, el pacto
social del Emisor deber ser modificado a fin de
contemplar dichas acciones como parte de su capital
incluyendo los privilegios y restricciones que tengan las
mismas y otorgando a la junta directiva la facultad
determinar el monto del dividendo fijo y otros términos

y condiciones como su condicién de acumulativas, por
mencionar algunos.

e Bajo la premisa de que el pacto social sea modificado,
en el sentido anteriormente descrito, una vez
registrados, autorizados para oferta  publica,
depositado el correspondiente macrotitulo en
Latinclear y ofrecidos al publico a través de la BVP, los
tenedores de la Acciones Preferidas se constituiran
validamente en accionistas de la sociedad, sujetos a los
términos y condiciones del prospecto.

SCRiesgo, como complemento a la informacion enviada,
recibié del emisor, una certificacion emitida por una firma
de auditoria y consultoria, donde se indica que las acciones
preferidas acumulativas cumplen con los requisitos
establecidos en la Norma de Contabilidad Financiera NIC
32 Instrumentos Financieros, para ser consideradas como
patrimonio de la entidad.

6. INFORMACION DE LA ENTIDAD
6.1 PERFIL DEL EMISOR

Financia Credit, S.A. es wuna sociedad andnima
debidamente organizada y existente de conformidad con
las leyes de la Republica de Panama, constituida el 11 de
julio del 2008. ElI 1 de septiembre del 2008, mediante
resolucion No. 68 emitida por el Ministerio de Comercio e
Industria de la Republica de Panama, se autoriza a Financia
Credit, S.A. para operar como empresa financiera. Las
empresas financieras estan reguladas por la Ley No. 42.

Financia Credit, S.A. estd domiciliada en la Republica de
Panama 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 (contraccion de las
palabras inglesas finance y technology) porque es una
empresa que utiliza tecnologias de informaciéon y/o
comunicacion para crear y/u ofrecer servicios financieros
de forma mas eficaz, menos costosa y conforme las
exigencias de un mercado cada vez mas inmerso en el
internet y los medios de pago, corriente mundial para
ofrecer servicios bancarios y financieros.

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

6.1.1 Estructura Accionaria
Financia Credit S.A. pertenece al Grupo Financia Versatec,
cuyo holding es Finance Development Holding S.A. (FDH)
constituida el 19 de Julio del 2006 en la Republica de

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.
El siguiente esquema aclara esta relacion:

Target Overseas Inc (TOI)
Panama

Barney Vaughan 97%

Finance Development
Holding S.A. (FDH)

T01(95,51%)

Financia Credit S.A. (PAN) y
filiales

Versatile Technology Inc.
(PAN) y filiales

FDH (100%) FDH (100%)

Financia Credit S.A. estd conformada por las siguientes
filiales:

e Versatec de Guatemala S.A.

e Versatec de Honduras S.A.

e Versatec de El Salvador S.A.

e Versatec de Costa Rica S.A.

e Medios de Pago FC de Costa Rica S.A.
e  Versatec de Panama S.A.

e Medios de pago FCS.A.

e  Financia Credit S.A. de C.V.

7. ANALISIS FINANCIERO Y DE GESTION
7.1 ESTRUCTURA FINANCIERA

En términos generales, la estructura financiera de la
entidad mantiene una tendencia creciente a lo largo del
ultimo afo. A junio 2020, los activos totales alcanzan la
suma de USD31,42 millones, aumentando 29% de forma
anual y 15% de forma semestral, asociado con el

incremento en las partidas de cartera de crédito (23%
anual) y gastos pagados por anticipado (213% anual).

El aumento significativo en los gastos pagados por
anticipado obedece al registro del pago del impuesto sobre
la renta anual correspondiente al 2019, debido a medidas
tomadas por los gobiernos regionales, producto de la
pandemia COVID-19. Adicionalmente, esta cuenta incluye
los costos incurridos en la estructuracién de la emisién de
las acciones preferentes y otros gastos que se amortizaran
durante el afio.

Respecto a la composicién de los activos, la principal
partida corresponde a la cartera de crédito con una
participacion del 66% sobre el total, seguido de la partida
de licencias, mobiliario y equipo de computo neto con un
9% y el 10% corresponde al efectivo total. Este ultimo
incluye al efectivo en caja (8%) y la porcidn restante (2%)
corresponde al efectivo en fideicomisos.

Financia Credit, S.A.: Composicion del Activo
100%

I
* ——— —— 6%
9% 6% * 4% a5
80% 6% 8% 9
60%
40%
65% 68% 66%
20%
0%
Jun-19 Sep-19 Dic-19 Mar-20 Jun-20

B Préstamos por cobrar, neto
Efectivo

B Otros activos

M Intereses acum. por cobrar

M Licencias, mob. y equipo, neto
Gastos pagados por adelantado
Efectivo (en fideicomisos)
Inversiones temporales

Por su parte, los pasivos totalizan USD24,51 millones a
junio 2020, presentando un aumento interanual del 38% y
semestral del 19%, el cual obedece al incremento de las
obligaciones por emision, asociado con la colocacion de
nuevas series de Valores Comerciales Negociables (VCN) y
Bonos.

Por ultimo, el patrimonio de la entidad suma USD6,91
millones, presentando un incremento interanual de 5% vy
semestral de 2%. La variacién anual se vio impulsada
principalmente por el aumento de las utilidades retenidas.
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Financia Credit, S.A.: Balance General
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Al corte de analisis, del total de activos, un 73% esta
financiado con pasivo con costo, un 22% por recursos
propios y el porcentaje restante por pasivo sin costo, lo
cual se considera un nivel alto de endeudamiento.

De acuerdo con la eficiencia de las cuentas de Financia
Credit, el activo productivo representa el 66% de los
activos totales, participacién que se reduce respecto al afio
anterior (70%). Especificamente, el activo productivo total
presenta un aumento del 23% anual, asociado con el
crecimiento de la cartera de crédito.

Por su parte, el activo improductivo representa el 34%
restante, y muestra un incremento del 44% anual a junio
del 2020, principalmente por el aumento en los gastos
pagados por anticipado antes mencionado y de las cuentas
por cobrar.

El incremento en la partida de cuentas por cobrar, segun lo
indicado por la Administracion, obedece a que se registran
los préstamos de los clientes que solicitaron la aplicacién
de medidas de alivio. Estas disposiciones fueron aplicadas
producto de la crisis causada por la propagacién del
COVID-19 y de acuerdo con los decretos de los gobiernos
de la regidn. Este registro se debe a que el sistema de
procesamiento de tarjetas de crédito de la entidad no esta
adaptado para administrar préstamos con los términos de
pago especiales. Adicionalmente, esta cuenta incluye la
cartera de membresia, de GPS, de procesamiento de
tarjetas de crédito a terceros y otras cuentas con saldo a
cobrar que no corresponden a préstamos por cobrar.

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

7.2.1 Riesgo de liquidez

La entidad se ha caracterizado por registrar activos liquidos
compuestos principalmente por tenencias de efectivo. Al
cierre del primer semestre del 2020, Financia Credit
registra USD3,25 millones en activos liquidos, los cuales
presentan un aumento del 41% anual, asociado con el
aumento significativo en la partida del efectivo en
fideicomiso (+2084%).

La partida de efectivo en fideicomiso corresponde al
instrumento que se creé como garantia de los tenedores
de las emisiones de VCN y de bonos colocadas por Financia
Credit, en donde se deposita en efectivo la liquidez
obtenida por la entidad para dicho propdsito. Por lo tanto,
esta cuenta varia de acuerdo con las colocaciones y
vencimiento de los VCN y bonos.

Tal como se aprecia en el siguiente grafico, la partida de
efectivo en caja representa alrededor del 79% dentro del
total de activos liquidos a junio 2020, seguido de 19% del
efectivo en fideicomisos, principalmente.

Financia Credit, S.A.: Activos Liquidos
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Los activos liquidos representan un 10,5% del total de
activos al corte bajo estudio, aumentando respecto a lo
registrado un afio atras (9,5%). Dicho indicador varia segln
la captacidn de recursos a través de VCN y bonos, asi como
la colocacidn de estos 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
liguidos, éstos muestran una cobertura a las deudas
contraidas por la entidad de 13,5%. Dicho porcentaje se
incrementa levemente en el Ultimo afio, asociado con el
aumento de los activos liquidos. Como parametro interno,
la entidad establece este indicador entre un 10% y 15%,
cumpliendo con dichos niveles al corte de analisis.

Financia Credit, S.A.: Indicadores de liquidez

Jun-19 Dic-19  Mar-20

Sep-19
Activos Liquidos/ Activos
totales

Activos Liquidos/Pasivos ~ 13,0%  12,7%  193%  156%  13,5%
Financia Credit administra el riesgo de liquidez a través de
un Comité de Activos y Pasivos que actla como instancia
de trabajo para la coordinacién de las areas involucradas
en las captaciones y colocaciones. El objetivo es mantener
un equilibrio entre los activos liquidos y las obligaciones en
un rango de vencimiento.

9,5% 9,4% 145%  123%  105%

Al analizar los calces de plazos por fechas de vencimiento
al cierre de junio 2020, existe una brecha positiva en la
banda menor a un afio, lo cual le permite a la institucidn
gestionar de forma adecuada el cumplimiento de pago de
sus obligaciones de corto plazo.

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

De acuerdo con lo indicado por la Administracion, cuentan
con lineas de crédito disponibles que pueden utilizar para
fortalecer las reservas de liquidez ante situaciones
extraordinarias que ameriten el uso de recursos, en caso
de ser necesario.
7.2.2 Riesgo cambiario

Financia Credit, registra préstamos por cobrar expresados
en: dodlares de Estados Unidos como moneda de curso
legal en Panama y El Salvador (71% de la cartera); en

moneda nacional de Guatemala (13%), Costa Rica (11%) y
Honduras (5%).

Para mitigar el riesgo cambiario, la entidad suscribio
contratos de lineas de crédito en moneda local de los
paises donde la cartera no se encuentra indexada. Este
proceso comenzo en Guatemala, donde se mantienen
fondos locales por USD 3,0 millones en lineas aprobadas y
préstamos concedidos para capital de trabajo.

Financia Credit mantiene el 72% de sus activos en dolares y
la porcién restante corresponde a las monedas nacionales
de los otros paises donde opera la entidad. Lo anterior,
debido a que la institucion requiere 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 89% de sus pasivos se
encuentran en ddlares.

Con relacion al efectivo de la entidad, éste se encuentra en
un 73% disponible en ddlares.

La entidad mantiene una posiciéon larga en moneda distinta
al ddlar, donde el monto de los activos supera al monto de
los pasivos en dicha denominacion. Especificamente, a
junio del 2020, registra un indicador de exposicion
cambiaria de 2,14 veces, lo que corresponde a una
posicidn de sana administracion.

Al corte de andlisis, la institucion cuenta con una brecha de
activos y pasivos en moneda distinta al délar equivalente al
46% de su patrimonio, lo cual se considera moderado.
Dicho indicador se reduce de forma significativa respecto
al aflo anterior (93%), asociado con la reduccién de los
activos en otras monedas. La disminucion de los activos en
monedas distintas al ddlar se relaciona con la contraccion
del consumo del producto de flota debido al
confinamiento y por la baja del precio del combustible.

Con respecto al riesgo de transferencia, relacionado con la
capacidad que tiene el Banco Central del pais de transferir
las divisas a Panam3, la entidad no percibe ni se vislumbra
restriccion para la compra y venta de divisas en los paises
donde la compaiiia tiene cartera.

7.2.3 Riesgo de crédito
A junio del 2020, Financia registré una cartera de crédito
neta de USD20,76 millones, la cual se incrementa 23% de
forma interanual (USD3,87 millones). Al cierre del 2020,
proyectan alcanzar un monto de cartera de USD20,6
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millones, que implicaria un aumento del 16% respecto a lo
registrado al finalizar el 2019.

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 emisién de tarjetas de crédito en sus
distintas modalidades.

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

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
Panamda mediante la emision de un medio de pago
parametrizable que empodera a los usuarios, lo que le
ha permitido contar con una cartera de préstamos
derivada de la cadena de distribucion para Ia
administracion, control y ahorro de combustible.
Emisidn 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 otorgd licencia de miembro principal a la
empresa, por medio de la cual, puede dar patrocinio a
entidades que quieren emitir tarjetas de crédito, débito
o prepagadas. El patrocinio reduce el costo de emitir
estas tarjetas a los clientes interesados y les simplifica
el proceso de aprobacion ante VISA.

o ProfitPRO: corresponde a una tarjeta de pago que
cuenta con una plataforma tecnolégica que permite a
las grandes empresas administrar y controlar sus costos
y gastos, asi como asignar los limites de crédito segun
sus necesidades. Relacionado con el cambio de imagen
se emiten tarjetas FC Medios de Pago PROFIT PRO.
Planilla en linea (tarjeta de crédito con descuento
directo): solucién mediante la cual los clientes pueden
tener acceso a una tarjeta de crédito VISA con un limite
de crédito como porcentaje de su salario y deducible
automdticamente de planilla. Actualmente, se
encuentran en tramite ante VISA, de una tarjeta
prepagada que facilitara 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 automatica
del kilometraje de los vehiculos.
Créditos convencionales: Lineas de crédito o
préstamos directos para capital de trabajo, solamente
se conceden a empresas AAA de reconocida
trayectoria, y preferiblemente aquellas con cobertura
regional que sean clientes de los productos flota o
ProfitPRO de Financia Credit.
En el ultimo afio, la distribucidn de la cartera por sectores
econdmicos ha mostrado variaciones. El principal sector
corresponde al comercial, con una participacion de 58%,
seguido del sector de tarjetas con un 27%, el cual
comprende los productos de ProfitPRO. El tercer sector en
importancia al corte de andlisis corresponde a los créditos
otorgados para el producto de flota con un 14% del total y
el 1% a créditos personales.

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, la empresa Versatile Techonology Inc,
hermana de Financia Credit, S.A., recibié de VISA una
licencia como Miembro Principal la cual impulsa ain mas
el portafolio de oportunidades de negocio, ya que pueden
ser copatrocinadores de emision de tarjeta de créditos,
tanto para clientes externos, como a las empresas
financieras subsidiarias de Financia Credit. Las subsidiarias
de Financia Credit en Panama, Costa Rica y Guatemala han
sido autorizadas por VISA para emitir sus propias tarjetas
y se encuentran en proceso para El
Salvador. Adicionalmente, en noviembre del 2019, dicha
empresa ha obtenido de VISA la autorizacién de brindar la
categoria de miembro asociado a entidades financieras, la
cuales, en el pasado, eran requeridas a tramitar su propia
licencia.
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Financia Credit, S.A.: Cartera de crédito por sector
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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 68%, seguido por
Guatemala con 14%, Costa Rica con 11%, Honduras 5% y
2% en El Salvador.

En cuanto a Riesgo Crediticio, Financia no es una entidad
supervisada por la Superintendencia de Bancos de
Panam3d; no obstante, su administracidn mantiene un
compromiso con el cumplimiento de las buenas practicas
para darle seguimiento a la calidad de la cartera. Ademas,
Financia es supervisada por la Superintendencia de Bancos
de Panamd en materia de Prevencién del Blanqueo de
Capitales, Financiamiento del Terrorismo y Financiamiento
de la Proliferacion de Armas de Destruccion Masivas.

A junio del 2020, la cartera de crédito bajo categoria A
registra un 98,8% de la cartera, porcentaje que se
incrementa con respecto a lo registrado el afio anterior
(96,4%). Los saldos de cartera clasificados en las categorias
de mayor riesgo C,D,E se reducen alrededor del 4%
anualmente y a junio del 2020 representaron
conjuntamente 1,02% de la cartera total, porcentaje que
se considera bajo.

Asimismo, el nivel de cobertura de las reservas sobre la
cartera C,D,E es de 98% a junio 2020 y aumenta respecto al
afio anterior (81%). Dicha variacién se relaciona con el
crecimiento de las provisiones, aunado a la disminucion
antes mencionada de dicha porcién de la cartera.

Financia Credit, S.A.: Composicion cartera crédito por

categoria de riesgo
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Financia registra una cartera sana, en donde, en promedio,
en el ultimo afio, el 97% de ésta se encuentra al dia. El
indicador de mora mayor a 90 dias aumenta ligeramente
de forma anual al pasar de 0,60% a 0,94% en junio 2020;
no obstante, el mismo se considera bajo y se ha mantenido
por debajo del 1% en el dltimo afio.

Cabe mencionar que la entidad cuenta con una politica
interna, segun la cual, los saneamientos de la cartera de
crédito se consideran para aquellos préstamos con
antigiedad mayor a 180 dias. Sin embargo, el Comité de
Crédito realiza las valoraciones correspondientes a los
casos que justifique la decisién de saneamiento. A junio del
2020, dicho porcentaje corresponde a un 0,88% de la
cartera y al cierre del 2019, fue de 1,72%, lo cual se
considera bajo.

Al corte de analisis, Financia contabilizd una provisién de
USD210.115, la cual corresponde a 1,07 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.

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

Desde el inicio de operaciones, la cartera de Financia ha
estado respaldada esencialmente con garantias de titulos
valores, que son esencialmente pagarés endosados a la
entidad, con una participacién del 85% al corte de andlisis.
Dicha concentracion 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.
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Seguidamente, muestra un 9% de la cartera garantizado
con fianza y 2% con garantia prendaria, principalmente. Tal
como se aprecia en el siguiente grafico, la composicion de
la cartera por garantia varia relativamente, manteniéndose
los titulos valores y la fianza como las garantias mas
representativas a lo largo del afio.

Financia Credit, S.A.: Cartera de crédito por tipo de garantia
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Respecto a la concentracion de la cartera a junio 2020, los
25 mayores deudores representan alrededor del 27% de la
cartera total, porcion que incrementa respecto a lo
registrado un afo atras (24%). Especificamente, la
operacién de crédito mas grande representa el 12,6% del
capital y reservas de la entidad, cifra que SCRiesgo
considera moderada. Sin embargo, de acuerdo con la
Administracion de Financia Credit, esta concentracion se
encuentra garantizada y segun los andlisis crediticios se
cuenta con la fuente de repago suficiente hasta su
cancelacion total. Dicho cliente se relaciona con empresas
cuya actividad estda asociada con la estrategia de
crecimiento del Grupo en productos tecnoldgico-
financieros de valor agregado, con la vision de integracion

futura.

A continuacién, se presenta los principales indicadores de
cartera:

Financia Credit, S.A.: Indicadores de cartera

Jun-19 Sep-19 Dic-19
Crédito CDE/ Cartera Total 131% 1,43% 1,38% 1,35% 1,02%
Mora > 90 dias/Cartera 0,60% 0,57% 0,66% 0,74% 0,94%
Provisiones/ Créd CDE 81,3% 91,9% 79,5% 96,3% 98,2%
Prov. contables/ Res. 119 140 120 146 107

requeridas

La Administracion de Financia Credit ha implementado
medidas de alivio para sus clientes que se han visto
afectados por la coyuntura del COVID-19 y que asi lo
requieran, esto mediante prorrogas, readecuaciones,
reestructuraciones segln sea el caso. Lo anterior, de

acuerdo con los lineamientos de los distintos gobiernos de
la region, de forma que se logre alcanzar la maxima
recuperacion de los créditos.

La cartera de clientes con solicitudes de arreglos especiales
de pago asciende a $268.4 mil, lo que representa
alrededor del 1% de la cartera bruta a junio del 2020.
Dichos clientes no se consideran bajo ninguna categoria de
antigliedad, considerando que son arreglos que se han
atendido por ley, pero quedan sujetos a un seguimiento y
constante control para garantizar su recuperacion y el
cumplimiento de los nuevos compromisos adquiridos.

7.2.4 Riesgo de Gestion y Manejo

A junio del 2020, el indicador de eficiencia en el uso de
activos se ubica en 65,6% y se reduce en el ultimo afo
(69,1%), debido a un aumento en mayor proporcion del
activo total (29%) respecto al presentado por el activo
productivo (23%).

El porcentaje de participacion del gasto administrativo en
los gastos totales es de 53,9% y se reduce respecto al
mismo periodo del afio anterior (58,5%), debido al
aumento anual del 16% del gasto total y no propiamente a
una reduccién del gasto administrativo.

Especificamente, los gastos generales y administrativos se
incrementan 7%, asociado con el aumento de la partida de
honorarios profesionales. Dicha partida considera gastos
relacionados con las marcas y la transaccionalidad de los
medios de pago, ante la coyuntura actual, para garantizar
la atencién y el suministro de los productos y servicios en
toda la regién. Sin embargo, dicha variacion se vio
aminorada por la reduccidén de la partida de salarios y otras
remuneraciones, la cual se contrae alrededor del 7%,
debido a las medidas tomadas por la entidad, en cuanto a
la disminucion de los gastos salariales y administrativos y
por acuerdos de descuentos con proveedores de servicios,
para mitigar los efectos negativos provocados por la
pandemia COVID-19.

A junio del 2020, la utilidad operacional cubre un 51,4% a
los gastos administrativos, proporcidén que se reduce en el
Gltimo afio (64,6%).

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

Jun-19 Dic-19  Mar-20

Sep-19

Eficienciausodeactivos ~ 691%  69,8%  64,7%  67,6%  656%
Gasto Adm. /Gasto total 585%  585%  583%  582%  539%
Util. Op/ Gasto Admin. 646%  569%  515%  422%  514%
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8. FONDEO

Con respecto a la estructura de fondeo, se destaca que
actualmente la entidad no posee autorizacion por parte de
la Superintendencia para captar recursos del publico
directamente, por lo que su estrategia de financiamiento
se concentra en la emision de valores comerciales
negociables (VCN) y bonos; y préstamos por pagar con
instituciones financieras.

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 interconexidn
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 45% se encuentra en El
Salvador.

Financia Credit, S.A.: Evolucion de los pasivos
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En términos de composicién, las obligaciones por emisidn
registran una participacion del 61% sobre los pasivos
totales, participacion que aumenta respecto al mismo
periodo del afio anterior donde representaba el 35%,
debido a nuevas colocaciones de emisién tanto de VCN
como de bonos. Seguidamente, los préstamos por pagar
representan el 33%.

Financia Credit, S.A.: Composicién del pasivo
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Al término del semestre en analisis, Financia cuenta con 9
fuentes de financiamiento que son principalmente lineas
de crédito con entidades bancarias y préstamos. A junio
2020, el monto de dichas obligaciones registra USD8,03
millones, disminuyendo 11% anual, debido principalmente
a la reduccidn de montos en ciertas fuentes de fondeo.

Cabe mencionar que la entidad mantiene una estrategia
para la mitigacion del riesgo de tipo de cambio a través de
la obtencion 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 continuacidn, se muestra un detalle de las lineas de
crédito y préstamos a junio 2020:

Saldo aJun-20
(us$)

Tipo de
financiamiento

Entidad financiera

Vivibanco (Guatemala) 1.028.537 Linea de Crédito
Saint Georges Bank (Panama) 1.000.000 Linea de Crédito
Bl Bank (Panama) 1.000.000 Préstamo
COLAC (Panama) 944.445 Linea de Crédito
Banco Agromercantil Guatemala 519.463 Linea de Crédito
BAC Guatemala 507.673 Préstamo
Financiera Progreso Guatemala 449.984 Linea de Crédito
Banco G&T Guatemala 346.310 Préstamo
Pagarés con terceros 2.231.800 Préstamo
Total 8.028.212

De acuerdo con la Administracion de la entidad se
encuentran en negociaciones en marcha para formalizar
un préstamo con Banco Industrial Guatemala, la
renovacién y ampliacién de linea de crédito con Vivibanco
y el aumento de linea de crédito con Banco Agricola
Mercantil. Todas estas gestiones corresponden a
obligaciones en Guatemala y en moneda local.

A la fecha bajo estudio, la relacién entre el activo
productivo y pasivo con costo disminuye respecto al
registro del afio anterior y se ubica ligeramente por debajo
de una vez. La relacién de cartera neta a pasivos se reduce
con respecto al mismo periodo del afio anterior, debido al
incremento de los pasivos fue mayor al presentado la
cartera de crédito.

El costo del pasivo se mantiene estable de forma anual
registrando 8,6% a junio del 2020.
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Financia Credit, S.A.: Indicadores de fondeo

Jun-19 Sep-19 Dic-19 Mar-20  Jun-20
Activo produc,/ Pasivocon 1,10 1,06 0,96 097 0,90
Cartera neta/ Pasivos 0,95 0,95 087 087 0,85
Costo del pasivo 8,7% 8,7% 8,9% 8,0% 8,6%

8.1 Programa Rotativo de Valores

Comerciales Negociables y Bonos

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.
8.1.1 Valores Comerciales Negociables

A junio del 2020, en total la entidad ha colocado un monto
total de USD34,06 millones por medio de dos programas
de Valores Comerciales Negociables, de los cuales se han
cancelado oportunamente USD29,03 millones y se
encuentran en circulacion USD5,03 millones. A
continuacion, se detallan dichos programas:

SaldoaJun- Tasade

Emisién Serie Monto X , Vencim
20 interés
Valores Comerciales Serie L $500000 $397000  7,00% Jul-20
Negociables SerieM  $1000000 $1000000  7,00% Ago-20
"8 . Serie N $750000 $198000  7,00% Sep-20
Primera Emision X
(65 millones) Serie O $500000 $500000  7,00% Oct-20
Serie P $500000  $500000  7,00% Nov-20
TOTALES $3250000 $2 595000
SerieU  $1000000 $825000  7,00% Dic-20
Valores Comerciales Serie V $300000 $300000  7,00% Dic-20
Negociables Serie W $400000 $391000  7,00% Ene-21
§ . Serie X $400000 $307000  7,00% Feb-21
Segunda Emision X
($10 millones) Serie Y $500000 $500000  7,00% Mar-21
Serie Z $300000  $35000  7,00% Mar-21
Serie AA $500000  $75000  7,00% Jun-21
TOTALES $3400000 $2 433000
8.1.2 Bonos Corporativos

De la primera emisidon de bonos, se ha colocado 20 series
por un monto total de USD10,64 millones, de las cuales se
encuentran en circulacion 19 de ellas que suman un saldo
de USD9,89 millones a junio del 2020. La serie A fue
honrada debidamente en su vencimiento por un monto
total de USD750.000.

Al cierre de junio del 2020, se encuentran en circulacion las
siguientes series:

Saldo aJun- Tasade

Emision Serie Monto . , Vencim
20 interés
Serie B $750000 $687000  7,88% Feb-21
Serie C $500000 $500000  7,63% Jul-20
Serie D $600000 $600000  7,63% Oct-20
Serie E $1000000 $997000  7,63% Mar-21
Serie F $750000 $281000  7,88% Mar-22
Serie G $750000 $750000  8,25% Abr-23
Serie H $400000 $400000  8,25% May-23
Serie | $750000 $670000  7,50% Dic-20
. . SerieJ $1000000 $672000  8,50% Ago-24
Bonos P"::i::’n:')'s'°" (15 |Soriek  $1000000 $340000  825% Ago-23
Serie L $1000000 $1000000  7,63% Oct-21
Serie M $500000 $500000  7,63% Ene-22
SerieN  $1000000 $1000000  7,50% Ago-21
SerieO  $1000000 $1000000  7,88% Feb-23
Serie P $500000 $354000  7,88% Feb-22
Serie Q $500 000 - 7,88% Mar-23
Serie R $750 000 $60000  7,50% Sep-21
Serie S $500 000 $74000  7,63% Mar-22
Serie T $1000 000 - 7,63% Mar-22
TOTALES $14250000 $9 885000
9. CAPITAL

A junio del 2020, el capital social representa el 38% del
patrimonio, alcanza la suma de USD2.627.852 vy
corresponde a 2.000 acciones comunes nominativas sin
valor nominal debidamente pagadas y en circulacion.
Seguidamente, el 31% de patrimonio corresponde a la
cuenta utilidades retenidas y el aporte adicional de capital
con el 30% del total, siendo éstas las partidas principales.

Financia Credit, S.A.:Composicion del Patrimonio
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En el ultimo afio, Financia muestra un aumento anual en el
indicador de apalancamiento productivo, el cual indica que
el patrimonio esta invertido 2,98 veces en activos que
generan recursos para la entidad y dicha variacién en el
ultimo afo obedece al incremento en mayor proporcidn
del activo productivo (23%) respecto al presentado por el
patrimonio (5%).

Con respecto al endeudamiento econdmico, éste indica
que el pasivo total cubre 3,60 veces el patrimonio y se
incrementa respecto a lo registrado un afio atras (2,90
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veces). Un mayor indice de endeudamiento econémico
significa un menor nivel de cobertura del patrimonio al
pasivo total.

Por otro lado, el patrimonio reporté una cobertura a
pasivo total del 28,2%, 9 puntos porcentuales menos que
el mismo periodo del afio anterior, debido al aumento del
38% en el pasivo.

Financia Credit, S.A.: Indicadores de capital

Jun-19 Sep-19 Dic-19 Mar-20  Jun-20
Apal. Productivo 2,56 2,69 2,61 3,16 2,98
ELEE T 2,90 3,10 3,36 369 360
economico

Cobertura del patrimonio ~ 37,0% 35,0% 32,9% 27,2% 28,2%

10.RENTABILIDAD

Al primer semestre del 2020, Financia Credit registra
utilidades por USD259.726, presentando una reduccién del
47%, asociado con el incremento en mayor proporcion de
los gastos totales respecto al presentado por los ingresos.

Al cierre del 2020, proyectan alcanzar una utilidad de
USD500 mil, lo que implicaria una reducciéon del 26%
respecto a lo registrado a diciembre del 2019, de acuerdo
con las proyecciones ajustadas, producto del impacto que
podria generar la crisis causada por el COVID-19.

Financia Credit, S.A.: Resultados acumulados
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Los ingresos de la entidad suman USD3,19 millones,
mostrando un aumento anual de 7%, asociado con el
incremento del 27% en la partida de ingresos financieros,
principalmente por intereses y comisiones de la cartera
PYME otorgada a través de medios de pago. Sin embargo,
los ingresos no financieros se reducen alrededor del 15%
debido a que los ingresos por procesamiento de medios de
pago pasaron a registrarse en la subsidiaria Versatec Inc.
Los ingresos no financieros corresponden a membresias
por tarjetas de flota, comisiones por pagos a comercio y
estaciones y membresias de sus clientes.

Tal como se aprecia en el siguiente grafico, los ingresos
financieros pasan de representar un 52% a 61% en el
ultimo afo. Por su parte, la participacion de los ingresos no
financieros pasa de representar un 48% a 39% al cierre de
junio 2020. La composicion de los ingresos de Financia
Credit se explica por la estrategia de la entidad de
mantener productos tecnolégicos y de procesamiento que
generan ingresos no financieros ademds 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
compafiia se mantiene en constante innovacién de sus
servicios y firma constantes alianzas con entidades de
tecnologia que ofrecen servicios de pago conforme los
avances tecnolégicos.

Financia Credit, S.A.: Composicion de los Ingresos
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Por su parte, a junio 2020, Financia Credit registré gastos
por USD2,93 millones, presentando un aumento anual del
18%. La variacion en el total de gastos obedece
principalmente al aumento del 37% de los gastos
financieros asociado con el aumento de las obligaciones
por VCN y bonos en el ultimo afio.

Adicionalmente, los gastos generales y administrativos
presentaron un incremento del 7%, el cual corresponde a
asociado con el aumento de la partida de honorarios
profesionales por gastos relacionados con las marcas y la
transaccionalidad de los medios de pago para garantizar la
atencién y el suministro de los productos y servicios en
toda la regidn, ante la coyuntura actual.

En términos de composicidn, se mantiene la concentracidn
en los gastos generales y administrativos, representando
alrededor del 52% de los gastos totales. Seguidamente, un
31% corresponde a los gastos financieros y las partidas de
otros costos no financieros y gastos por provisiones para
préstamos con 7% cada una, principalmente.
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Financia Credit, S.A.: Composicion de Gastos
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En general, a junio 2020, los indicadores de rentabilidad
sobre el activo productivo y sobre el patrimonio, presentan
una disminucion con respecto a lo presentado el mismo
periodo del afio anterior, registrando 2,7% y 7,6%
respectivamente. La variacion en ambos indicadores
obedece a la reduccidn presentada por el resultado del
periodo.

Se considera el indicador de rendimiento por servicios,
debido a la naturaleza del negocio de Financia Credit y su
estrategia de concentrarse en productos de corto plazo y
con mayor rentabilidad por su volumen de transacciones.
Al corte de anilisis, dicho ratio es de 19,8% y es inferior
respecto a lo registrado un afio atras (27,0%), asociado con
la disminucion de los ingresos no financieros y el aumento
de los gastos financieros.

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

Financia Credit, S.A.: Indicadores de rentabilidad

Jun-19  Sep-19 Dic-19 Mar-20
Rendimiento por servicios 27,0% 26,1% 26,4% 22,3% 19.8%
Rendimiento s/activo productivo ~ 6,2% 51% 42% 2,2% 2,7%

Rendimiento sobre el patrimonio  172%  14,4% 11,6% 6,4% 7,6%
Rendimiento financiero 194%  19,0% 19,8% 19,8% 20,4%
Margen de Intermediacion 108%  10,3% 11,0% 11,8% 11,8%

11.ESCALAS DE CALIFICACION

Categorias de Calificacion de Titulos Accionarios

Nivel 1 (PAN): Acciones que presentan una excelente
combinacién de solvencia y estabilidad en la rentabilidad
del emisor y volatilidad de sus retornos.

Nivel 2 (PAN): Acciones que presentan una muy buena
combinacién de solvencia y estabilidad en la rentabilidad
del emisor y volatilidad de sus retornos.

Nivel 3 (PAN): Acciones que presentan una buena
combinacién de solvencia y estabilidad en la rentabilidad
del emisor y volatilidad de sus retornos.

Nivel 4 (PAN): Acciones que presentan una razonable
combinacién de solvencia y estabilidad en la rentabilidad
del emisor y volatilidad de sus retornos.

Nivel 5 (PAN): Acciones que presentan una inadecuada
combinacién de solvencia y estabilidad en la rentabilidad
del emisor y volatilidad de sus retornos.

Nivel E (PAN): No se puede clasificar por falta de
informacion suficiente.

Nivel S (PAN): La calificacion ha sido suspendida porque
hay eventos que impiden la asignacion de una calificacion.

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

Perspectivas

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

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

Perspectiva Negativa: Se percibe una alta probabilidad de
que la calificacion desmejore en el mediano plazo.
Perspectiva en Observacion: Se percibe que Ila
probabilidad de cambio de la calificacién en el mediano
plazo depende de la ocurrencia de un evento en particular.

Las calificaciones otorgadas no han sufrido ningtin proceso de apelacion
por parte de la entidad calificada. La metodologia de calificacion Titulos
Accionarios utilizada por SCRiesgo fue actualizada en el ente regulador en
abril del 2018. SCRiesgo da por primera vez calificacion de riesgo a este
emisor en febrero del 2015. Toda la informacion 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 informacion, ademds no considera la liquidez que puedan
tener los distintos valores tanto en el mercado primario como en el
secundario. La informacion contenida en este documento se presenta tal
cual proviene del emisor o administrador, sin asumir ningun tipo de
representacion o garantia.

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

Cartago, Costa Rica
(506) 2552 5936

WWW.scriesgo.com

San Salvador, El Salvador
(503) 2243 7419

Ciudad Panama, Panama
(507) 6674 5936
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