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Fitch Afirma la Calificacion Nacional de
CrediFactor en ‘BB+(nic)’

Fitch Ratings - San Salvador - (Mayo 28, 2015): Fitch Ratings afirmé la calificacién nacional de
largo plazo en Nicaragua de CrediFactor S.A. (CrediFactor) en ‘BB+(nic)’. La Perspectiva de la
calificacion de largo plazo se mantuvo Estable. El detalle de las acciones en las calificaciones se
presenta al final de este comunicado.

FACTORES CLAVE DE LAS CALIFICACIONES

Las calificaciones de CrediFactor reflejan su escala limitada de operaciones, la cual resulta en
concentraciones de cartera elevadas. Al mismo tiempo, el tamafio de la entidad restringe su
capacidad de generar negocios y diversificar ingresos. Las calificaciones también consideran el
capital adecuado de Credifactor, que no se ha afectado por el aumento en morosidad y reduccién en
rentabilidad, asi como su flexibilidad para modificar su estrategia a cambios en el entorno debido al
corto plazo de maduracién de sus operaciones.

Las concentraciones altas por cliente, pagador y proveedores de fondos, son el riesgo principal de
CrediFactor, puesto que comprometen el patrimonio y calidad de activos ante el deterioro eventual de
cualquiera de estos. Al mes de marzo de 2015, los 20 clientes mayores de crédito concentraron el
41.1% de la cartera total y representan 2.2 veces el patrimonio de la institucién. Asimismo, la
concentracién del fondeo en un nimero limitado de acreedores institucionales presenta un riesgo de
liquidez elevado.

CrediFactor posee un nivel de capital alto (patrimonio sobre activos de 16.6%), aunque la capacidad
de absorcién de pérdidas del capital se ve limitada por las concentraciones altas de la cartera. El
capital de la institucién es favorecido por una tasa de crecimiento de activos moderada en los Ultimos
afios, mientras que la generacién interna de capital supera favorablemente a la tasa de crecimiento.

El corto plazo promedio de la cartera de factoraje permite un ajuste rapido ante cambios adversos en
las condiciones de mercado. El vencimiento promedio de los documentos por cobrar es de 30 a 120
dias, lo cual resulta en una rotacion alta de cartera. El fondeo de CrediFactor es principalmente de
corto plazo, aunque los flujos recurrentes de la cartera de factoraje permiten mantener un calce
adecuado de vencimientos.

La morosidad de CrediFactor muestra un aumento desde la segunda mitad de 2014, influenciada por
el deterioro de deudores grandes. Al mes de marzo de 2015, la cartera con mora superior a 90 dias
representd 4.1% (2014: 3.6%; 2013: 2.3%), nivel aun considerado manejable por la institucién dados
los mecanismos de cobertura con que se cuentan. El aumento en morosidad también se tradujo en
un aumento de los castigos (1.04% de la cartera Marl5; 4.0% anualizado). Fitch monitoreara de
cerca la evolucion de la calidad crediticia de la entidad.

Histéricamente CrediFactor mantuvo niveles altos de desempefio pero la rentabilidad muestra una
tendencia a la baja y actualmente se considera moderada. La caida en el rendimiento de la cartera,
reflejo del incremento en la competencia en el segmento, inicié en la caida de la rentabilidad, en
conjunto con gastos mayores por provisiones.

SENSIBILIDADES DE LAS CALIFICACIONES

Un deterioro sustancial en la calidad de la cartera de créditos o en el desempefio, que redujese el
indicador de capitalizacion (patrimonio sobre activos) a niveles inferiores a 13%, resultaria en una
disminucién en las calificaciones de CrediFactor.

Mejoras en las calificaciones son poco probables en el corto plazo. Estas provendrian de una
reduccidon material en las concentraciones de cartera, acompafadas de un aumento significativo en
el volumen de negocios.

Fitch afirmé las siguientes calificaciones:

- Calificacion Nacional de Largo Plazo en ‘BB+(nic)’, Perspectiva Estable;
- Calificacion Nacional de Corto Plazo en ‘B(nic)’;
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- Calificacion Nacional de Largo Plazo de Valores Estandarizados de Renta Fija en ‘BB+(nic)’;
- Calificacion Nacional de Corto Plazo de Valores Estandarizados de Renta Fija en ‘B(nic)’.
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Metodologia aplicada:

- Metodologia de Calificacion Global de Instituciones Financieras (Febrero 14, 2014).
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