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ACTA DE LA SESION DE CALIFICACION N° 165 DEL CONSEJO DE CALIFICACION DE
FELLER RATE CLASIFICADORA DE RIESGO LIMITADA

En Santiago de Chile, a las 09:00 horas del 28 de marzo de 2019, en reunién del Consejo de Calificacion de Feller Rate Clasifi-
cadora de Riesgo Ltda., integrado por los consejeros Sefiores Gonzalo Oyarce Collao, Esteban Pefailillo Menares y Maria
Betsabé Weil, se revisaron los antecedentes relativos a la evaluacion de las entidades calificadas por Feller Rate Clasificadora
de Riesgo Limitada.

En esta reunion, el Consejo acordd por unanimidad ratificar las siguientes calificaciones de solvencia:

Entidad Calificacion actual Calificacion anterior
Solvencia Tendencia Solvencia Tendencia

Banco Atlas S.A. AA-py Estable AA-py Estable

Financiera el Comercio S.A.E.C.A. BBB-py Estable BBB-py Estable

Los fundamentos de esta calificacion y el analisis llevado a cabo se incorporan en esta acta.

La evaluacion practicada por Feller Rate se realizé sobre la base de un analisis de la informacion publica de las compaiiias y de
aquella provista voluntariamente por ellas. Especificamente, se considerd la siguiente informacion:

o Administracién y estructura organizacional

e Propiedad

¢ Informacién financiera (evolucién)

¢ Informes de control

o Caracteristicas de la cartera de créditos (evolucion)
e Adecuacion de capital (evolucion)

e Fondeo y liquidez (evolucion)

e Administracion de riesgo de mercado
e Tecnologia y operaciones

El andlisis también incluyé reuniones con la administracion superior y con unidades comerciales, operativas, de riesgo y control.
Cabe mencionar, que no es responsabilidad de la firma evaluadora la verificacién de la autenticidad de los antecedentes.
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BANCO ATLAS S.A.

Fundamentos

La calificacion de Banco Atlas S.A. se fundamenta en una capacidad de generacion de ingresos alta y en buen perfil de negocios, con presen-
cia en diversos segmentos de la industria que benefician sus proyecciones de crecimiento. Al mismo tiempo, la calificacién considera el soporte
y flexibilidad financiera que le otorga su propietario, Grupo Azeta.

En contrapartida, la calificacién del banco toma en consideracion su menor escala relativa en un entorno de alta competencia.

Banco Atlas tiene una cartera diversificada por sectores econoémicos, con presencia tanto en los segmentos de empresas como de personas, lo
que lo diferencia de otros actores del sistema. Su paulatina expansién junto al desarrollo de una propuesta de valor con diversos productos y
servicios para sus segmentos objetivos, le han permitido fortalecer su imagen de marca y posicién de mercado, situdndose como un banco
mediano en su industria. A diciembre de 2018, su participacion de mercado era de 4,3% de las colocaciones netas del sistema (considerando
bancos y financieras).

La institucion sostiene margenes operacionales altos y en rangos superiores a los del promedio de bancos y financieras, beneficiados por la
importancia del negocio minorista y la incorporacién de negocios complementarios. Con todo, en 2018 se observé un descenso del indicador
de resultado operacional bruto sobre activos totales promedio, debido a la expansion de los activos sumado a un escenario de alta liquidez en
la industria. Al cierre del afio, el ratio era 7,7% versus 6,9% para el sistema.

Los niveles de eficiencia operacional se observan relativamente estables en el tltimo periodo. La entidad ha destinado recursos para fortalecer
su estructura tecnoldgica y la experiencia de los clientes, lo que se ha compensado con el incremento de la escala de operaciones. El indicador
de gastos de apoyo sobre resultado operacional bruto fue de 46,6% a diciembre de 2018, manteniendo una ventaja relativa con la industria
(49,7%).

En 2018 los indices de calidad de la cartera se estabilizaron luego de mostrar un deterioro, especialmente en 2016 y 2017, al tiempo que se
mantuvo un buen nivel de cobertura de previsiones para la cartera con problemas. La cartera con mora mayor a 60 dias representaba un 3,2%
de las colocaciones, con una cobertura de previsiones de 1,1 veces. Por su parte, la cartera refinanciada y reestructurada se mantenia en
niveles de 5,7% del portafolio.

La institucion mantiene una alta capacidad de generacion, reflejada en buenos niveles de rentabilidad. En 2018 la contencién del gasto por
previsiones permiti6 compensar un escenario de spreads mas bajos. El resultado antes de impuesto sobre activos totales promedio era de
2,8% al término del afio, en los rangos del porcentaje de 2017.

El respaldo patrimonial se beneficia de una elevada capacidad de generacion y de la retencion de parte de las utilidades. En tanto, si bien, la
estructura de financiamiento estd concentrada en depdsitos, se observa una alta participacion de fondeo minorista, asi como emisiones de
bonos en el mercado local. Como es usual en la industria, el banco tiene una alta proporcion de activos liquidos en su balance.

Banco Atlas es propiedad del Grupo Azeta, un importante grupo econémico de Paraguay vinculado a la familia Zuccolillo.

Tendencia: Estable

La tendencia “Estable” de Banco Atlas considera una alta capacidad de generacién de ingresos, junto con una presencia en diversos segmen-
tos que benefician la posicion de negocios y estrategia de crecimiento. El respaldo patrimonial se considera acorde con los riesgos asumidos.

El principal desafio para la entidad es continuar fortaleciendo su posicién competitiva, logrando mayores ventajas en eficiencia, con niveles de
riesgo controlados.

Anexo

Conforme a la Resolucion N° 2 de fecha 17 de agosto de 2010 del Banco Central del Paraguay y a la Circular DIR N° 008/2014 de fecha 22 de
mayo de 2014 de la Comisién Nacional de Valores, se informa lo siguiente:

Fecha de calificacion: 28 de marzo de 2019
Fecha de publicacion: Segun procedimiento descrito en la Resolucion N° 2 antes citada
Tipo de reporte: Actualizacién anual

Estados Financieros referidos al 31.12.2018
Calificadora: Feller Rate Clasificadora de Riesgo Ltda.

www.feller-rate.com.py

Av. Gral Santos 487 ¢/ Avda. Espafia, Asuncion, Paraguay.
Tel: (595) 21 225485 // Email: info@feller-rate.com.py

Entidad Calificacion Local

Banco Atlas S.A. Solvencia AA-py

Tendencia Estable
NOTA: La calificacion de riesgo no constituye una sugerencia o recomendacion para comprar, vender, mantener un determinado valor o realizar una inversion, ni
un aval o garantia de una inversion y su emisor.


http://www.feller-rate.com.py/
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Mayor informacion sobre esta calificacion en:

www.bancoatlas.com.py
www.feller-rate.com.py

Metodologia y procedimiento de calificacion

La metodologia de calificacion para instituciones financieras esta disponible en http://www.feller-rate.com.py/docs/pymetbancos.pdf

En tanto, el procedimiento de calificacion podra encontrarlo en http://www.feller-rate.com.py/docs/pyproceso.pdf

Nomenclatura

AA: Corresponde a aquellas entidades que cumplen con politicas de administracién del riesgo y cuentan con una alta capacidad de pago, la
cual no se veria afectada en forma significativa ante posibles cambios en el ente, en la industria a que pertenece o en la economia. Adicional-
mente, para las categorias de riesgo entre AA y B, la Clasificadora utiliza la nomenclatura (+) y (-), para otorgar una mayor graduacién de
riesgo relativo.

Para mayor informacion sobre el significado detallado de todas las categorias de clasificacion visite http:/www.feller-
rate.com.py/gp/nomenclatura2.asp

Descripcion general de la informacion empleada en el proceso de calificacion

La evaluacion practicada por Feller Rate se realiz6 sobre la base de un analisis de la informacién publica de la compafiia y de aquella provista
voluntariamente por ella. Especificamente, en este caso se considerd la siguiente informacion:

e Administracion y estructura organizacional

e  Informacién financiera (evolucion)

Propiedad

Informes de control

Caracteristicas de la cartera de créditos (evolucion)
Adecuacion de capital (evolucion)

Fondeo y liquidez (evolucion)

Administracion de riesgo de mercado

Tecnologia y operaciones

También incluyd reuniones con la administracion superior y con unidades comerciales, operativas, de riesgo y control. Cabe mencionar, que no
es responsabilidad de la firma evaluadora la verificacidn de la autenticidad de los antecedentes.

FINANCIERA EL COMERCIO S.A.E.C.A.

Fundamentos

La calificacion de Financiera El Comercio S.A.E.C.A. se fundamenta en el buen posicionamiento en su nicho de mercado y en su adecuado
respaldo patrimonial. También, se favorece de la activa participacion en la propiedad de entidades internacionales de reconocida trayectoria en
el ambito de las microfinanzas, que aportan conocimiento del negocio y fortalecen el gobierno corporativo. En contrapartida, la calificacion
considera su aln debilitada capacidad de generacion y su concentracion en segmentos de mayor sensibilidad a los ciclos econdémicos.

Financiera EI Comercio es una entidad de tamafio pequefio en la industria (0,8% de cuota de mercado en colocaciones), aunque con una
importante presencia en el segmento de las financieras, especialmente en el negocio de microcréditos. Su actividad se favorece de la partici-
pacion en la propiedad de entidades internacionales de reconocida trayectoria en el ambito de las microfinanzas, que aportan conocimiento del
negocio y favorecen el gobierno corporativo.

En 2018, los principales focos de la administracion fueron reforzar los procesos de concesion de créditos, gestion de cobranza, eficiencia
operacional y calidad de cartera. Esto, en base a una nueva estrategia de segmentacion de clientes, tras el importante deterioro de la cartera
en 2016.

Los margenes operacionales de la financiera son elevados y consistentes con su exposicién a segmentos de clientes de perfil crediticio de
mayor riesgo relativo, aunque exhiben una disminucién producto de la baja de tasas de interés activas y por el sefialado cambio estratégico. Al
cierre de 2018, el resultado operacional bruto sobre activos totales promedio era de 15,8%.

Su estrategia en un segmento minorista requiere una estructura intensiva de gastos de apoyo, lo que deriva en indices de eficiencia desfavo-
rables en comparacion a la industria. No obstante, la financiera ha tomado una serie de medidas para mejorar la eficiencia y reducir su brecha
con la industria. A diciembre de 2018, el ratio de gastos de apoyo sobre activos totales promedio se redujo a un 9,4%. Cabe sefalar, que la
administracién contintia implementando algunas acciones que apuntan a reducir sus costos para disminuir la presion sobre sus margenes
operacionales.

Al cierre de 2018, la cartera con mora mayor a 60 dias mostré un descenso, alcanzando rangos de 7,6%. Con todo, estos niveles seguian
siendo altos en comparacién a la industria (2,3%). En tanto, la cobertura de previsiones se sostuvo en rangos de 0,8 veces.

La limpieza del portafolio le ha permitido a la financiera disminuir la cartera refinanciada y reestructurada desde 7,6% en 2016 a 2,5% en 2018.
La entidad espera ir mejorando la calidad de cartera conforme a los cambios realizados en la estrategia de segmentacion.

Los retornos de EI Comercio exhibieron una leve recuperacion al cierre de 2018, explicado principalmente por una disminucién en el gasto por
previsiones y los avances logrados en eficiencia. A diciembre de 2018, la entidad registré un resultado antes de impuesto positivo de Gs 2.528
millones, con una rentabilidad sobre activos totales promedio de 0,3%.


http://www.bancoatlas.com.py/
http://www.feller-rate.com.py/docs/pymetbancos.pdf
http://www.feller-rate.com.py/docs/pyproceso.pdf
http://www.feller-rate.com.py/gp/nomenclatura2.asp
http://www.feller-rate.com.py/gp/nomenclatura2.asp
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Los indices de capitalizacion se han mantenido en niveles adecuados a pesar del descenso de la capacidad de generacion. A diciembre de
2018, el indice de patrimonio efectivo sobre activos y contingentes ponderadas por riesgo era de 17,3%.

Tendencia: Estable

La financiera mantiene un adecuado respaldo patrimonial que respalda su accionar y sus actuales planes estratégicos. Acorde a las medidas
implementadas por la administracion, Feller Rate espera que la entidad logre consolidar una mejora de su capacidad de generacion en 2019,
en linea con lo presupuestado.

Anexo

Conforme a la Resolucion N° 2 de fecha 17 de agosto de 2010 del Banco Central del Paraguay y a la Circular DIR N° 008/2014 de fecha 22 de
mayo de 2014 de la Comision Nacional de Valores, se informa lo siguiente:

Fecha de calificacion: 28 de marzo de 2019
Fecha de publicacién: Segun procedimiento descrito en la Resolucion N° 2 antes citada
Tipo de reporte: Actualizacion anual

Estados Financieros referidos al 31.12.2018
Calificadora: Feller Rate Clasificadora de Riesgo Ltda.

www.feller-rate.com.py

Av. Gral Santos 487 ¢/ Avda. Espafia, Asuncion, Paraguay.
Tel: (595) 21 225485 // Email: info@feller-rate.com.py

Entidad Calificacion Local

Financiera El Comercio S.A.E.C.A. Solvencia BBB-py

Tendencia Estable
NOTA: La calificacion de riesgo no constituye una sugerencia o recomendacion para comprar, vender, mantener un determinado valor o realizar una inversion, ni
un aval o garantia de una inversion y su emisor.

Mayor informacion sobre esta calificacion en:

www.elcomercio.com.py
www.feller-rate.com.py

Metodologia y procedimiento de calificacion

La metodologia de calificacion para instituciones financieras esta disponible en http://www.feller-rate.com.py/docs/pymetbancos.pdf

En tanto, el procedimiento de calificacion podra encontrarlo en http://www.feller-rate.com.py/docs/pyproceso.pdf

Nomenclatura

BBB: Corresponde a aquellas entidades que cuentan con una suficiente capacidad de pago, pero ésta es susceptible de debilitarse ante posi-
bles cambios en el ente, en la industria a que pertenece o en la economia. Adicionalmente, para las categorias de riesgo entre AAy B, la
Clasificadora utiliza la nomenclatura (+) y (-), para otorgar una mayor graduacion de riesgo relativo.

Para mayor informacion sobre el significado detallado de todas las categorias de clasificacion visite http:/www.feller-
rate.com.py/gp/nomenclatura2.asp

Descripcion general de la informacion empleada en el proceso de calificacion

La evaluacion practicada por Feller Rate se realizd sobre la base de un andlisis de la informacion publica de la compariia y de aquella provista
voluntariamente por ella. Especificamente, en este caso se considerd la siguiente informacion:

Administracion y estructura organizacional
Informacion financiera (evolucion)

Propiedad

Informes de control

Caracteristicas de la cartera de créditos (evoluciéon)
Adecuacion de capital (evolucion)

Fondeo y liquidez (evolucion)

Administracion de riesgo de mercado

Tecnologia y operaciones

También incluyo reuniones con la administracidn superior y con unidades comerciales, operativas, de riesgo y control. Cabe mencionar, que no
es responsabilidad de la firma evaluadora la verificacidn de la autenticidad de los antecedentes.


http://www.feller-rate.com.py/
http://www.elcomercio.com.py/
http://www.feller-rate.com.py/docs/pymetbancos.pdf
http://www.feller-rate.com.py/docs/pyproceso.pdf
http://www.feller-rate.com.py/gp/nomenclatura2.asp
http://www.feller-rate.com.py/gp/nomenclatura2.asp
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El Consejo deja constancia que en el proceso de evaluacion de las entidades calificadas no se desarrollaron auditorias de los
estados financieros. No obstante, con una periodicidad anual o segun lo amerite la situacion, Feller Rate revisa y analiza en
terreno los procedimientos de crédito, con particular énfasis en los procedimientos de control y cuantificacion del riesgo. Este
analisis incluye, entre otros, la revision de manuales operativos, manuales de crédito y de garantias e informes de auditoria y de
control interno. Asimismo, incluye la revisién de una muestra de carpetas de crédito con el objetivo de verificar el cumplimiento
de los procedimientos y evaluar la informacién disponible sobre los deudores en las diversas instancias de la gestion crediticia.

Vistos todos los puntos considerados y por acuerdo de todos los miembros del Consejo, se levanté la sesion a las 10:30 horas,
designandose como firmantes a los Sefiores Gonzalo Oyarce Collao, Esteban Pefiailillo Menares y Maria Betsabé Weil.

GONZALO OYARCE ESTEBAN PENAILILLO
CONSEJERO CONSEJERO

MARIA BETSABE WEIL
CONSEJERO



