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Inversiones Financieras
Atlantida, S.A.

Factores Clave de Clasificacion

Soporte de la Casa Matriz: La clasificacion de Inversiones Financieras Atlantida, S.A. (IFA)
refleja la opinidn de Fitch Ratings sobre la capacidad y propensidn de su matriz, la hondurefa
Inversiones Atlantida, S.A. (Invatlan), clasificada en escala internacional en 'B' con Perspectiva
Estable, de proveer soporte a IFA, si fuera requerido.

Operacion Estratégica para su Matriz: Si bien el conglomerado tiene un historial operativo
corto y actualmente enfrenta retos importantes en el ambiente operativo, El Salvador, al ser el
primer mercado internacional en que Invatldn ha logrado constituir un conglomerado
financiero diversificado, se ha convertido en un mercado y una operaciéon importante para la
estrategia de expansion regional de la matriz.

Riesgo Reputacional Alto: La agencia opina que el soporte de Invatlan a IFA seria suficiente y
oportuno, dada la exposicién alta al riesgo por reputacién que implicaria un impago potencial
de las operaciones en El Salvador, particularmente por parte de aquellas subsidiarias mas
relevantes, ya que este escenario afectaria laimagen de todo el grupo a nivel regional.

Potencial de Venta Bajo: De cara al futuro, la consolidacién del modelo de negocios de varias
subsidiarias podria tomar mas tiempo que el esperado, dada la situacién desfavorable actual;
sin embargo, la desinversién de las operaciones salvadorefias de parte de su matriz hondurefa
es dificil de concebir.

Desempeio Financiero Relevante para Matriz: El desempefio financiero de IFA no tiene
implicaciones directas para las clasificaciones, pero es relevante en la apreciacién de Fitch
sobre la propensién de soporte de Invatlan. La exposicion al riesgo crediticio de IFA es la mas
presente en comparacion con otros riesgos y deriva de la de su subsidiaria Banco Atlantida El
Salvador, S.A. (BA), cuya calidad de cartera es considerada buena. El entorno operativo se
enfrenta a un grado significativo de incertidumbre en términos de la magnitud y el alcance que
los efectos negativos puedan tener sobre el desempefio de las subsidiarias de IFA. Estos
efectos podrian materializarse, particularmente para BA por su franquicia limitada, en
presiones sobre el crecimiento crediticio, rentabilidad y calidad de activos.

Sensibilidad de Clasificacion

Debilitamiento de la Capacidad y Propension de Soporte: Una baja en las clasificaciones de
riesgo de IFA estaria asociada a movimientos a la baja en las clasificaciones de Invatlan, asi
como en su capacidad y propension de dar soporte a las operaciones de su subsidiaria en El
Salvador. Mejora en las clasificaciones de IFA no estan contempladas en el escenario base de
Fitch.
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Entorno Operativo

El entorno operativo tiene una influencia alta en la banca salvadorena debido a que el
crecimiento econémico bajo limita el crecimiento crediticio y las oportunidades de negocio de
los bancos. En la evaluacién del entorno operativo, Fitch toma en cuenta el producto interno
bruto per capita y el indice de facilidad para hacer negocios del Banco Mundial, asi como la
clasificacion soberana de El Salvador en escala internacional [B-; Perspectiva Estable], debido
alarelacion entre el volumen de financiamiento del gobierno local y el costo de financiamiento
y exposicion crediticia en deuda soberana por parte de la banca.

En opinidn de la agencia, el marco regulatorio esta rezagado con respecto al de otros paises en
laregién, dado que las recomendaciones de Basilea han sido adoptadas parcialmente. El indice
de capital regulatorio no incluye requerimiento de capital por riesgos de mercado y operativo,
mientras que los estadndares contables (que difieren de las normas internacionales de
informacién financiera) registran las inversiones emitidas por el gobierno al costo de
adquisiciény no a precio de mercado.

Cambios Relevantes

Medidas Estatales para Enfrentar la Crisis del Coronavirus

En opinion de Fitch, la crisis sanitaria internacional en desarrollo impactara el perfil financiero
de los bancos, principalmente en una reduccion de sus ingresos por intereses, y presionara la
calidad de sus carteras de préstamos, ya que desacelerard el crecimiento econémico y del
crédito, e interrumpird actividades empresariales. Para afrontarla, el gobierno de El Salvador y
el banco central estdn adoptando medidas que también tendran influencia en el perfil
financiero de los bancos; entre ellas, el diferimiento de tres meses en el pago de algunos
préstamos a las personas y empresas afectadas directamente por la crisis sanitaria, cierre
temporal de algunos negocios, flexibilizaciéon de condiciones para reestructura y refinanciar
créditos, incentivos para el otorgamiento de préstamos empresariales, entre otros.

Resumen de la Companiay Factores de Evaluacion Cualitativa

IFA es una sociedad con un historial reciente, creada en septiembre de 2017 con la finalidad
exclusiva de la tenencia de acciones de las empresas de la hondureia Invatlan, clasificada en
escala internacional en 'B' con Perspectiva Estable, en El Salvador. La subsidiaria principal de
Invatlan, en términos de activos, es BA, clasificada en escala internacional en 'B+' con
Perspectiva Estable.

IFA pertenece en 100% a Invatlan. Invatlan es la tenedora de acciones del Grupo Financiero
Atlantida de Honduras. A diciembre de 2019, IFA contaba con BA como su subsidiaria mas
grande en términos de activos; la gestora de fondos de inversién Atlantida Capital, S.A.; la casa
de corredores de bolsa Atlantida Securities, S.A. de C.V.; la compafiia de seguros de personas
Atlantida Vida, S.A.; y Administradora de Fondos de Pensiones Confia, S.A. (AFP Confia),
clasificada en escala nacional en ‘EAA-(slv)’ con Perspectiva Estable, subsidiaria dedicada a la
gestion de fondos de pensiones, la cual destaca en relacién con las otras, debido a que es la
mayor aportante de utilidades netas de IFA.

El modelo de negocio de IFA comprende diversos negocios financieros que buscan emular lo
que su matriz, Invatlan, tiene en Honduras. BA representa cerca de 84% de los activos
consolidados antes de eliminaciones de IFA y se constituye como la fuente principal de
exposicién a riesgos que tiene IFA, mientras que AFP Confia representa 71% de las utilidades
netas de la tenedora sin consolidar. BA tiene una franquicia limitada en la plaza salvadorefia. A
diciembre de 2019, su participacién de mercado representé alrededor de 3% por tamafo en
activos y depdsitos. BA tiene un enfoque corporativo (comercio, construccion, servicios y
manufactura) e hipotecario. Por su lado, a diciembre de 2019, AFP Confia administraba 52.5%
del fondo de pensiones del sistema de pensiones y contaba con 47.6% de afiliados al sistema,
participacion relativamente estable a través de los afios evaluados.

El entorno operativo estd bajo un grado significativo de incertidumbre, en términos de
magnitud y el alcance que los efectos negativos tengan sobre el desempeiio de las subsidiarias
de IFA. Estos efectos podrian materializarse, particularmente para BA, por su franquicia
limitada, en presiones sobre el crecimiento crediticio, rentabilidad y calidad de activos. Para

Bancos
El Salvador

Presentacion de Estados Financieros

Para el presente anlisis, se utilizaron
los estados financieros consolidados
auditados a diciembre de 2019. Estos
fueron auditados por Auditoresy
Consultores de Negocios, S.A.de C.V.

La informacién fue preparada de
acuerdo con las Normas Contables
emitidas por la Superintendencia del
Sistema Financiero de El Salvador.
Ademas, se utilizé informacion
complementaria proporcionada por la
administracion de IFA.
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AFP Confia, en el mediano plazo, se considera una disminucién potencial en el flujo de
ingresos, a medida que la contingencia de salud afecta en forma directa a la actividad comercial
y empleo formal de los sectores cotizantes, particularmente de los considerados mas
vulnerables.

Administracion

IFA es la primera tenedora en canalizar la estrategia de Invatlan de diversificaciéon geografica
de sus operaciones, asi como de negocios financieros, en mercados de la region
centroamericana. Debido a la naturaleza de IFA, esta no tiene una estructura operativa propia.
Es asi como su direccidon y administracion es responsabilidad de su junta directiva (10
miembros; ninguno es independiente) y de ejecutivos de BA.

La agencia considera que las subsidiarias de IFA comparten la cultura corporativa del grupo
regional y no se perfila riesgo de hombre clave en las subsidiarias relevantes. En ese sentido, la
junta directiva de IFA y de BA esta conformada por funcionarios de las juntas directivas de
Invatlan y de Banco Atlantida, S.A., domiciliado en Honduras y clasificado en escala
internacional en 'B+' con Perspectiva Estable.

El gobierno corporativo de IFA sigue las practicas establecidas en las operaciones hondureiias
y las normas establecidas por el regulador salvadorefio. Existe vigilancia constante de la matriz
sobre el manejo de las operaciones de las subsidiarias de IFA, asi como el reporteo continuo de
las subsidiarias hacia Invatlan.

En opiniédn de Fitch, las subsidiarias de IFA tienen retos importantes en cuanto a ejecucién
estratégica durante 2020, particularmente crecimiento de sus operaciones, rentabilidad y
calidad de activos, dadas las condiciones méas desafiantes del entorno operativo actual. La
competencia alta de la plaza y la presencia de instituciones con mayor trayectoria localmente
permanecen como desafios estructurales.

Apetito de Riesgo

En cuanto al marco de control de riesgos, las subsidiarias de IFA han establecido los
procedimientos respectivos de acuerdo a los riesgos a los cuales se encuentran mayormente
expuestos. El monitoreo de los riesgos también lo realiza Invatlan. BA es la subsidiaria de IFA
considerada la fuente principal de exposiciones a diferentes riesgos, particularmente el
crediticio.

El crecimiento de IFA en términos de activos deriva mayormente del crecimiento de BA.
Durante 2019, el crecimiento de créditos brutos y activos totales de BA (23.8% y 29%,
respectivamente) fue muy superior al promedio del sistema bancario (4.7% y 8%,
respectivamente). La mayor exposicion continua (2019 frente a 2018) en los siguientes
sectores: comercio (25%); servicios (14%); construccion (13%); manufactura (13%); e
hipotecas (12%). Para una entidad bancaria pequefia como BA, el crecimiento de la cartera
podria verse restringido en 2020 dadas las condiciones mas retadoras. BA continda sin
presentar exposicion a riesgo cambiario a diciembre de 2019.

Bancos
El Salvador
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El Salvador

Indicadores Financieros Clave

Calidad de Activos

La calidad de activos de IFA corresponde fundamentalmente a la calidad de activos de BA,
caracterizada por una maduracién baja de una parte importante de la cartera crediticia. A
diciembre de 2019, IFA registra un indice de mora mayor de 90 dias de 0.6%, inferior a la
media del sistema bancario de 1.7%. La cobertura de reservas de estos créditos es 104%,
inferior al promedio presentado por el sistema (128.5%).

Las concentraciones de los 20 mayores deudores permanecen moderadas aunque crecientes,
al representar 34% de la cartera bruta a diciembre de 2019 (diciembre 2018: 31%). Por su
parte, la cartera de inversiones constituye 9.1% de los activos totales de IFA y se concentra
principalmente en titulos del estado salvadorefio y entidades vinculadas (portafolio
inversiones: 86.7%). La gran mayoria de estos titulos (94%) se tienen registrados al
vencimiento.

Dada la concentracion en sectores vulnerables al ciclo econédmico, podria presentarse presién
sobre la calidad de activos bajo las condiciones del ambiente operativo. Asimismo, no se
descarta refinanciamiento particularmente en los mayores deudores.

Ganancias y Rentabilidad

Durante 2019, la rentabilidad de IFA estd influenciada por la incorporacién de AFP Confia en
la estructura generadora de ganancias. Los ingresos y resultados de IFA son principalmente un
reflejo del desempefio de AFP Confia mayor y, en menor medida, de BA. Las otras subsidiarias
presentaron pérdidas durante 2019. La utilidad operativa a activos promedios de IFA subio6 a
2.8% en 2019 (diciembre de 2018: 0.07%) como resultado de la incorporacion de AFP Confia.

A diciembre de 2019, la eficiencia operativa compara desfavorablemente con el promedio del
sistema bancario y las otras tenedoras bancarias locales. Los gastos operativos absorben una
parte importante de los ingresos brutos (2019: 69.7%,; sistema bancario: 57.5%). IFA exhibe un
MIN inferior al promedio del sistema (4%; sistema: 5.2%). Por otro lado, los gastos por
provisiones absorben una proporcién relativamente baja de la utilidad operativa antes de
provisiones (2019: 12.5%; sistema bancario: 56.5%).

La diversificacion de ingresos IFA es influenciada por los ingresos no financieros de AFP
Confia. A nivel de su subsidiaria bancaria, esta es limitada por razones estructurales de la
industria. A la luz de retos mayores en el entorno operativo, la rentabilidad de IFA podria
limitarse tanto por el lado de un menor aporte de los contribuyentes al fondo de pensiones que
redunde en comisiones de administracion menores, como por el banco, mediante un
crecimiento potencialmente mas lento de créditos y provisiones mayores por deterioro
crediticio.

Capitalizacién y Apalancamiento

Los indicadores patrimoniales de IFA son moderados. Su posicion patrimonial refleja la de su
subsidiaria principal. El indicador de capital comun tangible sobre activos tangibles subié hasta
11.4% a diciembre de 2019 (diciembre 2018: 10.8%). A diciembre de 2019, IFA no ha
distribuido dividendos a su matriz, ni ha recibido dividendos de sus subsidiarias. En enero de
2020, se acord6é aumentar el capital de IFA en USD22.5 millones, distribuido en acciones
comunes (71%) y acciones preferentes (29%). Esta inyeccion se estaria materializando durante
2020. Por su parte, a diciembre de 2019, el indicador de suficiencia patrimonial de BA asciende
a 13.3% (minimo regulatorio: 12%).
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El Salvador
Resumen de Informacion Financiera e Indicadores Clave
31dic 2019 31dic 2018 31dic 2017

Cierre de aiio
USD millones
Auditado - Con Salvedades

Cierre de aiio
USD millones
Auditado - Sin Salvedades

Cierre de aiio
USD millones
Auditado - Sin Salvedades

Resumen del Estado de Resultados

Ingreso Neto por Intereses y Dividendos 19.8 18.7 16.2
Comisiones y Honorarios Netos 0.3 0.4 0.4
Otros Ingresos Operativos 40.6 3.5 2.6
Ingreso Operativo Total 60.7 22.6 19.2
Gastos Operativos 42.3 20.2 15.6
Utilidad Operativa antes de Provisiones 18.4 24 35
Cargo por Provisiones para Préstamos y Otros 2.3 2.1 25
Utilidad Operativa 16.1 0.3 1.1
Otros Rubros No Operativos (Neto) -4.9 0.6 5.6
Impuestos 5.7 0.5 0.6
Utilidad Neta 55 0.3 6.1
Otro Ingreso Integral n.a. na. 0.0
Ingreso Integral segun Fitch 55 0.3 6.1
Resumen del Balance General

Activos

Préstamos Brutos 429.2 347.0 252.9
- De los Cuales Estan Vencidos 25 25 28
Reservas para Pérdidas Crediticias 2.6 2.8 3.1
Préstamos Netos 426.6 344.3 249.8
Préstamosy Operaciones Interbancarias 112.2 73.1 63.0
Derivados na. na. 0.0
Otros Titulos Valores y Activos Productivos 60.6 27.8 6.7
Total de Activos Productivos 5994 4452 319.5
Efectivoy Depésitos en Bancos 12.5 10.3 74
Otros Activos 543 333 270
Total de Activos 666.2 488.8 353.9
Pasivos

Depdsitos de Clientes 3794 264.1 231.0
Fondeo Interbancario y Otro de Corto Plazo 2.5 14.1 0.0
Otro Fondeo de Largo Plazo 88.8 72.7 62.5
Obligaciones Negociables y Derivados 73.7 51.0 0.0
Total de Fondeo 5444 401.9 2935
Otros Pasivos 311 24.5 3.9
Acciones Preferentes y Capital Hibrido n.a. n.a. 0.0
Total de Patrimonio 90.7 624 56.5
Total de Pasivos y Patrimonio 666.2 488.8 353.9
Tipo de Cambio USD1=USD1 UsD1=USD1 UsD1=USD1

Fuente: Fitch Ratings, Fitch Solutions, IFA.
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Resumen de Informacién Financiera e Indicadores Clave

31dic 2019 31dic 2018 31dic 2017
Indicadores (anualizados segun sea apropiado)
Rentabilidad
Utilidad Operativa/Activos Ponderados por Riesgo n.a. n.a. n.a
Ingreso Neto por Intereses/Activos Productivos Promedio 4.0 5.6 n.a.
Gastos No Financieros/Ingresos Brutos 69.7 89.4 81.5
Utilidad Neta/Patrimonio Promedio 7.0 0.6 n.a
Calidad de Activos
Indicador de Préstamos Vencidos 0.6 0.7 11
Crecimiento de Préstamos Brutos 237 37.2 n.a.
Reservas para Pérdidas Crediticias/Préstamos Vencidos 104.0 108.3 111.0
Gastos por Constitucion de Reservas/Préstamos Brutos 0.6 0.8 n.a
Promedio
Capitalizacion
Indicador de Capital Comun Tier 1 (CET 1) n.a. n.a. 0.0
Indicador de Capital Comun Tier 1 (CET 1) Completamente n.a. n.a. n.a
Implementado
Indicador de Capital Base segun Fitch n.a. n.a. n.a.
Patrimonio Comun Tangible/Activos Tangibles 114 10.8 14.5
Indicador de Apalancamiento de Basilea n.a. n.a. 0.0
Préstamos Vencidos Netos/Capital Comun Tier 1 n.a. n.a. n.a.
Préstamos Vencidos Netos/ Capital Base segun Fitch -0.1 -04 -0.6
Fondeoy Liquidez
Préstamos/Depdsitos de Clientes 113.1 1314 109.5
Indicador de Cobertura de Liquidez n.a. n.a. 0.0
Depdsitos de Clientes/Fondeo 69.7 65.7 78.7
Indicador de Fondeo Estable Neto n.a. n.a. 0.0

Fuente: Fitch Ratings, Fitch Solutions, IFA.
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El Salvador

Fondeoy Liquidez

El indicador de préstamos sobre depdsitos se mantiene superior a 100% (diciembre 2019:
113.1%; sistema: 96%), indicando un ritmo de crecimiento de depdsitos superior al de la
cartera crediticia.

A nivel consolidado, la estructura de fondeo corresponde a la del banco. En ese sentido, los
depdsitos siguen constituyéndose como la fuente principal de financiamiento, representando
66% de los pasivos totales a diciembre de 2019 y concentrados en depdsitos a plazo (58.5% del
total de depésitos), seguidos por depdsitos a la vista (25.1%). Esa base de depdsitos que tuvo
un crecimiento importante durante 2019 (43.7%,; sistema: 11.1%), tiene una concentracion
altay creciente, ya que los 20 mayores depositantes alcanzaron 52% (diciembre 2018: 44.3%).

El resto del fondeo se compone de lineas de crédito de BA contratadas con la banca de
segundo piso local e instituciones financieras internacionales reconocidas (en conjunto, 15.4%
del pasivo total), ademas de la emisidn de titulos valores (12.8%). Los activos liquidos (efectivo,
depdsitos colocados en bancos comerciales y Banco Central de Reserva de El Salvador, e
inversiones no mantenidas al vencimiento) representan un apropiado 18.7% del total de
activos y respaldan 32.9% de los depdsitos.

Evaluacion del Soporte Institucional

La clasificacion de IFA refleja el soporte potencial que recibiria de su matriz principal, Invatlan,
clasificada en escala internacional en 'B+' con Perspectiva Estable. La agencia considera que la
capacidad y la propension del apoyo podrian ser suficientes y oportunas para la entidad
salvadoreia, en caso de requerirlo. En la opinién de soporte de Fitch, se pondera de manera
importante el rol de IFA en la estrategia de expansion regional de su casa matriz y la exposicion
potencial alta al riesgo reputacional de las operaciones salvadorefas para Invatlan. Ponderan
también, aunque de manera moderada, el potencial de venta bajo de las operaciones y la
integracioén en proceso e historial de soporte corto.

Clasificaciones en Escala de Fitch

Las clasificaciones de riesgo vigentes en escala de Fitch se detallan a continuacién:

- Clasificacion de emisor de largo plazo en ‘A+(slv)’, Perspectiva Estable;
- Clasificacién de emisor de corto plazo en ‘F1(slv)".

Las escalas de clasificacién regulatorias utilizadas en El Salvador son las establecidas en la Ley
del Mercado de Valores y en las Normas Técnicas Sobre Obligaciones de las Sociedades
Clasificadoras de Riesgo. Conforme a lo anterior, las clasificaciones empleadas por Fitch se
modifican de la siguiente manera: a las de riesgo emisor de largo plazo se les agrega el prefijo E
y a las de titulos de deuda de corto plazo se les modifica la escala a una que va de N-1 a N-5. El
sufijo (slv) indica que se trata de una clasificacién nacional en El Salvador. Las definiciones de
las clasificaciones se encuentran disponibles en
https://www.fitchratings.com/es/region/central-america
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Informacion Regulatoria

NOMBRE EMISOR O SOCIEDAD ADMINISTRADORA: Inversiones Financieras Atlantida, S.A.
FECHA DEL CONSEJO DE CLASIFICACION: 31/marzo/2020

NUMERO DE SESION: 033-2020

FECHA DE LA INFORMACION FINANCIERA EN QUE SE BASO LA CLASIFICACION:
Auditada: 31/diciembre/2019

CLASE DE REUNION (ordinaria/extraordinaria): Ordinaria

CLASIFICACION ANTERIOR (SI APLICA):

-- Clasificacién nacional de largo plazo ‘EA+(slv)’; Perspectiva Estable

LINK SIGNIFICADO DE LA CLASIFICACION:
https://assets.ctfassets.net/03fbs70ah13w/40zfOKRhPfR9TwkbXz9590/3f90a55a3d127dca
71fb359f1b705315/Escala_de_Calificaciones_Nacionales_regulatorias_Julio_2018_EIl_Salvado
r.pdf

Se aclara que cuando en los documentos que sustentan la clasificacion (RAC/Reporte) se alude
a calificacion debe entenderse incluido el término clasificacion.

“La opinién del Consejo de Clasificacion de Riesgo no constituira una sugerencia o
recomendacion para invertir, ni un aval o garantia de la emisién, sino un factor
complementario a las decisiones de inversion; pero los miembros del Consejo seran
responsables de una opinién en la que se haya comprobado deficiencia o mala intencion, y
estaran sujetos a las sanciones legales pertinentes.”
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Las clasificaciones mencionadas fueron requeridas y se asignaron o se les dio seguimiento por solicitud
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