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Feller Rate clasificd en "BBB+py” la solvencia de Financiera UENO. La tendencia de la
calificacion es “Estable”.

La calificacion asignada a Financiera UENO se fundamenta en un adecuado respaldo
patrimonial. Adicionalmente, considera un perfil de negocios, capacidad de generacion,
perfil de riesgos y fondeo y liquidez evaluados en moderados.

Financiera UENO SAE.CA. nace en diciembre de 2021, luego del cambio de
denominacion social de Financiera El Comercio S.A.E.CA., entidad que contaba con una
trayectoria de mas de 45 afios en el rubro financiero. El cambio vino impulsado por la
entrada del nuevo accionista controlador en 2021, Grupo Vazquez, buscando promover
a traves de la marca una renovada experiencia a sus clientes, impulsando la inclusion e
innovacion tecnoldgica en sus servicios.

Actualmente, Financiera UENO tiene una oferta que abarca préstamos corporativos, de
consumo y vivienda, ademdas de tarjetas de créditos y servicios de ahorro. La entidad
tiene una posicion de nicho en el sistema financiero. A diciembre de 2021, su cartera de
colocaciones neta alcanzé a Gs 898.390 millones, equivalente al 0,8% de la industria de
bancos y financieras.

Desde la entrada del Grupo Vazquez a Financiera UENO, se han producido importantes
cambios que han determinado en una nueva plana organizacional en todas sus lineas,
incluyendo también el cierre de varias sucursales. El nuevo modelo de negocios de la
entidad opera a través de una estructura mas liviana, apoyada en el uso de aplicaciones
y medios digitales como parte fundamental de su estrategia en el largo plazo. La gestion
comercial de UENO impulsé una mejora de la rentabilidad en 2021, favorecido por los
avances eficiencia, una limpieza de la cartera de créditos y una mayor efectividad en las
medidas implementadas, lo que se refleja en un aumento de la base de clientes.

Para 2022, la entidad proyecta continuar avanzando en el crecimiento de las
colocaciones, con énfasis en el segmento de personas, y en alcanzar una mayor
eficiencia. Ello, permitiria mejorar la base de ingresos y el margen operacional, asi como
consolidar una mejora en el perfil financiero de la entidad, dejando asf atras los débiles
resultados de su predecesora. Asimismo, el foco en personas deberia traducirse en un
aumento de la atomizacion de las colocaciones y captaciones. El plan de negocios
considera una proxima integracion con Credicentro S.A.E.CA,, también controlada por el
Grupo Vazquez. La operacidon se encuentra sujeta a la autorizacion del regulador. De
materializarse la transaccion, UENO incrementaria su tamafio en casi el doble,
ampliando su base de clientes en el segmento de pequefias empresas y consumo.

Los resultados de ultima linea mejoraron en 20271 conforme al aporte de otros ingresos
operativos y avances en eficiencia, mientras que la implementacion de la nueva
estrategia debiese repercutir favorablemente en la base de ingresos. A diciembre de
2021, el resultado antes de impuesto era Gs 16.705 millones, mostrando un crecimiento
de 2,8 veces respecto a 2020, con una rentabilidad de 1,5% medida sobre activos totales
promedio (versus 0,4% en 2020).

Los niveles de capitalizacion de la compafila se consideran adecuados para su
operacion. En afios previos, el escaso crecimiento de la cartera de colocaciones permitio
sostener el respaldo patrimonial. Con todo, en 2021 la entidad retomo el crecimiento de
cartera, acompafiado de una mejora en la capacidad de generacion que le da una mayor
flexibilidad en materia de capital. Al cierre de 2021, el ratio de TIER 1 fue de 13,4%,
mientras que la suma del TIER 1y TIER 2 alcanzé a 15,5% (versus 16,5% vy 16,6% en 2020,
respectivamente).
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Por el foco de negocios, la cartera de colocaciones de UENO se concentra en pymes,
mostrando una baja atomizacion por cliente. Con todo, se observan niveles de
morosidad y de cobertura de previsiones mejorados con respecto a su predecesora. A
diciembre de 2021 la mora mayor a 60 dias sobre la cartera bruta se situé en 2,4% (en
comparacion al 3,3% en 2020). Por su parte, la cobertura para la mora mayor a 60 dfas
era 1,4 veces.

UENO tiene una estructura de fondeo concentrada en depdsitos, los que a diciembre de
2021 representaron un 83,4% de sus pasivos exigibles. Por su condicion de financiera,
tales depdsitos se concentraban en obligaciones a plazo con un 65,3% del total y un
18,1% a la vista, lo que le implica mayores costos de fondos en comparacion a otras
entidades con mayor diversificacion. Adicionalmente, por su foco en el segmento
mayorista, sus depdsitos presentan una mayor concentracion que otros actores del
mercado.

PERSPECTIVAS: ESTABLES

Las expectativas de Feller Rate consideran que UENO mantendra niveles de morosidad
controlados y una capacidad de generacion consistente con su actividad. Hacia adelante,
resulta relevante que la entidad pueda ir mejorando la atomizacion de sus deudores y la
diversificacion de su fondeo.
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