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GIROS Y FINANZAS COMPANIA DE
FINANCIAMIENTO S. A.

Compaifiia de financiamiento

ACCION DE CALIFICACION:

BRC Investor Services S. A. SCV confirmé sus calificaciones de AA- y de BRC 1+ y asigno perspectiva
positiva a Giros y Finanzas Compariia de Financiamiento S. A. (en adelante, Giros y Finanzas).

Una perspectiva evalta un cambio potencial de la calificacion en el largo plazo e incorpora tendencias o
riesgos con implicaciones menos ciertas sobre el desempefio de Giros y Finanzas. La perspectiva positiva
indica que la calificacién puede subir o mantenerse en un periodo de uno a dos afios.

La perspectiva asignada a la calificacién de deuda de largo plazo de Giros y Finanzas tuvo en cuenta la
capacidad demostrada por la compafiia para mantener una posicion de liderazgo en su nicho de mercado
de remesas, aun en escenarios de estrés como el que se dio por el cierre del mercado venezolano en
2014 o el impacto sobre el envio de remesas por cuenta de las medidas de aislamiento por la pandemia de
COVID-19 en 2020. De forma consecuente, en los Ultimos tres afios, la compafiia ha mantenido
indicadores de rentabilidad del activo y del patrimonio superiores a los de sus pares y de la industria. Esto
le ha permitido fortalecer su patrimonio mediante la generacién interna de capital y una politica de
distribucion de dividendos conservadora. A esto se suma el mantenimiento de una alta proporcion de
activos liquidos dentro de su balance, que se reforzé en 2020 como medida prudencial ante el deterioro de
la situacién macroecondémica, y de una estructura de fondeo diversificada y con una atomizacién adecuada
por depositante.

La materializacion de la perspectiva positiva estara sujeta a los siguientes factores:

e Elindicador de calidad de cartera por vencimiento (ICV) se mantenga en niveles inferiores a los
gue registré entre 2017 y 2018, tras la ejecucion de su estrategia de crecimiento en segmentos de
consumo diferentes a libranza, y del éxito de las medidas que han implementado para controlar la
calidad de la cartera.

o El mantenimiento de una exposicién prudente de su patrimonio, teniendo en cuenta la gestion
activa de su portafolio, de forma que no impacte negativamente y de manera consistente su
relacion de solvencia. Esto, teniendo en cuenta que, aunque la gestién de sus inversiones se
enfoca principalmente en el manejo de la liquidez, la entidad ha estado dispuesta a ejecutar
operaciones puntuales para aprovechar oportunidades de mercado. Esto se ha reflejado en
mayores volatilidades en la relacidn entre el valor en riesgo (VeR) regulatorio y el patrimonio
técnico frente al sector (bancos y compafiias de financiamiento), y niveles del indicador que
superan a los de sus pares calificados en el rango de AA.

e El mantenimiento de las fortalezas mencionadas en el liderazgo en su nicho de mercado de
remesas, politicas conservadoras de capitalizacion y adecuados niveles de rentabilidad, asi como
una alta liquidez y fuentes de fondeo atomizadas.
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Ademas, por cuenta del anuncio de convertir la entidad en establecimiento bancario, durante el tiempo que
tome la concrecion de dicha operacion evaluaremos la evolucion financiera de la compafiia y de su modelo
de negocio.

La conversidn a establecimiento bancario se encuentra alineada con los objetivos estratégicos de largo
plazo de Giros y Finanzas, entre los que se encuentra el de posicionarse como la entidad financiera para
los emigrantes colombianos y sus familias. La conversion también se traduciria en beneficios tales como la
diversificacion de las fuentes de fondeo y mayor eficiencia en el gasto de provisiones. Esto, junto con la
implementacion de otras estrategias asociadas con temas de imagen y relacionamiento, tienen el potencial
de favorecer el perfil financiero y crecimiento de la entidad en un periodo de tres a cuatro afios después de
la conversion.

FUNDAMENTOS DE LA CALIFICACION:

Posicion de negocio: Esperamos que en 2021 Giros y Finanzas mantenga una posicién fuerte en el
mercado de remesas, si bien el crecimiento de esta actividad podria ser moderado por la situacion
econdmica aun incierta de los paises con mayor concentracién de migrantes colombianos.

Por su caracter de agente de Western Union en Colombia, la entidad se mantiene como uno de los
principales participantes dentro del mercado de envio de giros desde y hacia el exterior. Esto, incluso en
un contexto como el del afio pasado, en el cual los envios de remesas hacia Colombia tuvieron una
afectacién importante por cuenta de la desaceleracién de la economia mundial, y en particular de paises
gue concentran una parte importante de los migrantes colombianos, como Estados Unidos o Espafia.

En lo que respecta a la actividad de colocacion de cartera, en 2020 la cartera bruta de Giros y Finanzas
cayo6 3,7% anual y su participacion dentro del total de bancos y compaiiias de financiamiento comercial
sigue siendo inferior al 1%. Ademas del contexto de desaceleracion econémica que redujo la demanda de
crédito, la entidad tomé una decision estratégica de fortalecer su liquidez y reducir la colocacion de
algunos productos de crédito de consumo, lo que explicé el resultado observado.

Para 2021 consideramos que el posicionamiento mundial de la marca Western Union le permitira a Giros y
Finanzas mantener su posicion de mercado en el negocio de remesas, donde ha demostrado una
importante resiliencia aln en un contexto adverso, en linea con nuestras expectativas de la revision
pasada. La dindmica de recuperacion de los envios hacia Colombia, principalmente de Estados Unidos o
Espafia, ya muestra una recuperacion. Su consolidacion, sin embargo, puede desacelerarse por cuenta de
nuevas medidas de aislamiento no previstas por cuenta de la pandemia.

En lo que respecta a la colocacion de cartera, consideramos que en 2021 su crecimiento se favorecera por
un efecto de base, considerando que 2020 fue un afio de desaceleracion. Su nivel dependera de la
dindmica de la colocacioén actual, que se enfoca en los segmentos de libranza y vivienda, y también de la
velocidad con la que la compafiia pueda retomar la colocacién de otras lineas como son las de crédito
rotativo y de tarjeta de crédito. Consideramos que, en el escenario actual en el cual todavia existe una
aversion por segmentos de mayor riesgo, la tasa de crecimiento de la cartera al cierre de 2021 puede estar
entre el 1% y 3%. Podriamos revisar dichas proyecciones en la medida que tengamos nueva informacion.

El 30 de marzo de 2021 la compafiia anuncié que su Junta Directiva aprobd6 la conversion de la entidad en
establecimiento bancario. Segun esta decision, el desarrollo y materializacion del proyecto esta
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condicionado a la obtencién de ciertas aprobaciones, incluyendo la de la Asamblea General de Accionistas
de la entidad y la de la Superintendencia Financiera de Colombia.

La estructura organizacional de la entidad incluye niveles de autoridad y responsabilidad, acordes con las
necesidades y funciones establecidas y con lo que hemos observado en el mercado para entidades
similares. Existen comités de areas debidamente conformados para el apoyo a la gestion de la

administracion y de la Junta Directiva, los cuales constituyen una parte integral de los sistemas de control
interno de la compaifiia.

Si bien la entidad no forma parte de un grupo econémico, destacamos que los accionistas de Giros y

Finanzas cuenta con negocios de trayectoria, rentables y que le han permitido a la entidad mantener una
estrategia conservadora de capitalizacion.

Capital y solvencia: Niveles de solvencia adecuados durante 2020, y expectativa de que se
mantenga esta fortaleza en 2021 con laincorporaciéon de los estandares de Basilea lll.

En el Gltimo afio observamos una mejora en la solvencia, que a diciembre de 2019 era 14,3% vy, al cierre
de 2020, 16,3% (ver Grafico 1). Esto reflejo, en parte, un impacto positivo de la desaceleracion de las
colocaciones que, a su vez, se tradujo en una menor ponderacion de esta en el indicador. A diciembre de

2020 la solvencia basica, que refleja mas que todo la calidad del capital, se ubicé en 15%. Este nivel fue
superior al 13% de sus pares y el 12,2% del sector.

Grafico 1
Evolucién de la relacion de solvencia total
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Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia. Calculos: BRC Investor Services S. A.

La estrategia de la entidad durante 2021 es dar continuidad a su plan de fortalecimiento de capital propio,
lo que busca hacer sostenibles los crecimientos proyectados de los activos a mediano y largo plazo. Con
base en cifras de la entidad, esperamos que en 2021 la relacion de solvencia total se incremente una vez

gue se incorporen los lineamientos de Basilea Il para su célculo, donde el indicador se mantendria
aproximadamente entre 16% y 18% durante este afio.
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La capacidad de fortalecimiento patrimonial de Giros y Finanzas ha estado sustentada por una politica de
distribucion de dividendos conservadora, la cual esperan mantener y que muestra el interés de los
accionistas por fortalecer su balance. Esto se pondera positivamente, ya que la constituciéon de reservas le
ha permitido afrontar escenarios estresados sin la necesidad de recurrir a capitalizaciones extraordinarias.

La entidad administra sus inversiones a través de tres portafolios: estructurado, intermediacién (trading) y
obligatorio, con un enfoque en el manejo de la liquidez, aunque también realiza operaciones para
aprovechar oportunidades de mercado. Durante 2020, la exposicion a riesgos de mercado de Giros y
Finanzas, medida como la raz6n entre el valor en riesgo y el patrimonio, tuvo una importante volatilidad. Al
igual que en la revision pasada, este indicador fue superior al del sector y se ubicé muy por encima del de

sus pares (ver Grafico 2), lo que evidencia un mayor apetito de riesgo. No obstante, su nivel se redujo
frente a los maximos registrados en 2018 y 2019.

Gréfico 2
Riesgo de mercado / Patrimonio técnico
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Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia. Calculos: BRC Investor Services S. A.

Rentabilidad: Esperamos que los ingresos por su negocio de remesas sigan creciendo, incluso en
el entorno retador de 2021. En la medida que estos compensen el lento ritmo de reactivacién de los
ingresos que genera la colocacién de cartera, la utilidad sera positiva este afio.

En 2020, la compafiia tuvo un decrecimiento de su utilidad de 26% anual, el equivalente una caida de
aproximadamente $6.000 millones de pesos colombianos (COP). Si bien el afio pasado los ingresos netos
financieros crecieron 9%, impulsados por las lineas de remesas y en menor medida de la tesoreria, el
gasto de provisién adicional fue el que mas impacté el resultado del afio. Al respecto, en linea con la
circular 022 de junio 30 de 2020 de la SFC, la entidad decidié efectuar una provision adicional de cartera
por valor de COP17.000 millones, para prevenir deterioros adicionales en la cartera durante 2021.

En linea con la caida en las utilidades, a diciembre de 2020 el indicador de rentabilidad del patrimonio
(ROE por sus siglas en inglés) anualizado fue 15,2%, por debajo del 22,6% de 2019. Sin embargo, dicho

resultado se ubicé muy por encima de lo observado para los pares y la industria, lo que ponderamos
favorablemente (ver Gréfico 3).
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Grafico 3

Indicador de rentabilidad anualizado del patrimonio (ROE)
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Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia. Calculos: BRC Investor Services S. A.

En 2021 los ingresos de remesas seguiran impulsando los ingresos totales de la compafia, pero su
crecimiento puede ser volatil mientras las condiciones macroecondmicas no se hayan estabilizado. La
actividad de intermediacion tendra, en nuestra opinion, un reto para crecer y generar un mayor volumen de
ingresos que las remesas por el entorno competitivo para la colocacién de sus productos estratégicos de
libranza y vivienda. Esto, por ser productos que en el contexto actual son de menor riesgo relativo frente a
otros de consumo como el crédito de libre inversion o la tarjeta de crédito, lo que los hace mas atractivos.

Giros y Finanzas es una entidad que realiza importantes inversiones en tecnologia, lo cual le ha permitido
aprovechar su base de clientes para generar una venta cruzada de productos. Esto, particularmente para
los colombianos en el exterior. Los gastos operativos, en nuestra opinién, se mantuvieron adecuadamente
controlados y estimamos que en 2021 la presion sobre el gasto de provisiones sera mas baja que en 2020
dado que la entidad cuenta con la cobertura que le exigia su pérdida proyectada por deterioro de cartera.
En 2021, el ROE de la entidad podria estar entre el 10% y 15%.

Calidad del activo: Después del deterioro en sus indicadores de calidad de cartera durante 2020,
esperamos una lenta recuperacién en 2021 y 2022.

En 2020 la cartera de Giros y Finanzas se siguié recomponiendo hacia una mayor participacion de la
cartera de consumo, que a diciembre de 2020 llegd a representar 78% del total. Segun las cifras de la
entidad, este impulso se ha dado a través de mayores colocaciones de cartera que se recauda a través de
libranza, y que para esa fecha participé con cerca del 50% para este segmento. Los préstamos de vivienda
constituyen la segunda linea de cartera con el 14%, superior al 12% observado en 2019, y por Gltimo esta
la linea de cartera comercial que represent6 8%, frente a 12% de 2019.

En nuestro informe de la revision pasada establecimos que si bien el ICV se encontraba en niveles
minimos, por cuenta de la desaceleracion econémica esperabamos un deterioro de la calidad de los
activos de la entidad y de la industria; este se concentraria en el segundo semestre de 2020, por la
finalizacién de los periodos de gracia otorgados a los deudores afectados por la pandemia en el marco de
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las Circulares Externas 007 y 014 de la SFC. Como se observa en el Grafico 4, dicha proyeccion se
cumplio y, al cierre de 2020, el ICV se ubicé en 5,7%, frente a 4,5% de 20109.

Gréfico 4
Indicador de calidad de cartera vencida (ICV)
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Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia. Célculos: BRC Investor Services S. A.

Segun informacion de la entidad, al 31 de diciembre de 2020 se habian vencido practicamente todos los

periodos de gracia otorgados bajo estas circulares. Por lo tanto, el comportamiento revelado representa la
situacion real del riesgo de crédito de la companiia.

Consideramos que en 2021 el perfil de riesgo de la entidad se seguira beneficiando de que alrededor de
50% de su cartera total corresponde a consumo que se recauda bajo el esquema de libranza, con una alta
participacion de pensionados. No obstante, los segmentos de mayor riesgo como lo son el de cupo rotativo
y tarjeta de crédito pueden seguir presionando los niveles del ICV. Para nosotros, el ICV durante 2021
puede tener una alta volatilidad, y al cierre del afio podria ubicarse entre 5% y 6%.

La tendencia de crecimiento y posterior caida durante 2020 de la razén de provisiones sobre cartera
vencida de la compafiia obedecio, en ese mismo sentido, a la aplicacion y posterior vencimiento de los
alivios de clientes que vieron afectada su capacidad de pago por cuenta de la emergencia sanitaria (ver
Gréfico 5). Destacamos que al cierre del afio la cobertura se ubico por encima de la de sus paresy la
industria, lo que posiciona favorablemente a la entidad para enfrentar cualquier deterioro no previsto de su

cartera, y favorece su perfil de riesgo en un escenario potencial de nuevos deterioros de la calidad de la
cartera.

Es importante mencionar que este indicador de cubrimiento no tiene en cuenta la provision adicional
general de COP17.000 millones que se realiz6 en julio de 2020. No obstante, este exceso de provisiones
le permitiria enfrentar adecuadamente un deterioro no previsto de cartera en 2021.
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Gréfico 5
Indicador de cobertura de cartera vencida
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Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia. Calculos: BRC Investor Services S. A.

La compafiia mantuvo un alto grado de atomizacién de su cartera para sus 25 clientes mas
representativos. Estos corresponden a deudores de cartera comercial, y en menor medida de crédito

hipotecario, y su participacion a diciembre de 2020 fue de 2% del total. Este porcentaje fue similar al de
2019.

Fondeo y liquidez: Ademas de mantener una estructura de fondeo atomizada, destacamos la amplia
liquidez que, producto de medidas prudenciales implementadas el afio pasado, se fortaleci6.

Durante los ultimos cinco afios, Giros y Finanzas ha mantenido una estructura de fondeo similar,
concentrada principalmente en certificados de depésito a término (CDT) que, a diciembre de 2020,
equivalen al 57% de su pasivo. Estos se caracterizan por su alto grado de atomizacién por depositante, ya
gue a esa fecha la participacion de los 20 mayores alcanz6 10% del total, porcentaje similar al observado
en 2019 y 2018. Esto se suma a una mejora en los niveles de renovacion que durante 2020 fueron, en
promedio, de 74%, frente a unos niveles cercanos a 50% el afio inmediatamente anterior. La estructura de

plazos se mantuvo, ya que a diciembre de 2020 el 58% se constituy6 a plazos de mas de 360 dias, igual
que en 2019.

Las cuentas de ahorro representan la segunda fuente de fondeo, con una participacion de 24% en
diciembre de 2020. La concentracién en los 20 mayores depositantes fue 14%, frente a 21% del afio

pasado. En nuestra opinién, este porcentaje, junto con el 4,4% de la participacién del mayor depositante,
es adecuado.

Tradicionalmente el negocio de giros requiere una cantidad importante de efectivo y liquidez disponible en
oficinas y bancos, lo que favorece los indicadores de liquidez de la entidad. En 2020, la entidad decidio
cuidar su liquidez y no crecer en las lineas de mayor riesgo de crédito, lo que, sumado al aumento de los

depdsitos, se tradujo en mayores niveles de activos liquidos sobre sus depésitos de corto plazo (ver
Gréfico 6).
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Gréfico 6
Activos liquidos / depdésitos y exigibilidades
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Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia. Calculos: BRC Investor Services S. A.

Segun la entidad, su estrategia de liquidez estara alineada con las condiciones monetarias, y en particular
con los efectos de la liquidez sobre la actividad econdmica y por ende sobre la inflacién. En la medida en
gue el Banco de la Republica mantenga la politica monetaria expansiva, en los primeros meses de 2021 la
estrategia de la compafiia seguira siendo la de mantener altos niveles de liquidez. No obstante, esperamos
gue al cierre de 2021 haya una reduccion frente a estos maximos histéricos en la medida que la entidad
retome gradualmente sus actividades de colocacion de cartera.

Durante 2020, la raz6n del indicador de riesgo de liquidez (IRL) a 30 dias fue, en promedio, de 7,2x
(veces). Esto representd una mejora importante respecto al 4,2x observado durante 2019. El coeficiente de
fondeo estable neto (CFEN) que estima la capacidad de una entidad para responder ante perturbaciones
de liquidez, perfilando la composicién del fondeo de la entidad respecto a la composicion de sus activos, la
entidad se ubicaba en 142% a diciembre de 2020. Esto le permitiria cumplir holgadamente el minimo
regulatorio que al 31 de marzo de 2021 debe ser 70%. Estos niveles de los indicadores regulatorios
constituyen una fortaleza, y son consistentes con la maxima calificacién de corto plazo de la entidad.

Administracion de riesgos y mecanismos de control: Sistemas de gestion adecuados para la
gestion de los diferentes riesgos a los que se expone.

La gestion del riesgo de crédito durante el 2020 se orientd a controlar la exposicion en los productos de
mayor riesgo, aumentar la efectividad de la recuperacion, implementar los acuerdos del Programa de
Acompafiamiento al Deudor (PAD) --bajo la Circular Externa 022-- con los clientes y ajustar los créditos a
la situacion actual de estos. También se enfocé en constituir provisiones adicionales con fines de cobertura
sobre el deterioro futuro, dada la emergencia que genero la pandemia.

La labor del area de recuperacion de cartera fue determinante para atender los alivios y el PAD, lo cual
también permitié controlar parte del riesgo a través de estrategias especializadas en clientes y productos.

También fortalecieron la gestion de llamadas entrantes y sus indicadores de gestion como medidas para
aumentar la efectividad de la gestién de cobranza.
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La evaluacion del riesgo de mercado se realiza a través de la metodologia de VeR de la SFC. Para
proteger a la entidad de este riesgo en el contexto de incertidumbre de la pandemia de COVID-19, las
inversiones se administraron bajo un esquema prudencial, donde se revisaron trimestralmente los cupos
de crédito y contraparte, asi como los plazos de inversion.

En el Gltimo afio la Unidad de Riesgo Operativo trabajé en la actualizacion e identificacion de los riesgos
asociados a los procesos, productos y canales, asi como en las medidas correctivas que permitieran
mantener un nivel de riesgo controlado. Ademas, continué monitoreando el proceso de reporte de eventos
de riesgo operativos por parte de los lideres de procesos, para identificar oportunidades de mejora y
realizar correcciones.

Para fortalecer la gestion de riesgo operativo, la entidad trabaj6é en fomentar la cultura de riesgo dentro de
la compaifiia, en automatizar controles y mejorar los procesos, con lo cual logré gestionar eficazmente los
riesgos inherentes a los cuales se encuentra expuesta la entidad. Lo anterior incluyé una estrategia de
capacitacién para promover un pensamiento basado en riesgos.

Como avances, la entidad nos informé que estructuré el sistema de gestion integral a través de un modelo
de arquitectura empresarial cuya columna vertebral son los procesos, sus riesgos y controles, permitiendo
consolidar el gobierno corporativo, la administracion de riesgos y cumplimiento normativo.

La unidad encargada del sistema de administracion de riesgo de lavado de activos y financiacion del
terrorismo (SARLAFT) administra el registro, deteccién y reporte oportuno de las operaciones
sospechosas, las cuales determinada el Comité de SARLAFT. La compafiia cuenta con una plataforma
tecnoldgica para la deteccidn, control y monitoreo de las transacciones realizadas por los clientes/usuarios
gue, segun lo informado, cumple con las regulaciones mas exigentes y avanzadas en gestion de
prevencion de lavado de activos y financiacion del terrorismo basado en administracién de riesgos,
monitoreo transaccional y generacion de alertas electrénicas.

Cumpliendo con los requisitos de los bancos internacionales, para el afio 2020 se desarroll6 un proceso de
evaluacion independiente a todo el sistema de administracién de riesgo de lavado de activos y financiacion
del terrorismo, cuyas recomendaciones, si surgen, se atenderan de conformidad por la Unidad de
SARLAFT.

La compafiia aplica sus procedimientos en concordancia con los marcos de referencia sobre transparencia
y gobierno corporativo, buscando de manera permanente fortalecer su sistema de control interno. Giros y
Finanzas cuenta con un Manual del Sistema de Control Interno, el cual incluye las politicas para su
funcionamiento. Igualmente cuenta con una linea de transparencia, canal de comunicacion para la
recepcion de denuncias, cuyo objetivo es reportar eventuales irregularidades, incumplimientos normativos,
violaciones al cédigo de ética y otras conductas, hechos o circunstancias que afecten o puedan afectar el
adecuado funcionamiento del sistema de control interno.

En lo que respecta a la funcion de auditoria, la entidad efectila seguimiento a los asuntos mas relevantes
de los diferentes sistemas de administracién de riesgos, para lo cual ha establecido diferentes comités. Las
debilidades y recomendaciones mas representativas, con respecto al seguimiento, se informan al comité
de auditoria de la Junta Directiva.
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GIROS Y FINANZAS COMPANIA DE FINANCIAMIENTO S. A.

Tecnologia: En 2020 Giros y Finanzas se fortalecié en aspectos como la seguridad de la
informacién y la prestacién de sus servicios en un ambiente mas digital, lo que ponderamos
favorablemente.

Segun informacion de la comparfiia, 2020 represento para los Servicios de Tecnologia una oportunidad
para aprovechar la modernizacion tecnoldgica y el trabajo colaborativo. El contexto de la emergencia
sanitaria, el desarrollo de los proyectos estratégicos y exigencias adicionales derivadas de nuevas
normativas para atender la emergencia sanitaria, y la adaptacion de la prestacion de sus servicios en un
ambiente mas digital se abord6é con muy buenos resultados.

En la gestidn de la informacion, durante 2020 se consolidaron los servicios tecnolégicos entregando a la
organizacién temas como la implementacion de la bodega de datos, constituida inicialmente por 19
modelos de informacién que permiten tener un repositorio actualizado y normalizado de todos sus
productos y servicios en temas de captacion, colocacién y transaccionales.

En cuanto a la seguridad de la informacién y ciberseguridad, dados los riesgos emergentes derivados de la
transformacion digital, se adaptaron nuevas formas administracion, operacién, gestién, monitoreo, control y
respuesta a incidentes cibernéticos. En ese sentido, durante 2020 se trabajé en el disefio e
implementacién de la arquitectura de seguridad para trabajo remoto. También se continué con el
fortalecimiento de los planes de continuidad del negocio y planes de recuperacion tecnolégica, asi como
en la madurez del sistema a través los resultados de los ejercicios de pruebas programados.

La emergencia sanitaria llevé a la activacion permanente del Comité de Crisis, con el fin de tratar los temas
mas importantes relacionados con la operacién y el estado de la compafiia durante la emergencia del
COVID-19. Frente a esta situacién, el 80% de personal con responsabilidades administrativas a nivel de
direccién general y regionales operé bajo la modalidad de trabajo en casa lo cual mantuvo en todo
momento la continuidad de la operacion.

Contingencias:

Segun la informacién remitida por la entidad, a diciembre de 2020 los procesos legales en contra de la
entidad que fueron clasificados con una posibilidad de fallo en contra probable o eventual se encuentran
provisionados. Su monto total equivale a menos del 1% de su patrimonio, por lo que estos no representan,
en nuestra opinién, un riesgo sobre la estabilidad de la compafiia.

.  OPORTUNIDADES Y AMENAZAS:

Qué podria llevarnos a subir la calificacion
BRC identificd las siguientes oportunidades que podrian mejorar la calificacion actual:

e La estabilidad de su participacion de mercado y de los ingresos provenientes de la actividad de
remesas.

e Laejecucién de su estrategia de crecimiento que le permita mantener un ICV inferior al de 2017 y
2018.

¢ El mantenimiento de una exposicion de su patrimonio, de forma que no perjudique de manera
consistente su relacion de solvencia o su estabilidad financiera.
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GIROS Y FINANZAS COMPANIA DE FINANCIAMIENTO S. A.

Qué podria llevarnos a bajar la calificacion

BRC identifico los siguientes aspectos de mejora y/o seguimiento de la compaiiia y/o de la industria que
podrian afectar negativamente la calificacion actual:

e Un deterioro mayor al esperado en los indicadores de calidad de cartera, que impacte
notablemente la capacidad de generacién de ingresos y por ende la rentabilidad.

e Cambios importantes tanto en la estructura de fondeo como en los niveles de liquidez frente a lo
observado histéricamente para la entidad.

INFORMACION ADICIONAL:
Tipo de calificacion Deuda de largo y corto plazo
Numero de acta 1908
Fecha del comité 16 de abril de 2021
Tipo de revision Revisién periddica
Emisor Giros y Finanzas Compafiia de Financiamiento S.A.
Miembros del comité Maria Soledad Mosquera Ramirez
Maria Carolina Barén
Luis Carlos Lépez

Historia de la calificacion

Revision periodica Abr./20: AA- BRC 1+
Revision extraordinaria Ene./20:  AA- BRC 1+
Calificacion inicial Ago./07: AA-BRC 1

La visita técnica para el proceso de calificacion se realizé con la oportunidad suficiente por la disponibilidad
de la entidad y la entrega de la informacién se cumplié en los tiempos previstos y de acuerdo con los
requerimientos de BRC Investor Services.

BRC Investor Services no realiza funciones de auditoria, por tanto, la administracion de la entidad asume
entera responsabilidad sobre la integridad y veracidad de toda la informacién entregada y que ha servido
de base para la elaboracién del presente informe. Por otra parte, BRC Investor Services revisé la
informacion publica disponible y la compar6 con la informacién entregada por la entidad.

La informacién financiera incluida en este reporte se basa en los estados financieros auditados de los
Ultimos tres afios. En caso de tener alguna inquietud en relacion con los indicadores incluidos en este
documento, puede consultar el glosario en www.brc.com.co

Para ver las definiciones de nuestras calificaciones visite www.brc.com.co o bien, haga clic agui.
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GIROS Y FINANZAS COMPANIA DE FINANCIAMIENTO S. A.

ESTADOS FINANCIEROS:

Datos en COP Millones

ANALISIS HORIZONTAL
Variacion % Variacion %
BALANCE GENERAL Variacién % Variacién % Pares Dec-19/  Sector Dec-19/
Dec-18/Dec-19  Dec-19/Dec-20 Dec-20 Dec-20
Activos
Disponible 76,729 79,590 120,760 106,655 199,429 -11.7% 87.0% 30.5% 17.8%
Posiciones activas del mercado monetario 6,003 = 2,267 12,601 > 455.9% -100.0% -100.0% -11%
Inversiones 50,116 79,007 126,168 131,773 148,438 4.4% 12.6% 62.9% 24.5%
Valor Razonable 4,264 9,486 29,699 36,281 20,845 22.2% -42.5% 82.1% 63.1%
Instrumentos de deuda 4,264 9,486 29,699 36,281 20,845 22.2% -42.5% 82.5% 61.0%
Instrumentos de patrimonio - - - - - 4.7% 95.6%
Valor Razonable con cambios en ORI 1,032 3,253 8,852 8,124 36,384 -8.2% 347.9% 11.1% 54.4%
Instrumentos de deuda 1,032 2,069 8,852 7,995 36,384 -9.7% 355.1% 62.0%
Instrumentos de patrimonio - 1,184 - 128 - -100.0% 11.1% 22%
Costo amortizado 11,306 11,896 9,240 18,527 15,427 100.5% -16.7% 33.1% 44.4%
En subsidiarias, filiales y asociadas - - - - - 20.7% 5.3%
Avariacién patrimonial - - - - - -1.4%
Entregadas en operaciones 5,965 16,513 26,496 26,852 2,219 13% -91.7% 2.6% -21.2%
Mercado monetario 5,965 16,513 26,496 26,852 2,219 1.3% -91.7% 2.6% -29.3%
Derivados - - - - - 81.3%
Derivados = = = = = 76.9%
Negociacion - - - - - 78.6%
Cobertura = = = > > 38.2%
Otros 27,551 37,859 51,881 41,988 73,564 -19.1% 75.2% -36.9% 18.0%
Deterioro = = = = o 18.3%
Cartera de créditos y operaciones de leasing 391,349 452,356 448,622 470,781 428,576 4.9% -9.0% 0.4% 2.2%
Comercial 162,970 145,566 103,953 62,211 37,372 -40.2% -39.9% 11.0% 4.4%
Consumo 233,315 311,531 340,038 384,562 377,609 13.1% -1.8% -2.5% 2.1%
Vivienda 17,360 26,899 41,422 61,051 68,271 47.4% 11.8% 11.8% 7.0%
Microcrédito - - - - - 3.3% 0.6%
Deterioro 17,028 25,191 30,291 30,746 37,131 1.5% 20.8% 40.1% 23.0%
Deterioro componente contraciclico 5,269 6,448 6,498 6,298 6,456 -3.1% 2.5% 13.1% 4.9%
Otros activos 50,996 61,420 62,638 96,514 95,370 54.1% -1.2% 10.9% 10.3%
Bienes recibidos en pago 730 1,290 3,621 4,961 4,016 37.0% -19.1% -19.5% -39.7%
Bienes restituidos de contratos de leasing 622 314 308 246 68 -20.3% -72.2% 0.0% -2.8%
Otros 49,644 59,816 58,709 91,307 91,286 55.5% 0.0% 12.2% 11.6%
Total Activo 575,193 672,374 760,455 818,324 871,813 7.6% 6.5% 6.9% 7.8%
Pasivos
Depositos 403,116 482,138 537,214 566,179 616,065 5.4% 8.8% 9.3% 14.3%
Ahorro 111,010 119,801 144,828 169,253 179,850 16.9% 6.3% 40.3% 25.0%
Corriente - - - - - 24.3% 24.0%
Certificados de depésito a termino (CDT) 292,105 362,337 392,386 396,926 436,215 1.2% 9.9% -0.8% -2.1%
Otros - - - - - 17.3% 14.4%
Créditos de otras entidades financieras 18,064 9,043 9,043 9,934 7,076 9.9% -28.8% 16.4% -9.0%
Banco de la Republica - - - - -
Redescuento 4,092 3,632 2,844 N N -100.0% -6.7% 11.5%
Créditos entidades nacionales 13,972 5411 6,198 9,934 7,076 60.3% -28.8% 36.0% 14.8%
Créditos entidades extranjeras - - - - - -27.3%
Operaciones pasivas del mercado monetario 5,889 16,285 24,012 24,551 5,106 2.2% -79.2% 27.7%
Simultaneas 5,669 7,592 2,034 3,568 o 75.4% -100.0% -2.4%
Repos 220 8,693 21,978 20,982 5,106 -4.5% -75.7% -60.1%
TTV's = = = = =
Titulos de deuda - - - - - 47% -0.2%
Otros Pasivos 54,739 72,150 98,426 110,669 132,030 12.4% 19.3% -23.2% 6.1%
Total Pasivo 481,808 579,616 668,695 711,333 760,277 6.4% 6.9% 7.2% 9.1%
Patrimonio
Capital Social 13,713 13,713 13,713 13,713 13,713 0.0% 0.0% 9.8% 2.9%
Reservas yfondos de destinacion especifica 25,964 55,807 60,471 67,335 76,694 11.4% 13.9% 13.4% 12.2%
Reserva legal 25,964 55,807 60,471 67,335 76,694 11.4% 13.9% 9.5% 15.9%
Reserva estatutaria = = = = = 833233.3%
Reserva ocasional - - - - - 19.3% -30.6%
Otras reservas = = = = o
Fondos de destinacion especifica - - - - - -2.6%
Superavit o déficit 5,034 5,078 5,003 5,239 6,084 47% 16.1% 17.6% -0.2%
Ganancias/pérdida no realizadas (ORI) 19 64 (11) 224 1,069 -2093.1% 376.3% 12.6% -0.1%
Prima en colocacién de acciones 5,015 5,015 5,015 5,015 5,015 0.0% 0.0% 19.8% 1.5%
Ganancias o pérdidas 48,674 18,160 12,573 20,705 15,046 64.7% -27.3% -51.5% -60.7%
Ganancias acumuladas ejercicios anteriores 50 10,050 64 64 64 0.0% 0.0% 240.2% 55.5%
Pérdidas acumuladas ejercicios anteriores - - - - - -39.8%
Ganancia del ejercicio 49,842 9,329 13,728 21,859 16,200 59.2% -25.9% -46.6% -49.4%
Pérdida del ejercicio - - - - - 2376.6%
Ganancia o pérdida participaciones no controlada - - - - -
act ia a NIIF (1,218) (1,218) (1,218) (1,218) (1,218) 0.0% 0.0% 0.0% 0.1%
Otros 0 - - - 0 -400.0% -286665.3%
Total Patrimonio 93,385 92,758 91,760 106,991 111,536 16.6% 4.2% 5.0% -0.6%

WWW.BRC.COM.CO 16 de abril de 2021
Pagina 13 de 15



GIROS Y FINANZAS COMPANIA DE FINANCIAMIENTO S. A.

ANALISIS HORIZONTAL
Variacién % Variacién %
ESTADO DE RESULTADOS Dec-16 Dec-17 Dec-18 Dec-19 Dec-20 Variacion % Variacién % Pares Dec-19/  Sector Dec-19 /
Dec-18 /Dec-19  Dec-19/Dec-20 Dec-20 Dec-20

Cartera comercial 25,534 27,560 19,385 12,591 6,697 -35.0% -46.8% 9.5% -8.0%
Cartera consumo 38,924 51,164 62,332 67,630 69,822 8.5% 3.2% -5.3% 0.4%
Cartera vivienda 5,062 6,544 7,916 9,802 10,996 23.8% 12.2% -0.6% 4.2%
Cartera microcrédito - - - - - 6.6% 4.0%
Otros 742 358 360 569 1,645 57.7% 189.2% 44.3% -41.5%
Ingreso de intereses cartera y leasing 70,262 85,625 89,993 90,592 89,159 0.7% -1.6% 11% -2.9%
Depositos 19,365 26,517 27,044 25,454 26,235 -5.9% 3.1% -5.2% -9.8%
Otros 4,297 3,627 2,286 1,831 1,077 -19.9% -41.2% -1.4% -10.5%
Gasto de intereses 23,662 30,144 29,330 27,285 27,312 -7.0% 0.1% -3.9% -10.0%
Ingreso de intereses neto 46,600 55,481 60,663 63,307 61,847 4.4% -2.3% 3.0% 1.0%
Gasto de deterioro cartera yleasing 29,510 36,616 48,182 46,521 62,854 -3.4% 35.1% 14.0% 26.5%
Gasto de deterioro componente contraciclico 4174 4,705 4573 4,659 4,164 1.9% -10.6% 8.4% 3.4%
Otros gastos de deterioro - - - - -
Recuperaciones de cartera y leasing 11,794 17,227 22,886 25,918 22,568 13.2% -12.9% -10.9% -5.4%
Otras recuperaciones 549 1,267 1,919 2,272 2,155 18.4% -5.1% -22.4% 1.6%
:li’::;::l'o";:;eses neto despues de deterioroy 25,250 32,655 32,714 40,316 19552 232% -515% -16.1% -30.6%
Ingresos por valoracién de inversiones 64,060 17,731 21,416 24,728 20,985 15.5% -15.1% 33.5% 86.8%
Ingresos por venta de inversiones 98 50 24 3 52 -85.8% 1400.7% -76.6% 46.9%
Ingresos de inversiones 64,158 17,780 21,440 24,732 21,037 15.4% -14.9% 33.0% 86.3%
Pérdidas por valoracién de inversiones 9,479 10,249 9,753 10,459 9,717 7.2% -7.1% 15.2% 84.9%
Pérdidas por venta de inversiones 162 88 41 26 37 -37.9% 42.0% 16.2% 62.2%
Pérdidas de inversiones 9,662 10,340 9,795 10,485 9,754 7.0% -7.0% 15.3% 84.4%
Ingreso por método de participacién patrimonial - - - - - 128.9% -28.5%
Dividendos y participaciones - - - - - 43.7% -31.8%
Gasto de deterioro inversiones = = o o o 21.6%
Ingreso neto de inversiones 54,496 7,440 11,645 14,247 11,283 22.3% -20.8% 659.2% 25.2%
Ingresos por cambios 38,932 47,628 63,474 78,233 102,758 23.3% 31.3% 26.3% -8.4%
Gastos por cambios 482 115 2 - - -100.0% 94.7% 19.4%
Ingreso neto de cambios 38,449 47,513 63,471 78,233 102,758 23.3% 31.3% -7828.3% -225.3%
Comisiones, honorarios y servicios 37,271 40,108 43544 45,151 36,725 3.7% -18.7% -11.5% -5.4%
Otros ingresos - gastos 9,033 9,287 8,986 (4,495) (3,783) -150.0% -15.8% -68.3% -33.1%
Total ingresos 164,509 137,002 160,361 173,451 166,535 8.2% -4.0% -13.7% -19.5%
Costos de personal 40,736 47,824 53,922 59,320 59,622 10.0% 0.5% 1.1% -1.2%
Costos administrativos 53,227 54,761 61,273 70,832 66,855 15.6% -5.6% -9.2% -0.5%
Gastos administrativos y de personal 93,963 102,584 115,195 130,152 126,477 13.0% -2.8% -4.0% -0.9%
d':r';'f: e i T Y 8 218 115 13 416 -88.7% 3105.5% -53.2% 2.2%
Otros gastos riesgo operativo - - - - - -15.0% 25.2%
Gastos de riesgo operativo 8 218 115 13 416 -88.7% 3105.5% -30.0% 16.9%
Depreciaciones y amortizaciones 11,017 15,218 18,135 6,517 9,965 -64.1% 52.9% -10.1% 27.0%
Total gastos 104,988 118,020 133,445 136,682 136,858 2.4% 0.1% -4.5% 0.9%
Impuestos de renta y complementarios 7,370 6,535 10,285 12,003 11,020 16.7% -8.2% -41.5% -55.8%
Otros impuestos ytasas 2,308 3,118 2,903 2,907 2,456 0.2% -15.5% -2.6% -3.1%
Total impuestos 9,678 9,654 13,188 14,910 13,476 13.1% -9.6% -26.9% -29.9%
Ganancias o pérdidas 49,842 9,329 13,728 21,859 16,200 59.2% -25.9% -46.6% -61.7%
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PARES SECTOR

INDICADORES Dec-19 Dec-20
Rentabilidad
ROE (Retorno Sobre Patrimonio) 66.6% 10.5% 15.2% 22.6% 15.2% 12.1% 5.9% 12.6% 4.6%
ROA (Retorno sobre Activos) 9.7% 1.5% 2.0% 2.8% 1.9% 1.7% 0.9% 1.7% 0.6%
Ingreso de intereses neto / Ingresos 28.3% 40.5% 37.8% 36.5% 37.1% 97.7% 116.6% 83.0% 104.2%
Ingresos Netos de Intereses / Cartera y Leasing B 11.3% 11.5% 12.5% 12.5% 12.6% 12.9% 12.9% 6.9% 6.7%
Gastos Provisiones / Cartera y Leasing bruto 5.4% 6.5% 7.6% 7.3% 8.9% 6.5% 8.5% 6.1% 7.1%
Rendimiento de la cartera 19.2% 19.1% 18.5% 18.1% 17.9% 18.4% 18.0% 11.2% 10.1%
Rendimiento de las inversiones 44.0% 57% 6.8% 6.3% 3.8% 0.2% 0.9% 4.4% 4.6%
Costo del pasivo 5.4% 5.8% 5.0% 3.9% 3.7% 5.0% 4.5% 3.3% 2.6%
Eficiencia (Gastos Admin/ MFB) 57.1% 74.9% 71.8% 75.0% 75.9% 67.5% 75.1% 57.5% 70.8%
Capital
Relacién de Solvencia Basica 9.4% 13.0% 12.9% 12.8% 15.0% 11.9% 13.2% 9.8% 12.2%
Relaci6n de Solvencia Total 14.7% 13.9% 14.2% 14.3% 16.3% 13.8% 14.1% 14.7% 16.8%
Patrimonio / Activo 16.2% 13.8% 12.1% 13.1% 12.8% 14.7% 14.4% 13.3% 12.3%
Quebranto Patrimonial 681.0% 676.4% 669.2% 780.2% 813.4% 166.1% 158.8% 1834.8% 1772.0%
Activos Productivos / Pasivos con Costo 117.5% 113.7% 114.7% 113.3% 115.6% 110.0% 106.3% 110.4% 107.8%
Activos improductivos / Patrimonio+Provisiones 63.6% 76.9% 82.7% 95.8% 93.9% 66.8% 66.1% 58.5% 65.5%
Riesgo de Mercado + Operativo / Patrimonio Técnic 2.7% 21% 6.0% 4.3% 2.9% 0.8% 15% 4.6% 3.3%
Liquidez
Activos Liquidos / Total Activos 14.3% 13.6% 20.9% 18.4% 29.4% 11.5% 15.9% 11.4% 14.3%
Activos Liquidos / Depositos y exigib 20.3% 18.9% 29.7% 26.7% 41.7% 19.6% 26.5% 18.1% 21.4%
Cartera Bruta / Depositos y Exigib 102.6% 100.4% 90.4% 89.7% 79.4% 141.6% 133.5% 113.0% 102.7%
Cuenta de ahorros + Cta Corriente / Total Pasivo 23.0% 20.7% 21.7% 23.8% 23.7% 17.1% 22.1% 43.2% 49.4%
Bonos / Total Pasivo 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 16.0% 15.6% 8.7% 8.0%
CDT's / Total pasivo 60.6% 62.5% 58.7% 55.8% 57.4% 50.2% 46.4% 27.4% 24.6%
Redescuento / Total pasivo 0.8% 0.6% 0.4% 0.0% 0.0% 3.4% 2.9% 3.7% 3.8%
Crédito entidades nacionales / total pasivo 2.9% 0.9% 0.9% 1.4% 0.9% 4.0% 5.1% 0.5% 0.5%
Crédito entidades extranjeras / total pasivo 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 4.8% 3.2%
Op. pasivas del mco monetario / total pasivo 1.2% 2.8% 3.6% 3.5% 0.7% 0.0% 0.6% 3.2% 2.1%
Distribucién de CDTs por plazo

Emitidos menor de seis meses 13.0% 13.0% 12.7% 11.9% 10.3% 16.7% 20.0% 14.9% 19.6%

Emitidos igual a seis meses ymenor a 12 meses 26.8% 25.6% 25.1% 23.2% 26.4% 35.6% 38.7% 17.2% 19.0%

Emitidos igual aa 12 meses ymenor a 18 meses 17.5% 20.0% 19.8% 18.8% 19.3% 24.8% 21.1% 17.5% 14.2%

Emitidos igual o superior a 18 meses 42.6% 41.4% 42.5% 46.1% 44.0% 22.9% 20.2% 50.5% 47.2%
Calidad del activo
Por vencimiento
Calidad de Cartera y Leasing 5.8% 7.3% 7.6% 4.5% 5.7% 5.4% 6.1% 4.3% 5.0%
Cubrimiento de Cartera y Leasing 92.3% 89.1% 100.3% 163.1% 157.5% 119.5% 139.8% 142.2% 142.5%
Indicador de cartera vencida con castigos 9.3% 11.8% 14.5% 13.3% 16.4% 20.8% 22.4% 9.3% 10.5%
Calidad de Cartera y Leasing Comercial 5.5% 9.9% 12.1% 9.8% 9.9% 5.1% 5.6% 4.2% 4.6%
Cubrimiento Cartera yLeasing Comercial 76.5% 58.0% 63.9% 100.5% 125.5% 109.0% 116.7% 142.7% 146.8%
Calidad de Cartera y Leasing Consumo 6.5% 6.7% 7.0% 4.1% 6.1% 6.3% 8.0% 4.7% 6.3%
Cubrimiento Cartera y Leasing Consumo 99.4% 108.3% 116.3% 185.5% 160.6% 133.8% 155.8% 156.1% 146.3%
Calidad de Cartera Vivienda 0.1% 0.8% 0.4% 1.2% 12% 3.2% 3.4% 3.2% 3.3%
Cubrimiento Cartera Vivienda 4127.7% 300.6% 608.0% 195.7% 209.7% 89.1% 96.2% 109.2% 112.3%
Calidad Cartera y Leasing Microcredito 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 5.2% 4.3% 6.9% 7.1%
Cubrimiento Cartera y Leasing Microcredito 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 100.8% 128.6% 104.1% 124.7%
Por clasificacion de riesgo
Calidad de la cartera y Leasing B,C,D.E 9.7% 11.6% 12.6% 10.8% 13.3% 9.9% 12.2% 9.2% 12.2%
Cubrimiento Cartera+ Leasing B,C.DyE 23.7% 27.4% 34.8% 35.9% 40.4% 38.5% 42.0% 44.3% 40.5%
Cartera yleasing C,D y E / Bruto 5.4% 7.1% 9.0% 8.2% 10.3% 6.4% 7.1% 6.6% 8.0%
Cubrimiento Cartera+ Leasing CDyE 38.9% 42.3% 46.7% 46.0% 50.7% 56.4% 64.7% 59.4% 58.7%
Calidad Cartera y Leasing Comercial C.DyE 3.2% 7.1% 11.4% 15.2% 21.0% 7.8% 6.6% 7.8% 8.8%
Cubrimiento Cartera y Leasing Comercial CDYE 486.3% 319.3% 267.9% 227.7% 226.6% 214.9% 145.0% 174.7% 172.0%
Calidad Cartera y Leasing Consumo CDyE 7.4% 7.5% 9.2% 8.0% 10.6% 7.5% 9.1% 5.8% 8.4%
Cubrimiento Cartera y Leasing de Consumo CDy| 44.7% 48.1% 50.6% 48.0% 54.2% 61.5% 69.4% 71.4% 64.7%
Calidad de Cartera Vivienda C,D yE 0.8% 2.5% 0.9% 2.2% 3.4% 3.2% 3.2% 3.8% 4.2%
Cubrimiento Cartera de ViviendaC,D yE 10.0% 14.1% 13.2% 16.2% 15.8% 25.3% 29.3% 36.4% 37.5%
Calidad de Cartera Microcredito C,D yE 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 4.9% 5.9% 8.4% 9.5%
Cobertura Cartera y Leasing Microcredito C,D,E 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 67.2% 59.2% 55.1% 0.0%

MIEMBROS DEL COMITE TECNICO:

Las hojas de vida de los miembros del Comité Técnico de Calificacion se encuentran disponibles en
nuestra pagina web www.brc.com.co

Una calificacion de riesgo emitida por BRC Investor Services S.A. SCV es una opinién técnica y en ninglin momento pretende ser una
recomendacién para comprar, vender o mantener una inversiéon determinada y/o un valor, ni implica una garantia de pago del titulo,
sino una evaluacion sobre la probabilidad de que el capital del mismo y sus rendimientos sean cancelados oportunamente. La
informacion contenida en esta publicacion ha sido obtenida de fuentes que se presumen confiables y precisas; por ello, no asumimos
responsabilidad por errores u omisiones o por resultados derivados del uso de esta informacion.
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