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1. CALIFICACION DE RIESGO

El presente informe corresponde al analisis de Financiera
FAMA, S.A. con informacion financiera no auditada a
septiembre y diciembre de 2021.

Financiera FAMA
Calificacion Anterior Calificacion Actual*

Moneda
Extranjera

Moneda
Nacional

Moneda
Extranjera

Moneda
Nacional

Perspectiva

Perspectiva

LargoPlazo scrA(NIC) scrA(NIC) scrA(NIC)  scrA(NIC) Estable
Cortoplazo SCR 2+(NIC) SCR2+(NIC)  Estable  SCR2+(NIC) SCR2+(NIC)

*La calificacion otorgada proviene de un proceso de apelacién y no varié
con respecto a la anterior.

Estable
Estable

Ademas, se le otorga la calificacién al Programa de Emisidn
de Valores Estandarizados de Renta Fija.

Calificacion
actual
scr A (NIC)
SCR 2+ (NIC)

Monto

Programa de Emisiones

usD8
millones

Bonos estandarizados
Papel Comercial

Explicacion de la calificacion otorgada:

scr A (NIC): emisor y/o emisiones con una buena capacidad
de pago de capital e intereses en los términos acordados.
Susceptible de leve deterioro ante posibles cambios en el
emisor, la industria o la economia. Nivel Bueno.

SCR 2 (NIC): emisor y/o emisiones a corto plazo que tienen
muy alta capacidad de pago del capital e intereses en los
términos y plazos acordados. Sus factores de riesgo no se
verian afectados en forma significativa ante eventuales
cambios en el emisor, en la industria a la que pertenece o
en la economia al corto plazo. Nivel Muy Bueno.

Perspectiva Estable: Se percibe una baja probabilidad de
que la calificacion varie en el mediano plazo.

epalacios@scriesgo.com
mmora@scriesgo.com

Analista financiero
Analista sénior

Las calificaciones desde “scr AA (NIC)” a “scr C (NIC)” y
desde “SCR 2 (NIC)” a “SCR 5 (NIC)” pueden ser modificadas
por la adicién del signo positivo (+) o negativo (-) para
indicar la posicion relativa dentro de las diferentes
categorias.

2. PRINCIPALES INDICADORES

FINANCIERA FAMA

Indicadores Dic-20 Mar-21 Jun-21 Set-21 Dic-21
Total activos (millones de USD) 4599 4570 47,08 47,14 52,40
indice de morosidad bruta 554% 3,82% 2,48% 193% 1,85%

27,30% 19,51% 17,58% 15,99% 20,82%
28,59% 30,14% 30,25% 31,03% 31,17%
540% 651% 6,88% 7,85%

Disp./cartera de crédito bruta
Margen de intermediacion
Rendimiento sobre el patrimonio -18,43%

3. FUNDAMENTOS
FORTALEZAS:

e Respaldo de sus socios nacionales y extranjeros de gran
prestigio en el sector de microfinanzas.

e La Financiera cuenta con amplio conocimiento y
experiencia en el sector de microfinanzas.

e Mantiene un equipo directivo y gerencial con un alto
perfil profesional y con experiencia en el giro del
negocio.

e Presenta un fondeo diversificado, a través de
obligaciones con distintas entidades financieras, en su
mayoria extranjeras.

e Cuenta con una robusta posicidon patrimonial, la cual
tiene participacién de fondeadores especializados en el
sector.

e La Administracion presenta una orientacion estratégica
enfocada en maximizar la situacién financiera de Ila
Entidad.

RETOS:

e Mantener estrategias que permitan seguirse
consolidando ante las nuevas condiciones del mercado.

“La calificacion de riesgo emitida representa la opinion de la Sociedad Calificadora basada en andlisis objetivos realizados por profesionales. No es una recomendacion para
comprar, vender o mantener determinados instrumentos, ni un aval o garantia de una inversion, emision o su emisor. Se recomienda analizar el prospecto, informacion
financiera y los hechos relevantes de la entidad calificada que estdn disponibles en las oficinas del emisor, en la Superintendencia de Bancos y Otras Instituciones Financieras,
Bolsas de Valores y puestos representantes”

1 E| detalle de toda la escala de calificacion que utiliza la Calificadora podrd ser consultado en nuestra pdgina www.scriesgo.com


mailto:epalacios@scriesgo.com
mailto:mmora@scriesgo.com

e  Continuar con el crecimiento en cartera acompafiado
de bajos indicadores de morosidad.

e Continuar una gestion de cobro eficiente.

e Mantener el gasto administrativo controlado conforme
lo proyectado.

e Implementar una herramienta de medicidon de los
alcances sociales.

e  Cumplir con el objetivo de desarrollar un modelo
institucional con la integracion de la tecnologia en
todas las areas de la Entidad.

OPORTUNIDADES:

e  Establecer alianzas estratégicas para mejorar la oferta
de productos y servicios y reducir costos de
transaccion.

e Captar clientes que han quedado desatendidos por
otras instituciones.

e Ampliar la oferta de otros servicios financieros e
integrarlos a la oferta de crédito.

e Obtener la autorizacién para captar depdsitos del
publico y ser la primera institucion financiera
especializada del pais que lo realice.

e Incorporacidn de nuevas herramientas tecnoldgicas
moviles para alcanzar mayor eficiencia en los procesos
crediticios y de servicios.

AMENAZAS:

e Situacion sociopolitica actual del pais que afecta
sectores sensibles de la economia.

e Lenta recuperacion de los sectores afectados por la
crisis en los que se concentran las microfinancieras.

e Entrada de fuentes de financiamiento informales que
provoquen el sobrendeudamiento en clientes.

e Afectacion por desastres naturales.

e Limitado financiamiento por parte de acreedores y
aumento en el costo de fondeo ante el incremento en
el riesgo pais.

e Leyesynormativas de caracter general, que aplicadas a
las microfinanzas, podrian afectar a la Financiera.

e Incursidn del sector bancario formal en el sector de las
microfinanzas en el pais.

e Efectos adversos tanto en la economia local como
global por temas asociados a la pandemia y a conflictos
internacionales.

Mas informacién Oficinas
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4. ENTORNO MACROECONOMICO DE

NICARAGUA
4.1.Marco Internacional

La economia mundial a finales del tercer y cuarto trimestre
del 2021 experimentd una ralentizacion en la velocidad de
recuperacién econdémica. La propagacién de la variante
Omicron, el encarecimiento de los productos de la energia
y el problema en el atraso de las cadenas de suministros
portuarios, han ocasionado un impacto en la inflacién, tanto
en los paises desarrollados como en las economias
emergentes. Esto genera que los bancos centrales de los
diferentes paises empiecen a ajustar sus politicas
monetarias hacia un repliegue paulatino de la misma, lo que
impacta en una expectativa de menor consumo privado y
limita las perspectivas de crecimiento.

Con base en lo anterior, el Fondo Monetario Internacional
(FMI) en la revision de enero de 2022 ajusta la perspectiva
de crecimiento para la economia mundial y la ubica en 4,4%
para el afio 2022 (medio punto porcentual menos que lo
previsto en la revision de octubre de 2021) y para el afio
2023 se prevé que el crecimiento se ubique en torno al
3,8%, un aumento de 0,2 puntos porcentuales (p.p.) mas
alta que la revision de octubre de 2021.

Prondstico de Crecimiento Mundial

8%

4%
I
0%

2020 2021 2022 2023

B Mundo Eco. Avan. ®Zona Euro Asia emer-desar Amé. Lat y Cari

Fuente: elab. propia, datos WEQ ene-22

Para el 2022, persisten ciertos riesgos que pueden provocar
un detrimento en las proyecciones de crecimiento, los que
destacan a continuacion:

e Apariciones de nuevas variantes del virus causante de
COVID-19, lo que repercutiria en la prolongacién de la
pandemia y planteo de nuevos problemas econémicos.

e Lainflacién al alza persistird al menos durante el primer
semestre del presente afio, esto a raiz de los problemas
con cortes de suministros de energia, los altos precios
de energia y los desequilibrios en la oferta y demanda.
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e Lo anterior repercutiria en incrementos en las tasas de
politica monetaria, lo que repercute en la otorgacion de
créditos y la proliferacion de potenciales riesgos
adicionales a la estabilidad del sistema financiero.

e Tenciones geopoliticas continlan en un punto de
inflexion, repercutiendo en incertidumbres sobre las
decisiones de consumo, ahorro e inversion.

4.2. Actividad Econdmica, Ocupaciéon y Desempleo

De acuerdo con datos del Banco Central de Nicaragua (BCN),
la produccién medida a través del Producto Interno Bruto
(P1B), al cierre del tercer trimestre de 2021, muestra una
recuperacion de 6,7% interanual.

Por componente del gasto, el consumo de los hogares
presenta un crecimiento interanual de 5,8%, el consumo del
Gobierno un aumento interanual de 2,9%, la formacion
bruta de capital presenta un incremento interanual de
37,5% (impulsado por la inversion fija privada que crece un
35,2% interanual, mientras que la inversidn fija publica
aumenta 32,8% interanual).

Al medir la produccién por el indice Mensual de Actividad
Econdémica (IMAE), como indicador que se anticipa al
comportamiento del PIB y tomando como referencia la
tendencia-ciclo (lo que permite medir el comportamiento
subyacente de la produccién) del IMAE, a diciembre de 2021
el indicador tuvo un crecimiento de 6,3% interanual y un
crecimiento de 3,2% trimestral anualizado, lo que refleja
una recuperacion econdmica sostenida, aunque con una
leve menor aceleracion.

Por actividad econdémica, a la misma fecha de corte,
actividades como construccion, explotacién de minas y
canteras, hoteles y restaurantes y comercio presentan el
mejor desempefio interanual; mientras que la pesca e
intermediacion financiera presentan contracciones en sus
tasas de crecimiento interanual.

A diciembre de 2021, el nimero de asegurados en el
Instituto Nacional de Seguridad Social (INSS) presenta un
crecimiento interanual de 6,5%, es decir, 46.748 personas.
Dicho comportamiento, es producto de un mayor
aseguramiento en actividades como manufactura (+19.797
personas), comercio (+7.793 personas), agropecuario,
silvicultura, caza y pesca (+5.645 personas); servicios
comunales, sociales y personales (+4.940 personas);
financiero (+4.886 personas) y Transporte, almacenamiento
y comunicaciones (+4.614 personas).

Mas informacién Oficinas
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De acuerdo con el el Fondo Monetario Internacional (FMI),
en el World Economic Outlook (WEQ) presentado en
octubre de 2021, para el presente afo se espera que la
produccion medida a traves del PIB crezca en torno al 3,5%,
mientras que el Banco Mundial prevé un crecimiento
cercano al 3%.

4.3.Comercio Exterior

Al cierre de diciembre de 2021, el déficit comercial
acumulado es de USD2.548 millones (aumenta 63,3%
respecto al mismo periodo de 2020). Dicho resultado se
explica por un menor dinamismo en las exportaciones, al
crecer 23,1% de forma interanual, mientras que las
importaciones se incrementan 37,3% interanualmente para
el mismo periodo.

A diciembre de 2021, de acuerdo al mercado, segun destino,
las exportaciones hacia Estados Unidos como principal socio
comercial aumentaron en USD348 millones, mientras que
las importaciones del mismo pais lo hicieron en USD713
millones.

Respecto a las remesas, al cierre de 2021, éstas presentan
un saldo acumulado de USD2.146 millones (aumento de
16% respecto al afio anterior). Las mismas, proceden
principalmente de Estados Unidos (63,8%), Espafia (14,1%),
Costa Rica (12,5%) y Panama (3,2%).

4.4.Finanzas Publicas

Los resultados fiscales del Gobierno central a diciembre de
2021 indican que el déficit fiscal (acumulado de los ultimos
12 meses) después de donaciones es de C$3.652 millones
(disminucién de 18,6% respecto a diciembre de 2020). Este
resultado responde a que los ingresos totales incrementan
26,7% de forma interanual; mientras que los gastos en
24,4%. El incremento en los ingresos se ve influido por el
aumento en la recaudacion de los impuestos, ya que, a la
misma fecha de corte, crecen de forma interanual un 26,5%.

Por el lado de los gastos, las remuneraciones (representan
el 34,2% del total de los gastos) aumentan 4,8%
interanualmente, y las transferencias corrientes (21% del
total de gastos) incrementan 13,8%, respecto a diciembre
de 2020. Cabe destacar que, el acumulado de los ultimos 12
meses de las donaciones, a diciembre de 2021, aumentan
un 16,7% interanual, lo cual, crea un efecto positivo para la
disminucion del déficit observado.

La deuda publica continda con su tendencia creciente v,
para diciembre de 2021, tiene un incremento interanual de
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15,1%. De esta, el 15,4% es deuda interna (aumenta 4,4 p.p.
interanual) y el 84,6% deuda externa. Respecto a la deuda
interna, el 54,5% corresponde al Gobierno central y el 45,5%
al BCN; mientras que, para la deuda externa, el 75% es del
Gobierno central, 24,5% del BCN y el resto del Sector
Publico no Financiero 0,5%.

En cuanto a la deuda del Gobierno central, a diciembre de
2021, la misma tiene un saldo de C$235.427 millones e
incrementa en 12,9% interanual, impulsado por el
crecimiento del 10,4% en la deuda interna, asi como por el
13,2% de la deuda externa. Asimismo, respecto a su
composicion, la deuda interna pesa 11,7% y la externa un
88,3% del total.

4.5.Macroprecios

El tipo de cambio, al cierre de diciembre de 2021, es de
CS35,5; lo cual, tiene un crecimiento interanual de 2%.

En cuanto al Mercado Cambiario, el volumen negociado
durante el 2021 incrementé USD2.023 millones respeto al
2020, para ubicarse en USD12.949 millones.

Respecto a las ventanillas de las entidades financieras
(incluidas las casas de cambio), estas cerraron
superavitarias durante el 2021, y presentan un incremento
anual de USD157 millones, auspiciado principalmente por el
incremento en las remesas (de acuerdo con lo visto en la
seccién de Comercio Exterior).

El BCN presenta un superavit, es decir, compré mas ddlares
de los que vendid, durante el 2021, y cierra con un saldo
neto de USD167,8 millones (USD86,9 millones, en el 2020).

Al cierre de diciembre de 2021, la inflacién, medida por el
indice de Precios al Consumidor nacional (IPC), reflejé un
incremento interanual de 7,2% (aumenta 4,3 p.p. respecto
al mismo mes de 2020). Por su parte, la inflacion
subyacente, a la misma fecha de corte, también muestra un
incremento de forma interanual, el cual es de 5,4%
(aumenta 2,8 p.p. respecto a diciembre de 2020). El
incremento en la inflacion se debe al aumento en productos
relacionados con alimentos y bebidas no alcohdlicas,
recreacion y cultura, restaurantes y hoteles, ademas de:

e Aumento en internacionales de los
combustibles.

e Aumento de precios de las principales economias, que
se encuentran en un ajuste por la mayor demanday por
el aumento de costos originados por la reasignacién de
la produccién y comercio postpandemia.

los precios

Mas informacién Oficinas
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Respecto a las tasas de interés, durante el primer semestre
de 2021, el BCN disminuyé la Tasa de Referencia Monetaria
(TRM) en 50 puntos basicos (p.b.) para ubicarla en 3,5% y
mantenerla al cierre del afio. Esta reduccién se debe a
decisiones de politica monetaria para apoyar la liquidez del
sistema financiero y, asi, promover la intermediacion
financiera. Esta disminucidn, durante el primer semestre del
2021, junto a las que se dieron durante el 2020, ocasiona
que, en diciembre de 2021, las tasas promedio ponderadas,
tanto activas como pasivas de las sociedades de depdsitos,
presenten una disminucion de 231 p.b. y 133 p.b.
respectivamente.

En el caso de las tasas de referencia en ddlares, al estar
correlacionadas principalmente por las acciones de la
Politica Monetaria de la Reserva Federal de Estados Unidos
(FED), estas se encuentran estables y en niveles
relativamente bajos. Sin embargo, de acuerdo con lo
indicado por la intitucion norteamericana, es de esperar
que durante este afio se perciban al menos tres aumentos
en su tasa de referencia, con lo cual, habria un efecto
traspaso primeramente a la tasa Prime y posteriormente, a
las tasas internas en moneda extranjera.

4.6.Agregados monetarios

El crecimiento mostrado en la actividad econdmica, medido
a través del IMAE, una politica monetaria expansiva para
incentivar la intermediacion financiera y en la recuperacién
del crédito, provocan que, a diciembre de 2021, el crédito
continlie con una tendencia creciente y cierre con un
incremento interanual de 4,7%; donde el crédito en
moneda extranjera (+6,1% interanual) es el principal
responsable de dicho comportamiento (representa 91,4%
del crédito total). Por su parte, el crédito en moneda
nacional, a la fecha de corte, decrece a un ritmo interanual
de 7,8% (-13,6% en diciembre de 2020).

La composicion del crédito por el destino de la actividad
econdmica a la que se otorgada, refleja que el comercio
representa un 37,6%, el crédito hipotecario para vivienda
un 14,8%, la industria el 11,5% vy, por ultimo, el crédito a la
actividad agricola representa 10,8% del total.

Por actividad econdmica, a diciembre de 2021 la tasa de
variacién interanual de las principales actividades crediticias
corresponde a: comercio incrementa 9,7%, el crédito
hipotecario para vivienda decrece 3,2%, los créditos
personales aumentan 11,8%, industria presenta una
disminucién de 7,3% vy, por ultimo, la actividad agricola
aumenta 5,5%.
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Al cierre de diciembre de 2021, los depdsitos en el sistema
bancario en moneda nacional (que representa el 29,2% del
total), el 96,9% estan a la vista y muestran un incremento
internual de 19,7% y los depdsitos a plazo decrecen 11,6%
respecto a diciembre de 2020.

Por su parte, a la misma fecha de corte, los depdsitos en
moneda extranjera (aumentan 9,6% respecto a diciembre
de 2020), se componen de un 74,2% a la vista y un 25,8% a
plazo. Estos ultimos, presentan un incremento interanual
de 0,9% y los depésitos a la vista de 13%. Este
comportamiento es consistente con lo que sucede en otros
paises de la regidn, donde los agentes econémicos, ante la
incertidumbre social, econdmica, sanitaria y politica,
prefieren resguardar sus ahorros y los ubican en
instrumentos muy liquidos.

4.7.Calificacidn de Riesgo Soberano

Las calificadoras internacionales llevaron a cabo revisiones
de la calificacion de riesgo soberana de Nicaragua
recientemente, en donde, a excepcion de Fitch (cambié la
perspectiva, en junio de 2021, de negativa a estable), no
modificaron las calificaciones. En ese momento, estas
sufrieron rebajas en vista de la dificil situacién sociopolitica
y econdmica que ha enfrentado el pais especialmente a
partir del 2018.

Nicaragua: Calificacion de Deuda Soberana

en Moneda Extranjera

Calificadora Largo Plazo  Perspectiva
Standard and Poor’s B- Estable
Moody’s B3 Estable
Fitch Ratings B- Estable

5. INFORMACION SOBRE LA ENTIDAD
5.1.Reseiia historica y perfil de la entidad

Financiera FAMA, S.A. se constituyd legalmente como
Sociedad Andnima el 24 de febrero de 2006 y fue autorizada
por la Superintendencia de Bancos y Otras Instituciones
Financieras (Siboif) para iniciar operaciones en Nicaragua el
31 de octubre del mismo afio. El 3 de enero de 2007, la
Financiera abrid las puertas al publico con el respaldo de sus
socios: Fundacidn para el Apoyo a la Microempresa, Accidn
Investments y accionistas privados.

Su enfoque de negocio se orienta a la prestacion de
servicios financieros especializados para la micro, pequefa
y mediana empresa, en los sectores productivos,
comerciales y de consumo mediante el otorgamiento de

Mas informacién Oficinas
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créditos; asi como préstamos de consumo a asalariados en
menor proporcién.

Financiera FAMA cuenta con la asistencia técnica de Accidn
Internacional y FMO, entidades que brindan apoyo a las
instituciones de microfinanzas.

Para el 2022 y afios proximos, la Financiera se ha planteado
el objetivo de desarrollar un modelo institucional con la
integracidn de tecnologia en todas las dreas, de modo que
puedan operar con mayor eficiencia, productividad vy
rentabilidad.

6. DESEMPENO SOCIAL

6.1.Propdsito social

Financiera FAMA, S.A. esta enfocada en el segmento de la
poblacidn de bajos ingresos y atiende principalmente a
empresarios de la micro, pequefia y mediana empresa, en
los sectores comerciales, productivos y de consumo,
mediante la prestacion de servicios financieros y no
financieros especializados.

Esta institucion definié el mercado objetivo al cual pretende
destinar sus recursos, sin embargo, actualmente no utiliza
ningln método o herramienta que le permita la medicidn
del nivel de pobreza de sus clientes.

La estrategia comercial estd alineada a la mision de la
institucion, se da seguimiento mensual y se aseguran que
los aspectos del desempefio social se incorporen como
componentes de los planes estratégicos y de negocio de la
Entidad. Asimismo, posee un comité de Responsabilidad
Social Empresarial y Desempeiio Social.

Los objetivos de desarrollo que persigue la institucion son:
la inclusiéon financiera, la generacién de empleo, el
crecimiento de empresas ya existentes y la atencién del
sector vivienda, para la porcion de la poblacién que atiende.
Adicionalmente, FAMA centra su mercado meta en clientes
que vivan en dreas urbanas y semiurbanas.

6.2.Servicio al cliente

FAMA ofrece una variedad de productos crediticios a sus
clientes, principalmente créditos para microempresas,
créditos para PYMES, lineas de crédito, créditos para
vivienda, para vehiculo y créditos para consumo, entre
otros.

Actualmente la institucion ofrece productos no financieros
a sus deudores como cambio de divisas, pago de servicios
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publicos, pago de cheques fiscales, remesas familiares y
recargas de teléfono. Asimismo ofrecen seguros de saldo
deudor y seguro de vida.

Con el fin de estructurar nuevos productos y servicios,
FAMA contrata y realiza estudios de mercado donde se
evalua el desarrollo de nuevos productos y la satisfacciéon de
los clientes actuales, asi como entrevistas a clientes
salientes. Ademads, aplica su politica prudencial de
evaluacion de riesgos, previo a la implementacién de
nuevos productos y servicios.

6.3.Responsabilidad social

Financiera FAMA, S.A. cuenta con politicas formales de
responsabilidad social hacia el personal, tales como
reglamento interno, cédigo de ética y conducta, politicas de
incentivos, politicas de vidticos, etc.

El personal de Financiera FAMA, S.A. ha participado en
sesiones de formacién relacionadas a la responsabilidad
social empresarial, sostenibilidad, derechos humanos e ISO
26000 (responsabilidad social).

A diciembre de 2021, el capital humano de la institucién
esta conformado por 556 personas, de las cuales 52%
corresponde a personal femenino. La cantidad total de
colaboradores aumenté en 4 con respecto a junio de 2021.

Al cierre del segundo semestre de 2021, Financiera FAMA
registré un indice de rotacion de personal acumulado de
21,57%, el cual aumento con respecto al mismo periodo del
afio anterior (13,75% a diciembre de 2020). Lla
Administracidn de la Entidad comenta que la rotacion que
muestra FAMA histéricamente se da principalmente en el
puesto de analista y promotor de negocios y se presenta
usualmente en las instituciones de microfinanzas.

A nivel externo, la responsabilidad social con los clientes es
muy importante para Financiera FAMA, por esta razdn,
cuenta con una politica formal por escrito, la cual contempla
politicas de privacidad de los datos de los clientes,
mecanismos para el trato y resolucion de quejas, politicas
hacia el trato justo y respetuoso de los clientes, politicas
para la prevencion del sobreendeudamiento de los
deudores, politicas para el establecimiento de precios
razonables y politicas para la transparencia de la
informacidén hacia los clientes.

Posee un plan de accion para el cumplimiento de todos los
principios del Smart Campaign y para la creacion o
modificacidn de las politicas que lo requieran.
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Adicionalmente, FAMA cuenta con politicas formales en
relacién con el medio ambiente, donde contemplan el uso
responsable de electricidad convencional, del agua y el uso
del papel. Ademas, poseen una lista de actividades que
excluyen del financiamiento por parte de FAMA, por tener
alto impacto ambiental y social, algunos ejemplos son:

e Negocios que estén en contra de las leyes vigentes o
que atentan contra la moral y buenas costumbres.

e Casas de cambios, cambistas y/o empresas
remesadoras.

e Comercializaciéon de fauna silvestre que esté bajo
proteccién o de sus productos.

e  Produccién o comercio de productos farmacéuticos,
quimicos, pesticidas / herbicidas sujetos a
prohibiciones internacionales.

e  Produccién o comercio de sustancias reductoras de la
capa de ozono.

e Tala indiscriminada de arboles.

Desde el 2013, se cred el comité de Responsabilidad Social
Empresarial, este realiza campafias de reciclaje de papel y
uso racional de la energia y el agua, asi como actividades de
apoyo a la comunidad. Especificamente, se han mantenido
enfocados en la Certificacidon del Smart Campaign y en el
seguimiento a los programas de educacion financiera y
cumplimiento en lo relacionado a higiene y seguridad.

6.4.Cobertura

A diciembre de 2021, Financiera FAMA contaba con 27
sucursales y con 1.232 puntos de atencién a nivel nacional
con Punto F4cil, Airpak y FAMA amigo. Durante el Ulmo afio,
se dio un incremento significativo en la cantidad de puntos
de atencién, en respuesta a la alianza con un nuevo
corresponsal no bancario, con la finalidad de acercarse mas
al cliente y ofrecer mas posibilidades para el pago de los
créditos.

FAMA registro un total de 35.708 clientes activos, a la fecha
de analisis, distribuidos en un 60% en areas urbanas. El
namero total de clientes crecid en 829 en relacion con junio
de 2021.

Asimismo, el total de clientes registrados a la fecha reciben
préstamos individuales. Con respecto al alcance a mujeres,
actualmente registra 24.814 prestatarias activas, las cuales
representan un 69% del total de clientes. En este aspecto,
se ve reflejado el compromiso de la institucion de ofrecer
igualdad de oportunidades de acceso al crédito tanto para
hombres como para mujeres.
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6.5.Logro de las metas sociales

Actualmente FAMA no cuenta con herramientas que
permitan medir y controlar el logro de las metas sociales de
la institucidn.

7. ANALISIS FINANCIERO Y DE GESTION

7.1.Estructura financiera

En cuanto a la estructura financiera se observa una
recuperacion y tendencia creciente en el Ultimo afo; para el
2021 se ha podido observar una recuperaciéon tanto en
activos como en pasivos. Dicho comportamiento ha estado
asociado al aumento en la cartera de crédito y en las
obligaciones con entidades financieras.

Financiera FAMA S.A.

Evolucién de la estructura financiera
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A diciembre de 2021, Financiera FAMA registrd activos por
C$1.861,16 millones (USD52,40 millones), los cuales
presentaron un aumento de 16% anual y de 12% semestral.
Los movimientos anteriores fueron explicados, en mayor
medida, por el aumento en la cartera de crédito. Por su
parte, el efectivo se redujo de forma anual en cerca de 8%,
mientras que de forma semestral registré un aumento de
31%.

En términos de composicion, la cartera de créditos neta se
mantuvo como la principal cuenta de los activos totales, con
una participacion del 76%. Seguido del efectivo y
equivalentes con 16%, estas como las partidas mas
representativas. De comparar dicha composicion con
respecto al semestre anterior, se observd un
comportamiento conservador en la participacién de la
cartera de crédito, mientras que el efectivo mostré un
incremento.

Mas informacién Oficinas

Cartago, Costa Rica
(506) 2552 5936

WWW‘SCFieSgO.COm

Financiera FAMA S.A.
Composicion de los Activos

100%

—
oo { [
12%

i il

Dic-19 Mar-20 Jun-20 Set-20 Dic-20 Mar-21 Jun-21 Set-21 Dic-21

Activos Fiscales
Activos Recibidos en Recuperacién de Créditos

Inversiones
Efective y Equivalentes de Efective

W Otros Activos

W Activos Intangibles

W Cuentas por Cobrar, Neto
m Activo Material

B Cartera de Créditos, Neta

Por su parte, a diciembre de 2021, los pasivos alcanzaron un
total de €$1.537,35 millones (USD43,28 millones), monto
que presentd un crecimiento de 18% anual y de 14%
semestral. Dichos movimientos estuvieron asociados al
incremento en las obligaciones con instituciones financieras
y otros financiamientos.

Los pasivos de Financiera FAMA, S.A. estaban compuestos,
principalmente, por las obligaciones con instituciones
financieras y por otros financiamientos con un 94% de
participacion, seguido del 4% de la partida de otros pasivos
y provisiones. Dicha composicién se mantiene muy similar a
la presentada en el ultimo afio.

Al cierre del segundo semestre de 2021, el patrimonio sumé
C$323,81 millones (USD9,12 millones), el cual presenté un
aumento interanual de poco mds del 8% y semestral
cercano al 5%, lo anterior debido a los movimientos
presentados en el resultado del ejercicio.

Al observar la estructura financiera de la Entidad, segun su
eficiencia de asignacién de recursos, se evidencia una
relacion donde el pasivo con costo supera al activo
productivo (0,94 veces a diciembre de 2021), lo que ha
respondido a los movimientos en la cartera de crédito
durante los ultimos 3 afios, ademas del comportamiento de
las obligaciones con instituciones financieras y otros
financiamientos en el mismo periodo. No obstante, cabe
destacar que la brecha entre ambas partidas se redujo en
comparacién con diciembre de 2020, debido al crecimiento
en cartera.

Dado lo anterior, los activos de la entidad se financian
principalmente mediante el pasivo con costo, este
representd el 78% de las fuentes de fondeo, al cierre del
periodo en anadlisis. El 17% de la estructura de
financiamiento correspondid a patrimonio y el restante 5%
a pasivo sin costo.
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8. ADMINISTRACION DE RIESGOS
8.1.Riesgo cambiario

Nicaragua opera bajo un esquema de minidevaluaciones
programadas, lo cual reduce sensiblemente el riesgo
cambiario de las entidades de ese pais, dado que no estan
expuestas a fluctuaciones no previstas del tipo de cambio.

A diciembre de 2021, los activos en moneda extranjera y
con mantenimiento de valor de FAMA representaban el
76% de los activos, mientras que los pasivos en esa
denominacion correspondieron al 79% del total.

Financiera FAMA mantiene una posicién larga en moneda
extranjera y con mantenimiento de valor, al considerar que
los activos sobrepasan a los pasivos en dicha denominacion.
La cobertura se registré en 1,16 veces al cierre del periodo
en analisis.

En linea con lo anterior, los activos en moneda extranjera
crecieron un 10% anual, mientras que los pasivos en esta
denominacidn se incrementaron en 11% anual. A diciembre
de 2021, la brecha total ascendié a C$189,16 millones, la
cual aumenté en 1% de forma anual. Especificamente, el
monto de la brecha es equivalente al 58% del patrimonio,
porcentaje que disminuye de forma anual (63% a diciembre
de 2020), como resultado de un aumento mds que
proporcional en el patrimonio con respecto a la brecha.

Al considerar la posicion larga de la Institucidn, el esquema
de minidevaluaciones que opera en el pais, ademas de que
es poco probable que se dé una apreciacién de la moneda
local, se puede decir que su nivel de exposicion al tipo de
cambio es reducido.
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8.2.Riesgo tasa de interés

A diciembre de 2021, el indicador de Valor Econémico del
Capital se ubicé en 1,78%, por lo que disminuyd su
exposicion con respecto a cierres trimestrales previos
(2,56% a diciembre de 2020). Dicha variacidn respondid a la
reduccién en la brecha entre activos y pasivos sensibles a
tasas de interés, ademas del aumento anual presentado en
el patrimonio.

Financiera FAMA S.A.
VALOR ECONOMICO DEL CAPITAL
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Al cierre del periodo en analisis, se generd una reduccién de
29% anual en la brecha entre activos y pasivos sensibles a
tasas de interés de Financiera FAMA. Ademas, a diferencia
del afio previo, los activos superaron a los pasivos sensibles
a tasas de interés a diciembre de 2021.

Al analizar las brechas por plazos, entre recuperacion de
activos y vencimiento de pasivos de la Entidad, se observa
que se mantiene la brecha a favor de los activos entre 1y
360 dias.

Del total de activos, a diciembre de 2021, el 77%
corresponden a activos sensibles a cambios en la tasa de
interés, donde el 64% se coloca en los plazos menores a 360
dias. Por su parte, el 94% del total de pasivos son sensibles
a cambios en la tasa de interés. Dichos porcentajes podrian
ser positivos o negativos, lo que dependerda de las
variaciones de tasas de interés que se den en el mercado,
segln sea el caso, generaria un mayor o menor impacto en
el valor econdmico del capital.

Segun se establece en la normativa vigente de riesgo de tasa
de interés, parte de los activos deben ser considerados
sensibles a cambios en dicha variable, aun cuando estos
sean instrumentos de tasa fija. Por esta razén, es que se
reporta la cartera de crédito, a pesar de que la totalidad de
los créditos otorgados se encuentran a tasa fija. Sin
embargo, los pasivos en su mayoria son a tasa fija, por lo
tanto, esto mitiga la exposicion al riesgo de tasa variable.
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8.3.Riesgo de liquidez

Los activos liquidos de la Financiera estan compuestos por
las disponibilidades, las cuales, a diciembre de 2021,
contabilizaron un total de C$306,92 millones (USD8,64
millones). De forma anual, las disponibilidades mostraron
una reduccion de 8%, mientras que de forma semestral
crecieron en 31%. Dichos movimientos estuvieron
asociados con la disminucidn anual en las disponibilidades
mantenidas en el BCN, con el registro de depdsitos
restringidos en diciembre de 2021 y con el aumento
semestral de los depdsitos en instituciones financieras del
pais, principalmente.

A la fecha en anilisis, las disponibilidades representaron el
16% de los activos totales, participacion que se redujo con
respecto a diciembre de 2020. Del total de activos liquidos,
el 55% se encuentra en moneda extranjera, porcentaje que
diminuyd en comparacion con el semestre anterior (78% a
junio de 2021).

En cuanto a la composicién de las disponibilidades, 58%
correspondid a depdsitos en instituciones financieras, 30%
depdsitos restringidos y el 12% restante se mantenia en la
partida de caja y bancos. Esta composicion varié con
respecto a junio de 2021, periodo en el cual los depdsitos
en el BCN representaban un 46% de las disponibilidades,
mientras que los depdsitos en instituciones financieras y
caja y bancos representaban 38% y 16% respectivamente.

Para el 2022,la estrategia de liquidez de la Financiera se
concentra en mantener una distribucién balanceada de
disponibilidades en bdévedas de la Financiera, en bancos
locales y extranjeros y concentrada en ddlares.

Durante el 2020, los activos liquidos mostraron un
crecimiento motivado por alcanzar un fortalecimiento de la
liquidez para hacer frente a la coyuntura por el COVID-19.
Para el 2021, la situacién, en cierta medida, se normalizo,
por lo que la Financiera realizd ajustes de su posicion de
liqguidez a las necesidades de dicho afio.

Financiera FAMA S.A.
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La Institucion establece que los limites para los porcentajes
de liquidez deben representar entre un 5% y 19% de la
cartera bruta, de forma que no se generen excedentes
innecesarios de liquidez. A diciembre de 2021, el nivel de
liqguidez sobre la cartera bruta fue cercano al 21%, por
encima del parametro interno.

La Entidad tiene como estrategia mantener recursos
disponibles que permitan continuar con las proyecciones de
colocacién de cartera y cumplir con los pagos programados
de las obligaciones financieras. De acuerdo con la
Administracidn, se realizan escenarios de estrés que les
permitan determinar que cuentan con holgura para cubrir
sus obligaciones.

En seguimiento a la norma sobre Gestidn de Riesgo de
Liquidez de la Siboif, las instituciones financieras deben
cumplir con mantener una Razén de Cobertura de
Liquidez igual o mayor al 100% (RCL > 100%). La Entidad
presentd un indicador de 173%, a diciembre de 2021, por
lo que cumple con el limite normativo.

Al cierre de diciembre de 2021, el indicador de liquidez
ajustada fue cercano al 15% y corresponde a los activos
liguidos sin considerar aquellos depdsitos que se
encuentran restringidos y en el BCN. Este indicador
disminuye levemente de compararse con diciembre de
2021, lo que responde a un mayor aumento anual en las
obligaciones con instituciones financeras, en contraste con
los activos liquidos ajustados, principalmente.

Las disponibilidades totales de la Entidad ofrecen una
cobertura holgada a las obligaciones con el publico.

FAMA FINANC/
Dic-20 Mar-21 Jun-21 Set-21 Dic-21 Dic-21

1533% 9,99% 10,01% 14,86% 14,79% 22,92%

Indicadores de liquidez

Liquidez Ajustada

Disponibilidades / Activo Total 20,79% 15,56% 14,14% 13,05% 16,49% 18,74%

Disponib. / Captaciones del Publico 70,97 5251 47,16 2616 1941 57,03

Disponib. / Cartera de Crédito Bruta 27,30% 19,51% 17,58% 1599% 20,82% 25,02%

8.4.Riesgo de crédito

A diciembre de 2021, la cartera de crédito neta contabilizd
un total de C$1.407,97 millones (USD39,64 millones), la cual
crecié en 28% anual y en 12% semestral. Desde el segundo
semestre de 2020 se ha podido observar una recuperacion
en la colocacidon de cartera, luego de un periodo de
contraccién de la misma ante la crisis sociopolitica que ha
enfrentado el pais desde el 2018, aunado al impacto del
COVID-19, a inicios de 2020.
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La nueva cartera, correspondiente a desembolsos
realizados a partir de abril de 2020, ascendié a USD37,46
millones, a diciembre de 2021 (90% de la cartera total).
Dichos recursos fueron colocados principalmente en
actividades econdmicas de primera necesidad y en su
mayoria para capital de trabajo. Al cierre del segundo
semestre de 2021, esta cartera mantenia una tasa de
recuperacion de 99%.

Debido a la emergencia sanitaria, la Financiera se concentré
en priorizar la atencion de créditos en actividades de
primera necesidad que la poblacion no dejaria de atender
como son: pulperias, abarrotes, perecederos, farmacias,
productos de limpieza, entre otros. Para disminuir el riesgo
del deterioro en la cartera nueva colocada, se realizaron
ajustes temporales en algunas politicas de crédito para
garantizar la recuperacion del crédito. Por su parte, durante
el 2021, se reactivo la colocacidn en aquellas actividades o
sectores que quedaron en pausa en 2020 debido a la
pandemia.

Ahora bien, para el 2022 la Entidad persigue una estrategia
de colocacién de créditos sin garantia por hasta USD3.000,
créditos de consumo y créditos en microempresa por hasta
USD10.000, estos como los principales segmentos atender.

A la fecha de analisis, la Financiera poseian un total de
39.727 créditos, los cuales crecieron en 4.824 con respecto
a lo mostrado a diciembre de 2020.

La clasificacion de la cartera de crédito bruta por actividad
econdmica se realiza de acuerdo con la categorizacion de la
Siboif. A diciembre de 2021, la cartera estaba compuesta en
un 64,7% por créditos otorgados al sector comercio,
seguido de 34,7% en créditos personales y el 0,6% del total
de la cartera en créditos de vivienda y vehiculos.

Con respecto al cierre de 2021 se observa un crecimiento en
la participaciéon de los créditos personales (+5 puntos
porcentuales), esto en respuesta a la colocacién de créditos
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en clientes asalariados mediante convenios de némina. En
estos casos las empresas son garantes de los empleados y
se comprometen a la recuperacion de las cuotas de pago de
los mismos, lo que es un mitigador importante del riesgo de
crédito.

A partir del segundo semestre de 2020, se pudo observar
una recuperacion en la calidad de la cartera. En efecto, los
créditos vigentes pasaron de representar el 72% de la
cartera total en junio de 2020, a representar un 94% en
diciembre de 2021. Por su parte, los créditos
reestructurados y vencidos se redujeron, en relacién con
cierres trimestrales previos, con una participacion de 4% vy
poco menos de 2%, respectivamente, a diciembre de 2021.

Con respecto a los créditos prorrogados, los cuales
correspondian a negociaciones de la Entidad con clientes
que tuvieron impactos en sus ventas producto de la
pandemia del COVID-19, a la fecha en analisis no se
registraron créditos en dicha categoria. Asimismo, a lo largo
del 2021 la Financiera no mantuvo créditos en cobro
judicial.
Financiera FAMA S.A.
Situacion de la Cartera de Crédito Bruta
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Con respecto a las garantias que registra la Entidad para
respaldar sus operaciones de crédito, un 40% se concentra
en créditos con garantia prendaria segun la naturaleza
propia de la Financiera, un 13% con fianza solidaria, 1% de
los créditos con garantia hipotecaria y el 46% restante sin
garantias de respaldo. Para el periodo en anilisis, se dio un
incremento en la representacion de los créditos sin garantia
(17% a junio de 2021), lo cual, segin indica Ia
Administracidn, se explica por la colocacion de créditos
menores a UDS3.000, mismos que se excluyen del proceso
de registro de garantia en el registro mercantil, a diferencia
del resto de la cartera.

A diciembre de 2021, la cartera con categoria A registro el
95% del total de los préstamos de la Financiera, porcentaje
que mejora tanto de forma anual (88% a diciembre de
2020), como semestral (93% a junio de 2021). Por su parte,
los créditos en categoria B representaron un 1% del total,
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mientras que las categorias de alto riesgo e irrecuperables
(C,DyE), redujeron su participacién de forma anual, al pasar
de 9% en diciembre de 2020 a 4% en diciembre de 2021.

Financiera FAMA S.A.
Cartera de Crédito por Clasificacion de Riesgo
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A diciembre de 2021, la Entidad registré un indicador de
cartera en riesgo mayor a 30 dias de 2,6% del total de
cartera bruta. Dicho indicador disminuyd con respecto a lo
registrado al afio anterior (6,6%) y a un semestre atras
(3,3%).

El indicador de cartera de riesgo (reestructurados,
prorrogados, vencidos y en cobro judicial) entre cartera
bruta se registré en 5,9%, a diciembre de 2021, porcentaje
que se reduce anual y semestralmente.

Por su parte, a la fecha de andlisis, el indice de morosidad
representd el 1,9% de la cartera de crédito bruta; cifra que
se redujo tanto de forma anual como semestral.

Indicadores de calidad de FAMA FINANC.
cartera de crédito Dic-20 Mar-21 Jun-21 Set-21 Dic-21 Dic-21
Indice de Morosidad (Bruta) 554% 3,82% 248% 193% 18% 2,65%

Cobertura Crédit
overtura Lreditos 207,49% 235,02% 297,43% 340,69% 342,88% 231,65%

Improductivos
Cobertura Carterade Créditos 11,49% 8,97% 7,39% 6,58% 6,33% 6,14%
Cartera de Riesgo / Cartera

go/ 14,43% 10,60% 819% 6,95% 587% 5,38%
Bruta
Morosidad Ampliada 595% 4,13% 2,75% 2,04% 1,93% 2,78%

A diciembre de 2021, las provisiones registraron un total de
€$93,29 millones (USD2,63 millones), monto que disminuyd
en 33% anual y en 5% semestral, en respuesta a la mejora
en la calidad de la cartera que se ha dado durante el ultimo
afio.

La cobertura de las provisiones a los créditos improductivos
aumentd anual y semestralmente, congruente con la
mejora en la calidad de la cartera, para colocarse en 343%,
a diciembre de 2021. Por su parte, las provisiones le
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brindaban, al cierre del periodo en analisis, una cobertura
de 6,3% a la cartera total.

Financiera FAMA S.A.
Provisiones porincobrabilidad de cartera y la cobertura a la cartera
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El saldo de bienes recibidos en recuperacion de créditos, a
diciembre de 2021, fue de C$1,18 millones (USD33,25 mil),
el cual se redujo en 76% anual y en 67% semestral. El monto
de bienes recibidos en recuperacién de créditos represento
el 0,06% del activo total y el 0,08% de la cartera neta, a la
fecha de analisis, lo cual se considera bajo.

Financiera FAMA, S.A. segun su nicho de mercado, exhibe
una concentracion crediticia muy baja en sus principales 25
deudores. Estos representaban el 0,93% del total de la
cartera de crédito neta, a diciembre de 2021. La baja
concentracion en los 25 principales deudores le permite a la
Financiera reducir la exposicion al riesgo crediticio.

Por su parte, la Financiera proyectd cerrar con un total de
cartera bruta por USD40,03 millones a diciembre de 2021,
para un crecimiento de 16% anual. En cuanto a lo anterior,
la Entidad logrd un nivel de cumplimiento de 104% al cierre
del afio, al alcanzar una catera bruta por USD41,50 millones.
En cuanto al cierre de 2022, se proyecta contar con una
cartera bruta de USD46,83 millones, lo que implica un
crecimiento de 13% anual.

La Financiera definié estrategias de atencion de acuerdo
con la situacion de cada cliente. El enfoque se mantiene en
mejorar la calidad de la cartera a través de un seguimiento
estratificado de los diferentes tipos de cartera, intensificar
la gestion de cobranza y regularizar la situacion de los
clientes, de forma que se reduzca la cartera en riesgo y se
eviten mayores pérdidas.

8.5.Riesgo de Gestion y Manejo

El indicador de rotaciéon de gastos administrativos (activo
productivo/gasto administrativo), muestra que el activo
productivo cubre 3,5 veces al gasto administrativo, a
diciembre de 2021. Lo anterior, evidencia que la Financiera
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ha logrado mantener un adecuado nivel de cobertura para
hacer frente a sus gastos administrativos.

La relacién del gasto administrativo sobre el gasto total se
registré en 68,8%, a la fecha de andlisis, y exhibié un
aumento de forma anual, mientras que, de forma
semestral, presentd una leve disminucidén. La variacion
anual en el indicador obedecié propiamente al aumento en
los gastos administrativos aunado a una leve reduccion en
los gastos totales. De forma semestral, el aumento en el
gasto administrativo fue menor al aumento en el gasto
total, lo cual ocasiond una disminucion en la razéon. Dicho
indicador se colocé levemente por encima del promedio de
las financieras en el pais.

Especificamente, los gastos administrativos alcanzaron un
total de C$347,34 millones (USD9,78 millones) al cierre de
diciembre de 2021, los cuales crecieron en 9% anual, en
respuesta a que se han retomado algunos proyectos y
gastos que habian quedado suspendidos dada la coyuntura
por el COVID-19. Los gastos administrativos estan
compuestos en un 57% por gastos de personal, seguido de
14% por gastos de infraestructura y 13% por gastos por
servicios externos, estas como las principales cuentas.

Segun afirma la Administracién, en el afio 2022, se
continuara con un estricto control del gasto administrativo
através de las medidas de austeridad definidas desde el afio
2018. Sin embargo, indica que, a partir de este afio, se
retomaran temas relacionados a revisiones salariales,
inversiones relacionadas a transformacion tecnoldgica, ya
sea por modelo institucional, desfase tecnoldgico o
requerimientos regulatorios.

Asimismo, se continuard con las amortizaciones de
inversion por el cambio y ajustes de sistema, herramienta
movil y Unicamente se realizaran inversiones relacionadas a
los proyectos de cambio de modelo institucional y por
desfase tecnoldgico que sean estrictamente necesarias o
por regulacion.

La variacion presupuestada en los gastos administrativos,
para el 2022, se concentrara en gastos de personal, gastos
de infraestructura y gastos generales, por gastos
relacionados a plazas vacantes, incrementos salariales,
nuevas plazas e inversiones en para el incremento de
capacidad de los centros de datos y seguridad de la
informacion.

Por su parte, a diciembre de 2021, el indicador de
autosuficiencia operativa se registré en 109,8% y se
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incrementd con respecto al mismo periodo del afio anterior
(91,4%).

FAMA FINANC,
Mar-21 Jun-21 Set-21 Dic-21 Dic-21

Indicadores de Gestiony

Dic-20

Manejo
Gasto de Administracion a
Gasto Total
Rotacion Gastos
Administrativos

63,16% 70,30% 69,86% 69,55% 68,75% 66,59%

331 318 326 332 348 462

Activo Productivo / Pasivo con

08 093 097 1,01 09 098
costo

9. FONDEO

El fondeo de la Entidad, histdricamente, se ha concentrado
en obligaciones con entidades financieras extranjeras de
solido respaldo y prestigio, especializadas en el sector
microfinanciero.

A diciembre de 2021, las obligaciones con entidades
financieras sumaron (€$1.441,40 millones (USD40,58
millones), monto que representd cerca del 94% del total del
pasivo y correspondid a compromisos con 17 fuentes de
fondeo diferentes. Dichas obligaciones presentaron un
incremento de 17% anual y de 14% semestral, asociado a la
incorporacion de nuevos fondeadores y al aumento en las
obligaciones con algunos de los fondeadores de su
portafolio. Lo anterior respondié al cumplimiento del
fondeo requerido que definio la Financiera para el 2021.

Financiera FAMA S.A.
Pasivos
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B Obligaciones por Emision de Deuda M Pasios Fiscales

Otros Pasivosy Provsiones

El principal proveedor de recursos de Financiera FAMA, S.A,,
a la fecha en analisis, fue Triodos con poco mas de un 11%,
seguido de FMO con cerca de 11% y de World Business
Capital Inc. y Prodel con un 10% en ambos casos. Estos
como los 4 mas representativos.
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Adicionalmente, como fuente de fondeo, la Financiera ha
emitido bonos en el mercado de valores nicaragiiense. Para
setiembre de 2021, se realizé la emision de la serie FAM-12-
2021-1, la cual presenta las siguientes caracteristicas:

FAM-12-2021-1
24/09/2021
24/09/2022
USD500.000

Serie

Fecha de emision
Fecha de vencimiento
Monto de emisién
Tasa de interés anual
Pago de interes

Pago de principal

Trimestral
Al vencimiento

Al cierre de diciembre de 2021, las obligaciones por
emisiones de deuda suman C$14,05 millones y representan
el 1% del total de pasivos.

Cabe mencionar que la estrategia de fondeo de la Entidad,
para el 2022, se concentra en mantener como principal
fuente de fondeo a las obligaciones con instituciones
financieras. En cuanto a esto, la Financiera gestiona
renovaciones de préstamos, ampliaciones de
financiamiento y nuevos créditos con fondeadores actuales,
ademas de la incorporacién de nuevas operaciones con
nuevos fondeadores. Asimismo, tiene como objetivo
promover la emision de bonos como fuente de fondeo.

9.1.Programa de Emisiones

Financiera FAMA mantiene inscrito el Programa de Emision
de Valores Estandarizados de Renta Fija por USDS8,0
millones, el cual fue aprobado por la Siboif en abril del 2016.
El objetivo del programa es ser utilizado para capital de
trabajo y refinanciamiento de obligaciones. La garantia del
Programa de Emisiones sera el crédito general de la
empresa. Los valores se colocarian por medio del sistema
de negociacion de la Bolsa de Valores de Nicaragua a través
del Puesto de Bolsa Invernic. A la fecha de analisis, el total
colocado fue de USD395.000.

10. CAPITAL

El patrimonio de la Entidad estd compuesto principalmente
por el capital social, el cual a diciembre de 2021, sumaba
C$345,03 millones y se ha mantenido sin variacién durante
los ultimos afios. De acuerdo con las regulaciones de la
Siboif, el capital social minimo requerido para sociedades
financieras es de C$60 millones.
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Financiera FAMA S.A.
Composicion Patrimonio
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Por su parte, Fundacién FAMA es el principal accionista con
una participacion alrededor del 52,5%. Es importante
resaltar que, dentro de sus accionistas se encuentran
fondeadores de prestigio en el sector microfinanciero como
Accion Gateway, Triodos Custody B.V., Triodos SICAV II-
Triodos Microfinance Fund y Netherlands Development
Finance Company (FMO). La composicidon accionaria se
encuentra de la siguiente manera:

Accionistas Actual

Fundacién Fama 52,5%
ACCION Gateway Fund 20,0%
FMO 11,0%
Triodos SICAVII 7,5%
Triodos Custody 7,5%
Socios Fundadores 1,5%
Total 100,00%

El indicador de adecuacion de capital fue de poco mas de
14%, a diciembre de 2021, valor que se colocé por encima
del limite de 10% que establece la normativa. Dicho
indicador se redujo de forma anual y semestral ante el
aumento en la colocacidn de cartera de crédito durante el
ultimo afio, no obstante, se mantiene holgado segun el
limite establecido por regulacion y le brinda respaldo al
crecimiento en activo productivo que se plantea la Entidad.

Por otra parte, la razén de apalancamiento financiero, la
cual es el inverso del coeficiente de capital de riesgo, y
expresa el riesgo potencial de insolvencia, presenta un leve
aumento con respecto al mismo periodo del afio anterior y
se encuentra por encima del promedio de las financieras.

La vulnerabilidad del patrimonio, permite determinar la
debilidad en el patrimonio, a razén de los riesgos en el
retorno de las colocaciones crediticias que presentan
morosidad y cuyo monto excede las provisiones para
contingencias. De esta forma, la Financiera muestra un
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indicador holgado, que respalda la solidez patrimonial de la
misma.

FAMA FINANC,
Dic-20 Mar-21 Jun-21 Set-21 Dic-21 Dic-21

15,39% 14,20% 14,98% 14,54% 14,26% 17,37%

Indicadores de capital

Adecuacion de capital
Apalancamiento Financiero 6,50 7,04 6,67 6,88 7,01 5,45
Razdn de Endeudamiento 5,41 5,36 5,39 5,18 5,58 4,15
Vulnerabilidad del Patrimonio -24,23% -21,64% -21,12% -20,05% -20,41% -12,95%

11. RENTABILIDAD

A diciembre de 2021, la Financiera acumuld ganancias por
C$24,45 millones (USD688,37 mil), resultado que mejora
con respecto al mostrado el mismo periodo del afio previo
(pérdidas por C$60,41 millones). Los resultados del periodo
en analisis estuvieron explicados, en mayor medida, por el
incremento en los ingresos financieros y la disminucién en
los egresos de resultados por deterioro de activos
financieros, este ultimo ante la mejora en la calidad de la
cartera.

Segun lo proyectado para el 2021, Financiera FAMA
esperaba alcanzar una utilidad por USD510,56 mil al cierre
de diciembre. Con respecto a esto, la Financiera alcanzé un
cumplimiento de 134% del monto proyectado para el cierre
del afio. Por su parte, para el cierre de 2022 se proyecta una
utilidad por el orden de USD1,06 millones, lo que implica un
crecimiento anual cercano al 54%.

Financiera FAMA S.A.
Evolucion de resultados

800
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w
2
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-200
Dic-18 Dic-1% Dic-20 Dic-21
W Ingresos Gastos  WResultados del Periodo

Los ingresos de la Entidad sumaron, a diciembre de 2021,
un total de C$529,64 millones (USD14,91 millones), los
cuales aumentaron en 18% anual. La variaciéon en los
ingresos respondid, principalmente, al aumento en los
ingresos financieros (+21% anual), congruente con el
comportamiento creciente de la cartera de crédito en el
ultimo ano.
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A la fecha en andlisis, los ingresos estaban compuestos en
un 94% por los ingresos financieros, seguido de un 4% por
los ingresos operativos diversos, los anteriores como los
mas representativos.

Financiera FAMA S.A.
Evolucién dela estructura deingresos
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Por su parte, la Financiera acumuld gastos por C$505,19
millones (USD14,22 millones), monto que mostrd una leve
reduccion de 0,14% anual. Dicha variacién estuvo asociada,
en mayor medida, con la disminucién en los resultados por
deterioro de activos financieros, ante la mejora en la calidad
de su principal activo productivo.

Segun la composicion de los gastos, se resalta el peso
importante de los gastos administrativos sobre los gastos
totales, los cuales, a diciembre de 2021, representaron
cerca del 69% y corresponden a sueldos y beneficios del
personal, gastos de infraestructura y servicios externos,
principalmente. Como segunda cuenta en importancia, los
gastos financieros representaron el 26% del total.

esto
para

Los gastos financieros crecieron en 15% anual,
asociado al crecimiento en el fondeo planteado
atender las necesidades de recursos de 2021.

Financiera FAMA S.A.
Evolucion dela estructura de gastos
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En términos de indicadores de rentabilidad, la Financiera
registrd, al cierre del periodo en andlisis, un margen de
intermediacion de 31,2%, cifra que aumenté tanto anual
como semestralmente. El comportamiento anterior se
debid, principalmente, a la recuperacion en el rendimiento
medio del activo productivo que ha mostrado la Financiera
en el ultimo afio, aunado a que el costo medio del pasivo
costo se ha mantenido sin mayor variacion.

Asociado con el registro de ganancias a partir del primer
trimestre de 2021, tanto el indicador de rentabilidad sobre
el activo productivo como sobre el patrimonio mejoran en
relacidén con los cierres trimestrales de 2020. Ademas, se
colocan levemente por debajo del promedio de las
financieras en el pais.

FINANC,
Dic-20 Mar-21 Set-21 Dic-21 Dic-21

Indicadores de Rentabilidad

Rentab. Media Activo Productivo  3359% 40,20% 40,56% 41,50% 41,09% 33,27%
Costo Medio del Pasivo con Costo 10,00% 10,06% 10,31% 10,47% 9,92% 8,09%
Margen de Intermediacién 28,59% 30,14% 30,25% 31,03% 31,17% 25,17%
Rentabilidad sobre el Patrimonio .1843% 540% 651% 6,8%% 7,85% 8,02%
Retornodel activoproductivo  .571% 1,50% 1,76% 1,84% 2,02% 2,40%
Rendimiento por servicios 232% 1,93% 170% 154% 177% 1,07%

Las calificaciones otorgadas han sufrido un proceso de apelacioén por parte de la
entidad calificada. La metodologia de calificacion de Entidades Financieras
utilizada por SCRiesgo fue actualizada ante el ente regulador en diciembre del
2017. SCRiesgo da por primera vez calificacion de riesgo a este emisor en febrero
del 2010. Toda la informacion contenida en el informe que presenta los
fundamentos de calificacion se basa en informacion obtenida de los emisores y
suscriptores y otras fuentes consideradas confiables por SCRiesgo. SCRiesgo no
audita o comprueba la veracidad o precision de esa informacion, ademds no
considera la liquidez que puedan tener los distintos valores tanto en el mercado
primario como en el secundario. La informacidn contenida en este documento
se presenta tal cual proviene del emisor o administrador, sin asumir ningun tipo
de representacion o garantia.

“SCRiesgo considera que la informacion recibida es suficiente y satisfactoria
para el correspondiente andlisis.”
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