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Ref: SCRN-400182014
Senor
Victor Urcuyo
Superintendente

Superintendencia de Bancos y Otras
Instituciones Financieras
Managua, Nicaragua

COMUNICADO DE HECHOS RELEVANTES

Por medio de la presente procedo a informar que el 28 de marzo, 2014 en Sesién Extraordinaria
N° 4022014 se procedio a ratificar las calificaciones otorgadas en la Sesién Ordinaria N° 4012014 celebrada
el 20 de marzo del 2014, con informacién no auditada al 31 de diciembre 2013, para Financiera Fama S.A.
Adjunto se envian los fundamentos de la calificacién. En Ref: (Informe SCR-40072014).
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; ; Largo Plazo .
Financiera Fama S.A Moneda Local NIO scr A (nic) | Estable | 31/12/2013 | 28/03/2014
: ; Corto Plazo .
Financiera Fama S.A Monda T.ocal NIO | SCR 2 (nic) | Estable | 31/12/2013 | 28/03/2014
Largo Plazo
Financiera Fama S.A | Moneda USD | scr A (nic) |Estable | 31/12/2013 | 28/03/2014
Extranjera
Corto Plazo
Financiera Fama S.A | Moneda USD | SCR 2 (nic) | Estable | 31/12/2013 | 28/03/2014
Extranjera

*La calificacion vari6 respecto a la anterior

La calificacién scr A se otorga a aquella “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”

La calificacién SCR 2 se otorga a aquellas “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.”
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Las calificaciones desde “scrAA” a “scrC” y desde “SCR 2” a “SCR 5” pueden ser modificadas por
la adicién del signo positivo (+) o negativo (-) para indicar la posicién relativa dentro de las diferentes
categorias.

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

Las calificaciones otorgadas no han sufrido un proceso de apelacion por parte de la entidad calificada. La
metodologia de calificacion de Entidades Financieras utilizada por SCRiesgo fue actualizada en el ente regulador en
noviembre del 2011. SCRiesgo da por primera vez calificacion de riesgo a este emisor desde febrero del 2010. Toda la
informacion contenida en el informe que presenta los fundamentos de calificacion se basa en informacién 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 informacion contenida en este documento se presenta tal cual
proviene del emisor o administrador, sin asumir ningiin tipo de representacién o garantia. Ademds considera que la
informacion recibida es suficiente y satisfactoria para el correspondiente andlisis.

“La calificacion de riesgo emitida representa la opinion de la sociedad calificadora basada en anilisis
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, la
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, Bolsa de Valores y puestos representantes.”

Jorge Chaves Villalta

Sociedad Calificadora de Riesgo Centroamericana, S.A.

C.C.: Licda. Bertha Martinez, Intendente de Valores
Lic. Gerardo Argiiello, Gerente General Bolsa de Valores de Nicaragua
Lic. Mauricio Padilla, Gerente General Invernic.
Archivo

La veracidad y la oportunidad de este Comunicado de Hecho Relevante es responsabilidad de Sociedad Calificadora de
Riesgo Centroamericana, S.A., y no de la Superintendencia de Bancos y Otras Instituciones Financieras.
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CONFIDENCIAL
Entidades financieras
Nicaragua
SCR-INF-40072014
20 de marzo de 2014

FINANCIERA FAMA, S.A.

Informe Mantenimiento de Calificacién de Riesgo

Sesion Ordinaria: N° 4012014
Sesion de Extraordinaria de Ratificacion: N° 4022014

Informacién financiera: No auditada al 31 de diciembre del 2013, considerando informacién a septiembre 2013.

Oscar Mata Salas
Cindy Alfaro Azofeifa

Contactos:

CALIFICACION DE RIESGO

El presente informe corresponde al analisis de Financiera
FAMA, S.A. con informacion financiera no auditada al 31 de
diciembre 2013, considerando también informacién a
septiembre 2013.

Financiera FAMA - Calificacion

Anterior Actual

Moneda

Nacional Extranjera

Moneda Moneda Moneda

) . Perspectiva
Nacional Extranjera

Perspectiva

Estable
Estable

Estable scrA scrA
Estable SCR2 SCR2

scrA-

SCR2-

scrA-

SCR2-

Largo Plazo

Corto plazo

*La calificacién otorgada vari6 con respecto a la anterior.
Explicacion de la calificacion otorgada:

scr A: 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: 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 calificacién varie en el mediano plazo.?

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

Analista Senior
Analista Senior

omata@scriesgo.com
calfaro@scriesgo.com

PRINCIPALES INDICADORES

Indicadores Dic-2012 Dic-2013
Total activos (millones US$) 30,1 34,8
Indice de morosidad 1,65% 1,46%
Disp./ Cartera de Crédito Bruta 9,12% 6,96%
Margen de intermediacion 26,69% 27,75%
Rendimiento s/ el patrimonio 14,97% 16,80%
FUNDAMENTOS
FORTALEZAS:

e Una alta calidad de la cartera crediticia, lo que ha sido
una tendencia creciente desde hace mas de tres afios.

e Orientacién estratégica clara de la administracion
enfocada en mejorar la situacion financiera de la
entidad.

e La diversificacion del fondeo de la Financiera, a través
de obligaciones con entidades financieras,
principalmente extranjeras, permite un amplio control y
planificacién de los recursos.

e Tendencia creciente en su patrimonio desde hace mas de
dos afios, producto de un mayor nivel de utilidades, lo
que le permite mostrar una alta adecuacion de capital.

RETOS:

e Controlar el gasto administrativo, haciendo un mejor
uso de los recursos en la generacion de utilidades.

e Conservar el sano crecimiento en su negocio
fundamental, sin comprometer la calidad de la cartera
de crédito, manteniendo el enfoque comercial en el
sector micro.

e Mantener la generacién de utilidades fortaleciendo el
perfil financiero de Financiera FAMA, S.A.

“Las calificaciones emitidas representan la opinion de la Sociedad Calificadora para el periodo y valores analizados y no constituye una recomendacion para

comprar, vender o mantener determinados instrumentos”.

T El detalle de toda la escala de calificacion que utiliza la Calificadora podrd ser consultado en nuestra pagina www.scriesgo.com



ENTORNO MACROECONOMICO DE NICARAGUA

1. Produccion nacional

De acuerdo con las proyecciones del Banco Central de
Nicaragua (BCN) al cierre de 2013, la actividad econémica
experimentara un crecimiento del 4,2%, que resulta inferior
al compararlo con el promedio de los dos udltimos afios
(5,3%).

A pesar de lo anterior, dicho comportamiento supera al
registrado por el resto de los paises centroamericanos, con
excepcion de Panama.

De acuerdo con estimaciones del BCN y de la Comisién
Econdémica para América Latina (CEPAL), el crecimiento de
la economia se situara alrededor del 5,0% en el 2014,
manteniendo el segundo mayor de la regién
centroamericana, sélo superado por Panama.

Como parte de las amenazas para alcanzar dicha meta, se
encuentra una persistente volatilidad de la economia global,
el comportamiento de los precios de los principales
productos de exportacién y los efectos sobre la produccién
cafetalera a consecuencia del impacto de la roya en el 2013.

Grifico 1
Tasa de variacion anual del Producto Interno Bruto (PIB)
a precios constantes
(periodo 2002 - 2014)
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Fuente: elaboracién propia con base en datos del BCN.
*Tasas proyectadas por el BCN.

Indice mensual de actividad econdémica

(IMAE)

1.1.

La economia nicaragiiense mostré un crecimiento interanual
a diciembre 2013 del 3,2% y del 5,0% en el promedio anual,
de acuerdo con los datos que refleja el Indice Mensual de
Actividad Econémica (serie original) publicado por el BCN.

Al analizar la composicién del indicador por actividad
econdmica, las mayores tasas de crecimiento interanual se
presentaron en silvicultura, pesca y minas con un 29,0%,
seguido de construccion con 7,7%, hoteles y restaurantes
7,3%, manufactura 7,0% y financiero con 6,8%. La actividad

de agricultura mostr6 una tasa interanual a diciembre muy
cercana a cero, mientras que cuatro actividades evidenciaron
tasas negativas: pecuario (11,1%), alquileres (5,8%),
transporte y comunicacion (4,6%) y energia y agua (0,3%).

1.2. Desempleo

En términos del indice de desempleo abierto de Nicaragua,
el Fondo Monetario Internacional (FMI), proyecta al cierre
de 2013 una tasa del 6,1%, ligeramente superior a la tasa al
cierre de 2012 (5,9%). De esta manera, este indicador resulta
menor al registrado en los afios posteriores a la crisis cuando
se ubicé en 81% y 7,8% para los afios 2009 y 2010,
respectivamente.

1.3. Finanzas publicas

Durante el afio 2013 los objetivos de la politica fiscal
continuaron enfocados a garantizar un financiamiento
sostenible a los proyectos tendientes a reducir
paulatinamente los niveles de pobreza por medio de una
mayor inversién en infraestructura y fortalecimiento del
capital humano.

Asimismo, el déficit consolidado después de donaciones
respecto al PIB fue del 1,0% (-0,2% en 2012).

1.4. Comercio exterior

El déficit comercial ascendié a 2.817,7 millones de délares,
incrementdndose en 77 millones de ddlares respecto al
mostrado en 2012, esto como resultado de la reduccion del
valor de las exportaciones FOB (-10,3%) y a una merma en
las importaciones FOB del 3,7%.

Grafico 2
Saldo de la balanza comercial por regién
A diciembre de cada afio
Cifras en millones de délares

Otros

Asia

Resto de Europa

Unién Europea
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Fuente: elaboracion propia con base en datos del BCN.
* Cifra a noviembre de 2013.

El resultado observado en el déficit, estd influenciado
principalmente por el deterioro interanual de los términos
de intercambio, el que fue cercano al 8,0%, debido a una
reduccion promedio interanual de los precios de exportacién
de aproximadamente el 9,0%. Tal comportamiento de los
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precios, afecté el valor de las exportaciones de productos
como el café, azucar, oro, entre otros.

1.5 Evolucién del tipo de cambio

La conduccién de la Politica Cambiaria durante el 2013
continu6 bajo un esquema de minidevaluaciones
programadas, el cual esta vigente desde el afio 2003.

El tipo de cambio al 31 de diciembre de 2013, fue de
C$25,3318 coérdobas por doélar, con una devaluacién anual
del 5,0%, misma observada al finalizar el 2012.

1.6 Inversion extranjera directa

Con datos del BCN al primer semestre de 2013, los flujos de
inversién extranjera directa (IED) totalizaron US$443,5
millones (US$415,1 millones en igual periodo de 2012),
reportando mayor dinamismo que el primer trimestre del
afio (US$330,7 millones versus US$112,8 millones del
segundo) y generando un incremento interanual de US$28,4
millones (6,8%).

De acuerdo con estimaciones realizadas por la CEPAL, la
IED durante el 2013 gener6 ingresos cercanos a los US$800
millones, en los sectores de energia, hidrocarburos, zonas
francas y construccién

1.7 Politica monetaria

La conduccién de la Politica Monetaria durante el 2013
contribuy6 a alcanzar un crecimiento econémico sostenido,
con bajas tasas de inflacién y el mejoramiento de indicadores
sociales.

Segtn se indica en el Informe Monetario Financiero emitido
por el BCN, el Programa Monetario Anual del 2013 se apoy6
en las operaciones de mercado abierto, con una colocaciéon
de 323,5 millones de ddlares en Letras a valor facial durante
el afio, y se redimieron 256 millones de dodlares, para una
colocacién neta de 67,5 millones de délares, con una tasa
promedio de rendimiento del 2,1%.

1.7.1 Tasas de interés

Segun datos del BCN a diciembre de 2013, la tasa activa, se
ubicé en 23,5%; 100,2 puntos base superior a la tasa
reportada en el mes anterior (22,5%), producto de un mayor
dinamismo de tarjetas de créditos.

Mientras que, la tasa pasiva al mismo periodo se ubicé en
1,9%, equivalente a una reducciéon de 138,4 puntos base
respecto al mes anterior (3,3%).

Grafico 3
Evolucion de las tasas activas y pasivas
(Periodo 2010 - 2013)
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Fuente: elaboracion propia con base en datos del BCN.

1.7.2 Inflacion

Con datos del BCN al cierre de diciembre de 2013, la
inflacién mensual fue de 1,08%, inferior al 1,64% del mismo
mes del afio anterior. Este comportamiento corresponde a la

sensibilidad mostrada en los precios de los alimentos y
bebidas no alcohdlicas, recreacién y cultura y transporte.

En términos acumulados, el indicador de inflacién reporta a
diciembre de 2013 el 5,54%, inferior al registro historico de
los afios 2012 (6,62%) y 2011 (7,65%). Este comportamiento es
explicado por los menores precios en alimentos y bebidas no
alcohdlicas,  alojamiento, agua, electricidad, otros
combustibles, restaurantes y hoteles, que representaron en
conjunto el 61,6% del resultado acumulado (3,41pp).

Grafico 4
Tasa de variacion del indicador de inflacion
Aiio base 2006
(Periodo 2002 - 2013)
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Fuente: elaboracion propia con base en datos del BCN.

1.7.3 Remesas

La participacién de las remesas en la economia nicaragiiense,
constituyen un importante aporte al sostenimiento familiar.

Luego de la pasada crisis financiera, la cual hizo caer el
ritmo de crecimiento en 6,0% en 2009, las tasas de
crecimiento de los dltimos cuatro afios han son cada vez
mejores.
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De esa forma, con cifras del BCN a diciembre de 2013, el
saldo acumulado en remesas ascendié a US$1.077,7 millones,
mayor a lo mostrado en igual periodo de 2012 (US$1.014,20
millones), evidenciando un incremento porcentual del 6,3%.

En términos porcentuales el aumento del 6,0% para 2013 fue
moderado, respecto al 11,0% del afio anterior.

2. Retos a mediano plazo

Los principales retos para mantener el crecimiento y la
estabilidad econémica, requisito fundamental para atender
los graves problemas sociales que presenta la nacién,
seguirdn intimamente vinculados al comportamiento de la
economia mundial y especialmente a la de sus principales
socios comerciales.

Si bien existen sefiales de mejoramiento en el desempefio de
la economia de los Estados Unidos, todavia su crecimiento
no se acerca al experimentado en los afios previos a la crisis,
por lo que persiste aun la incertidumbre sobre su
comportamiento en el mediano plazo y el efecto que ello
tendré en las economias de la region.

Adicionalmente se debe considerar que la economia
nicaragtiense, recibié en los dltimos afios un flujo importante
de recursos provenientes de los paises de la iniciativa del
ALBA, asi como de organismos multilaterales de crédito,
que han apoyado los programas de crecimiento econémico y
de ayuda social a las clases mas vulnerables, por lo que
cualquier interrupciéon de tal ayuda, podria derivar en un
severo impacto, tanto a nivel econémico como social.

INFORMACION SOBRE LA ENTIDAD

RESENA HISTORICA

Financiera FAMA, S.A., nace por la inversién de un grupo
de empresarios privados nicaragiienses, con el apoyo de
Accién Internacional, constituyéndose en 1991 como
asociaciéon civil sin fines de lucro, bajo el nombre de
Fundacioén para el Apoyo a la Microempresa.

En el 2005 inicia un proceso de transformacion, adecuando la
plataforma del sistema, remodelando las instalaciones fisicas
y capacitando al personal para lograr la transformacion a
entidad regulada. EI 26 de octubre del 2005 Ia
Superintendencia de Bancos y de Otras Instituciones
Financieras (SIBOIF) autoriza la constitucién de la Financiera
como una entidad regulada por la Ley Especial sobre
Sociedades Financieras de Inversion y Otras, por la Ley
General de Bancos, Instituciones Financieras No Bancarias y

Grupos Financieros, y por la Ley de la Superintendencia de
Bancos y de Otras Instituciones Financieras.

Financiera FAMA, S.A. se constituyé legalmente como
Sociedad Anénima el 24 de febrero de 2006 y fue autorizada
por la SIBOIF para iniciar operaciones en Nicaragua el 31 de
octubre del mismo afio. El 3 de enero de 2007 la Financiera
abri6 las puertas al publico con el respaldo de sus socios:
Fundacién para el Apoyo a la Microempresa, Accién
Investments y accionistas privados.

Fundacién para el Apoyo a la Microempresa (FAMA) posee
el 90,2% de las acciones de la Financiera.

PERFIL DE LA ENTIDAD

Su enfoque de negocio se orienta a la prestacion de servicios
financieros especializados para la Micro, Pequefia y Mediana
Empresa, en los sectores productivos, comerciales y de
consumo, mediante otorgamiento de créditos, asi como
préstamos de consumo a asalariados en menor proporcion.

Actualmente la entidad cuenta con 21 sucursales, 2
ventanillas y 1 corresponsalia. Siete de las sucursales se
ubican en Managua.

FAMA cuenta con la asistencia de ACCION Internacional,
entidad dedicada al apoyo técnico instituciones de micro
finanzas. Ademas cuenta con més de 45 afios de experiencia
a nivel mundial en el fortalecimiento institucional, mejoras
al plan de negocio, capacitacién de personal, planes de
incentivos, ademas apoya en la consecucién de los recursos
necesarios para el financiamiento de la asistencia técnica.

DESEMPENO SOCIAL
PROPOSITO SOCIAL

Financiera FAMA, S.A. estd enfocada al segmento de la
poblaciéon de bajos ingresos y atiende principalmente a
empresarios de la micro, pequefia y mediana empresa, en los
sectores comerciales, productivos y de consumo. Esta
institucion tiene definido el mercado objetivo al cual
pretende destinar sus recursos, sin embargo, actualmente no
utiliza ningtin método o herramienta que le permita la
medicién del nivel de pobreza de sus clientes.

Los objetivos de desarrollo que persigue la institucién son la
inclusién financiera del segmento de bajos recursos de la

poblacién y el crecimiento de empresas ya existentes.

Adicionalmente, FAMA centra su mercado meta en clientes
que vivan en areas urbanas y semiurbanas.
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SERVICIO AL CLIENTE

FAMA ofrece una variedad de productos crediticios a sus
clientes, principalmente microcréditos para microempresas,
créditos para PYMES, lineas de crédito, créditos para
vivienda y créditos para consumo, asimismo ofrecen seguros
de saldo deudor y gastos funerarios, que a su vez incluye
canasta basica en caso de un siniestro.

Actualmente la institucién ofrece productos no financieros a
sus deudores como mesas de cambio, pago de servicios
publicos, pago de cheques fiscales, remesas familiares y
recargas de teléfono.

Con el fin de estructurar nuevos productos y servicios,
FAMA contrata y realiza estudios de mercado donde se
evalte la satisfaccion de los clientes actuales, asi como
entrevistas a clientes salientes.

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 viéticos, etc.

A diciembre 2013, el capital humano de la institucion esta
conformado por 490 personas, de las cuales 51%
corresponde a personal femenino.

El indice de rotacion del personal es del 36,10% acumulado a
al cierre del afio 2013, porcentaje inferior al 38,7% del afio
2012.

A nivel externo, la responsabilidad social con los clientes es
muy importante, por esta razén, FAMA cuenta con una
politica formal por escrito, la cual contempla politicas de
privacidad de los datos de los clientes, politicas para la
prevenciéon del sobreendeudamiento de los deudores,
politicas para el establecimiento de precios razonables y
politicas para la transparencia de la informacién hacia los
clientes.

Adicionalmente, FAMA cuenta con politicas formales en
relacién al medio ambiente, donde contemplan minimizar el
uso de electricidad convencional, del agua y el uso del papel.
Ademas cuentan con 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
Remesadoras.

Empresas

e Comercializaciéon de fauna silvestre que este 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 Talaindiscriminada de arboles.

COBERTURA

Actualmente, FAMA cuenta con 21 sucursales, 2 ventanillas
y 1 corresponsalia. Con un total de 44.428 clientes atendidos,
un 66% viven en dreas urbanas y un 34% en zonas rurales,
donde se refleja el objetivo de la institucion de atender
principalmente a clientes en el sector urbano

Asimismo, del total de clientes, 93% reciben créditos
individuales y el 7% reciben préstamos en grupos solidarios.
Con respecto al alcance a mujeres, actualmente cuenta con
33.272 prestatarias activas, las cuales representan un 75% del
total de clientes, en este aspecto se ve reflejado el
compromiso de la institucién de ofrecer igualdad de
oportunidades de acceso al crédito tanto para hombres como
para mujeres.

LOGRO DE LAS METAS SOCIALES

Actualmente FAMA no cuenta con herramientas que
permitan medir y controlar el logro de las metas sociales de
la institucion. No obstante, la Financiera realizé un analisis
de brecha de los principios de proteccioén al cliente, esto con
base a los principios de “Smart Campaign”, la cual es una
campafia mundial para aunar a los lideres en microfinanzas
en torno a un objetivo comtin: mantener a los clientes como
motor del sector. Dichos principios estdn incorporados
dentro de los Estandares Universales para la Gestién del
Desempenio Social. De esta forma, la administracién
manifiesta que en el futuro, una vez obtenida la certificacién
de Smart Campaign, FAMA evaluard la adquisicién de
herramientas que permitan medir las metas sociales.

ANALISIS FINANCIERO Y DE GESTION
1. ESTRUCTURA FINANCIERA

Financiera FAMA, S.A. contintia con una tendencia creciente
en su estructura financiera.

A partir del segundo semestre del 2011, la financiera
comienza a registrar ganancias, lo que mejora su estructura
de capital y sus principales indicadores, con lo que la
realidad financiera de FAMA continda presentando un
avance significativo.
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Financiera FAMA S.A.

Evolucion de la estructura financiera
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Para diciembre 2013, Financiera FAMA, S.A. contabiliza en
activos C$882,2 millones (US$34,8 millones), con un
incremento interanual y trimestral de 21% y 7%,
respectivamente, crecimientos dados por mayor cartera de
crédito.

Los activos de la entidad se componen principalmente por la
cartera de crédito neta con 88% de representatividad y las
disponibilidades con 6%.

Financiera FAMA S.A.
Composicion de los activos
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Por otra parte, los pasivos registran a diciembre 2013 el
monto de C$665,2 millones, con un aumento de 22%
interanual, dado por el incremento de la cuenta Obligaciones
con Instituciones Financieras y por Otros Financiamientos, la
cual representa el 94% del total de pasivos.

Por ultimo, el patrimonio de la entidad suma C$217 millones
con un incremento interanual de 18%, impulsado por un
aumento en los resultados acumulados de ejercicios
anteriores.

2. ADMINISTRACION DE RIESGOS
2.1 Riesgo cambiario

Para diciembre 2013, los activos en moneda extranjera y con
mantenimiento de valor sobrepasan a los pasivos en moneda
extranjera y con mantenimiento de valor, por lo que se
registra una posicion larga en moneda extranjera.

A diciembre 2013, la brecha total entre activos y pasivos en
moneda extranjera y con mantenimiento de valor asciende a
C$180,2 millones, disminuyendo 7% de forma interanual.
Esta brecha es equivalente al 83% del patrimonio a
diciembre 2013 (105% a diciembre 2012).

Los activos en moneda extranjera y con mantenimiento de
valor representan 88% del total de activos a diciembre 2013.

2.2 Riesgo tasa de interés

El Valor Econémico del Capital de FAMA, muestra una
tendencia creciente en el dltimo afio, lo que significa una
mayor exposicién del patrimonio ante variaciones en las

tasas de interés.

Financiera FAMA S.A.
VALOR ECONOMICO DEL CAPITAL
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A diciembre 2013, de forma interanual se observa un leve
aumento en la brecha entre pasivos y activos sensibles a
tasas de interés de Financiera FAMA, S.A. Al analizar las
brechas por plazos, entre recuperacion de activos y
vencimiento de pasivos de la entidad, se observa una brecha
a favor de los activos entre 1y 360 dias, principalmente en el
tracto 91 y 180 dias.

Al 31 de diciembre del 2013, del total de activos de FAMA, el
88% son sensibles a cambios en la tasa de intereses,
distribuidos en un promedio del 20% en cada uno de los
plazos menores a 360 dias, sin embargo, el 100% de estos
activos se encuentran a tasa fija, ayudando a mitigar este
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riesgo. Por otra parte, el 93% de los pasivos son sensibles a
las tasas de interés, cuyo 85% se encuentra a tasa fija. Dichos
porcentajes podrian ser positivos o negativos, dependiendo
de las variaciones de tasas de interés que se den en el
mercado, y generaria un mayor o menor impacto en el valor
econémico del capital.

Ademas, el relativo corto plazo de repago de los créditos
otorgados en la industria microfinanciera, le dan a
Financiera FAMA, S.A. la posibilidad de reajustar el precio
de su cartera activa, mitigando de esa manera, el riesgo que
conlleva la contratacién a tasa fija en casi la totalidad de su
cartera de préstamos.

2.3 Riesgo de liquidez

Los activos liquidos de la entidad se componen tinicamente
por las disponibilidades, que a diciembre 2013 representan el
6% del total del activo. No se registran inversiones
disponibles para la venta desde junio 2010.

Las disponibilidades de FAMA suman C$54,8 millones, con
una disminucién del 5% en comparacién con diciembre
2012, lo cual es congruente con las politicas de liquidez de la
entidad.

Financiera FAMA, S.A.
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De acuerdo con los indices de liquidez, las disponibilidades
totales de la entidad ofrecen una cobertura del 8% al pasivo
de la entidad.

En cuanto a la composicion de las disponibilidades, 47% las
componen depoésitos en el Banco Central de Nicaragua, 45%
depositos en instituciones financieras del pais y el restante
7% se mantiene en la partida de caja y bancos

Financiera FAMA, S.A. de manera consolidada en el plazo
de 6 meses, presenta una recuperaciéon de los activos mayor
al vencimiento de los pasivos, producto esencialmente de la
naturaleza de corto plazo que presenta la cartera de

préstamos y la amplia disponibilidad de fuentes de fondeo
tanto de corto como de largo plazo por parte de instituciones
financieras, lo cual impacta en un efecto positivo para la
liquidez de la entidad.

Fama: Indicadores de Liquidez

Dic-12 Mar-13 Jun-13  Set-13 Dic-13
Disp/Activos Totales  8,0% 7,0% 5,3% 5,0% 6,2%
Act. Liquid. / Oblig. 10,6% 9,3% 7,1% 6,6% 8,2%

2.4 Riesgo de crédito

Para diciembre 2013, la cartera de crédito neta registra
C$777,7 millones, lo que representa un crecimiento
interanual del 26%, por lo que contintia con una tendencia
creciente desde hace tres afios.

FAMA
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900.000
800.000
700.000
600.000
500.000
400.000
300.000
200.000
100.000

0
Dic-10

Miles C$

Jun-11 Dic-11 Jun-12 Dic-12 Jun-13 Dic-13

La entidad origina un significativo crecimiento en clientes
con créditos de muy bajo monto y a corto plazo, generando
un amplio volumen de operaciones, pero representando
cada uno por si solo, un leve crecimiento de la cartera; esta
situacién implica una fuerte presion en el area de
operaciones de FAMA, que incrementa el gasto debido a que
se tiene que ajustar la estructura operativa al volumen de
operaciones, lo que es congruente con el modelo de
operaciones de la entidad.

Histéricamente segun la clasificacién de SIBOIF, la cartera
de créditos de Financiera FAMA S.A. se compone en su
mayoria por créditos otorgados al sector comercio,
representando a diciembre 2013 el 89% del total de cartera
de créditos. Por otra parte, 10% se mantiene en créditos
personales y 1% en créditos de vivienda, composicién que se
mantiene constante en los dltimos afos.

Es importante destacar la tendencia creciente que muestra la
calidad de la cartera de crédito desde hace mas de 3 afios,
disminuyendo los créditos vencidos, en cobro judicial, y por
lo tanto los créditos de alto riesgo e irrecuperables.
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Financiera FAMA S.A.
Situacion de la Cartera de Crédito Bruta

100%

.llllllllllllll-
80%

60%

40%

20%

0%

Dic-10

m Créditos Vigentes
Créditos en Cobro Judicial

Jun-11 Dic-11 Jun-12

Créditos Vencidos
Créditos Prorrogados

Dic-12 Jun-13 Dic-13

m Créditos Reestructurados

Financiera FAMA, S.A. se encuentra en cumplimiento con la
mayor parte de los objetivos de su Plan Operativo 2013. Uno
de ellos fue alcanzar un 102,20% del crecimiento proyectado
de cartera, manteniendo el enfoque comercial en el sector
micro y controlar la calidad de la misma manteniendo una
cartera afectada mayor a 30 dias inferior al 3%, donde a
diciembre 2013 cerr6 en 1,92%, el indicador mds bajo de los
altimos siete afios.

Es importante mencionar que a diciembre 2013, alrededor de
82% de las operaciones de la cartera de crédito de FAMA
corresponden a microcréditos.

La clasificacion de la cartera segtin el tipo de garantia, se
concentra en un 84% en créditos con garantia prendaria,
segin la naturaleza propia de la entidad y un 11% de los
préstamos poseen garantia hipotecaria, ambos indicadores a
diciembre 2013.

Por otra parte, la composicion de la cartera segtn la
categoria de riesgo, muestra signos de mejora desde mayo
2010, debido principalmente a los esfuerzos que ha hecho la
administracién de FAMA para mejorar su cartera. La cartera
con categoria A o normal, alcanza el 95,7% del total de los
préstamos de la entidad (94,1% a diciembre 2012), ademaés
cabe resaltar la disminucién que han tenido las categorias de
alto riesgo e irrecuperables.

Financiera FAMA S.A.
Cartera de Crédito por Clasificacion de Riesgo
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En concordancia con la mejora en la cartera crediticia de
FAMA, las provisiones han disminuido de forma
significativa. Si se compara interanualmente, estas han
disminuido 10%, situacién que va de la mano con la puesta
en marcha de politicas de mayor rigurosidad en el
otorgamiento de créditos.

Financiera FAMA S.A.
Provisiones por incobrabilidad de cartera de créditos
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Con respecto a lo anterior, la entidad ha estado realizando
esfuerzos para mejorar la calidad de la cartera, donde la
administracién ~ menciona las  siguientes  medidas
implementadas:

¢ Otorgar tnicamente créditos de corto plazo, a excepcion
de créditos cuya finalidad es la compra de activos fijos.

e Concentracién en créditos menores a US$5 mil, a
excepcién de las PYME cuyo monto maximo establecido
es de US$50 mil de acuerdo a la estrategia comercial de
la Financiera.

e Capacitaciéon continua al personal del area comercial en
analisis de crédito y gestién de cobro.

e Supervisién constante en las sucursales por parte de los
Gerentes de areas.

¢ Revisién integral de los procedimientos de crédito y
cobranza.

e Continda supervision del area Metodolégica para
garantizar el cumplimiento de los procesos del Modelo
de Negocios.

e Garantizar el control dual en el proceso de crédito de
parte del personal de soporte operativo.

e Implementacion de alertas tempranas y ajustes en los
reportes, coordinado con la Gerencia de Riesgos, para
asi buscar actuar y tomar decisiones en el momento
adecuado.
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Por otra parte, al analizar la mora de cartera por actividad
econdmica, la mora mayor a 90 dias representa el 1,2% de la
cartera de crédito neta, siendo los micro créditos donde se
concentran la mayor parte de la cartera, seguido del sector
comercial. Dicho indicador es de los més bajos en los tltimos
6 afios.

De acuerdo con los resultados de cartera, el saldo de bienes
recibidos en recuperaciéon de créditos representa C$3,7
millones, lo que significa un decrecimiento interanual y
semestral, del 67% y 51%, respectivamente.

Financiera FAMA S.A.
Bienes recibidos en recuperacion de créditos, neto

Miles C$
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Financiera FAMA, S.A. de la mano con su nicho de mercado,
exhibe una concentracién crediticia muy baja en sus
principales 25 deudores, los cuales ademads cuentan con
garantias reales, estos representan el 1,95% del total de la
cartera de crédito neta, a diciembre 2013, ligeramente por
encima al semestre pasado (1,88%), lo anterior le permite
reducir la exposicién al riesgo crediticio.

Las mejorias en la calidad de cartera de crédito se ven
reflejadas en los indicadores de FAMA a diciembre 2013,
donde los indices de morosidad mejoran con respecto a lo
mostrado en el dltimo afio.

Por dltimo, el indicador de cartera de riesgo entre cartera
bruta, muestra una baja importante, siendo a diciembre 2013
uno de los méas bajos para el altimo afio, lo cual es muestra
que FAMA continta con una tendencia creciente en su
calidad de cartera.

FAMA: Indicadores de calidad de cartera de crédito
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2.5 Riesgo de Gestion y Manejo

En cuanto a la composiciéon de los gastos, los maés
importantes son los de administracion que representa el 73%
del total de gastos de la financiera, lo que significa un
aumento del 16% interanual. A diciembre 2013, se registran
en C$191,7 millones, compuesto en 61% por gastos de
personal, y el resto por gastos administrativos.

A diciembre 2012 el porcentaje de crecimiento anual del
gasto administrativo fue del 12%.

La administracién comenta que el crecimiento de dichos
gastos administrativos se dio en los siguientes rubros:

e Sueldos y beneficios al personal: Por la cobertura de
plazas vacantes (principalmente del 4rea comercial, ya
que el modelo de negocios es intensivo en recurso
humano), redisefio del personal de plataforma de
servicios financieros, para una nueva estructura de
servicios con enfoque de cliente externo, creacién del
drea de calidad dentro de la Gerencia de Tecnologia,
para garantizar un servicio oportuno al cliente interno y
por ajustes salariales y otros beneficios al personal que
habfan sido congelados durante el periodo de crisis.

e Gastos de Infraestructura: Inversion en remodelacion,
mantenimiento y reparacion a sucursales.

El alto gasto administrativo es un reto que presenta la
entidad, por lo que dentro del plan operativo para el 2014, la
entidad define como objetivo controlar dicho gasto, para
esto realizara las siguientes acciones:

e Controlar el gasto administrativo por rubro a fin de
llevar un control y seguimiento continuo de lo real
versus lo presupuestado, la revisién integral de los
servicios de proveedores claves asi como las normas y
procedimientos de control.
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e Mejorar el clima organizacional a través de mejores
condiciones al personal, capacitacién, remuneracién e
incentivos competitivos, entre otros.

Al finalizar el afio 2013, FAMA cerr6é con un porcentaje de
rotaciéon de personal acumulado del 36,1%, inferior a
diciembre 2012 (38,7%). La administracién comenta que la
alta rotaciéon se da principalmente en el puesto de
promotores, debido a la naturaleza del cargo, ya que al ser
de ventas y de campo, implica mayor desgaste fisico,
ademas de factores externos, como la inseguridad ciudadana
y un alta tasa de accidentes de transito.

Por otra parte, la relacién del gasto administrativo sobre el
gasto total, disminuye de forma anual, llegando a diciembre
2013 a 73%. Sin embargo, se mantiene en un nivel alto,
donde disminuir dicho indicador es un reto para la
administracion.

Fama: Indicadores de Gestion y Manejo

Dic-12 Mar-13  Jun-13 Sep-13 Dic-13
Rot. de Gastos admin. 3,38 3,51 3,56 3,63 3,65
74,8% 70,7% 71,7% 71,8% 73,0%

Gastos admin. / Gastos tot.

3. FONDEO

El fondeo de Financiera FAMA, S.A., ha sido histéricamente
a través de obligaciones con entidades financieras
extranjeras de soélido respaldo y prestigio; para diciembre
2013, estas representan el 94% del total del pasivo,
manteniendo compromisos con 14 instituciones diferentes.
Dichas obligaciones presentan un incremento del 23%
interanual, debido a nuevos desembolsos para financiar el
crecimiento de la entidad.

Financiera FAMA S.A.
Composicion del pasivo
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A diciembre 2013, la financiera mantiene a FMO y Blue
Orchard como sus principales proveedores de recursos,
representando cada uno 15% del total de pasivos con costo,

seguido de Triodos y Prodel con una participacion del 11%
cada uno.

A diciembre 2013, FAMA cuenta con la autorizacién de parte
de la Bolsa de Valores, quedando pendiente la de la SIBOIF,
de la inscripcién de un Programa de Emisiones de Papel
Comercial y Bonos por un monto de US$4 millones y/o su
equivalente en cérdobas con mantenimiento de valor, el cual
lo realizarédn a través del puesto de bolsa INVERNIC, para
ser colocada en el mercado primario en la Bolsa de Valores
de Nicaragua. El fin del programa seré utilizado por FAMA
para capital de trabajo y refinanciamiento de obligaciones.
La garantia del Programa de Emisiones sera el crédito
general de la empresa. El 18 de febrero del 2014, Financiera
FAMA S.A., fue autorizada por la SIBOIF. La administracion
de FAMA comenta que a marzo 2014, se encuentran en el
proceso de evaluar sus caracteristicas y condiciones para
publicar en los medios la primera oferta.

Financiera FAMA, S.A.
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4. CAPITAL

Al cierre del ano 2013, el patrimonio de Financiera FAMA,
S.A. es de C$216,98 millones, con lo que presenta una
tendencia creciente desde hace mas de 2 anos.

Para diciembre 2013, el capital social de la Financiera
representa el 103% del patrimonio total. A partir de
diciembre 2009, el capital social es mayor al patrimonio total
debido a las pérdidas registradas por la entidad desde
setiembre de ese mismo afo. Para diciembre 2011, se
registran el primer resultado del periodo positivo por lo que
mejora el capital social y las reservas patrimoniales. A partir
de este momento la entidad registra ganancias lo que hace
que el patrimonio presente un crecimiento interanual a

diciembre 2013 de 18%.

De acuerdo a resolucion de la SIBOIF de fecha 25 de enero
del 2012, se actualiz6 el capital social minimo requerido para
sociedades financieras a C$50 millones. FAMA se encuentra
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en cumplimiento con este requerimiento al registrar a
diciembre 2013 un capital social de C$223,8 millones.

Financiera FAMA S.A.
Composicion del Patrimonio
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El indicador de adecuacién de capital se mantiene sin
variaciones importantes de forma interanual, pero
disminuye de manera trimestral, debido a un mayor
incremento de los activos ponderados por riesgo versus el
aumento de la base (capital primario y capital secundario).
Sin embargo, FAMA sigue reflejando un nivel alto,
ubicandose por encima del promedio del Sistema Financiero
Nacional Nicaragiiense (SFN) que presenta un 12,78%.

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, se muestra sin variacién de
forma interanual.

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 se muestra una mejora tanto
trimestral como interanual en dicho indicador, congruente
con la mejoria en la calidad de la cartera y la tendencia
creciente del patrimonio.

FAMA: Indicadores de capital

FAMA
Jun-13 Set-13 Dic-13

Adecuacién de capital 1591% 16,74% 17,44% 16,68% 15,90%
Apalancamiento Financiero 6,29 5,97 5,74 * 6,29
Razon de Endeudamiento 2,84 2,83 2,84 * 3,01

Vulnerabilidad del Patrimonio -10,18% -10,30% -10,04% -9,65% -6,84%
*Para el caso de septiembre 2013, SIBOIF no publicé dichos indicadores.

5. RENTABILIDAD

Financiera FAMA, S.A. contintia presentando resultados
positivos, a diciembre 2013 acumula utilidades por C$33,14
millones (US$1,3 millones), lo que representa un crecimiento

interanual del 32% y un cumplimiento del 119% de la
utilidad neta proyectada para el afio 2013. Como se explicé
anteriormente en el apartado de Capital, a partir del
segundo semestre del 2011 la institucién comienza a generar
ganancias, después de presentar resultados negativos por
aproximadamente 2,5 afios. Esta mejorfa en los resultados, se
presenta por medio de una cartera de créditos mas sana,
reduciendo significativamente los créditos vencidos y en
cobro judicial, lo que permite a la Financiera disminuir su
gasto en provisiones y aumentar sus ingresos financieros.

Financiera FAMA S.A.
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En cuanto a los ingresos de la entidad, es importante resaltar
el aumento que han mantenido los ingresos financieros, a
diciembre 2013 presentan un incremento del 21% de forma
interanual, los ingresos operativos diversos crecen 16%,
mientras que los ingresos netos por ajustes monetarios lo
hacen en un 1%.

A pesar de los esfuerzos de la administracion de FAMA en
controlar el gasto administrativo, este a diciembre 2013
presenta un crecimiento del 16% en comparacion con
diciembre de 2012, dicho incremento se encuentra dentro de
los planes de la organizacién y corresponde a sueldos y
beneficios del personal y gastos de infraestructura. Por otra
parte, los egresos financieros crecen 15% interanualmente,
mientras que los gastos operativos diversos crecen 49%.

El margen de intermediacion llega a 27,75% a diciembre
2013, con lo que presenta una tendencia creciente. Ademas,
si se compara con el SFN, este se ubica histéricamente por
encima de lo presentado por el mercado, que presenta a
diciembre 2013 un margen de intermediacién de 8,35%.
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Dado el aumento en la rentabilidad, la entidad presenta un
aumento sustancial en indicadores como rentabilidad sobre
el patrimonio y retorno de la inversién.

FAMA
Rentabilidad sobre el Patrimonio (3x4)
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El fortalecimiento de los resultados durante el dltimo afio,
beneficiado especialmente por el aumento de los ingresos
financieros, contribuy6é a la mejora de los indicadores de
rentabilidad de Financiera FAMA, S.A.

FAMA: Indicadores de Rentabilidad

Rentab. Media Activo Productivo

36,52%  37,39% 36,99% 36,98% 37,07%
Costo Medio del Pasivo con Costo 9,83% 9,91% 9,37% 9,26% 9,32%
Margen de Intermediacién 26,69%  27,48% 27,62% 27,72%  27,75%
Rentabilidad sobre el Patrimonio 14,97%  12,40% 12,49% 14,11% 16,80%
Retorno de la Inversion 3,85% 3,19% 3,19% 3,58% 4,22%

La calificacion otorgada no ha sufrido ningiin proceso de apelacion por parte de
la entidad calificada. La metodologia de calificacion de Entidades Financieras
utilizada por SCRiesgo fue actualizada ante el ente regqulador en noviembre del
2011. 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 informacién 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 informacion contenida en este documento se
presenta tal cual proviene del emisor o administrador, sin asumir ningiin tipo
de representacion o garantia.

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