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RESUMEN

Moody’s Local Nicaragua afirma la calificacion de FAMA, S.A. (en adelante la
Entidad o FAMA) en A.ni como Entidad en el largo plazo. Ademas, afirma el nivel
ML A-2+.ni como Entidad en el corto plazo. Asimismo, afirma la calificacién del
Programa de Emisidn de Valores Estandarizados de Renta Fija en A.ni para los
Bonos y el nivel ML A-2+.ni para el Papel Comercial. La perspectiva es Estable.

Las calificaciones de FAMA se fundamentan en la evaluacién del perfil
financiero de la entidad, al ser una microfinanciera con un modelo de negocio
concentrado en proporcionar servicios financieros a micro, pequefas y
medianas empresas (MiPymes) en sectores productivos. Este enfoque implica
un perfil de riesgo elevado debido a la vulnerabilidad de su mercado obijetivo,
pero parcialmente mitigado por el conocimiento de su nicho.

En marzo de 2025, FAMA completd su proceso de transicidon de entidad
financiera a microfinanciera, bajo la regulacién de la Comisién Nacional de
Microfinanzas (CONAMI). Al cierre de 2025, la entidad se ha posicionado como
la segunda microfinanciera de Nicaragua por nivel de activos, y la tercera por
cartera crediticia neta.

A septiembre de 2025, el saldo de los créditos con mora mayor a 90 dias
incrementd en 41.3% de forma anual, elevando el peso de estos respecto a la
cartera total hasta 2.1% (septiembre 2024: 1.7%). Por su parte, los créditos
reestructurados también mostraban un incremento al 2.5% sobre la cartera total
frente al 1.7% reportado un afio atrds. Las reservas para créditos con mora
mayor a 90 dias bajaron levemente hasta 247.4% (septiembre 2024: 287.7%),
pero siguen siendo holgadas para absorber deterioros crediticios.

Por su parte, las calificaciones de FAMA retoman la base patrimonial,
fortalecida por la generacion constante de utilidades, lo que le otorga capacidad
para expandir sus actividades financieras y un colchdn para enfrentar pérdidas
inesperadas. En términos de rentabilidad, la microfinanciera muestra un margen
financiero estable y un aumento en el rendimiento sobre el patrimonio.

La evaluacidn del perfil de liquidez refleja la estabilidad del fondeo sustentada
en lineas de créditos que mantiene con una base diversificada de financiadores
nacionales e internacionales, especializados en microfinanzas y el respaldo que
le brindan sus principales accionistas. Lo anterior, le permite mantener una
posicion favorable para afrontar vencimientos a corto plazo.
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Fortalezas crediticias
— Estabilidad en la estructura de fondeo, a través de obligaciones con una base diversificada de entidades
financieras y un programa de emisién de valores.

— Amplio margen financiero que compensa el riesgo asumido en su nicho de mercado.

Debilidades crediticias

— Concentracién en un segmento de crédito mas sensible a las condiciones del entorno, en comparacién con otras
entidades financieras; mitigado parcialmente por la experiencia y conocimiento de la entidad sobre su nicho.

— Razén de liquidez en niveles moderados, aunque responde a la estrategia de colocacidn crediticia y en linea con los
niveles definidos por la administracion.

Factores que pueden generar una mejora de la calificacion

— Hacia el mediano plazo, crecimiento sostenido del volumen de su negocio que derive en una mejor posicidn
competitiva en el mercado, manteniendo los niveles de capital, rentabilidad y calidad de cartera.

Factores que pueden generar un deterioro de la calificacion

— Deterioros adicionales en los créditos que deriven en un indicador de mora mayor a 90 dias por encima del 3%y
coberturas de reservas por debajo de 150%. Alternativamente, una desviacidon en el promedio de los créditos
saneados y reestructurados, también podria derivar en un deterioro de las calificaciones.

— Desmejoras en los indicadores de liquidez, acompanado de una limitada accesibilidad o restricciones en el uso de
lineas de crédito y vias alternas de fondeo.

Principales aspectos crediticios

Microfinanciera con amplio conocimiento en el segmento de MiPymes.

FAMA es una entidad cuyo modelo de negocio se fundamenta en servicios financieros especializados para MiPymes de
diversos sectores productivos, asi como préstamos de consumo a asalariados en menor proporcion, lo que deriva en un
apetito de riesgo mayor, ante la susceptibilidad del mercado atendido aunque parcialmente mitigado por el amplio
conocimiento de su nicho. FAMA, ademas, ofrece otros servicios financieros y no financieros, tales como mesa de
cambio, pago de remesas, comercializacidn de micro seguros y pago de servicios basicos, a través de una red de 27
sucursales.

En marzo de 2025, la entidad informa al publico en general que finalizaba el proceso de traspaso voluntario de entidad
Financiera a Microfinanciera. Lo anterior, implicé un traspaso de regulacién bajo la Superintendencia de Bancos y de
Otras Instituciones Financieras (SIBOIF), a la regulacién bajo la Comisién Nacional de Microfinanzas (CONAMI). Al
cierre de 2025, la entidad se ha posicionado como la segunda microfinanciera de Nicaragua por nivel de activos al
acumular el 12% de los activos del segmento, y la tercera por cartera crediticia neta con el 11% de la cuota de mercado.

Aumentos significativos en el saldo de préstamos con atraso mayor a los 90 dias.

FAMA concentra su portafolio de préstamos en segmentos de alto riesgo, lo cual, aunque conforme a su modelo de
negocio, la hace vulnerable a condiciones adversas del mercado. A septiembre 2025, la calidad de los préstamos se
debilité por el incremento significativo de los que presentan atraso mayor a 90 dias. De forma especifica, a septiembre
de 2025, la razén de morosidad aumenté a 2.1% (promedio 2022-2024: 1.7%), aliin cuando la cartera neta crecié a doble
digito (septiembre 2025: +16.2%). Ademas, la cobertura de las estimaciones para el conjunto de créditos con atrasos
que superan los 90 dias, si bien se ubica en parametros aun holgados del 247.4%, reporté una reduccidn significativa
respecto al promedio de los ultimos tres afios (2022-2024: 311.3%).

Desde la perspectiva de riesgo de crédito, FAMA conforma un portafolio crediticio en el cual el 44.3% no cuenta con
garantia y la cartera de mayor riesgo (C-D-E) corresponde al 3.8% del total a septiembre de 2025 (septiembre 2024:
3.6%). Por su parte, los créditos reestructurados representan el 2.5% y los saneados exhiben una proporcién del 1.6% de
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la cartera total, acorde a los promedios histéricos. Ademas, exhibe una atomizada concentracién por deudor, donde los
principales 20 prestatarios consolidaron el 0.7% de la cartera de préstamos. Ante el aumento de los créditos vencidos
la Entidad ha aplicado acciones para contrarrestar esta tendencia, sin embargo, la Agencia no descarta que la calidad
de la cartera podria continuar deteriordandose en 2026.

Estable base patrimonial, favorecida por la generacion consistente de utilidades.

FAMA mantiene estables niveles de capitalizacidn, resultado de la generacién constante de utilidades. A septiembre de
2025, la Entidad presentd una razén de solvencia del 17.7%, en linea al promedio expresado durante los ultimos 3 cierres
(2022-2024: 17.6%). El patrimonio se conforma en un 64.4% por el capital social y en un 10.7% por las utilidades
acumuladas, estructura que se ha mantenido estable durante los Ultimos anos. La entidad no prevé aportes de parte de
sus accionistas ni distribucion de dividendos en el corto plazo.

Moody’s Local opina que la base patrimonial de la entidad en relacién con sus activos, otorga capacidad para la
expansion de sus actividades financieras segun lo proyectado, asi como un colchén razonable para afrontar pérdidas
no esperadas. Ademads, se estima que, para el horizonte de la calificacién, la Entidad mantendra las métricas de capital
conforme al histérico soportado por la generacién organica de capital; no obstante, un crecimiento amplio y acelerado
en la colocacidn de créditos, exacerbado por la sensibilidad de la naturaleza de su modelo de negocios, podria ejercer
presiones sobre sus indicadores de solvencia.

Aumento en el volumen de utilidades, basado en un margen de interés estable.

En opinion de Moody’s Local, la rentabilidad de la microfinanciera es adecuada, el margen financiero continta
reportando valores similares a los exhibidos durante el 2024, registrando un 29.9% a septiembre de 2025 (2022-2024:
29.6%) mientras se evidencia una expansion del indicador del rendimiento sobre el patrimonio (ROE) ubicandose en
17.5% (2022-2024: 11.1%). Los indices rentables reportados responden a una mejor dindmica en las utilidades, derivado
del incremento del margen ante una mejor posicidn de los ingresos financieros sobre gasto de la misma naturaleza.

Asimismo, se espera que al cierre del 2025 la rentabilidad mantenga la tendencia creciente, apoyado en un mayor
volumen de negocios. La estructura de gastos administrativos se mantiene acorde a los periodos anteriores y al modelo
de negocio, influenciada por su gestién de cobranza, proyectos y transformacion digital.

Niveles de liquidez ajustados en linea a su estrategia de colocacion, aunque respaldado por el fondeo de
instituciones financieras.

Acorde a su naturaleza, FAMA no puede captar recursos del publico, por lo cual su estructura de fondeo se basa en el
financiamiento proveniente de una base diversificada de entidades financieras, que compone el 94.8% de sus pasivos.
Paralelamente, dispone de un programa de valores estandarizados de renta fija por USD8.0 millones como alternativa
de fondeo en caso de requerirlo.

El perfil de liquidez de la entidad se considera acorde al volumen de sus operaciones. Esto se evidencia en una
proporcion de fondos disponibles sobre activos (razén de liquidez) del 13.1% a septiembre de 2025, sin variaciones
respecto al promedio de los Ultimos tres afos, y se encuentra en linea con la estrategia de la entidad de mantener
dicho indicador entre el 8.0% y 10.0%. A la misma fecha, el andlisis del calce de plazos reporté brechas positivas
acumuladas, lo que indica una posicion de liquidez favorable que le permite responder a los vencimientos de sus
obligaciones a corto plazo. En opiniédn de Moody’s Local, la liquidez de la entidad estarad determinada por la adecuada
gestion de renovacidn de las fuentes de financiamiento y evitando concentraciones de vencimiento que puedan afectar
su capacidad de pago.
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FIGURA 1 Perfil financiero de FAMA
msep-25 = Promedio 3 afios (2022-2024)
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Fuente: FAMA, S.A. / Elaboracion: Moody’s Local Nicaragua
TABLA 1 Indicadores financieros de FAMA
Sep-25 Dic-24 Dic-23 Dic-22
Provisiones para pérdidas crediticias 247.4% 299.8% 327.9% 306.0%
Razén de Morosidad 2.1% 1.7% 1.5% 1.8%
Razén de Solvencia 17.7% 17.5% 18.0% 17.3%
Retorno sobre el patrimonio (ROE) 17.5% 11.8% 7.1% 14.5%
Margen Financiero 29.9% 29.1% 29.5% 30.0%
Razdn de Liquidez 13.1% 12.2% 9.7% 17.4%

Fuente: FAMA, S.A. / Elaboracién: Moody’s Local Nicaragua

Calificacion de Deuda

El programa de Emisién de Valores Estandarizados de Renta Fija, bonos y papel comercial, dadas las caracteristicas
que no contemplan mecanismos de subordinacidn ni garantias adicionales, se encuentran igualadas a las
calificaciones corto y largo plazo de la entidad, segun corresponda.

Programa

Programa de
Emisién de Valores
Estandarizados de
Renta fija

Programa de
Emisién de Valores
Estandarizados de
Renta fija
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Tipo de
Instrumento

Bonos

Papel
comercial

Moneda

Délares de los
Estados Unidos de
América (USD) y/o
su equivalente en

Moneda Local

Délares de los
Estados Unidos de
América (USD) y/o
su equivalente en

Moneda Local

Monto
Monto , Tramos
. colocado Plazo @ Garantia .
Autorizado . o series
vigente
USD8.0 y/o su Mayor a
equivalente en : 360 dias : )
moneda segun a
nacional serie
USD8.0 y/o su
equivalente en ) Hasta ) }
moneda 360 dias

nacional
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Anexo

Resumen Macroeconémico de Nicaragua

La calificacion soberana vigente emitida por Moody’s Ratings se mantiene en B2 con perspectiva estable. El perfil
crediticio de Nicaragua se fundamenta en la existencia de amplios margenes fiscales y externos, un perfil de
vencimientos de deuda favorable y una carga de intereses relativamente baja en comparacion con la mayoria de sus
pares. Para mayor detalle respecto a los fundamentos de la calificacidon internacional, referirse a la opinién mas
reciente publicada por Moody’s Ratings.

La economia de Nicaragua ha crecido de forma sostenida entre el 3.5% y el 4.0% en los ultimos afios, beneficiandose
de una fuerte demanda externa y un aumento sustancial de las entradas de remesas e inversidn extranjera directa
(IED). Segun datos del Banco Central de Nicaragua, a junio de 2025 continuaba mostrando esta tendencia con un
crecimiento del 3.9% de forma interanual.

A septiembre 2025, el sistema bancario y financiero de Nicaragua registré un indicador de efectivo y equivalente de
efectivo sobre las captaciones del publico de 33.9% (diciembre 2024: 32.8%) junto con una adecuacién de capital de
19.1% (diciembre 2024: 18.4%), manteniendo métricas de liquidez y de solvencia apropiadas segln los requerimientos
internos y regulatorios. Se destaca el dinamismo en el ritmo de colocacidn de créditos (+14.4% interanual), donde la
cartera por actividad, a septiembre de 2025, se concentra principalmente en el segmento comercial (32.6%),
industriales (14.8%), personales (14.3%) y cartera hipotecaria (10.2%), manteniendo niveles bajos de morosidad
(vencidos y cobro judicial) de 1.2% a esa misma fecha. Por su parte, los depdsitos del sistema bancario Nicaragiiense
evidenciaron un crecimiento interanual del 13.6%, favoreciendo niveles amplios de liquidez.

Ademas, presenta niveles de rentabilidad altos por encima de otras plazas de la regiéon centroamericana. Asimismo, la
plaza se caracteriza por niveles altos de dolarizacidn, sin embargo, el riesgo cambiario se mitiga parcialmente por la
estabilidad esperada del tipo de cambio.

Informaciéon Complementaria

Tipo de calificacién / Instrumento Calificacion | Perspectiva | Calificacion | Perspectiva

actual actual anterior anterior
FAMA, S.A.
Calificacion de emisor en moneda local a largo plazo Ani Estable Ani Estable
Programa de Emisidn de Valores Estandarizados de Renta Fija .
A.ni Estable - -
- Programa en moneda local a largo plazo
Calificacion de emisor en moneda extranjera a largo plazo Anni Estable A.ni Estable

(RETIRADA) (RETIRADA)
Programa de Emisidn de Valores Estandarizados de Renta Fija

. A.ni Estable A.ni Estable

- Programa en moneda extranjera a largo plazo
Calificacidon de emisor en moneda local a corto plazo ML A-2+.ni - ML A-2+.ni -
Programa de Emisién de Valores Estandarizados de Renta Fija .

ML A-2+.ni - - -
- Programa en moneda local a corto plazo
Calificacion de emisor en moneda extranjera a corto plazo ML A-2+.ni - ML A-2+.ni -

J P (RETIRADA) '

Programa de Emisidn de Valores Estandarizados de Renta Fija ML A-2+.ni ) ML A-2+.ni )

- Programa en moneda extranjera a corto plazo

*Moody’s Local ha retirado las calificaciones en moneda extranjera del emisor, ya que considera la capacidad de la Entidad para cumplir con sus
obligaciones indistintamente de su denominacion. **Moody’s Local ha comenzado a desagregar la calificacion en moneda local y extranjera para el
Programa de Emisidn de Valores Estandarizados de Renta Fija.
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Las calificaciones otorgadas no han sufrido ninguin proceso de apelaciéon por parte de la entidad calificada Moody's
Local Nicaragua da por primera vez calificacion de riesgo a este emisor en febrero de 2010.

Informacion considerada para la calificacion.

La informacion utilizada en este informe comprende los Estados Financieros no auditados al 30 de septiembre de 2025,
asi como los Estados Financieros Auditados al 31 de diciembre de 2024. Moody’s Local Nicaragua considera que la
informacion recibida es suficiente y satisfactoria para el correspondiente anélisis.

Definicion de las clasificaciones asignadas

— A.ni: Emisores o emisiones calificados en A.ni con una calidad crediticia por encima del promedio en comparacién
con otras entidades y transacciones locales.

— ML A-2.ni: Los emisores calificados en ML A-2.ni tienen una capacidad superior al promedio para pagar
obligaciones de deuda de corto plazo en comparacién con otras entidades y transacciones locales.

— Perspectiva Estable: Baja probabilidad de cambio de la calificacion en el mediano plazo.

Moody’s Local Nicaragua agrega los modificadores “+”y “-” a cada categoria de calificacion genérica que va de AA a
CCC, El modificador “+” indica que la obligacion se ubica en el extremo superior de su categoria de calificacion
genérica, ningun modificador indica una calificacion media, y el modificador “-” indica una calificacién en el extremo
inferior de la categoria de calificacion genérica.

La calificacion de riesgo emitida representa la opinién 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 inversién, emisiéon o su emisor. Se recomienda analizar el prospecto, informacidn financiera
y los hechos relevantes de la entidad calificada que estan disponibles en las oficinas del emisor, en la
Superintendencia de Bancos y de Otras Instituciones Financieras (SIBOIF).

Metodologia Utilizada.

— La Metodologia de calificacion de Instituciones Financieras de Crédito - (27/Nov/2024) utilizada por Moody’s Local
CR Calificadora de Riesgo, S.A (“Moody’s Local Nicaragua”) fue actualizada ante el regulador en la fecha menciona
anteriormente, disponible en https://moodyslocal.com.ni/ .

Divulgacidn regulatoria.

Fecha de calificacion: 12 de febrero de 2026

El presente informe no debe considerarse una publicidad, propaganda, difusién o recomendacion para adquirir,
vender o negociar los instrumentos objeto de calificacion.
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LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS, EVALUACIONES, OTRAS OPINIONES Y LOS MATERIALES DE MOODY'S NO ESTAN DESTINADOS PARA SER UTILIZADOS POR NINGUNA PERSONA COMO UN REFERENTE,
SEGUN SE DEFINE DICHO TERMINO A EFECTOS REGULATORIOS, Y NO DEBEN SER UTILIZADOS EN MODO ALGUNO QUE PUDIERA DAR LUGAR A QUE SE LOS CONSIDERE COMO UN REFERENTE.

Toda la informacion incluida en el presente documento ha sido obtenida por MOODY'S a partir de fuentes que estima correctas y fiables. No obstante, debido a la posibilidad de error humano o mecanico, asi
como de otros factores, toda la informacién aqui contenida se proporciona “TAL Y COMO ESTA”, sin garantia de ningun tipo. MOODY'S adopta todas las medidas necesarias para que la informacién que utiliza
al asignar una calificacion crediticia o evaluacién sea de suficiente calidad y de fuentes que Moody's considera fiables, incluidos, en su caso, terceros independientes. Sin embargo, Moody's no es una firma
de auditoria y no puede en todos los casos verificar o validar de manera independiente la informacién recibida en el proceso de calificacion crediticia o evaluacion o en la elaboracién de los Materiales.

En la medida en que las leyes asi lo permitan, MOODY's y sus directores, oficiales, empleados, agentes, representantes, licenciadores y proveedores declinan toda responsabilidad frente a cualesquier persona
o entidad con relacién a pérdidas o dafos indirectos, especiales, derivados o accidentales de cualquier naturaleza, derivados de o relacionados con la informacién aqui contenida o el uso o imposibilidad de
uso de dicha informacion, incluso cuando MOODY's o cualquiera de sus directores, oficiales, empleados, agentes, representantes, licenciadores o proveedores fuera advertido previamente de la posibilidad
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Enlamedida en que las leyes asi lo permitan, MOODY's y sus directores, oficiales, empleados, agentes, representantes, licenciadores y proveedores exime de cualquier responsabilidad con respecto a pérdidas
o dafios directos o indemnizatorios causados a cualquier persona o entidad, incluido pero no limitado a, negligencia (pero excluyendo fraude, conducta dolosa o cualquier otro tipo de responsabilidad que, en
aras de la claridad, no pueda ser excluida por ley), por parte de MOODY's o cualquiera de sus directores, oficiales, empleados, agentes, representantes, licenciadores o proveedores, o con respecto a toda
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Moody's Investors Service, Inc., agencia de calificacién crediticia, subsidiaria de propiedad total de Moody's Corporation (“MCO”), informa por la presente que la mayoria de los emisores de titulos de deuda
(incluidos bonos corporativos y municipales, obligaciones, notas y pagarés) y acciones preferentes calificados por Moody's Investors Service, Inc. han acordado, con anterioridad a la asignacion de cualquier
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Ratings”) también mantienen politicas y procedimientos para garantizar la independencia de las calificaciones y los procesos de asignacién de calificaciones crediticias de Moody’s Ratings. La informacion
relativa a ciertas afiliaciones que pudieran existir entre directores de MCO y entidades calificadas, y entre entidades que tienen asignadas calificaciones crediticias de Moody’s Investors Service y asimismo
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Moody's SF Japan K.K., Moody's Local AR Agente de Calificacion de Riesgo S.A., Moody’s Local BR Agéncia de Classificagao de Risco LTDA, Moody’s Local MX S.A. de CV, .C.V., Moody's Local PE Clasificadora
de Riesgo S.A., y Moody's Local PA Calificadora de Riesgo S.A., Moody’s Local CR Calificadora de Riesgo S.A., Moody’s Local ES S.A. de CV Clasificadora de Riesgo, Moody’s Local RD Sociedad Calificadora de
Riesgo S.R.L. y Moody’s Local GT S.A. (conjuntamente, las "Moody’s Non-NRSRO CRAs", por sus siglas en ingles) son subsidiarias de agencias de calificacién crediticia de propiedad total indirecta de MCO.
Ninguna de las Moody’s Non-NRSRO CRAs es una Organizaciéon Reconocida Nacionalmente como Organizacién Estadistica de Calificacion Crediticia.

Términos adicionales solo para Australia: Cualquier publicacidn en Australia de este documento se realiza conforme a la Licencia de Servicios Financieros en Australia de la filial de MOODY's, Moody's Investors
Service Pty Limited ABN 61 003 399 657AFSL 336969 y/o Moody's Analytics Australia Pty Ltd ABN 94 105 136 972 AFSL 383569 (segun corresponda). Este documento esta destinado Unicamente a “clientes
mayoristas” seguin lo dispuesto en el articulo 761G de la Ley de Sociedades de 2001. Al acceder a este documento desde cualquier lugar dentro de Australia, usted declara ante MOODY'S ser un "cliente
mayorista" o estar accediendo al mismo como un representante de aquél, asi como que ni usted ni la entidad a la que representa divulgaran, directa o indirectamente, este documento ni su contenido a
“clientes minoristas” seguin se desprende del articulo 761G de la Ley de Sociedades de 2001. Las calificaciones crediticias de MOODY'S son opiniones sobre la calidad crediticia de una obligacion de deuda
del emisory no sobre los valores de capital del emisor ni ninguna otra forma de instrumento que se encuentre a disposicion de clientes minoristas.

Términos adicionales solo para India: Las calificaciones crediticias, Evaluaciones, otras opiniones y Materiales de Moody's no estan destinados a ser utilizados ni deben ser confiados por usuarios ubicados
en India en relacidn con valores cotizados o propuestos para su cotizacion en bolsas de valores de la India.

Términos adicionales con respecto a las Opiniones de Segunda Parte y las Evaluaciones de Cero Emisiones Netas (segun se definen en los Simbolos y Definiciones de Calificaciones de Moody's Ratings): Por
favor notar que ni una Opinién de Segunda Parte ("OSP") ni una Evaluacién de Cero Emisiones Netas (“NZA”) son "calificaciones crediticias". La emisién de OSP y NZA no es una actividad regulada en muchas
jurisdicciones, incluida Singapur. UE: En la Unién Europea, Moody’s Deutschland GmbH y Moody’s France SAS prestan servicios como revisores externos de conformidad con los requisitos aplicables del
Reglamento de Bonos Verdes de la UE. JAPON: En Japdn, el desarrollo y la provisién de OSP y NZA se clasifican como "Negocios Secundarios”, no como "Negocios de Calificacién Crediticia”, y no estan sujetos
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