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Feller Rate ratifico la calificacion asignada a la solvencia de Fernheim Ltda. Cooperativa
Colonizadora Multiactiva. La tendencia de la clasificacion es “Estable”.

La calificacion “AA-py” otorgada a la solvencia de Fernheim Ltda. Cooperativa
Colonizadora Multiactiva (Fernheim) refleja un perfil de negocios “Satisfactorio” y una
posicion financiera “Salida”.

Fernheim, constituida en 1942, tiene su centro administrativo en la ciudad de Filadelfia,
en el Chaco Paraguayo. Dada su naturaleza multiactiva, Fernheim realiza actividades
productivas, provee servicios y actla como una cooperativa de ahorro y crédito.

Sus principales lineas de negocios productivas son la produccion, comercializacion y
exportacion de carne bovina mediante su planta faenadora Frigochaco; la elaboracion y
comercializacion de productos lacteos bajo la marca COOP; y la produccion
agropecuaria para exportacion de maniy sésamo, entre otros.

A nivel de servicios, Fernheim realiza una multitud de actividades comerciales destinadas
a satisfacer las demandas de la poblacion de su zona de influencia, mientras que el
negocio de ahorro y crédito esta enfocado principalmente a sus socios.

Debido a sus caracteristicas de cooperativa multiactiva, Fernheim posee una gran
cantidad y calidad de informacion respecto de las actividades comerciales y financieras
de sus socios, lo que le ha permitido mantener adecuadas politicas de otorgamiento y
de cobranza, resultando en niveles de morosidad de cartera en linea con lo evidenciado
por el sistema financiero paraguayo y por debajo del promedio de las cooperativas
comparables. A diciembre de 2020, la cartera de créditos presentaba una mora sobre 60
dias de un 2,0%.

Los resultados de la cooperativa estan influenciados por las variaciones a los precios
internacionales de sus principales productos vy los tipos de cambios de los mercados
donde exporta, lo que ha derivado en una alta volatilidad para todo el periodo analizado.

A diciembre de 2020, los ingresos consolidados de Fernheim registraron un aumento
anual del 5,8%, alcanzando los Gs$ 1.934.006 millones. Ello, producto principalmente de
una mejorfa en los precios promedio de venta, en particular durante el segundo
semestre del afio, y mayores ingresos en los rubros de servicios a terceros (10,8%) y de
ahorro y crédito (3,9%). A su vez, la contencion en la estructura de costos de produccion
permitio una generacion de Ebitda ajustado de Gs$ 106.049 millones (Gs$ 60.726
millones en 2019).

En los Ultimos afos la cooperativa ha mantenido una estrategia de financiamiento,
mayoritariamente, via recursos propios, lo que se ha traducido en niveles de deuda
bancaria menores a periodos anteriores. Al cierre de 2020, los pasivos financieros
totales fueron de G$1.160.425 millones, de los cuales G$ 58504 millones
correspondian a deuda bancaria y, el resto, a los pasivos por captaciones de ahorro a la
vista y a plazo. La mantencion de bajo niveles de endeudamiento bancario y la evolucion
de la generacién de Ebitda asociada a actividades productivas y de servicios, ha
redundado en soélidos indicadores de cobertura.

A diciembre de 2020, la liquidez de la cooperativa es considerada "Robusta". Ello, en
atencion a la capacidad de generacion de fondos de la operacion, altos niveles de
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efectivo y amplias disponibilidades de crédito tanto en ddlares como en guaranies, lo
que permite, con holgura, hacer frente a los vencimientos de deuda financiera bancaria
de corto plazo.

TENDENCIA: ESTABLE

ESCENARIO BASE: Incorpora que Fernheim mantendra su estrategia conservadora de
financiamiento de sus operaciones e inversiones, continuando con una baja deuda
bancaria y una posicion de liquidez robusta. También considera un negocio financiero
conservadar, con riesgo controlado.

ESCENARIO DE BAJA: Se podria gatillar como consecuencia de un debilitamiento
prolongado en las condiciones de mercado globales o ante politicas financieras mas
agresivas.

ESCENARIO DE ALZA: Se estima poco probable en el corto plazo.
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