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ASUNCION, PARAGUAY - 2 DE MAYO DE 2019. Feller Rate ratifica en “AA-py” la calificacién asignada a la solvencia de Fernheim
Ltda. Cooperativa Colonizadora Multiactiva. La tendencia de la calificacién es “Estable”.

La clasificacién "AA-py” otorgada a la solvencia de Fernheim Ltda. Cooperativa Colonizadora Multiactiva (Fernheim) responde a un
perfil de negocios “Satisfactorio” y una posicién financiera “Sélida”.

Fernheim es una cooperativa constituida en 1942, cuyo centro administrativo es la ciudad de Filadelfia, en el Chaco Paraguayo.

Dada su naturaleza multiactiva, Fernheim realiza actividades productivas, provee servicios y actia como una cooperativa de ahorro y
crédito.

Sus principales lineas de negocios productivas son la produccion, comercializacion y exportacién de carne bovina mediante su planta
faenadora Frigochaco; la elaboracién y comercializacién de productos lacteos bajo la marca COOP; y la produccién agropecuaria
para exportacién de mani, sésamo y soja, entre otros.

Por otra parte, a nivel de servicios, Fernheim realiza una multitud de actividades comerciales destinadas a satisfacer las demandas de
la poblacion de su zona de influencia, destacando el rubro de supermercados, farmacias, estaciones de servicio y distribucién
eléctrica, entre otros.

El negocio de ahorro y crédito estd enfocado principalmente a sus socios, donde Fernheim les ofrece alternativas de ahorro a plazo y
servicios de cuentas corrientes con lineas de créditos y créditos de consumo, aplicando una politica de acuerdo con la normativa para
constituir previsiones.

La cartera de créditos presenta una mora sobre 60 dias de un 2,6% al cierre de 2018, cifra en linea con el promedio del mercado
financiero paraguayo.

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

Fernheim ha tenido ingresos crecientes en los Ultimos afios, registrando un incremento anual de un 6% a diciembre de 2018. Ello,
impulsado principalmente por el consumo interno y la venta de productos y servicios a terceros. Sin embargo, presenta una
generacion de ebitda total ajustado volatil, la que, aigual periodo, alcanzaba los G$ 39.398 millones (G$ 61.166 millones en 2017).

Por otra parte, en los Ultimos afos la cooperativa ha mantenido una estrategia de financiamiento, mayoritariamente, via recursos
propios, lo que ha resultado en niveles de deuda bancaria menores a periodos anteriores. Al cierre de 2018, los pasivos financieros
totales fueron de G$ 981.881 millones, de los cuales G$ 47.279 millones correspondian a deuda bancaria y, el resto, a los pasivos por
captaciones de ahorro ala vista y a plazo.

Lo anterior, unido a una politica de capitalizacién, ha resultado en un patrimonio que crece por sobre la deuda financiera total para
todo el periodo de anélisis, lo que se refleja en un indicador de endeudamiento financiero total que pasé de 1,9 veces en 2010 a 1,4
veces en 2018.

La liquidez es "Robusta", gracias a la capacidad de generacién operacional de la empresa, un nivel de caja y equivalentes por
G$69.934 millones, al cierre de 2018, y amplias disponibilidades de crédito tanto en délares como en guaranies.

TENDENCIA: ESTABLE

ESCENARIO BASE: Incorpora que Fernheim mantendrd 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
conservador, con riesgo controlado.

ESCENARIO DE BAJA: Se estima poco probable en el corto a mediano plazo.

ESCENARIO DE ALZA: Podria ocurrir producto de un incremento y estabilizacién de los mérgenes, pero siempre asociado a un
negocio financiero con riesgo controlado.
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