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iv. Resumen

El presente trabajo analiza la situacion financiera de la microfinanciera FAMA S.A.
durante los afos 2023 y 2024, con el propdsito de evaluar su desempeio dentro del sistema
financiero nacional. A través de herramientas como el analisis vertical, horizontal y ratios
financieros, se estudian aspectos como liquidez, rentabilidad y endeudamiento para

determinar la estabilidad y eficiencia de la institucion.

La investigacion permite comprender el funcionamiento de una microfinanciera que
desempefia un papel clave en la inclusion financiera del pais. FAMA S.A. atiende a sectores
con acceso limitado al crédito, ofreciendo microcréditos y servicios que impulsan el

crecimiento de pequefios negocios y fortalecen la economia familiar.

Este trabajo aporta a la poblacion informacion clara sobre el comportamiento
financiero de una institucion relevante para el desarrollo econdmico. Permite determinar
coémo las microfinancieras apoyan a emprendedores, familias y pequefios negocios. Ademas
permitird ser una fuente de guia académica para futuros estudiantes y profesionales que

busquen comprender el entorno financiero y su impacto social.
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I. Introduccion

El presente trabajo investigativo tiene como objetivo analizar la situacion de Fama
S,A en el periodo de Enero 2023 a Diciembre 2024, esto se realizara con el propoésito de
evaluar el desempefio que ha tenido la institucion financiera durante este lapso de tiempo;
identificando los cambios mas relevantes dentro de esta, con el interés de determinar su
estabilidad y posicionamiento dentro del sistema financiero nacional; permitiendo asi una

mejor planeacion estratégica de la organizacion.

En el primer acapite se presenta la justificacion del estudio enfocada en analizar la
posicion de FAMA S,A dentro del sistema financiero y los beneficios que aporta a la

comunidad estudiantil.

El segundo consta de la formulacion de los objetivos generales y especificos que

guian el propdsito y el alcance de dicha investigacion.

Por otro lado el tercer acapite abarca el desarrollo del subtema relacionado con
aspectos generales de la finanzas, proporcionando la base tedrica necesaria para el analisis
del estudio abordado. Asi mismo se implementaron diversos métodos de analisis financiero
con el proposito de tener una vision integral sobre su posicion y desempefio econémico de

esta.

Por ultimo el cuarto acapite se compone de las conclusiones, donde se concluyo6 que
al desarrollar este trabajo se logr6 analizar y comprender la situacion financiera de FAMA;
aportando informacién valiosa sobre el comportamiento econdmico que tiene esta

microfinanciera en el pais.



II. Justificacion

La presente investigacion va dirigida al analisis de la situacidon financiera de la
microfinanciera FAMA S,A durante el periodo comprendido entre enero 2023 y diciembre
2024, con el propdsito de evaluar su desempefio y comportamiento en el mercado
financiero nicaragiiense. Este estudio resulta pertinente porque permite describir las
generalidades de las finanzas y de las microfinancieras, asi como la funcién que
desempefian en la economia nacional y en el acceso al crédito de los sectores mas

vulnerables.

Asimismo, la investigacion busca identificar el marco legal y normativo que regula
a las microfinanzas en Nicaragua, lo cual constituye un elemento esencial para comprender
el entorno en el que operan instituciones como FAMA S,A y los retos que enfrentan ante la
supervision y regulacion. De igual manera, se pretende describir las principales
herramientas financieras que sirven para medir el desempefio de una microfinanciera, lo
que permitira obtener resultados confiables y utiles tanto en el ambito académico como

profesional.

Finalmente, aplicar técnicas e indicadores financieros al caso particular de FAMA
S,A permitird conocer su situacion financiera durante el periodo de estudio, generando
informacion valiosa que servird de apoyo a estudiantes, docentes y futuros profesionales del
area de Banca y Finanzas. A su vez, este trabajo contribuird a la resolucion de inquietudes
relacionadas con el funcionamiento del sistema financiero nacional, y constituird una base
para el desarrollo de investigaciones futuras que requieran un analisis mas profundo del

desempefio de las microfinanzas en Nicaragua.



III. Objetivos

3.1. Objetivo general

3.1.1. Analizar la situacion financiera de la Financiera Fama S,A en el periodo de

enero 2023 a diciembre 2024.
3.2. Objetivos especificos

3.2.1. Describir las generalidades de las Finanzas y las microfinancieras.
3.2.2. Identificar el marco legal y normativo de las microfinanzas en Nicaragua

3.2.3. Describir las principales herramientas financieras, tales como ratios
financieros, analisis vertical y andlisis horizontal que permitan evaluar el desempefio de la

microfinanciera.

3.2.4. Aplicar las herramientas e indicadores financieros a la entidad FAMA S,A en

el periodo enero 2023 a diciembre 2024, para conocer su posicion financiera.



IV. Desarrollo del subtema

4.1. Las Finanzas

De acuerdo con el Equipo editorial Etecé (2025), las finanzas son una rama de la
economia que estudia la gestion del dinero y el capital de cualquier agente econdmico, ya
sea el Estado, una empresa, una familia o una persona individual. Ademads, analizan los
riesgos que conlleva el intercambio de dichos recursos financieros entre las distintas

entidades econdmicas.

El objetivo principal de las finanzas es la correcta administracion del dinero y del
capital para lograr un buen control de los recursos y alcanzar las metas propuestas a nivel
estatal, empresarial, familiar o individual. Asimismo, se encargan de estudiar las acciones
de ahorro, inversion y gasto con el fin de generar ganancias, considerando todas las

variables que intervienen en estas decisiones financieras.

4.1.1. Caracteristicas de las Finanzas

En resumen podemos decir que las finanzas son esenciales ya que permiten la
gestion adecuada de los recursos econdmicos y la toma de decisiones informadas y

estratégicas. entre las cuales sus principales caracteristicas son:

e Manejo y control del dinero y los recursos econdomicos.

e Son esenciales para el funcionamiento de cualquier empresa o negocio.

e Incluyen la planificacion financiera, la gestion de riesgos y la inversion.

e Se relacionan con la contabilidad y la elaboracion de informes financieros.

e Gestionan los ingresos y gastos de un individuo o familia.

e Las finanzas internacionales se refieren a las transacciones financieras entre paises y
empresas multinacionales.

e Se relacionan con el manejo del dinero y los recursos del gobierno.

e Se enfocan en la responsabilidad social y la sostenibilidad en la toma de decisiones
financieras.

e Estan vinculados con la economia y el mercado financiero.

e Son un campo en constante evolucion y cambio, debido a la influencia de factores

econdmicos, politicos y sociales.



4.1.2. Tipos de Finanzas

Las finanzas pueden clasificarse en dos grandes ramas: las finanzas publicas y las
finanzas privadas, cada una de las cuales posee a su vez un conjunto importante de sub

ramas o especialidades.

4.1.2.1. Finanzas Privadas
Son el conjunto de actividades y decisiones relacionadas con la gestion y

administracion del dinero en empresas y personas. Incluyen el manejo de ingresos, gastos,
inversiones y ahorros, buscando siempre el equilibrio y el crecimiento econdmico. y se

subdividen de la siguiente manera:

4.1.2.1.1. Finanzas personales

En relacién con las finanzas privadas, las finanzas personales juegan un papel
fundamental en la estabilidad econdmica de cada individuo. De acuerdo con la informacion
obtenida de la (Academia GBM media, 2024), las finanzas personales comprenden todas
las acciones de ahorro, inversion y gasto responsable del dinero de manera personal es decir
de cada individuo, asi como la prevision ante eventos que podrian afectar de manera

negativa los recursos monetarios.

4.1.2.1.2. Finanzas Familiares.

Por otra parte, las finanzas familiares se definen como la gestion del dinero que una
familia realiza para mantener una economia sana y estable. Segiin Sanchez (2023), este tipo
de finanzas considera los ingresos que percibe el hogar, asi como las acciones de
presupuestar, gastar y ahorrar, con el fin de manejar eficientemente sus recursos
economicos. En decir que, las finanzas familiares son esenciales para asegurar el bienestar
del grupo familiar, ya que permiten priorizar necesidades, evitar deudas innecesarias y

fomentar héabitos de ahorro
4.1.2.1.3. Finanzas Corporativas.

Segtin lo expuesto por Mascareia (2007) en su monografia introducciéon a las

Finanzas corporativas afirma que las “finanzas corporativas se centran en la forma en que



las empresas pueden crear valor y mantenerlo mediante el uso eficiente de los recursos

financieros.”

4.1.2.2. Finanzas Publicas:

Son el conjunto de actividades y decisiones relacionadas con la gestion del dinero
en empresas y personas. Incluyen el manejo de ingresos, gastos, inversiones y ahorros,

buscando siempre el equilibrio y el crecimiento econdomico. y se especializan en:

4.1.2.2.1. Politica Fiscal

Como afirman los autores (Lopez Accotto et al., 2016, p.15) En su libro titulado
“Finanzas publicas y politica fiscal:” detallan que “La politica fiscal define el conjunto de
decisiones del Estado relativas a los impuestos y el gasto publico con el fin de influir en la

actividad econdmica, la distribucion del ingreso y la estabilidad macroeconémica.

4.1.2.2.2. Gastos Publico

De acuerdo (Faya Viesca, 1998, p. 212) en su libro Finanzas publicas. establece que
“El gasto publico corresponde a las erogaciones que realiza el Estado para la provision de
bienes y servicios, la inversidon en infraestructura y la proteccion social, siendo un

componente esencial de la politica del sector publico.”

4.1.2.2.3. Deuda publica

(Orlandi, 2025, p.45) afirma en su libro La riqueza de la deuda publica (siglos
XII-XXTI). que “La deuda publica representa las obligaciones que asume el Estado ante
terceros para financiar sus actividades o inversiones, y su gestion condiciona la flexibilidad

fiscal de los gobiernos.”

4.1.3. Historia y evolucion de las Finanzas

En sus origenes, las finanzas surgieron dentro del contexto europeo como parte de la
doctrina cameralista, corriente que se desarrolld en los siglos XV y XVI. En esta etapa, el
Estado era el principal responsable de la administracion de los recursos publicos, y la
“camara” (camera) representaba el tesoro estatal encargado de recaudar y controlar los

fondos del gobierno. Las primeras nociones de contabilidad publica, presupuesto y control


https://www.ungs.edu.ar/libro/finanzas-publicas-y-politica-fiscal-2?utm_source=chatgpt.com

fiscal se consolidaron durante este periodo, sentando las bases de lo que mas tarde se

conoceria como finanzas publicas (Del Valle & Schemel, 2011).

Con el paso del tiempo, las finanzas evolucionaron junto con los cambios
econdmicos, politicos y sociales de la humanidad. Durante los siglos XVIII y XIX, la
Revolucion Industrial transformé la economia mundial, generando nuevas necesidades de
inversion, produccion y crédito. En este contexto, las finanzas comenzaron a extenderse al
ambito empresarial, centradas en la administracion del capital, la obtencion de recursos y la
maximizacion de beneficios. Este periodo marco el surgimiento de las finanzas privadas,
que buscaban equilibrar el crecimiento econdémico con la sostenibilidad del capital (Del

Valle & Schemel, 2011).

A comienzos del siglo XX, las finanzas adquirieron un caracter mas técnico y
cientifico. La crisis econémica de 1929 fue un punto de inflexion, ya que evidencio la
necesidad de aplicar principios mas rigurosos en la gestion financiera. Las empresas
comenzaron a priorizar la liquidez, la rentabilidad y la solvencia como pilares
fundamentales de la administracion financiera. En las décadas siguientes, surgieron
modelos tedricos que transformaron el pensamiento financiero, como la teoria de carteras
de Markowitz (1952) y el modelo de valoraciéon de activos financieros (CAPM), que
introdujeron conceptos modernos de riesgo, rentabilidad y diversificacion (Del Valle &

Schemel, 2011).

Durante la segunda mitad del siglo XX, las finanzas experimentaron un crecimiento
acelerado impulsado por la globalizacién y los avances tecnolégicos. Las innovaciones en
los sistemas de informacion, las telecomunicaciones y los mercados bursatiles favorecieron
la expansion de las finanzas internacionales, que ya no se limitaban a la gestion interna de
una empresa, sino que se integraban en una red econdmica global. En este periodo se
consolido la figura del director financiero (CFO) y la funcidn financiera se convirti6 en un
eje estratégico dentro de las organizaciones, orientada a la creaciéon de valor y a la

sostenibilidad empresarial (Del Valle & Schemel, 2011).

En la actualidad, las finanzas han alcanzado una dimension interdisciplinaria,

vinculandose con la economia, la tecnologia, la gestion de riesgos y la responsabilidad



social. Su campo de accion se ha ampliado para incluir no solo a las grandes corporaciones,
sino también a las pequefias empresas, las familias y los emprendedores. Asi, las finanzas
modernas buscan equilibrar la rentabilidad con la sostenibilidad, promoviendo decisiones
¢éticas y transparentes que contribuyan al desarrollo economico y social de las naciones (Del

Valle, Schemel, 2011,)

4.2.Microfinanzas

Segun Sanchez Galan, 2020 “las microfinanzas son el conjunto de servicios de tipo
financiero dirigidos a grupos de poblacion caracterizados por atravesar situaciones adversas
desde el punto de vista economico”. Es decir que estas abarcan a individuos de escasos
recursos, pequefias empresas, trabajadores autdnomos e incluso en riesgo de pobreza.
Generalmente las microfinanzas se caracterizan por centrarse en productos de poca

cantidad de dinero y perfectamente adecuados a las necesidades de cada cliente.

4.2.1. Historia y evolucion de las Microfinanzas

En primer lugar, los origenes de las microfinanzas se remontan a Europa en el afio
1462, cuando un monje italiano creo la primera casa de empefio oficial con el propdsito de
contrarrestar las practicas de usura que predominaban en la época. Mas adelante, en 1515,
el Papa Leon X autorizd a estas casas a cobrar intereses moderados, con el objetivo de

cubrir los costos de operacion de la Iglesia Catolica (Patifio, 2008).

Posteriormente, en el siglo XVII, el irlandés Jonathan Swift fund6 el Irish Loan
Fund System, un sistema de préstamos pequefios destinados a agricultores pobres sin
garantias. En su momento de mayor auge, este fondo lleg6 a atender hasta el 20 % de los
hogares irlandeses, marcando un precedente importante en la historia del crédito social

(Patifio, 2008).

En el siglo XIX, el aleméan Friedrich Wilhelm Raiffeisen impulsé el concepto de
cooperativas financieras, orientadas a mejorar la calidad de vida de la poblacion rural y

romper su dependencia de los prestamistas informales. Estas cooperativas se expandieron



rapidamente por Europa y América del Norte, y mas tarde llegaron a paises en vias de
desarrollo, sentando las bases de las futuras instituciones microfinancieras (Patifio, 2008).

Tras la Segunda Guerra Mundial, Europa Occidental enfrent6 la necesidad urgente de
reconstruir su infraestructura y capitalizar sus economias. Para ello, se implementaron
politicas de crédito subsidiado dirigidas al sector agricola. Sin embargo, estas iniciativas
fracasaron debido a la falta de sostenibilidad financiera, ya que los prestatarios

consideraban los créditos como subsidios o regalos del gobierno (Patifio, 2008).

A comienzos del siglo XX, los conceptos de ahorro y crédito llegaron a las zonas
rurales de América Latina con el objetivo de modernizar la agricultura y fomentar la
inversion. No obstante, las instituciones financieras de ese periodo, al centrarse en clientes
urbanos o con mayores garantias, no lograron incluir a la poblacion mas vulnerable, por lo
que los campesinos y microempresarios recurrieron a prestamistas informales que cobraban

tasas de interés muy elevadas (Patifio, 2008).

Durante la década de 1970, se produjo una migracion masiva del campo a la ciudad,
lo que gener6 desempleo y pobreza urbana. En ese contexto, surgieron los
microemprendedores como una forma de subsistencia y crecimiento econdmico. Al mismo
tiempo, se consolidd el concepto moderno de microcrédito, entendido como la concesion de
pequetios préstamos a personas de bajos ingresos para desarrollar actividades productivas

que mejoraran su nivel de vida y el de sus familias (Patifio, 2008).

Finalmente, a finales del siglo XX y comienzos del XXI, las microfinanzas
evolucionaron hacia un sistema financiero mas incluyente y sostenible, coordinado entre el
sector publico y privado. Este sistema buscd ampliar el acceso a los servicios financieros
para las poblaciones marginadas, promoviendo la inclusion, el emprendimiento y la

reduccion de la pobreza (Patifio, 2008, pp. 43.44)

4.2.2. Importancia de las Microfinanzas
Las microfinanzas son fundamentales para el desarrollo econdmico y social de
comunidades marginadas. Proporcionan acceso a servicios financieros que permiten a las

personas de bajos ingresos emprender, ahorrar o protegerse ante imprevistos. Su enfoque en



la inclusion y el impacto social las convierte en una solucion eficaz para la exclusion
bancaria. Ademads, las microfinanzas ayudan a empoderar a los pobres para generar
ingresos, construir activos, gestionar riesgos y acceder a oportunidades, lo que contribuye

al alivio de la pobreza y a la inclusion financiera que se presenta. (FasterCapital, 2021)

4.2.3. Caracteristicas de las Microfinanzas

Las Microfinanzas se caracterizan principalmente en aquellas personas de bajos
ingresos o empresarios de pequefios negocios es decir pymes, ofreciéndoles servicios
financieros que se adapten a su situacion econdmica, entre sus principales caracteristicas se

pueden encontrar las siguientes:

e [Estan destinadas a segmentos de la poblacion que se encuentran en circunstancias
economicas dificiles.

e Ofrecen soluciones adaptadas a las necesidades de aquellos clientes que no tienen
acceso a los servicios bancarios convencionales (cuentas de ahorro, tarjetas de
crédito, seguros, etc.).

e Normalmente involucran cantidades relativamente pequefias de dinero.

e Flexibilidad en los pagos: Los pagos de los préstamos suelen ser frecuentes
(semanales, quincenales) y en pequefias cuotas, lo que facilita la gestion para los
clientes.

e Apoyo integral: Muchas ofrecen servicios no financieros complementarios, como
capacitacion, asesoria técnica y ayuda en la elaboracion de planes de negocio.

e Enfoque en la sostenibilidad y el desarrollo: Buscan fortalecer la economia local y
reducir la vulnerabilidad de sus clientes, permitiéndoles crear o sostener sus

pequefios negocios y mejorar sus ingresos

De acuerdo al estudio realizado por Centro Europeo de Postgrado, 2010 afirma que
aunque estan dirigidas a segmentos poblacionales y empresariales con dificultades
econdmicas, las tasas de interés suelen ser mas altas. Esto se debe a que los clientes que
acuden a este tipo de servicios representan un mayor riesgo para los prestamistas, y para

compensar estos riesgos, las instituciones establecen tasas de interés mas elevadas.
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4.2.4. Servicios y productos que ofrecen las microfinancieras.

4.2.4.1. Microcréditos

Son préstamos de bajo monto otorgados a personas, microempresas o
emprendedores que no tienen acceso al sistema bancario tradicional. Su objetivo es
financiar actividades productivas, comerciales o de servicios que generen ingresos y

mejoren las condiciones de vida de los beneficiarios.

4.2.4.2. Créditos personales y de consumo
Dirigidos a personas asalariadas o trabajadoras independientes, estos créditos
permiten cubrir necesidades personales o familiares, como educacion, salud o mejoras del

hogar.

4.2.4.3. Créditos agropecuarios
Son préstamos disefiados para productores rurales y ganaderos, destinados a la
compra de insumos, maquinaria o animales, contribuyendo al fortalecimiento del sector

agricola y pecuario del pais.

4.2.4.4. Seguros
Productos financieros que protegen al cliente ante eventualidades como
enfermedades, accidentes, fallecimiento o pérdidas en su negocio. Suelen ser seguros de

vida, de crédito o para microempresas.

4.2.4.5. Transferencias y pagos
Las microfinancieras ofrecen servicios de envio y recepcion de dinero, asi como el
pago de servicios basicos (agua, luz, teléfono), lo que facilita las transacciones financieras

de las familias y pequefios negocios.

4.2.4.6. Asesoria financiera y capacitacion
Incluye programas de educacion financiera, acompafiamiento técnico y talleres para
que los microempresarios aprendan a administrar mejor sus recursos, planificar inversiones

y hacer crecer su negocio. (Marulanda, 2006, p.96)
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4.3. Leyes que regulan a las instituciones de Microfinanzas

4.3.1. Ley 769 Ley de Fomento y regulacion a las Microfinanzas

Objetivo

La presente ley tiene por objetivo el fomento y regulacion de las actividades de

microfinanzas, a fin de estimular el desarrollo econdmico de los sectores de bajos ingresos

del pais. Asi mismo, la presente ley regula el registro, autorizaciéon para operar,

funcionamiento y supervision de las instituciones de Microfinanzas legalmente constituidas

como personas juridicas de cardcter mercantil o sin fines de lucro.

Finalidades

Son finalidades de la presente ley:

Alcance

Incentivar las microfinanzas a fin de potenciar los beneficios financieros y
sociales de esta actividad.

Promover la oferta de otros servicios financieros y no financieros para
aumentar la rentabilidad y eficiencia del usuario del microcrédito.

Establecer mediciones y publicaciones de estandares de desempefio
integrales, para evaluar los resultados financieros y sociales de las
microfinanzas.

Promover la transparencia de las operaciones de microfinanzas y de manera
particular en las escrituras de costos y cargos cobrados a los usuarios de
servicios de microfinanzas.

Crear y fortalecer el 6rgano de regulacion y supervision de las instituciones

de Microfinanzas.

Quedan sujetas de esta ley las instituciones de Microfinanzas, en los términos

definidos en la misma. La presentacion de la solicitud de registro y autorizacion para operar

tiene caracter obligatorio, sujetandose a la regulacion y supervision de la Comision

Nacional de Microfinanzas.
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También serdn aplicables, los aspectos sobre incentivos a las microfinanzas
establecidos en la presente ley, a las demds personas juridicas. con o sin fines de lucro, que
ofrezcan al publico el servicio de microcrédito y que optaran voluntariamente por
inscribirse ante la Comision Nacional de Microfinanzas. En lo respecta a la transparencia,
todas las entidades antes mencionadas estaran reguladas por sus respectivas leyes; en caso

de no existir ninguna regulacion especifica se someteran a los alcances de esta ley.
Quedan excluidas del ambito de aplicacion de esta ley:

e Las operaciones de venta mediante financiamiento a plazo que realicen las
personas juridicas.

e Las operaciones financieras realizadas por mutualidades, sindicatos y las que
se deriven de los beneficios laborales de los convenios colectivos.

e Las operaciones realizadas por las personas juridicas no registradas ante la
Comision Nacional de Microfinanzas, las que quedan sujetas a sus propios

marcos legales.

4.3.2.Ley 1168, Ley de reforma a la 769, ley de fomento y regulacion de las

Microfinanzas

La presente ley tiene por objetivo el fomento y regulacion de las actividades de
microfinanzas, a fin de estimular el desarrollo econdémico de los sectores de bajos ingresos
del pais. Asimismo, la presente ley regula el registro, autorizacion para operar,
funcionamiento y supervision de las Instituciones de Microfinanzas legalmente constituidas

como personas juridicas de cardcter mercantil.
4.3.3. Ley 822, Ley de Concertacion Tributaria

La Ley 822, tiene como proposito principal regular el sistema tributario
nicaragiiense y promover un sistema fiscal mas justo, equitativo y eficiente. Esta norma
garantiza que los tributos recaudados contribuyan al desarrollo del pais y al financiamiento

de los servicios publicos.
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En primer lugar, la ley establece los principales impuestos nacionales, entre los
cuales destacan el impuesto sobre la renta IR, el impuesto al valor agregado IVA y el
impuesto selectivo al consumo ISC. EI IR grava los ingresos de personas naturales y
juridicas, diferenciando entre renta del trabajo, del capital y empresariales. Por su parte el
IVA, con una tasa general del 15%, se aplica a la venta de bienes, prestacion de servicios e
importaciones; no obstante algunos productos basicos, medicamentos y servicios de salud
estan exentos. Finalmente el ISC se aplica a productos especificos como bebidas

alcohdlicas, cigarrillos y combustibles, con el fin de desincentivar el consumo.

Asi mismo la Ley define los derechos y obligaciones de los contribuyentes. Entre
sus deberes se encuentran declarar y pagar impuestos dentro de los plazos establecidos,
emitir facturas y llevar una contabilidad ordenada. En cambio, sus derechos incluyen recibir
informacion clara de la administracion tributaria, mantener la confidencialidad de sus datos

y poder solicitar exoneraciones o devoluciones cuando corresponda.

Por otra parte, la Direccion General de Ingresos (DGI) es la entidad encargada de
administrar, fiscalizar y recaudar los tributos. Esta Institucion tiene potestad de realizar

auditorias, imponer sanciones y exigir el cumplimiento de las normas fiscales.

Finalmente, la Ley 822 incorpora una politica de beneficios y exoneraciones para
sectores considerados prioritarios, tales como el agropecuario, las zonas francas y las
organizaciones sin fines de lucro. De esta manera el marco tributario busca fomentar la

inversion, fortalecer la economia formal y promover la equidad fiscal en Nicaragua.
4.3.4. Norma sobre gestion de riesgos crediticio

Resolucion NUMERO CD-SIBOIF-547-1-AGOST20-2008, aprobada el 20 de
agosto de 2008 . Publicada en la Gaceta, Diario Oficial nimero 176 y 178 del 11 y 17 de
septiembre de 2008.

Objetivo

Proveer un insumo técnico y operativo que permita a instituciones financieras y

microfinancieras disefiar, implementar y supervisar un sistema efectivo de gestion de
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riesgos crediticios acordes con la regulacion nacional y las mejores practicas

internacionales.
Alcance

Aplica a: Bancos, instituciones financieras no bancarias, microfinancieras y

unidades operativas encargadas de crédito, evaluacion, y provisiones.
Marco legal y regulatorio

La SIBOIF ha emitido una norma sobre gestion de riesgos crediticios que establece
responsabilidades de la junta directiva y la alta gerencia, requisitos para politicas de
créditos, clasificacion de cartera, constitucion de provisiones, limites de concentracion y

procedimientos de seguimiento y recuperacion.

La ley 769 (Ley de fomento y regulacion de las Microfinanzas) regula el registro,
autorizacion, funcionamiento y supervision de las instituciones de microfinanzas,
incluyendo disposiciones que orientan la gestion de riesgos adaptado al sector

microfinanciero.

Existen resoluciones y normas complementarias que tratan temas especificos como
diferimiento temporal de provisiones, condiciones especiales para renegociaciones y

medidas aplicables en situaciones extraordinarias.
Adaptacion para Microfinanzas

e M¢todos de evaluacion simplificados: Scoring basados en indicadores claves
(ventas, antigliedad del negocio, garantias social o grupal).

e Proceso de campo y verificacién empirica (visitas, validacidon con terceros).

e Politicas de reestructuracion y educacion financiera incluida en la politica de
recuperacion.

e Necesidad de herramientas de gestion de cartera que permitan control de gran

nimero de pequefios créditos.
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4.3.5. Ley 561- Ley General de Bancos, Instituciones Financieras no Bancarias y

grupos financieros.

Esta Ley constituye la base legal mas importante del sistema financiero
nicaragiiense. Tiene como objetivo regular la constitucion, funcionamiento, supervision y

disolucion de los bancos e instituciones financieras no bancarias.

Ademéds, establece los requisitos de capital minimo, normas de solvencias y
mecanismos de control de riesgos, los cuales son supervisados por la Superintendencia de

Bancos y de otras Instituciones Financieras (SIBOIF).

También otorga la facultad de intervenir o sancionar a las entidades que incumplan

las disposiciones establecidas, garantizando asi un sistema financiero solido y confiable.

4.3.6. Ley 316- Ley de la Superintendencia de Bancos y de otras Instituciones
Financieras (SIBOIF).

Por otra parte, esta Ley crea y regula el funcionamiento de la SIBOIF, que actua
como el organo técnico encargado de la supervision y control del sistema financiero

nacional.

Asi mismo, la ley otorga la potestad de emitir normas prudenciales, autorizar la
creacion de nuevas instituciones financieras y garantizar la transparencia en las operaciones

bancarias.

Mediante esta normativa, se asegura una supervision mdas eficaz y una mayor

confianza en el sistema.
4.4. Instrumentos Financieros para medir la Eficiencia de una Microfinanciera

Para llevar a cabo la evaluaciéon de una institucion es eficaz hacer uso de
herramientas que permitan interpretar sus resultados de forma clara y objetiva. Es por ello
que para llevar a cabo el desarrollo de dicha investigacion se utilizaran herramientas como

los ratios financieros, el andlisis vertical y andlisis horizontal, ya que permiten evaluar de

16



manera integral el desempefio econémico y financiero de la microfinanciera objeto de

estudio.

Dado esto se detalla en qué consiste cada una de estas herramientas financieras y su

utilidad para evaluar el comportamiento de una institucion.

4.4.1. Analisis Financiero

Para (Castro et al., 2018) “la realizacion de andlisis financiero permite evaluar la
posicion financiera y los resultados de operacion del afio actual a comparacion del ano
anterior de una empresa en general; con el objeto principal de proporcionar indicadores
financieros partiendo de la informacion contable de una determinada empresa”. Lo que
permite identificar los aspectos financieros y economicos que muestran las condiciones en
las que se encuentra la empresa y asi hacer una mejor toma de decisiones con respecto a

esta.

Las herramientas mas utilizadas para realizar un buen andlisis financiero son:

Analisis Vertical y Analisis Horizontal

4.4.1.1. Analisis Vertical

De acuerdo (Coello, 2015) “el analisis vertical consiste en determinar la
participacion de cada una de las cuentas del estado financiero, con referencia sobre el total
de los activos o total de pasivos y patrimonio en el caso del balance general, o sobre el total
de ventas cuando se trata del estado de resultado”. Esta técnica facilita identificar el peso

relativo de cada rubro y analizar la estructura financiera de la microfinanciera.

4.4.1.2. Analisis Horizontal

En este método se comparan los estados financieros para determinar los aumentos y
disminuciones o variaciones de las cuentas de un periodo contable a otro, estos valores
pueden ser reflejados en valores absolutos o valores relativos (Coello, 2015). Lo que

permite evaluar la evolucion financiera de la entidad a lo largo del tiempo.

Ventajas del uso del Analisis Vertical y Horizontal en la evaluacion de una

Microfinanciera

Ventajas del Analisis Vertical
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Permite a la microfinanciera identificar qué proporcion representa cada cuenta
dentro del total de sus estados financieros, es decir ayuda a entender como estan
distribuidos sus recursos en momento determinado.

Ayuda a determinar si cada uno de los recursos estan siendo utilizados de la manera
correcta.

Detectar si existe una problematica que a futuro pueda afectar la salud de la
microfinanciera.

Mediante este andlisis se puede evaluar en qué posicion se encuentra la
microfinanciera dentro del mercado y a su vez reconocer areas de mejora entre sus
competencias.

Tener una vision clara de como se usan los recursos, lo que ayuda a tomar

decisiones para mejorar la eficiencia y sostenibilidad de la microfinanciera.

Ventajas de Analisis Horizontal

Permite a la microfinanciera comparar sus estados financieros entre periodos para
identificar si han aumentado los ingresos, disminuido los gastos o crecido los
activos productivos, como por ejemplo la cartera de créditos.

Podemos identificar si la microfinanciera esta creciendo de forma eficiente.

Ayuda a tener una mejor toma de decisiones financieras con el objetivo de tener
resultados positivos.

Permite detectar variaciones inusuales, como una caida repentina en los ingresos por
créditos o un aumento rapido en los pasivos, lo cual podria poner en riesgo la
estabilidad de esta.

Brinda informacién util para proyectar ingresos, controlar egresos y planificar el
crecimiento sostenible de la microfinanciera en funcion de su comportamiento

financiero historico.

4.4.2. Ratios Financieros

Segun (Lizarzaburu et al., 2016) “las razones o ratios financieros son indicadores

que permiten conocer el estado de la empresa en funcion a su informacién histdrica

proveniente de sus Estados Financieros”. En la actualidad este analisis representa una

herramienta importante para las empresas ya que permite conocer el rendimiento, liquidez,
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solvencia, apalancamiento, uso de activos, capacidad de pago y otros puntos segin su

rubro.

La utilizacion de ratios financieros en una empresa es de suma importancia ya que
que estos proporcionan un método muy eficaz de la comprension de las cuentas
contables y su interpretacion financiera. De igual manera sirven para determinar la
magnitud y direccion de los cambios sufridos dentro de la empresa durante un periodo de

tiempo especifico.

4.4.2.1. Clasificacion de Ratios Financieros

4.4.2.1.1. Ratios de Liquidez
Los ratios de liquidez miden la capacidad de la empresa para cumplir y cubrir sus
obligaciones a corto plazo. Ademas se debe saber que un activo liquido es aquel que puede

convertirse facilmente en efectivo. Los ratios liquidos mas importantes son:

e Capital de Trabajo:
Es lo que queda a la firma después de pagar sus deudas inmediatas, de corto plazo
(12 meses) es la diferencia entre los Activos Corrientes menos Pasivos Corrientes; algo asi

como el dinero remanente para poder operar en el dia a dia. Su féormula es:

Capital de Trabajo: Activo Corriente / Pasivo Corriente

e Razon circulante o corriente:

Es ratio mas usado para medir la solvencia a corto plazo, su formula es:
Razon Circulante = Activo Corriente / Pasivo Corriente

Para calcular los ratios de liquidez en una microfinanciera, se utilizan
principalmente las cuentas del activo y pasivo corriente. En el activo corriente se incluyen

los recursos que se pueden convertir rapidamente en efectivo, como caja, bancos,

inversiones a corto plazo, cartera de créditos a corto plazo e intereses por cobrar.
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Mientras que en el pasivo corriente se registran las obligaciones que deben pagarse
en el corto plazo, como depositos de clientes, obligaciones financieras a corto plazo,
cuentas por pagar y gastos acumulados. Estas cuentas permiten determinar la capacidad de
la microfinanciera para cubrir sus compromisos inmediatos y evaluar su liquidez de manera
efectiva.

Un rango saludable dentro de los ratios de liquidez se situa en un valor de 1 o
incluso hasta 3, lo que indicaria que la empresa tiene suficientes activos corriente para
hacer frente a sus obligaciones a corto plazo. Un valor inferior a este puede indicar
problemas de liquidez o que la empresa no cuenta con suficientes activos liquidos.

e Ratios de Actividad

De acuerdo (Lizarzaburu et al., 2016) “los ratios de actividad mide la eficacia con la
que una empresa gestiona sus recursos para generar ingresos”’. Es decir muestran la
eficiencia con la que esta convierte sus activos netos en beneficios.

e Rotacion de Cuentas por cobrar:

Se encarga de mostrar el numero de veces que las cuentas por cobrar rotan a lo largo
de un afio, esto es, las veces en que se cobran.El resultado de este ratio se interpreta como
el tiempo que la empresa debe esperar para recibir el efectivo de una venta. Estos dias se
cuentan a partir del dia en que se efectud la venta Su féormula es:

Rotacion de Cuentas por Cobrar = Ingresos / Cuentas por Cobrar

e Periodo Promedio de Cobro:

Sirve para evaluar las politicas de crédito y cobro, midiendo los dias que en

promedio la empresa se demora en cobrar. Su formula es:

Periodo promedio de Cobro =365 / Rotacion de Cuentas por Cobrar

e Rotacion de Activos Totales:
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Mediante este ratio se obtiene la eficiencia con que se hace uso de los activos para
luego generar ventas. Se representa como cantidad de veces en que los activos llegan a
generar ventas al afilo; mientras mayor la rotacién, mayor la eficiencia en que usan los

activos. Su formula es:

Rotacion de Activos Totales = Ingresos / Total de Activos

Por otro lado, para hacer el calculo de los ratios de actividad, como la rotacién de
cuentas por cobrar, el periodo promedio de cobro y la rotacion de activos totales, usamos
principalmente las cuentas que muestran como se mueve el dinero y los activos de la
institucion.

Por ejemplo, en la rotacion de cuentas por cobrar y el periodo promedio de cobro se
toman en cuenta las cuentas por cobrar a los clientes y los ingresos por intereses, porque
reflejan los préstamos que hemos otorgado y cudnto tardamos en recuperar ese dinero. En
la rotacion de activos totales consideramos todos los activos, como efectivo, bancos,
inversiones y la cartera de créditos, para ver qué tan bien la microfinanciera estd usando sus

recursos para generar ingresos.

Basicamente, estas cuentas nos ayudan a entender qué tan eficiente es la entidad en

mover su dinero y aprovechar sus activos para obtener resultados.

No existe un unico valor aceptable para los ratios de actividad, ya que estos
dependen tanto del sector econdémico en el que opera la empresa como del tipo de ratio

especifico que se esté analizando.

Sin embargo, en términos generales, una mayor rotacion suele indicar una mayor
eficiencia en el uso de los activos, lo que se considera una sefial positiva desde el punto de

vista operativo.

4.4.2. Ratios de Endeudamiento

Los ratios de endeudamiento “ se encargan de analizar el nivel de apalancamiento

financiero de una empresa, esto es, el endeudamiento por parte de la empresa, permitiendo,
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a partir del analisis de dichos ratios, entender el riesgo que la deuda trae consigo y el

potencial de retorno” (Lizarzaburu et al., 2016).

Los ratios mas usadas de endeudamiento son:

e Ratio de Endeudamiento:

Mide la proporcion de recursos ajenos que una empresa utiliza para financiar sus

activos (Lizarzaburu et al., 2016).
Razon de Deuda = Pasivo Total / Activo Total
e Razon de Endeudamiento:

Este ratio muestra la relaciéon entre el endeudamiento y el patrimonio de la
organizacion. De esta manera se evaliia como la empresa se compone en su estructura de
capital, es decir, como consigue financiamiento para realizar sus actividades. Se calcula

dividiendo el total del pasivo por el valor del patrimonio:
Razon de Endeudamiento = Pasivo Total / Patrimonio

En cuanto a los ratios de endeudamiento, en el pasivo se incluyen cuentas como
depositos de clientes, préstamos a corto y largo plazo, cuentas por pagar y otros
compromisos, que muestran lo que la institucion debe pagar. Por otro lado, en el patrimonio
se consideran cuentas como capital social y reservas, que representan lo que le pertenece a
la institucion. Estos ratios nos permiten ver si la entidad mantiene un nivel de deuda seguro

o si esta demasiado expuesta financieramente.

En este caso un ratio de endeudamiento aceptable se sitlla generalmente entre 0.4 y
0.6, lo cual indica una estructura financiera equilibrada y una adecuada gestion del
riesgo.Un valor superior a 0.6 puede reflejar un mayor nivel de endeudamiento, lo que
incrementa el riesgo financiero y la dependencia de terceros.Por otro lado, un valor inferior
a 0.4 podria sugerir que la empresa estd siendo demasiado conservadora en el uso del

financiamiento externo, lo que podria limitar su capacidad de crecimiento y expansion.
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Mientras mayor sea el valor del indice, mayor la cantidad de dinero ajeno que se usa
para generar utilidades, es decir, mayor el grado de endeudamiento o apalancamiento

financiero.

4.4.2.3.Ratios de Rentabilidad

Las utilidades son importantes para la empresa, son un factor a tomarse en cuenta
para atraer capital externo. Es por eso que estos ratios son de mucha importancia, se
analizan segun el nivel de ventas, cierto nivel de activos o inversion de propietarios y la

ganancia que obtiene la compaiiia.
Los principales ratios de rentabilidad son:
e Margen de Utilidad Bruta:

Mide el porcentaje de cada unidad de dinero de ventas luego de que la empresa paga
los costos relacionados a la produccién. Mientras mayor sea este margen, mejor sera el
indicador para la empresa, esto es, menor el costo relativo de la mercancia que se vendio.

Su formula es la que sigue a continuacion:
Margen de Utilidad Bruta = Utilidad Bruta / Ventas

e Margen de Utilidad Neta (ROS):

En este caso, se mide el porcentaje de cada unidad de dinero que se tiene luego de
deducir los costos, gastos, ademas de incluir los intereses, impuestos y dividendos (a
diferencia que el ratio anterior, excluyendo a éstos). Este valor se suele representar en
porcentajes, y el considerar su valor como adecuado depende de la industria en que se

encuentre. Su formula es:

Margen de Utilidad Neta = Utilidad Neta / Ingresos

e Retorno Sobre Activos Totales (ROA):

El rendimiento sobre activos totales, también conocido como ROI (retorno sobre la

inversion), mide la eficacia de la empresa para generar utilidades con los activos que tiene
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disponibles. Mientras mayor sea el valor de dicho indice, mejor, ya que representa mayor

rendimiento. Su féormula es:

Utilidad Neta = Utilidad Neta / Activo Total

e Retorno sobre el Patrimonio (ROE):

El retorno sobre el patrimonio mide el retorno que se obtiene sobre la inversion de
los accionistas comunes. Mientras mayor el valor del indice, mejor, implica mas ganancia

para los propietarios y mayor rendimiento. Su formula es:

Utilidad Neta = Utilidad Neta / Patrimonio

En los ratios de rentabilidad, como el margen de utilidad, margen de utilidad neta y
el retorno sobre activos, se analizan las cuentas que muestran cuinto gana la
microfinanciera en relacion con sus ingresos y recursos. Para esto se utilizan
principalmente las cuentas de ingresos por intereses, que reflejan el dinero que entra por los
préstamos otorgados, y los gastos operativos y financieros, que incluyen pagos de sueldos,

gastos administrativos y costos de financiamiento.

También se considera la utilidad neta, que es el resultado final después de restar
todos los gastos a los ingresos. Estas cuentas permiten evaluar qué tan rentable es la

institucidon y qué tan eficientemente utiliza sus recursos para generar ganancias.

En términos generales, los ratios de rentabilidad saludables reflejan la capacidad de
una empresa para generar utilidades de forma eficiente. Un margen neto superior al 10%,
un ROA mayor al 5% y un ROE superior al 10% (ideal entre 15% y 20%) son considerados

niveles aceptables.

Estos valores indican que la empresa esta aprovechando bien sus recursos,
generando beneficios sostenibles y ofreciendo rentabilidad atractiva para los accionistas.
No obstante, es importante considerar que estos indices pueden variar segin el sector

econdomico.
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4.5. Analisis de la Financiera Fama

4.5.1. Antecedentes de Financiera Fama

La Fundacion para el Apoyo a la Microempresa (FAMA) surge en 1991 gracias al
esfuerzo de un grupo de empresarios privados nicaragiienses, con el respaldo de Accion

Internacional, como una asociacion civil sin fines de lucro. (Financiera Fama.)

Durante 15 afios, FAMA alcanzé un notable crecimiento, reflejado en la calidad de
su cartera, el desempeno financiero y su presencia en el sector de las microfinanzas en
Nicaragua. En 2005, se decidid iniciar el proceso de transformacion hacia entidad regulada
por la Superintendencia de Bancos y Otras Instituciones Financieras (SIBOIF), lo que
implicé la modernizacion de su plataforma tecnoldgica, la remodelacion de instalaciones y

la capacitacion del personal.

El 24 de febrero de 2006 se constituyd legalmente como Financiera FAMA,
Sociedad Anoénima, recibiendo autorizacion de la SIBOIF el 31 de octubre del mismo afio.
El inicio oficial de operaciones al publico se dio el 3 de enero de 2007, con el respaldo de

sus socios fundadores: Fundacion FAMA, Accion y accionistas privados.

En 2017 se incorporaron como socios estratégicos TRIODOS Investment
Management y FMO, dos inversionistas internacionales de reconocida trayectoria, quienes
se unieron a ACCION para fortalecer el acceso a servicios financieros de familias y

emprendedores de bajos recursos en el pais.

Posteriormente, en octubre de 2024, los accionistas autorizaron el traspaso
voluntario de la supervision de la SIBOIF hacia la Comision Nacional de Microfinanzas
(CONAMI), con el objetivo de ofrecer productos y servicios mas especializados para el
sector microfinanciero. La institucion fue inscrita por CONAMI en noviembre de 2024 vy,
en febrero de 2025, el Consejo Directivo Monetario y Financiero resolvié la revocacion de

su licencia como sociedad financiera.

Desde entonces, la institucion opera bajo la denominacion de FAMA S.A.
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4.5.2.Mision

Contribuir al desarrollo econémico y social del cliente a través de soluciones
financieras innovadoras que promuevan la inclusion financiera y ofrezcan la mejor

experiencia personal y digital.
4.5.3. Vision

Ser la institucion referente a nivel nacional, reconocida por su alta calidad y por su

oferta de soluciones financieras agiles.
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4.5.4. Analisis financiero de la institucion financiera FAMA: Aplicacion de ratios
financieros tomando como base los periodos 2024-2023

4.5.4.1. Analisis Vertical

4.54.1.1. Interpretacion Grafica de Analisis Vertical del Estado de Resultados del
periodo 2024-2023.

Grafico 1.
ANALISIS VERTICAL ESTADO RESULTADO 2024-2023
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El analisis vertical realizado al Estado de pérdidas y ganancias muestra como se
distribuyen las principales cuentas en relacion con los ingresos totales de cada periodo,
permitiendo asi identificar como esté estructurada financieramente la institucion financiera.
evidenciando el porcentaje que le pertenece a cada rubro dentro de la generacion de

ingresos y gastos.
Aifio 2023

En primer lugar se observa que los ingresos financieros obtenidos por cartera de
créditos representan 98.29% del total. demostrando asi que la actividad principal de la
entidad sigue centrada en la colocacion de préstamos. los ingresos financieros por efectivo

obtuvieron una participacion del 0.41% de los ingresos lo cual significa que la entidad no
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genera ingresos importantes por otro lado si no que su principal fuente es la colocacion de

créditos

Los gastos financieros financieros por obligaciones representan el 24.70% esto
significa que, en proporcion a sus ingresos o su capital de trabajo, destina una parte
significativa de ese monto a pagar los intereses y costos asociados a sus préstamos y otras
formas de financiamiento. Por otro lado el total de gastos financieros que se dieron en este
periodo fue de 26.53% lo que muestra que fueron los costos en los que se incurrio para
obtener financiamiento externo el que se implementd para ampliar la cartera de crédito de

la institucidn.

Por otra parte el margen financiero antes de mantenimiento de valor es de 73.47%
lo que significa que la entidad obtiene una ganancia de 0.7347 cérdobas generada en
ingresos antes de considerar los ajustes provenientes del mantenimiento de valor, el cual
nos demuestra que en ese periodo la institucion mantiene un buen nivel de ingresos
financieros en relacion con sus gastos financieros, mostrando una gestion eficiente de su

actividad financiera.

Asi mismo en este periodo se obtuvo un 73.18% en el resultado operativos
demostrando una buena gestion y manejo de sus gastos manteniendo una estructura estable

y eficiente.

Por ultimo tenemos el resultado del ejercicio que demuestra si la entidad obtuvo
perdidas o generar ganancias para este afio la institucion obtuvo un 3.96% indicando que
por cada 100 cordobas que la institucion género en sus ingresos durante el periodo solo el
3.96 cordobas se convirtieron en ganancias luego de deducir todos los gasto que se

presentaron.
Ano 2024

En el afio 2024 , los ingresos financieros fueron de 98.44% provenientes de la
cartera de crédito indicando que la mayor fuente de ganancia de la entidad proviene de la
colocacion de dichos créditos, por otro lado los ingresos obtenidos por efectivos equivalen

al 0.27% de los ingresos totales.
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Los gastos financieros por obligaciones representan el 24.74% el cual indica las
obligaciones que presenta la entidad con otras instituciones, asi mismo el total de gasto
financieros corresponde al 26.10% correspondientes al pago de intereses de deudas o

financiamiento obtenidos.

En el afio 2024, el margen financiero antes de mantenimiento de valor alcanz6 un
73.90%, lo que indica que por cada cordoba generada en ingresos financieros, la institucion
obtuvo aproximadamente 0.7390 cordobas antes de realizar ajustes por mantenimiento de
valor. Este nivel demuestra una gestion efectiva de los ingresos y gastos financieros,
mostrando la capacidad de la entidad para generar resultados a partir de su actividad

principal el cual consiste en la colocacion y recuperacion de créditos.

Por su parte, el resultado operativo de 68.70% evidencia un control adecuado de los
gastos operativos, destacando la eficiencia de la institucion en el manejo de sus recursos y

operaciones.

El resultado del ejercicio para el afio 2024 fue de 6.31% lo cual indica que después
de considerar todos los gastos y deducciones la institucion logré mantener una ganancia
positiva en ese periodo. Por otra parte, este resultado refleja un manejo eficiente de los
recursos y operaciones de la institucion, evidenciando una estabilidad financiera estable y
una capacidad para sostener sus actividades en el tiempo. Ademas, demuestra que la
entidad obtuvo resultados solidos que le permiten mantener su solidez y potencial para

reinvertir en sus proyectos y servicios.
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4.54.1.2. Interpretacion Grafica de Analisis Vertical del Estado de Situacion

Financiera del periodo 2023 - 20224

r
Grafico 2.
ANALISIS VERTICAL ESTADO SITUACION FINANCIERA
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El analisis vertical del estado de situacion financiera permite observar como estan
distribuidos los activos, pasivos y patrimonio en cada una de las cuentas dentro del estado y
el aporte de cada una de estas, permitiendo asi evaluar los recursos financieros y la solidez

con la que cuenta la institucion.
Aiio 2023

En el afio 2023, la cartera de crédito neta estd conformada por 83.63% de los activos
totales, lo cual nos indica que la mayor parte de los activos estd invertido en la cartera
siendo esta la principal fuente de ingresos de la institucion, esto refleja que su estabilidad

financiera depende del manejo adecuado de su cartera crediticia.

Las cuentas por cobrar de la entidad constituyeron 1.22% del total de activos, lo
cual nos indica que la institucion mantuvo un bajo nivel de cobro pendiente que no
provienen de créditos, minimizando riesgos de liquidez, ya que estas cuentas representan
una proporciéon menor de los recursos y no constituyen la fuente principal de ingresos de la

entidad.

30



Por otro lado los pasivos estan conformados principalmente por las obligaciones
con otras instituciones financieras y por otros financiamiento el cual representa el 76.83%
lo cual indica que la institucion depende de gran medida de financiamiento externo para
sostener sus operaciones, el cual puede ser positivo si la institucion utiliza de manera
eficiente, pero contraproducente si no se gestiona adecuadamente. Asimismo otros pasivos
y provisiones equivale al 3.36% reflejando asi obligaciones adicionales y provisiones para

posibles contingencias o pérdidas.

El capital pagado estd representado por 14.77% indicando la proporcion de los
recurso propios de la institucion dentro de la estructura financiera, mostrando que la
microfinanciera posee una participacion limitada, pero alin asi cuenta con un respaldo de

capital propio que aporta estabilidad frente a sus obligaciones externas
Aio 2024

La cartera de crédito para el afio 2024 fue del 80.96% del total de los activos de la
entidad, esto es debido al rubro que se dedica la institucion el cudl es la colocacion de
crédito, siendo este su principal fuente de ingreso, esto nos demuestra el compromiso de la

entidad hacia el crédito.

Las cuentas por cobrar netas representaron 0.87% siendo este un porcentaje minimo
de los activos totales, lo que nos indica que fama no genera una cantidad grande de ingresos

a través de otros servicios a parte de la colocacion de crédito.

Entre los pasivos de la entidad las obligaciones con instituciones financiera y otros
financiamiento obtuvieron el 79.24%, lo que nos indicd que la mayor parte de los recursos
provienen del financiamiento externo siendo este la obligacién mas grande de la entidad,
asi mismo dentro de los pasivos se encuentran los otros pasivos y provisiones que consta

con un porcentaje de 2.33% indicando diversas deudas que posee la institucion.

Para el ano 2024 el capital social pagado fue de 12.79% lo cudl corresponde a la
parte de los recursos propios con los que cuenta la entidad los cuales pueden provenir de las

acciones de los socios.
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4.5.4.2. Analisis Horizontal

4.5.4.2.1. Interpretacion Grafica de Analisis Horizontal del Estado de Resultado del
periodo 2024 - 2023.

Grifico 3.

ANALISIS HORIZONTAL AL ESTADO DE RESULTADO 2024-2023
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El andlisis Horizontal muestra las variaciones que se produjeron de un afo en
comparacion al otro. En este caso se analiza la variaciéon que tuvo financiera Fama en el
afio 2024 en comparacion al afio 2023, demostrando asi si la entidad reflejo un crecimiento

o0 retroceso en sus principales cuentas

Para el afo 2023 los ingresos financieros provenientes de la cartera de crédito
fueron de un 98.29% sin embargo para afio 2024 estos tuvieron un aumento significativo de
98.44% lo cual nos demuestra una variacion positiva de 17.11% dando a entender que el
afio 2024 la financiera realiz6 una adecuada recuperacion logrando asi una mayor eficiencia

en la generacion de ingresos por colocacion de crédito.

Asi mismo se puede observar que el ingreso por efectivo tuvo una disminucion

considerable en comparacion del afio 2023 al 2024, es decir que para el afio 2023 estos eran
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de 0.41% sin embargo para afo 2024 este disminuyeron a 0.27%, esta disminucion fue de
-23.81%, lo que indica que la institucion mantuvo menos efectivo en bancos o inversiones
lo que generd que percibiera menos ingresos obtenidos de intereses que estos generan, esto

puede deberse a que fama destind mas de sus fondos a la colocacion de créditos.

En los gastos financieros por obligaciéon de deuda hubo un ligero aumento entre
estos dos periodos ya que para el afio 2023 estos eran 24.70% y paso6 a ser 24.74% en el
afio 2024. Aunque la cuenta no tuvo gran impacto, demostrd que ese pequefio aumento
indica que la entidad tuvo estabilidad en sus gastos. Por otro lado tenemos los gastos por
emision de deudas el cual una variacion negativa de -51.91, indicando una disminucion
significativa para la entidad ya que esto nos puede indicar que para el ano 2024 la fama

redujo aproximadamente a la mitad sus costos procedentes de deudas externas.

Por tultimo tenemos el resultado del ejercicio el cual tuvo un incremento
considerable en el ano 2024 ya que este pasé aumento de 3.96% en 2023 a 6.31% en 2024.
presentando asi una variacion positiva de 86.39%, lo que refleja que la entidad tiene una
mejor rentabilidad permitiéndoles generar mayores ganancias después de cubrir y hacer
frente a todas sus gastos y deducciones, demostrando asi una gestion eficiente de los
recursos y una adecuada administracion financiera, permitiéndoles fortalecer su capacidad

de crecimiento y sostenibilidad.
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4.5.4.2.2. Analisis Horizontal del Estado de Situacion Financiera del periodo 2024 -

2023.

Grafico 4
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El Anélisis Horizontal realizado al Estado de Situacién Financiera en los periodos
2024-2023 di6 como resultados las siguientes variaciones, centrandose principalmente en
las cuentas de Instituciones Financieras con un aumento de 15.83% lo que indica que
FAMA cuenta con los recursos necesarios para seguir operando con seguridad y a su vez
haciendo frente a sus obligaciones, dichos recursos pueden ser productos a mayores
depositos por parte de los clientes o bien haya una buena recuperacion de los créditos antes
otorgados. Por otro lado hubo un incremento en la Cartera de Crédito especificamente en
los créditos vigentes indicando un incremento en las operaciones de la institucion, lo que
significa que FAMA otorgd mas préstamos a sus cliente a comparacion del afio anterior; lo

que le permite generar mas ingresos por intereses.

En cuanto a las Instituciones Financieras en moneda extranjera no hubo ninguna
variacion respecto al afio anterior lo que evidencia que hay estabilidad en este tipo de

recursos. Sin embargo en la cuenta de Otros activos se observa una disminucion de un
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-19.44% en comparacion con el ano anterior, esto refleja que la institucion pudo haber
utilizado parte de estos activos para cubrir alguna necesidad de liquidez o bien pudo

deberse a algun ajuste contable.

Por otra parte las Obligaciones Emision de Deuda se redujeron un 100%
demostrando que FAMA hizo frente a cada una de sus obligaciones; lo que es algo positivo
porque le permite tener una mejor posicion financiera. Las Reservas Patrimoniales y
Resultados Acumulados aumentaron teniendo una variacion de 50.81% y 326.86%
respectivamente, reflejando un notable fortalecimiento del patrimonio de FAMA y de las
utilidades retenidas, lo que determina una mejora en la solvencia y capacidad de

autofinanciamiento de FAMA.

Por ultimo podemos observar un crecimiento de un 15.47% del Total Pasivo mas
Patrimonio, lo que indica que hubo un fortalecimiento en sus activos principales y una
reduccion de sus pasivos y un crecimiento en su patrimonio lo que es positivo para FAMA

porque evidencia estabilidad en sus operaciones.
4.5.4.3 Razones Financieras
4.5.4.3.1. Ratios de Actividad en el periodo 2023-2024

Grafico 5.8

Indices de Actividad
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Dentro de los ratios de actividad se encuentran la rotacion de activos totales y la
rotacion de cuentas por cobrar, para el afio 2023 la rotacion de activos totales fué de un
0.30% y para el afio 2024 esta tuvo un aumento de 0.33%, lo que indica la entidad esta
logrando obtener un poco mas de ingresos por cada cordoba invertido en sus activos, es
decir esta utilizando de manera eficiente los recursos con lo que esta cuenta. Aunque la
variacion es minima demuestra una mejora en la eficiencia operativa de la entidad,
especialmente considerando que la mayor parte de sus activos esta compuesta por cartera
de créditos. Esta mejora, aunque moderada, sugiere que la entidad logré aumentar su
productividad operativa, fortaleciendo su capacidad para convertir sus recursos totales en

ingresos.

Por otro lado tenemos que la rotacion de cuentas por cobrar pasaron de 24.88% en
2023 a 35.51% para el afio 2024. lo que nos indica una mejora en el manejo y gestion en la
recuperacion de los créditos otorgados, este aumento puede deberse a que la entidad esta
logrando tener un mejor control de sus clientes, y a politicas de cobranza mas efectivas que
incentiven el pago oportuno del préstamo, este indicador es crucial para la entidad porque

demuestra la entrada de efectivo necesaria para mantener la colocacion de préstamos.

4.5.4.3.2. Razones de Rotacion de Activos en el periodo 2023- 2024

Grafico 6.
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En la rotacion de activos corrientes tenemos que para el afio 2023 estos fueron de
0.32% y para el afio 2024 estos son de 0.33%, lo que nos demuestra que no hubo una
variacion significativa entre ambos afios, pero muestra que la entidad logré mantener
estabilidad indicando que los activos de corto plazo generaron un nivel similar de ingresos
en ambos periodos. En la rotacion de activos no corrientes estos tuvieron un ligero aumento
de 5.33% afio 2023 a 5.71% 2024. Este incremento es positivo, indicando mejor capacidad
para convertir inversiones fijas en actividad econdmica productiva para fama esto, refleja
una adecuada utilizacion de recursos operativos que apoyan los procesos de créditos,
atencion al cliente y administracion, logrando que la inversion en infraestructura esta

teniendo un impacto favorable en los ingresos.

4.5.4.3.3. Razones de Endeudamiento en el periodo 2023-2024

Grafico 7.
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En el indice de deuda tenemos que la razon de deuda para el afio 2023 fue de
82.00% y para el ano 2024 esta fue de 82.46% lo que indica que mas del 80% de los
activos de la fama estan financiados por deudas a terceros. Este nivel de apalancamiento es

comun en instituciones financieras debido a que estas utilizan fondos externos para otorgar
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créditos y aumentar asi su cartera; sin embargo, valores por encima del 80% representan un
alto riesgo financiero debido a que esta puede caer en crédito incobrables siendo un factor
muy riesgoso para la entidad, ya que la empresa depende fuertemente del cumplimiento de
sus obligaciones con acreedores. El ligero incremento en 2024 revela que la entidad
continlia apoyandose mas en deuda que en capital propio, aumentando su exposicion ante
cambios en tasas de interés, morosidad o disminucién en los flujos de recuperacion de
cartera.

En la razoén de endeudamiento esta también presentd un aumento ya que pasé de ser
de 4.55% en 2023 a 4.70% en 2024, o que significa que por cada cérdoba de capital
aportado por los socios, la microfinanciera esta utilizando mas de 4 cordobas financiados
por terceros. Este comportamiento nos indica que la entidad utiliza apalancamiento externo,
siendo esta una estrategia eficiente siempre y cuando sea administrada de manera eficiente

de lo contrario puede ser contraproducente para la empresa

4.5.4.3.4. Razones de Indices de Rendimiento en el periodo de 2023- 2024.
Grafico 8
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En los indices de rendimientos tenemos el margen de utilidad bruta en el afio 2023
fue de 73.52% y en el afio 2024 fue de 73.90% el cual no presentd una variacion notoria

sino que se mantuvo mayormente estable lo que indica que por cada cérdoba ingresado, la
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microfinanciera retiene mas del 73% como ganancia después de cubrir los costos directos
de operacion. Este alto margen refleja una estructura eficiente en la generacion de ingresos
y un adecuado control sobre los costos vinculados a la colocacion de créditos. El ligero
aumento en 2024 sugiere una mejora en la relacion entre ingresos y costos operativos

directos, lo que fortalece la rentabilidad basica del negocio financiero

El margen de utilidad neta (ROS) muestra una mejora importante al pasar de 3.96%
en 2023 a 6.31% en 2024, lo que significa que la institucion logré retener un mayor
porcentaje de ganancias después de cubrir todos sus gastos operativos, financieros y
administrativos.asi mismo los impuestos generados por la entidad, el incremento refleja una
mayor eficiencia operativa y financiera, lo que nos indica a una mejor y rapida

recuperacion de cartera crédito.

El ROA ,la rentabilidad del activo aument6 de 1.21% en 2023 a 1.95% en 2024,
evidenciando una mejora en la capacidad de los activos para generar utilidades. Para una
microfinanciera, esto significa que su cartera, equipo operativo y demas recursos estan
siendo utilizados de manera mas productiva. Aunque el nivel sigue siendo moderado, el

crecimiento anual muestra un uso mas eficiente de la estructura financiera.

Por ultimo tenemos que el rendimiento sobre el patrimonio aumentd notablemente
de 6.71% en 2023 a 11.12% en 2024, mostrando que los aportes de los socios estan
generando un mayor retorno. Este incremento es positivo porque indica que, a pesar del alto
nivel de deuda, la empresa esta logrando transformar sus operaciones en un rendimiento
efectivo para el capital propio. Sin embargo, este crecimiento también se ve influenciado
por la fuerte dependencia de financiamiento externo, por lo que, aunque el ROE mejora,

también estd acompafiado de un mayor riesgo financiero.
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V. Conclusiones
Durante el anélisis realizado a Microfinanciera FAMA S.A para los periodos
2023-2024, se pudo obtener una visién mas clara y completa sobre la situacion actual
de esta, esto se logrd a través de la verificacion de los principales rubros del activo,
pasivo y patrimonio, lo que permiti6 identificar comportamientos relevantes y
variaciones muy significativas que ayudan a evidenciar el desempefio de la institucion

en estos dos afnos.

Por otro lado, en el transcurso del estudio de las generalidades, aspectos de las
finanzas y del funcionamiento de las microfinancieras, se concluyd que las
microfinancieras representan un papel importante dentro del sistema financiero; ya que
estds se especializan en atender a aquellos sectores que son excluidos del sistema
bancario tradicional, apoyando de manera positiva a pequefios emprendedores y

medianos negocios que buscan lograr un crecimiento y desarrollo econémico.

Asi mismo se concluyd que es de suma importancia la identificaciéon del marco
legal y normativo que regulan a estas instituciones como FAMA S.A, ya que este marco
normativo garantiza la transparencia en las operaciones, la proteccion de los usuarios y la
estabilidad del sector financiero no bancario. De igual manera, mediante estas las
microfinancieras tienen la obligacion de aplicar practicas responsables con relacion a la

concesion de créditos que le permitan operar de manera ordenada, confiable y sostenible.

En suma de todo lo antes mencionado, también se llevo a cabo la conceptualizacion
e importancia de cada una de las herramientas de anélisis financiero a utilizar, cada una de
estas herramientas aportd informacion diferente pero complementaria, facilitando un
diagnodstico mas preciso y completo del desempefio de la microfinanciera. Gracias a la
implementacién de estos analisis se pudo entender que estas herramientas no solo nos
ayudan a calcular porcentajes sino que nos permiten interpretar la situacion econdomica de
la institucion.

Por tultimo, la aplicacion directa de estas herramientas a los estados financieros de

FAMA S.A permitié conocer a mayor detalle y precision la posicion financiera de la
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entidad, lo que evidencié de que microfinanciera FAMA S.A mantiene una posicion
financiera solida, centrdndose principalmente en un crecimiento significativo en su
patrimonio, lo que indica qué FAMA ha generado las utilidades suficientes durante el
periodo evaluado lo que fortalece su solvencia y le permite operar sin depender de
financiamientos externos. De la misma manera se identifico que FAMA cuenta con
suficientes recursos liquidos en comparacion del ano anterior lo que le permite tener una
mejor capacidad para responder a sus obligaciones inmediatas; asi mismo hubo un
incremento en los créditos vigentes lo que indica que fama posee una cartera crediticia

saludable de la mano con el cumplimiento oportuno de pago por parte de los clientes.
En resumen de todo estos resultados, FAMA no solo demostré que ha logrado un

desempefio financiero estable sino que también tiene las condiciones necesarias para seguir

expandiendo sus servicios sin comprometer su bienestar financiero.
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