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Activa Fondo de Inversiéon Financiero de
Liquidez Ddlares No Diversificado

RESUMEN

Moody’s Local Nicaragua sube la calificacidn de fondo de renta fija a A-f.ni
desde BBB+f.ni al Activa Fondo de Inversién Financiero de Liquidez Ddlares No
Diversificado (en adelante, el Fondo). Ademas, afirma la evaluacion de riesgo de
mercado del Fondo en MRA2.ni.

El aumento de la calificacidn se sustenta en que el Fondo ha mantenido la
mayor parte de su portafolio concentrado en emisores con calificaciones de
riesgo de A- o superior, aspecto que influye favorablemente en la calificacion
promedio ponderada segun la calidad crediticia de su cartera. No obstante,
resulta relevante sefialar que un deterioro en la calidad crediticia de los
emisores e instrumentos del portafolio, podria implicar reducciones de la
calificacién.

Adicionalmente, el Fondo registra un adecuado calce de plazo que, aunado a la
proporcidn en caja y bancos, permiten controlar los niveles de liquidez
requeridos ante eventuales solicitudes de reembolso de participaciones por
parte de los inversionistas.

Por su parte, el Fondo muestra una alta concentracién de su activo en sus
principales inversionistas, donde le representatividad de los 20 mayores
inversores alcanza el 79% del activo total. Asimismo, el portafolio de inversiones
se compone por pocos emisores e instrumentos, lo cual refleja una alta
concentracion en ambos aspectos.

Perfil del Fondo

El Fondo es administrado por Invercasa Sociedad Administradora de Fondos de
Inversidn S.A. (en adelante, la SAFI o Invercasa SAFI, S.A) y esté dirigido a
inversionistas (personas naturales y juridicas) que desean realizar inversiones
de corto plazo como una estrategia de manejo transitorio de liquidez. Ha sido
disefado para inversionistas que mantienen recursos ociosos durante periodos
cortos de tiempo y desean colocarlos en un portafolio no diversificado.

Informacion general sobre el Fondo al 30 de junio de 2026

Objetivo de Fondo Mercado de dinero

Tipo de Fondo Abierto

Activo neto (USD) 829,76 miles

Valor de participacién (USD) 1,30004

Horizonte Corto plazo

Moneda Délares estadounidenses (USD)
N° de Inversionistas 395

Rend. 30 dias anualizado (promedio semestral) 2,21%
Fuente: Invercasa SAFI, S.A. / Elaboracion: Moody’s Local Nicaragua
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Informacion general sobre la Sociedad Administradora al 30 de junio de 2026

Administrador Invercasa SAFI, S.A.
Grupo econémico Grupo Invercasa
Monto total administrado (USD) 7.85 millones

Participacion en el mercado de Fondos 100%
Fuente: Invercasa SAFI, S.A. / Elaboracion: Moody’s Local Nicaragua

Fortalezas crediticias

— El Fondo es administrado por Invercasa SAFI, S.A., que pertenece a un grupo consolidado en el mercado de
Nicaragua que posee un equipo con experiencia a nivel bursatil y financiero. Ademas, es la Unica administradora de
fondos de inversion en el pais.

— Portafolio compuesto por emisores con calificacidén de riesgo en grado de inversion local.

— Adecuada posicién de liquidez en cuanto al calce de plazos y recursos a la vista.

Debilidades crediticias
— Alta concentracidn de los activos del Fondo en los principales 20 inversionistas.

— Cartera de inversiones concentrada en pocos emisores e instrumentos.

Oportunidades

— Aprovechar el posicionamiento en el mercado al pertenecer a la Gnica administradora de fondos de inversion del pais
y al ser el Unico fondo de su categoria para potenciar su crecimiento.

— Incursionar en la integracién de mercados de la regién con el fin de ampliar la diversificacion.

Amenazas
— Posible entrada de nuevas gestoras y fondos de inversién que aumenten la competencia.

— Cambios regulatorios que impacten sobre el desempefio del Fondo.

Principales aspectos crediticios

Activos e Inversionistas

A junio de 2026, el Fondo registré6 USD832,31 miles en activos totales, cifra que crecié en 134% de forma anual y un
45% semestral. Por su naturaleza abierta y de corto plazo, el Fondo puede presentar marcadas fluctuaciones en su
volumen de activos administrados, lo que puede implicar mayor volatilidad en cuanto a su tamano. A la fecha de
analisis, los activos estan compuestos por un 70% en disponibilidades y 30% en inversiones en valores.

El Fondo cuenta con 395 inversionistas, para un incremento anual de 166 participantes y una reduccién semestral de 8
inversores. En lo referente a la concentracidn por inversionista, los mayores 20 exhiben cerca del 79% de los activos del
Fondo. Por su parte, los 5 principales participes concentran un 65%, mientras que el mayor inversor representa el 29%.
Al evaluar el Herfindahl Index (H), indice que permite evaluar la distribucion del activo total entre los 20 principales
inversionistas, se obtuvo un resultado de 1.380 puntos, lo que figura como una distribucién moderada del activo entre
los inversores que conforman dicho grupo.

Para el primer semestre de 2026, el valor de participacion del Fondo fluctué entre USD1,28576 y USD1,30012, y se ubicd
en USD1,30004 al 30 de junio de 2026, para un incremento semestral de 1,11%.
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GRAFICO 1 Activos e inversionistas
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Al 30 de junio de 2026, la cartera se mantuvo invertida un 52% en el sector publico y el restante 48% en el sector
privado. De esta forma, el principal emisor de la cartera corresponde al Ministerio de Hacienda y Crédito Publico
(MHCP) con una participacién del 52%, seguido de FID S.A. con el restante 48%. En torno a la concentracion segun
instrumento, el portafolio del Fondo se colocé en 88% en recompras, seguido de 12% en papeles comerciales
desmaterializados en ddlares (PC$D), lo anterior sin contemplar la proporcion en efectivo. Cabe destacar que los
emisores en los que el Fondo coloca sus recursos, ya sean inversiones o efectivo, cuentan con calificaciones de riesgo
en grado de inversion local, destacandose cerca del 85% en emisores en el rango de A- o superior a junio de 2026,

segun el criterio de Moody’s Local Nicaragua.

Al corte de andlisis, la duracién del portafolio se registré en 0,07 afios, misma que es similar respecto al semestre
anterior (0,08 afios en diciembre de 2025), mientras que el periodo promedio del inversionista fue de 0,53 afios (0,64
afos el semestre previo), resultando en una brecha positiva de 0,45 afios (166 dias), aproximadamente. Dicha brecha,
aunado con la alta proporcidn de recursos que se mantienen en caja y bancos, favorecen a la liquidez del Fondo.

Indicadores de Riesgo-Rendimiento

Al cierre del primer semestre de 2026, el rendimiento promedio del Fondo se ubicé en 2,21%, inferior al observado en el
semestre anterior (3,00%), asociado a una volatilidad menor.

TABLA 1 Resumen de estadisticas

GRAFICO 3 Rendimiento anualizado ultimos 30 dias
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Anexos
Perfil de la SAFI

Invercasa SAFI, S.A. se constituyé en el afio 2013 y recibié autorizacion para operar en el 2014, con el propésito de
ejercer la gestidn, estructuracion y administracion de fondos de inversion. Asimismo, forma parte del Grupo Invercasa,
el cual es un conjunto de capital nicaragliense que tiene su origen en el afio 1993.

La SAFI administra 3 fondos de inversion inscritos ante la Superintendencia de Bancos y de Otras Instituciones
Financieras (SIBOIF). El volumen total de activos bajo su administracion, a junio de 2026, ascendié a USD7,85 millones
(C$287,66 millones) para un aumento de 22% anual y de 10% semestral.

TABLA 2 Cifras financieras de Invercasa SAFI, S.A.

Miles de Cérdobas | jun-26 | mar26 | _dic-25 | sep-25 | _jun-25 |

Activos 4.854,5 4.057,7 4.114,2 4.732,8 4.786,1
Pasivos 1.530,6 1.083,3 1.034,3 1.528,0 1.430,9
Patrimonio 3.323,9 2.974,5 3.079,9 3.204,8 3.355,3
Ingresos 5.685,1 2.212,0 9.988,8 7.405,6 5.054,2
Gastos 5.406,3 2.307,8 9.901,2 7.175,9 4.674,1
Resultado neto 278,9 -95,8 87,6 229,7 380,1

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

TABLA 3 Principales indicadores financieros de Invercasa SAFI, S.A.

[Indicador | jun26 | mar-26 | dic-25 | sep-25 | _jun-25 |

Activo corriente / Pasivo corriente (veces) 3,1x 3,0x 3,1x 2,6x 2,6x
Pasivo Total / Patrimonio 46,0% 36,4% 33,6% 47,7% 42,6%
Gasto Total / Ingreso Total 95,1% 104,3% 99,1% 96,9% 92,5%
Margen Neto 4,9% -4,3% 0,9% 3,1% 7,5%
Rendimiento sobre la Inversién (LTM) -0,3% 3,6% 2.2% 2.1% -5,1%
Rendimiento sobre el Patrimonio (LTM) -0,4% 5,0% 2,9% 3,0% -7,0%

Fuente: Invercasa SAFI, S.A. / Elaboracion: Moody’s Local Nicaragua

Principales Hechos Relevantes

— El 22 de mayo de 2026, se anuncia la actualizacién del prospecto del Fondo en el apartado “7.1 Informacidn sobre
Invercasa Sociedad Administradora de Fondos de Inversion, S.A.”, en el cual se indica la actualizacién de los
miembros de la Junta Directiva de la SAFI, segun su estructura organizacional. Ademas, de la seccién “7.2 Otras
Companias o profesionales que prestan servicios al fondo”, donde se establece a la firma KPMG S.A. como auditor
externo.

— EIl 26 de mayo de 2026, se comunica el nombramiento de Jenny Elizabeth Parrales Parrales como la nueva Gerente
General de la SAFI, cuyo cargo empezaria a ejercerse a partir del O1 de junio de 2026. Por lo anterior, se realizé una
actualizacion del prospecto del Fondo en el apartado “7.1 Informacidn sobre Invercasa Sociedad Administradora de
Fondos de Inversion, S.A.”, en lo relativo al Gerente General.

Entorno Macroeconémico de Nicaragua

La calificacion soberana de Nicaragua por Moody’s Ratings se mantiene en B2 con Perspectiva Estable. La evaluacién
incorpora la sélida gestidén fiscal observada en los ultimos afios, reflejada en superavits fiscales, reduccién de la carga
de la deuda y la acumulacion de importantes colchones fiscales. Asimismo, los superavits consecutivos en cuenta
corriente y la acumulacién de reservas internacionales y liquidez fortalecen la capacidad del pais para absorber
choques externos. No obstante, la calificacidn se limita por los bajos niveles de ingreso y el reducido tamafio de la
economia, su marco institucional y la exposicidon a riesgos externos. La perspectiva estable refleja el equilibrio entre
estos riesgos y la capacidad demostrada de las autoridades para preservar la estabilidad macroeconédmica mediante la
implementacidn de politicas fiscales y monetarias prudentes.
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Para mayor detalle respecto a los fundamentos de la calificacidn internacional, referirse a la opinidén mas reciente
publicada por Moody’s Ratings.

GRAFICO 4 PIB Real de Nicaragua (% de variacién)
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Informaciéon Complementaria

Calificacion @ Perspectiva @ Calificacion | Perspectiva

Tipo de calificacién / Instrumento actual actual* anterior anterior®

Activa Fondo de Inversiéon Financiero de Liquidez Délares No Diversificado
Calificacion de fondo de renta fija A-f.ni - BBB+f.ni -
Evaluacidén de riesgo de mercado MRA2.ni - MRA2.ni -

“_4

* Para efectos de la perspectiva, el simbolo “-“ significa que no aplica.

Las calificaciones otorgadas no han sufrido ninglin proceso de apelacion por parte de la entidad calificada Moody's
Local Nicaragua da por primera vez calificacion de riesgo a este emisor en abril de 2016.

Informacién considerada para la calificacion.

Estados Financieros Auditados a diciembre de 2025 y los Estados Financieros Intermedios a marzo y junio de 2026,
entre otras fuentes proporcionadas por la Gestora. Lo anterior correspondiente a Invercasa SAFI, S.A. y a Activa Fondo
de Inversién Financiero de Liquidez Ddlares No Diversificado.

Definicion de las clasificaciones asignadas

— Af.ni: Los fondos de deuda calificados en Af.ni generalmente presentan activos con una calidad crediticia por
encima del promedio en comparaciéon con los activos mantenidos por otros fondos de deuda locales.

— MRA2.ni: Los fondos calificados en MRA2.ni tienen una sensibilidad baja a los cambios en las tasas de interés y
otras condiciones del mercado.

Moody’s Local Nicaragua agrega los modificadores “+”y “-” a cada categoria de calificacidn genérica que va de AA a
CCC, El modificador “+” indica que el fondo se ubica en el extremo superior de su categoria de calificacion genérica,
ningdn modificador indica una calificacion media, y el modificador “-” indica una calificacion en el extremo inferior de
la categoria de calificacion genérica.
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La calificacion de riesgo emitida representa la opinién de la Sociedad Calificadora basada en andlisis objetivos
realizados por profesionales. No es una recomendaciéon para comprar, vender o mantener determinados instrumentos,
ni un aval o garantia de una inversién, emision o su emisor. Se recomienda analizar el prospecto, informacién 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 calificacidn y evaluacidn de riesgo de mercado de fondos de inversién de renta fija -
(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/ .

Divulgacion regulatoria.

Fecha de calificacién: 11 de septiembre 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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