ZUNMA
N B —
Clasificadora de Riesgo

MEMORIA DE LABORES
2021

ZUNMMARATINGS

=
Clasificadora de Riesgo




ZUMMARATINGS

Clasificadora de Riesgo

MENSAJE DEL PRESIDENTE

Luego del impacto por la contingencia sanitaria COVID-19, en 2021 la economia salvadorefia en
general mostré seiiales de recuperacion, lograndose un crecimiento cercano al 10% de acuerdo
a cifras oficiales. EIl mercado de valores experimentd asimismo una importante dindmica de
expansién en 2021, destacando el crecimiento en el mercado primario que se vio impulsado
principalmente por las emisiones de valores de titularizacion. En términos de volumenes
negociados en bolsa, 2021 reflejé un crecimiento anual del 2.5%.

En ese contexto, Zumma Ratings participé de manera activa en procesos de clasificacién de
nuevas entidades y emisiones de valores de titularizacién, destacando en 2021 la calificacidon de
un nuevo fondo cerrado de capital de riesgo. Como parte de la responsabilidad ante el mercado
de valores y autoridades regulatorias, se han emitido oportunamente las acciones de
clasificacién, comunicados e informes de los emisores y emisiones. Un componente de valor
agregado ha sido la continua emisién de informes sectoriales, contribuyendo con ello a la
formacién de opinidn y conocimiento respecto de los sectores analizados o temas del entorno
econdmico nacional e internacional.

Por otra parte, la importante renovacién de la base principal de clientes asi como la firma de
nuevos contratos de servicios, son el reflejo de la confianza del mercado hacia nuestras
opiniones y clasificaciones de riesgo, condicién que ha sido y sera nuestra principal fortaleza,
manteniendo los altos estandares éticos y profesionales que han caracterizado a la Clasificadora
desde sus inicios. Si bien 2021 fue un afio desafiante, mantenemos nuestras expectativas para
gue en 2022 se materialicen nuevas oportunidades de negocio en el mercado local y en los
paises en los cuales Zumma Ratings tiene presencia. Lo anterior, sin dejar de considerar los
retos que imponen variables externas como el entorno competitivo, el desarrollo y profundidad
de los mercados y la tendencia de la economia en general.

En el marco de gestién y desarrollo de criterios técnicos, destaca la implementacion de la nueva
Metodologia de Clasificacion de Entidades Corporativas y actualizacion de anexos de
Metodologia de Clasificacién de Fondos de Inversién, acorde ello a las mejores practicas y
estandares internacionales. Otras Metodologias en desarrollo forman parte de los servicios que
se impulsardn en 2022.

Zumma Ratings enfrenta 2022 con optimismo, enfocados en sostener nuestros estandares
éticos y técnicos en cada una de las operaciones que llevemos adelante en El Salvador y en la
region centroamericana. Agradecemos la dedicacién, lealtad, esfuerzo y compromiso de
nuestro staff de analistas y personal administrativo; acompafiado todo ello con el apoyo de la
Junta Directiva y Comité de Clasificacion.

Carlos Pastor Bedoya
Presidente
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I.  ADMINISTRACION

JUNTA DIRECTIVA
La Junta Directiva de la Sociedad esta integrada por:

Presidente Carlos Pastor Bedoya
Vicepresidente Roy Weinberger
Secretaria Cristina Alvarez Lopez
Director Suplente José Andrés Moran
Director Suplente Jesus Escobedo
Directora Suplente Ritamaria Avila

ALTA GERENCIA

Director Ejecutivo José Andrés Moran
Gerente de Analisis Rodrigo Lemus Aguiar

COMITE DE CLASIFICACION
Los Miembros principales del Comité de Clasificacion de Zumma Ratings, S.A. de C.V.
Clasificadora de Riesgo se detallan a continuacidn:

Carlos Pastor Bedoya
Roy Weinberger

José Andrés Moran
Rodrigo Lemus Aguiar
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.  GESTION ANO 2021

Generacion de Negocios

Zumma Ratings exhibe una leve disminucién en el nimero de contratos respecto de 2020,
reflejando el efecto neto de salidas de clientes (producto de la finalizacidon del plazo de
contratacién para algunos emisores y entidades, versus el crecimiento natural en servicios
contratados con nuevos clientes). Al respecto, nuevos negocios generados con entidades
del sector publico, fondos de inversion y fondos de titularizacion han mitigado el efecto de
no renovaciones de algunos clientes.

La estructura de cartera por tipo
de cliente (valor consolidado de
Fondos C°’P°:a“"°5 contratos) determina una
'"";:/Si"’" 6% Titularizacién participacién relevante  del

0 27% segmento instituciones
financieras (38.1% versus 37.3%
en 2020), siguiendo en ese orden
las estructuras de titularizaciéon y
sector seguros (27.1% y 20.9%
respectivamente). Se espera que
la consecucion de nuevos
negocios en las Sucursales
domiciliadas en Guatemala vy
Aseguradoras Honduras -en adicion a El

21% Salvador - coadyuvara a sostener
o ampliar el ritmo de crecimiento

Estructura de Cartera - Valor Contratos

IFI's
38%

observado en los ultimos afios.

Resultados Financieros

Si bien en 2021 se obtuvo un resultado positivo, el mismo es menor al obtenido en 2020 a la
luz de las eficiencias y volimenes de ingresos de ese ano en particular. La materializacion de
las expectativas de generacién de nuevos negocios en el mercado local y en las sucursales
de la entidad, favoreceran un mejor desempefio en 2022.

Se espera que la consolidacidon de nuevas estrategias comerciales (nuevas metodologias) y
un mayor interés de entidades que busquen los mercados de valores como opcion de
financiamiento, favorezcan un mejor desempeifio en términos de negocios vy
consecuentemente en utilidades para la Firma de manera individual y consolidada.
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En linea con lo anterior, la entrada al mercado de Guatemala ha abierto una ventana de
oportunidades al contar con licencia para calificar en adicién a bancos y aseguradoras,
entidades microfinancieras.

HECHOS RELEVANTES

Los hechos relevantes de 2021 se resumen a continuacion:

= Seguimiento al Plan de Adecuacidn para dar cumplimiento a las Normas Técnicas para la
Gestion de la Seguridad de la Informaciéon (NRP 23) y Normas Técnicas para el Sistema
de Gestidn de la Continuidad del Negocio (NRP-24).

= Desarrollo de nueva Metodologia de Clasificacion de Entidades Corporativas vy
actualizacion de anexos de Metodologia de Clasificacién de Fondos de Inversion.
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OPINION DEL AUDITOR EXTERNO Y ESTADOS FINANCIEROS

Deloitte

Deloitte El Sahador, 5.4 de CV.
Edificio Avante

Penthouse Oficnas 10-1 y 10-08
Urbanizacion Madne Selva, Antiguo
Cuscatlan, La Libertad,

El Sahsador, CA.

Tel- (503) 2524-4100
Fax:[503) 25244126
www._ dedoitte. oomse

Informe de los auditores independientes

A la Junta Directiva y a los Accionistas de

Zumma Ratings, S.A. de C.V. y sucursales, Clasificadora de
Riesgo

Hemos auditado los estados financiercs de Zumima Rating, 5.4 de CV_y sucursales, Clasificadora de Riesgo (La Compafiia) que
comprenden & estado de situacion financiera y Sucursales al 31 de diciembre de 2021, el estado de resultado integral y Sucursales, e
estado de cambios en el patrimonio neto y sucursalas y &l estado de flujos de efectivo y sucursales correspondientes al afio que termin
en esa fecha, asi como las notas explicativas de los estados financiercs que incluyen un resumen de las politicas contables significativas.

En nuestra opinion, los estados financieros adjuntos presentan razonablemente, en todos los aspectos materiales |a situacicn financiera
de |la compaia al 31 de diciembre de 2021, asi como su desempeno finandero v flujos de efective correspondiantes al afio que terming
en esa fecha, de conformidad con las Normas Internaciones de informacidn Financiera, emitidas por el Consejo de Mormas
Internacionales de Contabilidad.

Fundamento para la Opinicn

Levamos a cabo nuestra auditoria de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria (MLA). Nuestras responsabilidades bajo
esas normas se explican mas ampliamente en la seccion de Responsobilidades del owditer en relacion con lo auditoria de los estados
financieros de nuestro informe. Somos independientes de la Compaiiia de conformidad con el Codigo de Etica para Profesionales de fo
Contabilidod del Consejo de Normas Internacionales de Etica para Contodores [Codigo de Etica del IESBA), y hemos cumplide las demas
responsabilidades de ética de conformidad con el Codigo de Etica del IESBA. Consideramos que |a evidencia de auditoria gue hemos
obtenido proporcona una base suficiente y adecuada para nuestra opinion.

La Administracion de Zumma Ratings, 5.4 de C.V. y Sucursales, Clasificadora de Riesgo es responsable por |z otra informacion. La otra
informacicn comprende la memoria de labores, pero no incluye los estados financieros y nuestro correspondients informe de auditoria.

Musstra opinicn de los estados finanderos no cubre la otra informacion y nosotros no expresamas ninguna otra forma de seguridad
conduyenta.

Eni relacion con nuestra auditoria de los estados financieros, nuestra responsabilidad es leer la otra informacion v, al hacerlo, considerar
si hay una incongruencia material entre esa informacicn y los estados financieros o nuestros conodimientos obtenidos en la auditoria, o
5i, de algun modo, parecen contensr una incormecacn material. 5i, basandonos en el trabajo realizado, conduimos que existe una
incongruencia material en asta otra informacion, estamaos oblizados 2 informar de este hecho. No tenemos nada que comunicar en este
sentido.

Responsabilidodes de ko Administrocion y de los responsables del gobierno de la companio en refocion con los estados financieros

La sdministracion e responsable de la preparacion y presentacion razonable de los estados financieros adjuntos de conformidad con
las Mormas Intemaciones de Informacidn Financiera, y del control interno que la administracidn considers necesaric para permitir la
preparacicn de los astados financieros libres de error material, debido a fraude o srror.



Eni |z preparacion de los estados financieros, la administracion es responsable de la evaluacion de |a capacidad de la Compatia de
continuar como empresa en funcionamiento, revelando, segun corresponda, las cuestiones relacionadas con la Compafiz en
funcionamiento y utilizando & principio contable de empresa en funcionamiento, excepto si la administracion tiens intencidn de
liguidar la Compafiia o detener sus operaciones, o bien no exista otra alternativa realista.

Los encargadaos del gobierno de |a Compaiia son responsables de la supervision del procaso de informacion financiera de la compafiia.
Responsabilidodes del auditor en relacion con la auditoria de los estados financieros

Muestros objetivos son obtener una segunidad razonable de que los estados finandieros en su conjunto estan libres de errores
materiales, debido a fraude o error, y emitir un informe de auditoria que contiene nuestra opinidn. Seguridad razonable es un alto nivel
de sezuridad, pero no garantiza que una auditoria realizada de conformidad con la MIA siempre detecte un error material cuando

existe. Los errores pueden deberse a fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agrezada, puede preverse
razonablemente qua influyen en las decisiones economicas que los usuarios toman basandose en los estados finanderos.

Como parte de una auditoria ejecutada de conformidad con la MLA, ejercemos nuestro juicio profesional y mantenemos una actitud de
escepticismo profesional durante toda la auditoria. Nosotros tambign:

L3 Identificamos y evaluamas los fiesgos de error material de los estados finanderos, debido a fraude o error, disefamaos y
aplicamos procedimientos de auditonia para responder a dichos riesgos, v obtuvimos evidenca de auditoria que es suficiente y
apropiada para proporconar las bases para nuestra opinicn. El riesgo de no detectar un error material debide a fraude es mas
elevado que en el caso de un error material debido a un error, ya que el fraude puede implicar colusion, falsificacion, omisiones
deliberadas, manifestaciones intencionalmente ermaneas, o la elusidn del control interna.

#*  Obtenemos conodmiento del control mterno relevante para la auditoria con el fin de disefiar procedimientos de auditoria que
sean adecuados en funcicn de |as circunstancias v no con el fin de expresar una opinion sobre |a efectividad del control interno de
la Compafiia.

. Evaluamos |a adecuacion de |as politicas contables aplicadas y la razonabilidad de las estimaciones contables y la cormespondients
informacion revelzda por |2 administracion.

. Concluimes sobre lo adecuado de |z utilizacion por |z administracicn, de la norma contable de empresa en fundonamiento y,
basandose en la evidencia de auditoria obtenida, concluimos sobre i existe o no una incertidumizre material relacionada con
hechos o condicionas que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad de |a Compaliia para continuar como emprasa
en funcionamiento. 5i conduimos que existe una incertidurmbre material, se requiere que [lamemaos la atencién en nuestro
informe de auditoria sobre la correspondiente informacion revelada en los estados financieros o, si dichas revelaciones no son
adecuadas, que expresemos una opinion modificada. Muestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoria obtenida hasta
la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo, hechos o condiciones futures pueden ser causa de que la Compania deje
de ser una empresa en funcionamiento.

. Evaluamos |a pressntacion global, la estructura y el contenido de los estados financieros, incluida la informacicon revelada, v si los
estados financieros representan las transacciones y eventos relevantes de un mode que logran la presentacion razonable.

Comunicamos a los responsables del pobiernc de la Compania en relacion con, entre otras cuestiones, &l alcance y el momento de la
realizacion de la auditoria planificados y los hallazgos significativos de |a auditoria, asi como cualquier deficienda significativa en el
control interno que identificamos en el transcurso de la auditoria.
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Zumma Ratings, 5.A. de C.V. y Sucursales, Clasificadora de Riesgo

(Compaiiia Salvadorefia)

Estados de situacion financiera

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020
|Cifras expresados en Dolares de los Estados Unidos de América)

Activo

Activo corriente:
Efectivo ¥ equivalentes de efectivo
Cuentas por cobrar comerciales
Activos de contratos
Otros activos
Seguros pagados por anticipado

Total activo corriente
Activo no cormiente:
Maobiliario, equipo, instalaciones y mejoras a propiedad arrendada, neto
Activo por impuesto diferido
Otros activos
Total activo no corriente
Total activo
Fasivo
Pasivo corriemte:
Cuentas por pagar y gastos acumulados
Pasivos de contratos
Impuesto sobre la renta por pagar
Total pasivo cormiente
Pasivo no corriente:
Cbligaciones por beneficio de renuncia voluntaria
Pasivo por impuesto sobre la renta diferide
Total pasivo no corriente
Total pasivo
Patrimonio:
Capital social
Reserva legal
utilidades retanidas
Efectos de cambios por conversion

Total patrimonio

Total pasivo y patrimanio

Motas

W g

13

13

10

2021 2020
3 199,938 5 254,113
22 668 24 363
36,484 93,1352
15,139 20,510
4,189 3,048
298 455 395,186
2,624 3372
2,247 1935
200 200
5,771 6,207
5 304,240 5 401,393
5 34,953 = 45,233
134,087 134 264
9. 165 35,306
178 205 215,503
7,491 6,450
579 1,085
8070 7,545
186,275 223,048
S0, 000 90,000
18,926 18926
13,519 73,541
[4,480) [4,522)
117 965 178,345
5 304,240 5 401,393




Zumma Ratings, 5.A. de C.V. y Sucursales, Clasificadora de Riesgo

(Compaiiia Salvadorena)

Estados de resultados y otro resultado integral

Por los afios terminados al 31 de diciembre de 2021 y 2020
|Cifras expresados en Dolares de los Estados Unidos de América)

MNotas
Ingresos por servicios 11
Otros ingresos
Otros gastos
Costos y gastos de operacion 12
Utilidad antes de impuesto sobre la renta
Impueste sobre la renta 13

Utilidad del ano

Otro resultado integral:
Diferencia de cambio por conversion

Otro resultade integral del afio

Resultado integral total del afo

2021 2020
365,885 S 437,568
1,346 24,410
{1,169) [1,261)
[345,072) (343,337)
20,980 111,380
[14,412) (#0,664)
6,578 70,716
42 [725)
42 [725)
6,620 & 63,391
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