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Fitch Afirma Calificaciones IDR de Banco Industrial en 'BB'; Perspectiva Estable

Central America Panama ElSalvador Guatemala Mon 22 Apr, 2024 - 6:37 PMET

Fitch Ratings - Monterrey - 22 Apr 2024: Fitch Ratings afirmd las calificaciones internacionales de riesgo emisor (IDR; issuer default rating) de
largo plazo en moneda extranjera y local de Banco Industrial, S.A. (Industrial) en ‘BB’, las IDR de corto plazo en ‘B’ la calificacion de viabilidad
(VR; viability rating) en ‘bb’y la calificacion de soporte gubernamental (GSR; government support rating) en ‘bb-. La Perspectiva de las IDR de
largo plazo es Estable. Fitch también afirmd las calificaciones de las notas subordinadas. Asimismo, Fitch afirmé la calificacién nacional de
largo plazo de Industrial en '"AA+(gtm)' con Perspectiva Estable, y la de corto plazo en 'F1+(gtm)".

Ademas, Fitch ratificé las calificaciones nacionales de largo y corto plazo de la subsidiaria guatemalteca, Financiera Industrial, S.A. (FISA) y de
su compania hermana guatemalteca, Contecnica, S.A. (Contécnica), en 'AA+(gtm)' con Perspectiva Estable y 'F1+(gtm)', respectivamente. Fitch
afirmé las calificaciones nacionales de largo y corto plazo de Bi-Bank, S.A. (Bi-Bank) en Panama en 'A+(pan)' con Perspectiva Estable y 'F1+
(pan)', respectivamente, asi como la de su deuda sénior no garantizada en ‘F1+(pan)’. Asimismo, Fitch afirmé las calificaciones nacionales de
largo y corto plazo de la subsidiaria salvadorefia, Banco Industrial El Salvador, S.A. (BIES) en 'EAAA(slv)' con Perspectiva Estable y 'F1+(slv)',
respectivamente, asi como de su deuda sénior garantizada y no garantizada de largo y corto plazo en ‘AAA(slv)’ y ‘N-1(slv)’, respectivamente .

FACTORES CLAVE DE CALIFICACION

Calificaciones Impulsadas por Desempeiio Intrinseco: Las IDR y calificaciones nacionales de Industrial se fundamentan en su fortaleza
individual capturada en su VR de ‘bb’, que esta alineada con su VR implicita. Esto evidencia su perfil de negocios robusto, con una posicién de
mercado relevante como el banco lider del sistema bancario guatemalteco, asi como su gestion de riesgos sélida que se ha traducido enun
perfil financiero consistente.

Entorno Operativo de los Bancos: La evaluacion de Fitch del entorno operativo (EO) del sistema bancario guatemalteco de 'bb-, con tendencia
estable, denota una influencia positiva de los factores principales que impulsan la calificacion soberana [BB Perspectiva Estable] y el historial
de estabilidad macroecondémica de Guatemala. Esto se ha traducido en una dindmica empresarial y condiciones favorables para los bancos,

que Fitch estima seguiran contribuyendo a su desempefio financiero resiliente y sélido en un entorno global y nacional desafiante.

Perfil de Negocio Robusto: El desempeiio intrinseco del banco incorpora su liderazgo en Guatemala, con participaciones de mercado de
29.2%y 27.5% en términos de préstamos y depdsitos, respectivamente, a marzo de 2024. Esto respalda su posicién competitiva importante,
con presencia en Centroamérica, asi como su franquicia fuerte y reconocida, ademas del acceso que tiene el banco a fuentes diversas de
financiamiento. También refleja su modelo de negocio consistente que ha apuntalado ganancias estables, con un ingreso operativo total
promedio de cuatro afios de USD711 millones a 2023, y un desempefio financiero resiliente en medio de condiciones adversas.

Calidad de Préstamos Sélida: La estrategia de la entidad de seguir creciendo en el segmento minorista llevé a que la razén de cartera vencida
aumentara a 1.2% en 2023 desde 0.5% en 2022 (2019-2022: 0.8%), aunque continua siendo inferior a la industria (2023: 1.8%) y algunos
pares, con reservas para créditos deteriorados de 173.5% en 2023. Esto también mitiga la concentracion alta por deudor que conlleva su
modelo de negocio. Fitch espera que, en el horizonte de calificacion, la métrica de morosidad refleje un nivel similar al registrado
recientemente, lo que denota su apetito por riesgo moderado y sus estandares de originacion consistentes. Ademas, la calidad de activos
incorpora su exposicién a deuda soberana en su portafolio de inversiones.

Rentabilidad Consistente: El dinamismo de negocios, crecimiento de los préstamos y una participaciéon mayor en los segmentos minoristas
contribuyeron a una rentabilidad sostenida. En 2023, la métrica de utilidad operativa a activos ponderados por riesgo (APR) de 2.3%
permanecio cerca del promedio de los ultimos cuatro afios (2.4%) debido a un margen de interés neto (MIN) mejor, a pesar del entorno de
tasas de interés altas y cargos por deterioro de préstamos estables. Fitch estima que la rentabilidad permanecera estable apoyada por sus
iniciativas estratégicas y mientras las eficiencias operativas sigan materializandose en el futuro previsible.

Posicion de Capital Disminuida: En 2023 el aumento de los APR, resultado de la expansion de los préstamos en comparacion con el
crecimiento del capital, junto con la distribucidn de dividendos, influyeron para que las métricas de capitalizacién continuaran su tendencia a
la baja. La relacién de capital base segun Fitch (FCC; Fitch core capital) a APR disminuyd a 10.4% en 2023 desde 11% en 2022, mientras que el
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capital regulatorio bajé a 14.2% desde 15.3%, en los mismos afios. Fitch considera que esta posicion de capital, junto con las reservas para
pérdidas crediticias altas, proporciona al banco una capacidad de absorcion de pérdidas razonable.

La agencia espera que las métricas se estabilicen en niveles similares a los de 2023, mientras el banco sigue con su generacién interna de
capital, y podrian mejorar a medida que el crecimiento del crédito se desacelere en el futuro previsible. La evaluacion de capitalizacion de
Fitch pondera el acceso a capital sélido de Industrial, dado su historial de emisién de instrumentos AT1y T2 en los mercados globales.

Franquicia de Depositos Soélida: El perfil de fondeo de Industrial, con opciones diversas de financiamiento y una estructura de bajo costo, esta
respaldado por su franquicia lider reconocida en la regién, que contrasta positivamente con sus pares y se favorece por las sinergias generadas
por pertenecer a un grupo regional. Su base creciente de depdsitos representé 80% del fondeo total en 2023, con una relacion de préstamos a
depositos de 81.9% (2019-2022: 76.4%). Su posicion robusta le brinda un acceso vasto a recursos alternativos de los mercados locales e
internacionales, lo que beneficia su liquidez amplia, aunque concentrada en deuda soberana local mantenida hasta el vencimiento, ademas de
darle margen para navegar en un entorno dificil.

Apoyo Gubernamental Moderado: La calificacién GSR de Industrial se basa en la evaluacién de Fitch de la probabilidad moderada de soporte
que el banco recibiria del soberano, si fuera necesario. Esta pondera en gran medida el tamano relativamente pequefo del sistema bancario en
relacion con la economia guatemalteca. En su andlisis, la agencia también considera muy influyente la importancia sistémica de Industrial

como el banco mas grande de Guatemala.

OTRAS CALIFICACIONES DE DEUDA Y DEL EMISOR

Los instrumentos de deuda de Industrial son las notas subordinadas (ISbN) y las notas subordinadas Tier 1 (IST-1). Las notas ISbN se
encuentran dos escalones por debajo de la calificacion VR de Industrial, dado su estatus subordinado, clasificado como jinior en relacién con
toda la deuda sénior presente y futura, pari passu con toda la demas deuda subordinada no garantizada y sénior al capital e instrumentos
hibridos Tier 1 de Industrial. Mientras tanto, las notas IST-1 estan calificadas cuatro escalones por debajo de la VR de Industrial, lo que denota
su estatus de subordinacion alta y su caracteristica de omision de cupones discrecional.

SUBSIDIARIAS Y AFILIADAS

Las calificaciones nacionales de FISA, una subsidiaria de Industrial, y Contécnica, una subsidiaria del holding de Industrial, Bicapital
Corporation, son las mismas que las calificaciones nacionales de Industrial. Estas calificaciones estan fundamentadas en la propension fuerte y
capacidad del banco para proporcionarles apoyo, en caso de requerirlo. El analisis de soporte de Fitch considera altamente influyente el papel

importante y la relevancia de las entidades en el modelo de negocio local y |a estrategia de Industrial.

Las calificaciones nacionales de Bi-Bank en Panama se basan en la propension y capacidad sélidas para brindar soporte a su empresa hermana,
Industrial, en caso necesario. La evaluacion de respaldo de Fitch pondera altamente el riesgo reputacional enorme que un incumplimiento de
Bi-Bank constituiria para el grupo, asi como el rol significativo que representa para el conglomerado en su estrategia de diversificacién por
paises. Su deuda sénior no garantizada esta calificada al mismo nivel que la calificacién nacional de corto plazo de Bi-Bank, ya que Fitch
considera que su probabilidad de incumplimiento es igual que la del banco.

Las calificaciones nacionales de BIES estan impulsadas por el respaldo potencial que recibiria de su matriz Industrial, en caso de necesitarlo.
Las calificaciones nacionales del banco y de sus emisiones denotan la fortaleza crediticia relativa de Industrial, comparada con la calificacion
soberana salvadorena. El papel relevante de BIES en la estrategia de diversificacion geografica y de negocios de su matriz, junto con el riesgo
reputacional significativo que el incumplimiento de BIES constituiria para Industrial, son factores con importancia alta en la percepcion de
Fitch para brindar apoyo. Asimismo, se consideran los riesgos de convertibilidad y de transferencia que podrian limitar la capacidad de
Industrial para brindar soporte, y de BIES para utilizarlo.

BIES tiene un programa de deuda con tramos garantizados y no garantizados. La deuda sénior garantizada y no garantizada esta calificada al
mismo nivel que las calificaciones nacionales de BIES, ya que Fitch considera que la probabilidad de incumplimiento de estas emisiones es igual
que la del banco.

SENSIBILIDAD DE CALIFICACION

Factores que podrian, individual o colectivamente, conducir a una accion de calificacion negativa/baja:

Industrial



--las calificaciones del banco son sensibles a una baja de la calificacién soberanay a un deterioro significativo del EO local;
--las calificaciones IDR y VR de Industrial podrian disminuir debido al deterioro sostenido de su calidad de préstamos, asi como de su
desempeiio financiero que derive en una disminucion de la métrica de utilidad operativa a APR del banco continuamente por debajo de 1.5%, y

una razon de capital base seguin Fitch a APR a niveles por debajo de 10% de forma consistente;

--las calificaciones nacionales de Industrial podrian bajar si Fitch percibe menor estabilidad en sus métricas financieras y un deterioro
sostenido en su calidad de préstamos;

--la calificacion GSR de Industrial es sensible a una baja de la calificacion soberana, asi como a su propensién a brindar soporte;

--las calificaciones de las notas ISbN e IST-I podrian disminuir si la VR de Industrial baja.

FISAy Contécnica

--las calificaciones nacionales de FISA y Contécnica podrian bajar si las calificaciones nacionales de Industrial disminuyen, aunque este no es el
escenario base de Fitch dada la Perspectiva Estable de la calificacion de largo plazo de Industrial; ademas, si la evaluacion de Fitch sobre la
disposicion de Industrial para apoyarlos se reduce.

Bi-Bank

--las calificaciones nacionales de Bi-Bank podrian disminuir en caso de cambios negativos en la capacidad de Industrial para respaldarlo,
plasmado en su IDR en moneda extranjera, y si se reduce su propension a brindar apoyo. Asimismo, una baja de la calificacién de la deuda
sénior no garantizada resultaria de una accién negativa sobre la calificacion de corto plazo de Bi-Bank.

BIES

--las calificaciones nacionales de BIES son sensibles a un debilitamiento de la calidad crediticia de su accionista en comparacién con otras
entidades calificadas en El Salvador. Sus calificaciones nacionales podrian degradarse en caso de una baja de varios niveles de la calificacién

IDR de Industrial; también, si la evaluacion de Fitch sobre la disposicion de Industrial a apoyarla se redujera significativamente;

--las calificaciones nacionales de la deuda sénior garantizada y no garantizada podrian bajarse en caso de acciones de calificacion negativas

sobre las calificaciones nacionales de BIES.

Factores que podrian, individual o colectivamente, conducir a una accion de calificacién positiva/alza:

Industrial

--las calificaciones IDR y VR del banco tienen un potencial al alza limitado dado que se encuentran al nivel del soberano. Estas calificaciones

podrian aumentar en caso de una mejora en la calificacién soberana;

--la calificacion nacional de largo plazo de Industrial tiene un potencial al alza limitado debido a su exposicién elevada al soberano
guatemalteco. La calificacion nacional de corto plazo se encuentra en la parte superior de la escala de calificacion nacional, por lo que no tiene
posibilidad de subir;

--la calificacion GSR de Industrial podria subir si se mejora la calificaciéon soberana de Guatemala;

--las calificaciones de las notas ISbN e IST-I podrian subir si se mejora la VR de Industrial.

FISA 'y Contécnica

--las calificaciones de largo plazo de FISA y Contécnica podrian mejorar debido a un alza en la calificacién nacional de Industrial, mientras que
sus calificaciones de corto plazo estan en el nivel mas alto de la escala nacional, por lo que no tienen potencial a subir.

Bi-Bank

--las calificaciones de Bi-Bank podrian subir en caso de cambios positivos en la capacidad de Industrial para respaldarlo, como lo refleja su IDR
en moneda extranjera, y mejora su propensién a brindar apoyo. La calificacién nacional de corto plazo y su calificacion de deuda sénior se



ubican en lo mas alto de la escala nacional, por lo que no hay espacio para una mejora.

BIES

--las calificaciones nacionales de BIES, asi como las calificaciones de la deuda sénior garantizada y no garantizada se encuentran en el nivel
mas alto de la escala de calificacion nacional y, por lo tanto, no tienen potencial de mejora.

AJUSTES A LA CALIFICACION VR

--El puntaje del EO de 'bb-' se ha asignado por encima de la calificacidn implicita de la categoria 'b' debido a la siguiente razén de ajuste:

Calificacion soberana (positiva).

PARTICIPACION

La(s) calificacidn(es) mencionada(s) fue(ron) requerida(s) y se asigné(aron) o se le(s) dio seguimiento por solicitud del (los) emisor(es) o
entidad(es) calificada(s) o de un tercero relacionado. Cualquier excepcion se indicara.

RESUMEN DE AJUSTES A LOS ESTADOS FINANCIEROS

Industrial y BIES: Los gastos pagados por anticipado y otros activos diferidos se reclasificaron como activos intangibles y se dedujeron del
patrimonio ya que Fitch considera que tienen una capacidad baja para absorber pérdidas.

Este comunicado es una traduccién del original emitido en inglés por Fitch en su sitio internacional el 22 de abril de 2024 y puede consultarse
en la liga www.fitchratings.com. Todas las opiniones expresadas pertenecen a Fitch Ratings, Inc.

CALIFICACIONES PUBLICAS CON VINCULOS CREDITICIOS A OTRAS CALIFICACIONES

--La calificacién GSR de Industrial estd vinculada a la calificacion soberana IDR en moneda extranjera de Guatemala.

--Las calificaciones nacionales de FISA, BIES, Contécnica, y Bi-Bank estan impulsadas por el soporte de Industrial.

REFERENCIAS PARA FUENTES DE INFORMACION RELEVANTES CITADAS EN FACTORES CLAVE DE CALIFICACION

Las fuentes principales de informacion usadas en el analisis son las descritas en los Criterios Aplicados.

CONSIDERACIONES ESG

A menos que se indique lo contrario en esta seccion, el nivel mas alto de puntaje de relevancia crediticia ambiental, social y de gobernanza
(ESG; environmental, social and governance) es de ‘3. Un puntaje de ‘3’ significa que los aspectos ESG son neutrales para el crédito o tienen un
impacto crediticio minimo en la entidad, ya sea debido a la naturaleza de los mismos o a la forma en que son gestionados por la entidad. Los
puntajes de relevancia ESG no se incorporan en el proceso de calificacién, sino que son una observacion de la relevancia de los factores ESG en
la decision del comité de calificacion. Para obtener mas informacion sobre los puntajes de relevancia ESG, visite

https://www.fitchratings.com/topics/esg/products#esg-relevance-scores.

CRITERIOS APLICADOS EN ESCALA NACIONAL

Guatemala

--Metodologia de Calificacién de Bancos (Marzo 28, 2022);

--Metodologia de Calificacién de Instituciones Financieras No Bancarias (Julio 25, 2023);

--Metodologia de Calificaciones en Escala Nacional (Diciembre 22, 2020).

El Salvador y Panama

--Metodologia de Calificacion de Bancos (Septiembre 28, 2023);

--Metodologia de Calificaciones en Escala Nacional (Diciembre 22, 2020).

INFORMACION REGULATORIA - EL SALVADOR
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Se aclara que cuando se alude a calificacién debe entenderse incluido el término clasificacién.
NOMBRE EMISOR O SOCIEDAD ADMINISTRADORA: Banco Industrial El Salvador, S.A.
FECHA DEL CONSEJO DE CALIFICACION: 19/abril/2024

NUMERO DE SESION: SLV_2024_37

FECHA DE LA INFORMACION FINANCIERA EN QUE SE BASO LA CALIFICACION:
--AUDITADA: 31/diciembre/2023.

--NO AUDITADA: N.A.

CLASE DE REUNION (ordinaria/extraordinaria): Ordinaria

CALIFICACION ANTERIOR (SI APLICA):

--Emisor de Largo Plazo ‘EAAA(slv), Perspectiva Estable.

Emisiones

--Clasificacion de largo plazo PBBIES1 sin garantia en ‘AAA(slv)’;

--Clasificacion de largo plazo PBBIES1 con garantia en ‘AAA(slv)’;

--Clasificacion de corto plazo PBBIES1 sin garantia en ‘N-1(slv)’;

--Clasificacion de corto plazo PBBIES1 con garantia en ‘N-1(slv)’.

LINK SIGNIFICADO DE LA CALIFICACION: Las definiciones de calificacion de El Salvador se encuentran en el sitio
https://www.fitchratings.com/es/region/central-america bajo el apartado de "Definiciones de Calificacion de El Salvador".

La opinién del Consejo de Calificacion de Riesgo no constituye una sugerencia o recomendacion para invertir, ni un aval o garantia de la
emisién, sino un factor complementario a las decisiones de inversion. Los miembros del Consejo seran responsables de una opinién en la que
se haya comprobado deficiencia o mala intencion, y estaran sujetos a las sanciones legales pertinentes.

El sufijo (slv) indica que se trata de una calificacion nacional en El Salvador. Las escalas de calificacion regulatorias utilizadas en El Salvador son

las establecidas en la Ley del Mercado de Valores y en las Normas Técnicas Sobre Obligaciones de las Sociedades Clasificadoras de riesgo. Las
definiciones de las calificaciones en escala Fitch estan disponibles en www.fitchratings.com/site/centralamerica.

INFORMACION REGULATORIA - PANAMA

NOMBRE DEL EMISOR O ENTIDAD: Bi-Bank, S.A.

LINK DEL SIGNIFICADO DE LA CALIFICACION: Las definiciones de calificacién de Panama se encuentran en el sitio
https://www.fitchratings.com/es/region/central-america bajo el apartado de "Definiciones de Calificacion de Panama".

FECHA CIERTA (FECHA DE CORTE) DE LA INFORMACION FINANCIERA UTILIZADA
--NO AUDITADA: N.A.

--AUDITADA: 31/diciembre/2023

FECHA DEL ACUERDO DEL COMITE DE CALIFICACION: 19/abril/2024

DESCRIPCION DE LAS CARACTERISTICAS DE LA EMISION CALIFICADA (si aplica)
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--NOMBRE DE LA EMISION: Programa Rotativo de Valores Comerciales Negociables;

--CLASE DE TITULOS: Valores Comerciales Negociables;

--SERIES: Pueden ser emitidos en multiples series;

--MONEDA: Délares de Estados Unidos de América;

--MONTO: Hasta USD50,000,000.00;

--FECHA DE VENCIMIENTO: No inferior a 90 dias, ni superior a 360 dias;

--TASA DE INTERES: Cada serie devengara una tasa de interés, la cual podré ser fija o variable;
--PAGO DE INTERESES: Para cada una de las series podra ser mensual, trimestral o semestral;
--PAGO DE CAPITAL: Para cada una de las series se pagara mediante un solo pago, en su fecha de vencimiento;

--REDENCION ANTICIPADA: El emisor no podra redimir anticipadamente los Valores Comerciales Negociables;

--GARANTIAS: No cuenta con garantias;

--USO DE LOS FONDOS: Financiar el crecimiento de su cartera crediticia entre otros usos del giro ordinario de negocios.

Una calificacion de riesgo no garantiza el repago de la emision.

RATING ACTIONS

ENTITY/DEBT $ RATING 3 PRIOR 3
Bi-Bank, S.A. . A+(pan) Rating Outlook
LargoPlazo  A+(pan) Rating Outlook Stable
Stable
F1+(pan)
Corto Plazo F1+(pan) Afirmada
senior unsecured F1+(pan)
Corto Plazo F1+(pan) Afirmada
Programa Rotativo de Valores F1+(pan)
X . CortoPlazo  F1+(pan) Afirmada
Comerciales Negociables US$50
millones
Banco Industrial El Salvador, S.A. . EAAA(slv) Rating
LargoPlazo  EAAA(slv) Rating Outlook Stable
Outlook Stable
F1+(slv)
Corto Plazo F1+(slv) Afirmada
senior unsecured AAA(slv)
LargoPlazo  AAA(slv) Afirmada
PBBIES1 sin garantia AAA(sIv)
LargoPlazo  AAA(slv) Afirmada
senior secured AAA(slv)
LargoPlazo  AAA(slv) Afirmada



PBBIES1 con garantia AAA(slv)
LargoPlazo  AAA(slv) Afirmada
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issuer’s available public disclosure.

APPLICABLE CRITERIA

National Scale Rating Criteria (pub. 22 Dec 2020)

Metodologia de Calificaciones en Escala Nacional (pub. 22 Dec 2020)

Metodologia de Calificacion de Bancos - Efectiva del 28 de marzo de 2022 al 27 de septiembre de 2023 (pub. 28 Mar 2022)
Future Flow Securitization Rating Criteria (pub. 14 Apr 2023) (including rating assumption sensitivity)

Metodologia de Calificacion de Instituciones Financieras No Bancarias- Efectiva del 25 de julio de 2023 al 19 de marzo de 2024 (pub. 25 Jul
2023)

Metodologia de Calificacion de Bancos (pub. 28 Sep 2023)
Non-Bank Financial Institutions Rating Criteria (pub. 17 Jan 2024) (including rating assumption sensitivity)
Bank Rating Criteria (pub. 15 Mar 2024) (including rating assumption sensitivity)

ADDITIONAL DISCLOSURES

Solicitation Status

Endorsement Policy

ENDORSEMENT STATUS

Banco Industrial, S.A. EU Endorsed, UK Endorsed

DISCLAIMER & COPYRIGHT

Todas las calificaciones crediticias de Fitch Ratings (Fitch) estan sujetas a ciertas limitaciones y estipulaciones. Por favor, lea estas limitaciones
y estipulaciones en el siguiente enlace: https://www.fitchratings.com/understandingcreditratings. Ademas, las definiciones de calificacién de
Fitch para cada escala de calificacién y categorias de calificacién, incluidas las definiciones relacionadas con incumplimiento, estan disponibles
en www.fitchratings.com bajo el apartado de Definiciones de Calificacion. ESMA y FCA estan obligadas a publicar las tasas de incumplimiento
histéricas en un archivo central de acuerdo al Articulo 11(2) de la Regulacién (EC) No. 1060/2009 del Parlamento Europeo y del Consejo del
16 de septiembre de 2009 y la Regulacion de las Agencias de Calificacion Crediticia (Enmienda, etc.) (Salida de la UE) de 2019,
respectivamente.

Las calificaciones publicas, criterios y metodologias estan disponibles en este sitio en todo momento. El cddigo de conducta, las politicas sobre
confidencialidad, conflictos de interés, barreras para la informacién para con sus afiliadas, cumplimiento, y demas politicas y procedimientos
de Fitch estan también disponibles en la seccién de Cédigo de Conducta de este sitio. Los intereses relevantes de los directores y accionistas
estan disponibles en https://www.fitchratings.com/site/regulatory. Fitch puede haber proporcionado otro servicio admisible o
complementario a la entidad calificada o a terceros relacionados. Los detalles del(los) servicio(s) admisible(s) de calificacién o del(los)
servicio(s) complementario(s) para el(los) cual(es) el analista lider tenga sede en una compaiiia de Fitch Ratings registrada ante ESMA o FCA (o
una sucursal de dicha compaiiia) se pueden encontrar en el resumen de la entidad en el sitio web de Fitch Ratings.

En la asignacion y el mantenimiento de sus calificaciones, asi como en la realizacion de otros informes (incluyendo informacion prospectiva),
Fitch se basa en informacion factual que recibe de los emisores y sus agentes y de otras fuentes que Fitch considera creibles. Fitch lleva a cabo
una investigacién razonable de la informacion factual sobre la que se basa de acuerdo con sus metodologias de calificacion, y obtiene
verificacion razonable de dicha informacidon de fuentes independientes, en la medida de que dichas fuentes se encuentren disponibles para
una emision dada o en una determinada jurisdiccién. La forma en que Fitch lleve a cabo la investigacion factual y el alcance de la verificacion
por parte de terceros que se obtenga variara dependiendo de la naturaleza de la emision calificada y el emisor, los requisitos y practicas en la
jurisdiccion en que se ofrece y coloca la emision y/o donde el emisor se encuentra, la disponibilidad y la naturaleza de la informacion publica
relevante, el acceso a representantes de la administracion del emisor y sus asesores, la disponibilidad de verificaciones preexistentes de
terceros tales como los informes de auditoria, cartas de procedimientos acordadas, evaluaciones, informes actuariales, informes técnicos,
dictdmenes legales y otros informes proporcionados por terceros, la disponibilidad de fuentes de verificacion independiente y competentes
de terceros con respecto a la emision en particular o en la jurisdiccion del emisor, y una variedad de otros factores. Los usuarios de
calificaciones e informes de Fitch deben entender que ni una investigacién mayor de hechos ni la verificacion por terceros puede asegurar que
toda lainformacion en la que Fitch se basa en relacion con una calificaciéon o un informe sera exacta y completa. En Gltima instancia, el emisor y
sus asesores son responsables de la exactitud de la informacién que proporcionan a Fitch y al mercado en los documentos de oferta y otros
informes. Al emitir sus calificaciones y sus informes, Fitch debe confiar en la labor de los expertos, incluyendo los auditores independientes
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con respecto a los estados financieros y abogados con respecto a los aspectos legales y fiscales. Ademas, las calificaciones y las proyecciones
de informacion financieray de otro tipo son intrinsecamente una vision hacia el futuro e incorporan las hipétesis y predicciones sobre
acontecimientos futuros que por su naturaleza no se pueden comprobar como hechos. Como resultado, a pesar de la comprobacion de los
hechos actuales, las calificaciones y proyecciones pueden verse afectadas por eventos futuros o condiciones que no se previeron en el
momento en que se emitid o afirmo una calificacién o una proyeccion. Fitch Ratings realiza ajustes rutinarios y generalmente aceptados a la
informacién financiera presentada, mismos que son acordes a las metodologias relevantes y/o estandares de la industria, a fin de procurar

consistencia entre las métricas financieras de las entidades del mismo sector o clase de activos.

El espectro completo de mejor y peor escenario para las calificaciones crediticias en todas las categorias de calificacion va de ‘AAA’ a ‘D', Fitch
también brinda informacién del mejor escenario para un alza de calificacion y del peor escenario para una baja de calificacion con base en el
desempefio histdrico de los emisores (lo que Fitch establece como el percentil 99 de las transiciones de calificacién, tanto al alzacomo ala
baja), para calificaciones crediticias internacionales. En el percentil 99, una media entre tipos de activos muestra alzas de cuatro escalones en
el mejor escenario de calificacion y bajas de ocho escalones en el peor escenario. Las calificaciones crediticias de sector especifico en mejor y
peor escenario se describen a mayor detalle en https://www.fitchratings.com/site/re/10111579.

La informacion contenida en este informe se proporciona "tal cual"” sin ninguna representacién o garantia de ningun tipo, y Fitch no representa
o garantiza que el informe o cualquiera de sus contenidos cumpliran alguno de los requerimientos de un destinatario del informe. Una
calificacion de Fitch es una opinidn en cuanto a la calidad crediticia de una emision. Esta opinidn y los informes realizados por Fitch se basan en
criterios establecidos y metodologias que Fitch evalta y actualiza en forma continua. Por lo tanto, las calificaciones y los informes son un
producto de trabajo colectivo de Fitch y ningtin individuo, o grupo de individuos, es Ginicamente responsable por una calificacién o un informe.
La calificacion no incorpora el riesgo de pérdida debido a los riesgos que no sean relacionados a riesgo de crédito, a menos que dichos riesgos
sean mencionados especificamente. Fitch no estd comprometido en la oferta o venta de ningun titulo. Todos los informes de Fitch son de
autoria compartida. Los individuos identificados en un informe de Fitch estuvieron involucrados en, pero no son individualmente responsables
por, las opiniones vertidas en él. Los individuos son nombrados solo con el propdsito de ser contactos. Un informe con una calificacion de Fitch
no es un prospecto de emision ni un substituto de la informacion elaborada, verificada y presentada a los inversores por el emisor y sus
agentes en relacion con la venta de los titulos. Las calificaciones pueden ser modificadas o retiradas en cualquier momento por cualquier razén
a sola discrecién de Fitch. Fitch no proporciona asesoramiento de inversion de cualquier tipo. Las calificaciones no son una recomendacion
para comprar, vender o mantener cualquier titulo. Las calificaciones no hacen ningin comentario sobre la adecuacion del precio de mercado,
la conveniencia de cualquier titulo para un inversor particular, o la naturaleza impositiva o fiscal de los pagos efectuados en relacion a los
titulos. Fitch recibe honorarios por parte de los emisores, aseguradores, garantes, otros agentes y originadores de titulos, por las
calificaciones. Dichos honorarios generalmente varian desde USD 1,000 a USD750,000 (u otras monedas aplicables) por emision. En algunos
casos, Fitch calificara todas o algunas de las emisiones de un emisor en particular, o emisiones aseguradas o garantizadas por un asegurador o
garante en particular, por una cuota anual. Se espera que dichos honorarios varien entre USD10,000 y USD 1,500,000 (u otras monedas
aplicables). La asignacidn, publicacién o diseminacion de una calificacion de Fitch no constituye el consentimiento de Fitch a usar su nombre
como un experto en conexidn con cualquier declaracion de registro presentada bajo las leyes de mercado de Estados Unidos, el “Financial
Services and Markets Act of 2000” de Gran Bretaiia, o las leyes de titulos y valores de cualquier jurisdiccion en particular. Debido a la relativa
eficiencia de la publicacidn y distribucidn electronica, los informes de Fitch pueden estar disponibles hasta tres dias antes para los
suscriptores electrénicos que para otros suscriptores de imprenta.

Fitch Ratings, Inc. esta registrada en la Comision de Bolsa y Valores de Estados Unidos (en inglés, U.S. Securities and Exchange Commission)
como una Organizacion de Calificacion Estadistica Reconocida a Nivel Nacional (‘NRSRQO”; Nationally Recognized Statistical Rating
Organization). Aunque ciertas subsidiarias de calificacion crediticia de la NRSRO estan enlistadas en el item 3 del documento “Form NRSRO”
y, como tales, estan autorizadas para emitir calificaciones crediticias en nombre de la NRSRO (ver
https://www.fitchratings.com/site/regulatory), otras subsidiarias no estan enlistadas en el documento “Form NRSRO” (las “no NRSRO") y, por
tanto, las calificaciones crediticias emitidas por estas subsidiarias no son emitidas en nombre de la NRSRO. Sin embargo, personal de las
subsidiarias no NRSRO puede participar en la determinacién de calificaciones crediticias emitidas por, o en nombre de, la NRSRO.

Solamente para Australia, Nueva Zelanda, Taiwan y Corea del Norte: Fitch Australia Pty Ltd tiene una licencia australiana de servicios
financieros (licencia no. 337123) que le autoriza a proveer calificaciones crediticias solamente a “clientes mayoristas”. La informacion de
calificaciones crediticias publicada por Fitch no tiene el fin de ser utilizada por personas que sean “clientes minoristas” segiin la definicién de la
“Corporations Act 2001".

Derechos de autor © 2024 por Fitch Ratings, Inc. y Fitch Ratings, Ltd. y sus subsidiarias. 33 Whitehall Street, New York, NY 10004. Teléfono:
1-800-753-4824,(212) 908-0500. La reproduccion o distribucion total o parcial esta prohibida, salvo con permiso. Todos los derechos
reservados.
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SOLICITATION STATUS

The ratings above were solicited and assigned or maintained at the request of the rated entity/issuer or a related third party. Any exceptions
follow below.
ENDORSEMENT POLICY

Las calificaciones crediticias internacionales producidas fuera de la Unién Europea (EU; European Union) o del Reino Unido (UK; United
Kingdom), segtin aplique, son endosadas para su uso por los emisores reguladosdentro de EU o UK respectivamente. Para fines regulatorios,
en cumplimiento con los términos de la regulacidn para agencias de calificacion crediticia (CRA; Credit Rating Agencies) de EU o la
Regulaciénde 2019 de las Agencias de Calificacion Crediticia de UK (enmienda, etc.) (sali6 de EU), segtin sea el caso. El enfoque de Fitch sobre
el endoso en EU y UK se encuentra en el apartado EU Regulatory Disclosures dentro del sitio web de Fitch. El estado respecto a la politica de
endoso regulatorio de todas las calificaciones internacionales se proporciona dentro de la pagina de resumen de la entidad para cada entidad
calificaday en las paginas de detalle de la transaccién para todas las transacciones de finanzas estructuradas en el sitio web de Fitch. Esta
informacién se actualiza diariamente.



