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Banco Avanz S.A.

RESUMEN

Sociedad Calificadora de Riesgo Centroamericana S.A. (en adelante, SCR
Nicaragua) afirma la calificacion scr AA (NIC) como emisor a Banco Avanz
S.A. (en adelante, Banco Avanz, el Banco o la Entidad), para largo plazo en
moneda local y moneda extranjera; y el nivel SCR 2 (NIC) para corto plazo
en moneda local y moneda extranjera. La perspectiva es estable.

La calificacion otorgada toma en consideraciéon el conglomerado
empresarial al cual pertenece Banco Avanz, mismo que dispone de una
destacada trayectoria en diversos paises de la region, a través de una
amplia red de compariiias que atienden distintos sectores. Dispone de un
Gobierno Corporativo con altos estandares de gestiéon y de una
administracién prudente de los riesgos, en cumplimiento de las leyes y
normativas a las cuales se encuentra sujeta.

El Banco posee un enfoque especializado en las pequefias y medianas
empresas, dirigido al desarrollo de este sector, a través de un sistema
consolidado de puntos de atencién al publico. En términos de banca de
consumo, la estrategia se centra en la emisién de tarjetas de crédito y
préstamos personales para clientes de alta calificaciéon crediticia,
gestionando eficazmente su exposicion.

Por otro lado, la Entidad exhibe una alta calidad del portafolio de créditos,
con niveles de morosidad controlados y con amplios volumenes de
estimaciones para la cobertura de eventuales deterioros. Banco Avanz
mantiene una exposicidn controlada a los riesgos de mercado; adema3s,
dispone de niveles de liquidez alineados con los pardmetros internos y en
cumplimiento de los limites normativos, lo que permite asegurar una
cobertura adecuada para aquellas obligaciones de mayor exigibilidad
financiera.

Asimismo, se pondera su suficiencia patrimonial, misma que soporta el
crecimiento proyectado y otorga flexibilidad financiera. De igual forma,
mantiene una estructura de fondeo fundamentada en depdsitos del
publico, con favorables niveles de atomizaciéon. Desde la perspectiva
rentable, la Entidad presenta una tendencia creciente y sostenida en los
resultados obtenidos, con indicadores similares a los exhibidos por el
promedio del sistema bancario local.

A pesar de lo mencionado previamente, Banco Avanz posee el reto de
continuar aumentando su contribucién de mercado dentro de la plaza
nicaragliense, a través de estrategias que permitan un crecimiento
controlado y sano de su portafolio crediticio y de su captacién con el
publico. Paralelamente, existe margen para mejorar sus niveles de
eficiencia, de manera que impulse, en mayor medida, el robustecimiento
de la estructura rentable.

Banco Avanz S.A.
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Fortalezas crediticias:
— Forma parte de un grupo empresarial estable y de larga experiencia.
— Unico Banco enfocado especificamente en las pequefias y medianas empresas en Nicaragua.

— Mantiene una consistencia en la calidad de su cartera de créditos, con una mora gestionada eficazmente y
extensas reservas para afrontar potenciales desmejoras.

— Cuenta con una base patrimonial adecuada para soportar el crecimiento proyectado a medio plazo.

Debilidades crediticias:
— Baja contribucién de mercado en el sistema financiero nicaragiiense.

— Oportunidades de mejora para seguir optimizando los niveles de eficiencia operacional del Banco, promovidas
por iniciativas de digitalizacion.

Oportunidades:

— Innovacidn de nuevos productos al servicio del cliente.

— Implementacién tecnolégica para eficientizar los procesos y mejorar el servicio del cliente.

Amenazas:

— Exposicion a volatilidades econdmicas internas e internacionales que generen potenciales efectos adversos en
la estructura financiera y operativa de la Entidad.

— Crecimiento de la oferta de productos financieros por parte de nuevos participantes en la plaza nicaragiiense.

Factores que pueden generar una mejora de la calificacion:

— Implementacién de estrategias que favorezcan una optimizacién consistente de la eficiencia operativa de la
Entidad y que se traduzcan en mejoras sostenidas en el rendimiento financiero.

— Aumento en la participacién de mercado dentro de la plaza local nicaragiliense, que se traduzca en un incremento
consistente y sano de la estructura financiera y rentable.

Factores que pueden generar un deterioro de la calificacién:
— Incremento en la tasa de mora de la cartera de créditos y deficiencias en sus niveles de provisién.

— Desmejoras en los indicadores de liquidez, combinado con una escasa disponibilidad y/o acceso limitado a lineas
de financiamiento y otras fuentes alternativas de capital.

— Desmejoras continuas en los margenes y métricas de rentabilidad, que afecten su estabilidad financiera y
capacidad de pago.

— Cambios en la regulacién y factores macroecondmicos con efectos directos en la operacidn, expansiéon y
rentabilidad de las actividades del Banco.
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Generalidades
Perfil de la Entidad

Banco Avanz S.A. fue constituido en julio de 2005 como una sociedad anénima de conformidad con las leyes de la
Republica de Nicaragua, inicialmente bajo el nombre de Banco Procredit S.A. A junio de 2024, el capital social suscrito
y pagado del Banco se constituye de la siguiente forma: COFISA con el 78,12% de las acciones, CSC INVESTMENTS
CORP con un 10,94% vy el restante 10,94%, corresponde a 15 accionistas minoritarios. La Entidad se caracteriza por
ser el Unico banco de Nicaragua con un enfoque especializado en la pequefia y mediana empresa y direcciona su
estrategia a convertirse en un banco de féacil acceso, con servicios innovadores y de calidad, orientada en el
crecimiento del sector PyME, asi como en los préstamos de consumo (personales y tarjetas de crédito) para clientes
nuevos y clientes externos con excelente calificacion crediticia, con el fin de asegurar la calidad de la cartera de
consumo, ofreciendo un servicio integral. Al corte de andlisis, aporta el 3,34% del total de captaciones del publico del
Sistema Financiero Nacional, asi como el 3,90% de la cartera de crédito bruta.

Principales aspectos crediticios

Comportamiento alcista de la estructura activa, impulsado por el dinamismo de la cartera de créditos.

La estructura activa de Banco Avanz revela una tendencia creciente y sostenida durante los Ultimos anos, en sustento
de lo anterior, el Banco registra activos por C$11.137,21 millones, equivalente a USD304,09 millones, los cuales se
incrementan de forma interanual en un +23% y en un +7% semestralmente, ambas variaciones se derivan
principalmente del crecimiento de la cartera de crédito neta. A nivel prospectivo, el Banco proyecta a diciembre de
2024 activos por USD312,72 millones, cifra que significaria un crecimiento anual del 10%.

En relacidn con la estructura de los activos, el rubro de mayor representatividad es la cartera de crédito neta, que
constituye el 65%; le sigue el efectivo y equivalentes con un 22%, y las inversiones al costo amortizado, que
representan un 7%; los anteriores como los elementos de mayor importancia dentro de la estructura de activos.

Riesgo cambiario

A la fecha bajo estudio, el porcentaje de activos en moneda extranjera (ME) y cérdobas con mantenimiento de valor
es del 90% sobre el total de activos. Los activos en ME y en cérdobas con mantenimiento de valor estdn compuestos
principalmente por disponibilidades, inversiones y cartera de crédito en dicha denominacién. Por su parte, la
participacion de los pasivos en moneda extranjera dentro de los pasivos totales es del 91% a junio de 2024.

El Banco presenta una posicidon larga en moneda extranjera, dado que los activos en dicha denominacién superan a
los pasivos en moneda extranjera. De este modo, se registra un indicador de exposicidn (activos entre pasivos) mayor
a 1vez, lo que corresponde a una posicidon conservadora que protege ante cambios en el ritmo de las devaluaciones.
Especificamente, al corte bajo estudio, la exposicidn es de 1,08 veces, mientras que, la exposicidén del patrimonio con
respecto a la brecha de activos y pasivos en moneda extranjera es de 0,83 veces. La Entidad posee un riesgo
cambiario controlado, bajo posiciones elevadas en moneda extranjera.

Niveles de liquidez alineados con los requerimientos internos y las regulaciones aplicables.

La Entidad realiza el manejo de su liquidez a través de recursos que mantiene en disponibilidades e inversiones en
valores. A junio de 2024, los activos liquidos contabilizan C$2.498,38 millones, lo que representa el 22% de los activos
totales y se incrementan en un +22% de forma anual y en un +18% semestral, en respuesta al incremento en las
cuentas de caja y equivalentes de efectivo, asi como en las reservas en forma de encaje minimo legal en el Banco
Central y en depdsitos en Instituciones financieras. Por su parte, la razén de cobertura y liquidez (RCL) se expresa en
154%, la cual cumple con la normativa y muestra una amplia holgura en su posicién de liquidez.
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GRAFICO 1 Evolucién de los Activos Liquidos
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Expansidn favorable de la cartera crediticia con tasas de morosidad estables.

La cartera de crédito neta de Banco Avanz registra un saldo de C$7.276,78 millones, al término de junio de 2024,
monto equivalente a USD198,69 millones, el cual se incrementa en un +14% de forma anual y en un +3%
semestralmente, la proyeccidn estimada para la cartera de crédito neta al cierre de 2024 se expresa en USD209,50
millones, lo que significaria un incremento anual del +8%.

De acuerdo con la clasificacidn de la cartera segun actividad econdmica, el Banco concentra el 33% de sus créditos
en el sector comercial, seguido de los sectores personal, servicios y agropecuario, con aportes del 18%, 16% y 13%,
respectivamente; las anteriores como las actividades mas representativas de la cartera. Por su parte, la cartera de
crédito segun tipo de garantia se conforma de la siguiente manera: 23% de garantias hipotecarias mas fianza, 16%
fianza y un 15% en garantias prendarias e hipotecarias; estas como las mas destacadas.

Segun la cartera por estado, el 97% de los créditos se encuentran vigentes, seguido de un 2% correspondiente a
créditos reestructurados, mientras que el restante 1% se distribuye en créditos vencidos y en cobro judicial. Asimismo,
la clasificacion de la cartera de crédito por categoria de riesgo, concentra un 94% en la categoria de riesgo A, seguido
de un 2% en categoria B, mientras que el restante 4%, se concentra en las categorias de mayor riesgo (C,D,E).

A junio de 2024, las provisiones incrementan ligeramente de forma anual como semestral en un +1% y brindan una
cobertura de 3,9% sobre la cartera de crédito bruta y de 691% sobre el monto vencido y en cobro judicial. La cobertura
a la cartera improductiva siempre ha evidenciado una holgura significativa y mayor a la mostrada por el promedio del
sistema.

GRAFICO 2 Evolucién de la cartera de crédito
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Estructura de fondeo sustentada en una elevada participacion de depésitos del publico.

A junio de 2024, Banco Avanz registra pasivos por C$9.600,48 millones (USD262,13 millones), los cuales aumentan
en un +24% anual y en un +7% semestral, ambas variaciones surgen como consecuencia del incremento de las
obligaciones con el publico en un +26% anual y en un +10% semestral y se relacionan con la estrategia de crecimiento
de la cartera de crédito. Por su parte, la estructura del pasivo se constituye en un 80% por obligaciones con el publico,
seguido de un 14% correspondiente a las obligaciones con entidades financieras; estas como las cuentas mas
representativas.

Referente a las obligaciones con el publico, de forma més detallada, un 35% se encuentran en depdsitos de ahorro,
seguido de un 33% a la vista, mientras que el restante 32% lo hacen a plazo. Dicha composicién demuestra una
moderada exigibilidad y holgura para colocar dichos recursos en activos productivos, ademas, que se puede hacer a
través de un fondeo menos costoso en relacidon con fondearse mayoritariamente a través de instituciones financieras.
Por su parte, la concentracién en la estructura de fondeo de la Entidad, muestra que los mayores 20 depositantes
(certificados a plazo) representaron un 6% del total de pasivos y un 8% del total de captaciones con el publico, lo cual
se considera como una concentracién baja.

A junio de 2024, Banco Avanz presenta una participacion en el sistema bancario nicaragiiense de un 3,34% sobre las
captaciones totales del publico; no obstante, incrementa su participacion respecto a junio de 2023 (2,90%). A pesar
de que cerca del 82% de la cuota de mercado de las captaciones del publico en la plaza nicaragliense se concentra
en 3 entidades financieras. Se considera que, Banco Avanz tiene una oportunidad importante para aumentar el
volumen de captaciones del publico en los préximos afos. Cabe mencionar que, actualmente, el Banco no capta
recursos a través del mercado de valores y no tienen proyectado hacerlo en el corto plazo.

Adecuada posicion patrimonial que soporta el crecimiento proyectado.

A junio de 2024, el patrimonio del Banco contabiliza un total de C$1.5636,74 millones (USD41,96 millones), el cual
aumenta un +14% anual y +6% semestral, dichas variaciones se derivan principalmente del crecimiento de los
resultados acumulados. Por su parte, el Banco estima un patrimonio de USD45,45 millones al cierre del presente ano,
lo que significaria un crecimiento anual del +15%.

Relacionado con la estructura del patrimonio, la partida con mayor relevancia corresponde al capital social con un
55%, seguido de los resultados acumulados con un 26% y las reservas patrimoniales con un 10%; estas como las
cuentas de mayor relevancia dentro del rubro.

Al periodo bajo estudio, el Banco registra un indicador de adecuacidn de capital de 14,53%, el cual se posiciona por
encima de lo establecido por el ente regulador (10%) y al establecido en los parametros internos de la Entidad (12%);
lo cual le brinda holgura para soportar el crecimiento en el corto y mediano plazo.

Resultados en alza, favorecidos por la dinamica colocacion de créditos.

Al término del primer semestre de 2024, el Banco alcanza resultados por C$102,64 millones (USD2,8 millones); luego
de aumentar en un +17% respecto al mismo periodo del afio anterior, en respuesta a un mayor crecimiento por parte
de los ingresos totales en términos absolutos (+C$103,58 millones) en relacidon con los gastos (+C$88,35 millones).
Es preciso indicar que, en los ultimos periodos, la Entidad ha mantenido un comportamiento sostenido de crecimiento
en los resultados. Asimismo, la Administracion proyecta cerrar el aino 2024 con una ganancia acumulada de USD6,01
millones, monto que representaria un incremento anual del +18%.

De forma mas detallada, en el caso de los ingresos acumulados, registran un saldo de C$671,79 millones (USD18,34
millones), luego de aumentar un +18% anual, dicha variacion producto principalmente de los ingresos financieros
(+25%), cuyo componente principal fue la cartera de crédito. Por su parte, los gastos totales sumaron C$569,15
millones (USD15,54 millones), los cuales crecieron un +18% anual, dado principalmente un aumento de los gastos
financieros de un +36%. Dichos comportamientos generaron un margen de intermediacion del 9,6%, ligeramente
inferior al registrado un afio atrds 10,1%, sin embargo se posiciona por encima del promedio del sistema bancario
(8,4%).

Dado el incremento en los resultados presentados, es posible apreciar una mejora en el indicador de rentabilidad
sobre el patrimonio, mismo que se posiciona par con respecto al presentado por el sistema bancario. Por su parte, la
rentabilidad sobre los activos productivos disminuye ligeramente debido a un mayor incremento de los activos
productivos en relacion al incremento presentado en los resultados.
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Anexo 1 Principales indicadores de Banco Avanz S.A.

Jun-24 Mar-24 Dic-23 Set-23 Jun-23 Bancos
Cartera bruta (millones USD) 204,9 197,6 198,7 185,9 180,4 5.110,8
Morosidad / Cartera bruta 0,6% 0,5% 0,6% 0,8% 0,7% 1,6%
Liquidez Ajustada 15,0% 11,5% 10,4% 10,7% 14,2% 13,0%
Adecuacion de capital 14,5% 14,6% 14,1% 14,6% 14,4% 19,3%
Margen de Intermediacién 9,6% 9,8% 9,8% 10,2% 10,1% 8,4%
Rentabilidad sobre el Patrimonio 13,8% 13,3% 13,8% 13,9% 13,4% 13,8%
Gastos Adm / Utilidad Oper. Bruta 66,4% 66,9% 68,4% 68,4% 70,1% 53,8%

Fuente: Banco Avanz S.A. / Elaboracion: SCR Nicaragua

Anexo 2 Informe Macroecondmico de Nicaragua

De acuerdo con datos del Banco Central de Nicaragua (BCN), la produccién medida a través del Producto Interno
Bruto (PIB), al cierre del primer trimestre de 2024, muestra un crecimiento de 4,6% interanual. Por componente del
gasto, el consumo de los hogares presenta un crecimiento interanual cercano al 7%, mientras que el consumo del
Gobierno decrece un 1% interanual, impulsado por una reduccién del 3% en el consumo individual, y la formacion
bruta de capital se aumenta en 30% (explicado por la inversion fija privada que se incrementé un 22% interanual).

A junio de 2024, al medir la produccién por el indice Mensual de Actividad Econémica (IMAE) como indicador que se
anticipa al comportamiento del PIB y tomando como referencia la tendencia-ciclo (lo que permite medir el
comportamiento subyacente de la produccién), dicho indice tuvo un crecimiento cercano al 3% interanual y del 2%
trimestral anualizado, por lo que la economia sigue presentando sefales de recuperaciéon. Por actividad econdmica,
hoteles y restaurantes, energia y agua, construccidn, explotacién de minas y canteras y transporte y comunicacién
presentan el mejor desempefio interanual; mientras que el sector pecuario y pesca y acuicultura presentan
contracciones en sus tasas de crecimiento respecto al afio anterior.

Al cierre de junio de 2024, el déficit comercial acumulado es de USD4.796 millones (se incrementa en 19% respecto
al mismo periodo de 2023). Dicho resultado se explica por un dinamismo menor en las exportaciones, las cuales
crecen 3% interanual, en comparacién con las importaciones, que aumentan en 11% en comparacién con el afo
anterior. En cuanto a las remesas, a la fecha de analisis, éstas presentan un saldo acumulado de USD4.923 millones
(aumento de 22% anual). Segun su origen, las remesas proceden, principalmente, de Estados Unidos (83%), seguido
de Costa Rica con 7%y de Espaia con 6%.

Los resultados fiscales del Gobierno Central Presupuestario, a junio de 2024, indican que el superdvit fiscal
(acumulado de los ultimos 12 meses) después de donaciones es de C$21.354 millones. Este resultado responde a que
los ingresos totales se incrementan en 20% de forma interanual; mientras que los gastos crecen en cerca del 16%. El
aumento en los ingresos se ve influido por el incremento en la recaudacion de los impuestos (+20% interanual). La
deuda publica, con corte a junio de 2024, muestra un saldo de C$381.176 millones, el cual exhibe un aumento
interanual del 5,3% (5,6% en junio de 2023), y se encuentra compuesta especialmente por deuda externa (83%). La
variacién en el saldo de la deuda se explica, en mayor medida, por el incremento interanual en la deuda externa (+5%).

Respecto a la inflacién, medida por el indice de Precios al Consumidor nacional (IPC), esta reflejé un incremento
interanual de 4,8% a junio de 2024 (9,9% en junio de 2023). Ademas, la inflacién subyacente, a la misma fecha de
corte, también muestra un aumento, el cual es de 4,2% anual (8,3% a junio de 2023). Hasta junio de 2024, tanto la
inflacién general como la subyacente ain no muestran signos de deflacién marcados, sino que, los precios han
tendido a incrementarse; no obstante, dichos aumentos muestran cierta desaceleracién durante el ultimo afo.

Segun el BCN, en el informe de “Perspectivas Macroecondémicas 2024” de abril de 2024, se proyecta que la economia
crecera entre 3,56% y 4,5% en este 2024 y que la inflacidn se ubicaria en el rango de entre 3,5% y 4,5% para dicho afio.

Cabe destacar que, en marzo de 2024, Moody’s Ratings mejord la calificacion soberana de Nicaragua de B3 a B2, con
base en el fortalecimiento estructural del perfil crediticio del soberano, dada una acumulacién de importantes
colchones fiscales y externos por encima de las expectativas previas de dicha calificadora de riesgos, calificacion
gue se mantiene a junio de 2024.
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Informacién complementaria

. g e Calificacion Perspectiva Calificacion Perspectiva
Tipo de calificacion / Instrumento . .

actual actual anterior anterior

Banco Avanz S.A.

Entidad Largo Plazo Moneda Local scr AA (NIC) Estable scr AA (NIC) Estable

Entidad Largo Plazo Moneda Extranjera scr AA (NIC) Estable scr AA (NIC) Estable

Entidad Corto Plazo Moneda Local SCR 2 (NIC) Estable SCR 2 (NIC) Estable

Entidad Corto Plazo Moneda Extranjera SCR 2 (NIC) Estable SCR 2 (NIC) Estable

Informacién considerada para la calificacion

La informacidn utilizada en este informe comprende los estados financieros auditados al 31 de diciembre de 2023 y
los estados financieros intermedios al 31 de marzo de 2024 y 30 de junio de 2023 y 2024.

Definicion de las calificaciones asignadas

— scr AA (NIC): emisor y/o emisiones con muy alta capacidad de pago del capital e intereses en los términos y plazos
acordados. No se veria afectada en forma significativa ante eventuales cambios en el emisor, en la industria a la que
pertenece o en la economia. Nivel Muy Bueno.

— SCR 2 (NIC): emisor y/o emisiones a corto plazo que tienen muy alta capacidad de pago del capital e intereses en
los términos y plazos acordados. Sus factores de riesgo no se verian afectados en forma significativa ante eventuales
cambios en el emisor, en la industria a la que pertenece o en la economia al corto plazo. Nivel Muy Bueno.

— Perspectiva Estable: se percibe una baja probabilidad de que la calificacidn varie en el mediano plazo.

Las calificaciones desde “scr AA (NIC)” a “scr C (NIC)” y de “SCR 2 (NIC)” a “SCR 5 (NIC)” pueden ser modificadas
por la adicién del signo positivo (+) o negativo (-) para indicar la posicion relativa dentro de las diferentes categorias.
Metodologia Utilizada

— La metodologia de calificacién de Entidades Financieras utilizada por Sociedad Calificadora de Riesgo
Centroamericana, S.A. fue actualizada ante el regulador en noviembre de 2020, disponible en https://scriesgo.com/

Declaracion de importancia

La calificacion de riesgo emitida representa la opinién de la Sociedad Calificadora basada en andlisis objetivos
realizados por profesionales. No es una recomendacidn para comprar, vender o mantener determinados instrumentos,
ni un aval o garantia de una inversidn, emisién 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), bolsas de valores y puestos
representantes.

La calificacion otorgada no ha sufrido ningun proceso de apelacion por parte de la entidad calificada. SCR Nicaragua
otorga calificacion de riesgo por primera vez a este emisor en abril de 2018. Toda la informacién contenida en el
informe que presenta los fundamentos de calificacidn se basa en informacién obtenida de los emisores y suscriptores
y otras fuentes consideradas confiables por SCR Nicaragua. SCR Nicaragua no audita o comprueba la veracidad o
precision de esa informacién, ademas no considera la liquidez que puedan tener los distintos valores tanto en el
mercado primario como en el secundario. La informacidn contenida en este documento se presenta tal cual proviene
del emisor o administrador, sin asumir ningun tipo de representacién o garantia.

“SCR Nicaragua considera que la informacidn recibida es suficiente y satisfactoria para el correspondiente analisis.”
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El presente informe no debe considerarse una publicidad, propaganda, difusién o recomendacién para adquirir,
vender o negociar los instrumentos objeto de calificacion.
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TODA LA INFORMACION CONTENIDA EN EL PRESENTE DOCUMENTO ESTA PROTEGIDA POR LEY, INCLUIDA PERO NO LIMITADA A LA LEY DE DERECHOS DE AUTOR (COPYRIGHT), NO
PUDIENDO PARTE ALGUNA DE DICHA INFORMACION SER COPIADA O EN MODO ALGUNO REPRODUCIDA, RECOPILADA, TRANSMITIDA, TRANSFERIDA, DIFUNDIDA, REDISTRIBUIDA O
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LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS, EVALUACIONES, OTRAS OPINIONES Y LOS MATERIALES DE SCR NO ESTAN DESTINADOS PARA SER UTILIZADOS POR NINGUNA PERSONA COMO UN
REFERENTE, SEGUN SE DEFINE DICHO TERMINO A EFECTOS REGULATORIOS, Y NO DEBEN SER UTILIZADOS EN MODO ALGUNO QUE PUDIERA DAR LUGAR A QUE SE LOS CONSIDERE
COMO UN REFERENTE.

Toda la informacién incluida en el presente documento ha sido obtenida por SCR a partir de fuentes que estima correctas y fiables. No obstante, debido a la posibilidad de error humano o
mecaénico, asi como de otros factores, toda la informacién aqui contenida se proporciona “TAL Y COMO ESTA”, sin garantia de ninglin tipo. SCR adopta todas las medidas necesarias para que la
informacién que utiliza al asignar una calificacion crediticia sea de suficiente calidad y de fuentes que SCR considera fiables, incluidos, en su caso, terceros independientes. Sin embargo, SCR
no es una firma de auditoria y no puede en todos los casos verificar o validar de manera independiente la informacidn recibida en el proceso de calificacion crediticia o en la elaboracién de los
Materiales.

En la medida en que las leyes asi lo permitan, SCR y sus directores, oficiales, empleados, agentes, representantes, licenciadores y proveedores declinan toda responsabilidad frente a cualesquier
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En la medida en que las leyes asi lo permitan, SCR y sus directores, oficiales, empleados, agentes, representantes, licenciadores y proveedores exime de cualquier responsabilidad con respecto a
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— Charter Documents- Director and Shareholder Affiliation Policy” ["Relaciones con Inversores - Gestién Corporativa — Documentos Constitutivos - Politica sobre Relaciones entre Directores y
Accionistas” ].

Moody's SF Japan K.K., Moody's Local AR Agente de Calificacion de Riesgo S.A., Moody’s Local BR Agéncia de Classificagdo de Risco LTDA, Moody’s Local MX S.A. de C.V, I.C.V., Moody's Local
PE Clasificadora de Riesgo S.A., y Moody's Local PA Calificadora de Riesgo S.A. (conjuntamente, las "Moody’s Non-NRSRO CRAs", por sus siglas en inglés) son subsidiarias de agencias de
calificacién crediticia de propiedad total indirecta de MCO. Ninguna de las Moody’s Non-NRSRO CRAs es una Organizacion Reconocida Nacionalmente como Organizacion Estadistica de
Calificacion Crediticia.

Términos adicionales solo para Australia: Cualquier publicacion en Australia de este documento se realiza conforme a la Licencia de Servicios Financieros en Australia de la filial de MOODY's,
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destinado Gnicamente a “clientes mayoristas” segun lo dispuesto en el articulo 761G de la Ley de Sociedades de 2001. Al acceder a este documento desde cualquier lugar dentro de Australia,
usted declara ante MOODY'S ser un "cliente mayorista" o estar accediendo al mismo como un representante de aquél, asi como que ni usted ni la entidad a la que representa divulgaran, directa
o indirectamente, este documento ni su contenido a “clientes minoristas” segin se desprende del articulo 761G de la Ley de Sociedades de 2001. Las calificaciones crediticias de MOODY'S son
opiniones sobre la calidad crediticia de una obligacion de deuda del emisor y no sobre los valores de capital del emisor ni ninguna otra forma de instrumento que se encuentre a disposicién de
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Términos adicionales solo para India: Las calificaciones crediticias, Evaluaciones, otras opiniones y Materiales de Moody's no estan destinados a ser utilizados ni deben ser confiados por usuarios
ubicados en India en relacién con valores cotizados o propuestos para su cotizacién en bolsas de valores de la India.

Términos adicionales con respecto a las Opiniones de la Segunda Parte (seglin se define en los Simbolos y Definiciones de Calificacion de Moody's Investors Service): Por favor notar que una
Opinidn de la Segunda Parte ("OSP") no es una "calificacion crediticia". La emision de OSP’s no es una actividad regulada en muchas jurisdicciones, incluida Singapur.

JAPON: En Japén, el desarrollo y la provisién de OSP’s se clasifican como "Negocios Secundarios", no como "Negocios de Calificacién Crediticia", y no estan sujetos a las regulaciones aplicables
a los "Negocios de Calificacion Crediticia" segun la Ley de Instrumentos Financieros y la Ley de Intercambio de Japdn y su regulacion relevante. RPC: Cualquier OSP: (1) no constituye una
Evaluacion de Bonos Verdes de la RPC segun se define en las leyes o regulaciones pertinentes de la RPC; (2) no puede incluirse en ninguna declaracion de registro, circular de oferta, prospecto
ni en ninglin otro documento presentado a las autoridades regulatorias de la RPC ni utilizarse para cumplir con ningtn requisito de divulgacion regulatoria de la RPC; y (3) no puede utilizarse en
la RPC para ninglin propésito regulatorio ni para ningiin otro propdsito que no esté permitido por las leyes o regulaciones pertinentes de la RPC. Para los fines de este descargo de responsabilidad,
"RPC" se refiere a la parte continental de la Reptblica Popular China, excluyendo Hong Kong, Macao y Taiwan.
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