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Fondo de Inversion Abierto
Renta Liquidez Banagricola

Gestora de Fondos de Inversion Banagricola, S.A.

Factores Clave de Clasificacion

Calidad Crediticia: Durante el periodo analizado, de marzo a agosto de 2023, la calidad
crediticia de Fondo de Inversidn Abierto Renta Liquidez Banagricola (Fondo Renta Liquidez),
medida a través del factor de riesgo de crédito promedio ponderado (WARF; weighted average
rating factor), se mantuvo acorde con la clasificacion de ‘AAAf(slv)’. La calidad crediticia se
fundamenta en la concentracién mayoritaria en activos cuya clasificacién denota la mas alta
capacidad de pago en escala nacional y el corto plazo al vencimiento de sus activos. Fitch Ratings
sefala que esta clasificacion es sensible a un deterioro potencial de la calidad crediticia de los
activos del portafolio, o incrementos en la concentracién por emisor.

Estructura Crediticia del Portafolio Actual: A agosto de 2023, el portafolio mostraba una
distribucién de clasificaciones crediticias concentrada en titulos AAA(slv) y AA(slv), los cuales
representaron 98.2% de los activos bajo administracion (AuM; assets under management).

Riesgo de Concentracion: Dado el universo limitado de oportunidades de inversién, el
portafolio estd expuesto a la concentracion alta por emisor. Fitch aplica escenarios de estrés al
WARF base para estimar la sensibilidad de la clasificaciéon a los movimientos a la baja de
clasificaciones especificas y evaluar el riesgo de concentracidn potencial del portafolio. En el
periodo, el andlisis no evidencié afectaciones en la calidad crediticia bajo los escenarios de
estrés utilizados por la agencia.

Sensibilidad al Riesgo de Mercado: La sensibilidad al riesgo de mercado, durante el periodo
analizado, se comporté de manera consistente con la clasificacion ‘Si(slv)’ y acorde con la
estrategia de la Gestora de Fondos de Inversiéon Banagricola, S.A. (Gestora Banagricola). El
fondo mantuvo una duraciéon modificada (DM) muy baja, dada su naturaleza liquida, y un riesgo
spread minimo. La resiliencia de esta sensibilidad a los estreses realizados, asi como la
consistencia en la distribucion de vencimientos concentrada en el corto plazo, son consistentes
con la clasificacién afirmada.

Riesgo de Tasa de Interés: Durante el periodo analizado, el portafolio presenté una DM
promedio de 0.16, lo cual denota una sensibilidad muy baja al riesgo de tasa de interés. Debido
ala calidad crediticia alta, el riesgo spread no es significativo.

Liquidez: En congruencia con la naturaleza abiertay objetivo del fondo, en el periodo analizado,
el portafolio mostré una participacion alta en disponible e instrumentos con vencimientos
inferiores a 90 dias que promediaron 68.5% del total de activos. El disponible en promedio
representd 35.6% de los recursos gestionados.

Anélisis del Entorno Macroeconémico: [Para conocer la opinién de Fitch sobre el entorno
econdémico y ambiente operativo de El Salvador, revisar las publicaciones relacionadas].
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Datos Generales
A agosto de 2023

Activos Administrados USD80,532,660

Domicilio El Salvador

Gestora Gestora de Fondos de Inversion Banagricola, S.A.

Fecha de Inicio de Operaciones 10 de enero de 2018

Numero de Inversionistas 1,285

Tipo Abierto

Objetivo El objetivo del Fondo Renta Liquidez es la liquidez. Esta dirigido a

personas naturales y juridicas con un perfil de riesgo conservador
que buscan unainversién en la que puedan obtener estabilidad de
capital, generando una rentabilidad acorde con un riesgo bajo, o bien,
parainversionistas que requieran administrar temporalmente sus
excedentes de liquidez.

Moneda Ddlar estadounidense

Descripcion El fondo invierte en instrumentos de renta fija de baja duraciony
productos bancarios con un perfil de riesgo bajo, cuyo propdsito sea
la estabilidad de capital en un horizonte de inversion de corto plazo.
El monto minimo de inversién es USD200. No cuenta con un plazo

minimo de permanencia.

Fuente: Gestora Banagricola

Clasificacion de Calidad Crediticia
Riesgo Crediticio

La calidad crediticia del portafolio del Fondo Renta Liquidez se fundamenta en el WARF que,
durante el periodo analizado, mantuvo una métrica equivalente a la clasificacion 'AAAf(slv)'. El
consumo promedio del rango establecido para la clasificacion AAAf(slv) fue de 64.2%, métrica
similar a la medicion de los seis meses anteriores. Las participaciones de activos en las
categorias AAA(slv) y AA(slv) no mostraron variaciones significativas y alcanzaron 57.3% y
40.9% respectivamente a agosto de 2023. A la misma fecha, los recursos colocados en Banco
Agricola, S.A. (Banco Agricola), institucion bancaria vinculada a la Gestora Banagricola,
representados en cuentas bancarias y depdsitos a plazo, fueron 10.1% de los activos del
portafolio.

Riesgo de Concentracion

Fitch monitorea la concentracion por emisor del portafolio, que puede estar influenciada por las
oportunidades limitadas de inversion que podria enfrentar. A agosto de 2023, la proporcién de
activos en los tres y cinco mayores emisores fue de 46.4% y 73.1%, respectivamente (marzo
2023: 44.1% y 71.0%, en el mismo orden). Fitch considera que existe una concentracion
moderada.

La agencia aplica pruebas de estrés al WARF para estimar la sensibilidad de la clasificacion final
alos movimientos a la baja de las tres y cinco exposiciones mas grandes, al disminuirlas por un
notch. El analisis no evidencid afectaciones en la clasificacion actual bajo los escenarios de estrés
que miden la sensibilidad del portafolio al riesgo de concentracién potencial por emisor.

A lamisma fecha, los cinco emisores con mayor participacion fueron Banco de América Central
[EAAA(sIV)] con 16.9%; Banco Industrial El Salvador [EAAA(sIV)] con 15.6%; Banco Cuscatlan
[EAA-(slv)] con 13.9%; Banco Promérica con 13.9% y Banco Davivienda Salvadorefio
[EAAA(sIV)] con 12.8%.
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FitchRatings Fondos y Administradores
de Inversiones

Fondos de Deuda
El Salvador

Clasificacion de Sensibilidad al Riesgo de Mercado

Riesgo de Tasa de Interés y Riesgo Spread

Durante el periodo analizado, el portafolio continud presentando una sensibilidad muy baja al
riesgo de mercado, misma que sigue mostrando resiliencia a los escenarios de estrés realizados.
La cartera del fondo presentd exposiciones muy bajas a la DM, cuyo promedio fue de 0.16,y un
enfoque de corto plazo. Fitch también considera que la exposicion al riesgo de cambios en los
diferenciales de crédito (riesgo spread) es baja. A agosto de 2023, el plazo promedio ponderado
del fondo fue de 74.6 dias.

Ensintonia con la naturaleza abierta del fondo, el portafolio analizado mostré instrumentos con
vencimientos en el corto plazo (menos de un afo), distribuidos a agosto de 2023 en efectivo
(32.4 %), plazo de entre uno y 90 dias (26.2%), y entre 91y 365 dias (41.4%). A la misma fecha,
el activo con el plazo mayor al vencimiento fue un depdsito a término fijo con maduracién de
345 dias, que representaba 0.6% del portafolio.

La concentracion por inversionista es moderada; el primero y los cinco mayores representaron
9.0% y 37.4% de los activos, respectivamente, a agosto de 2023. Sin embargo, Fitch considera
que el nivel de liquidez y activos de corto plazo que conforman el portafolio son consistentes
con la naturaleza abierta del fondo.

Términos del Fondo

Numero de Participes 1,285 (agosto 2023)
Desempefio Histérico de Durante el periodo de andlisis, dada la volatilidad histérica baja, Fitch
Rendimientos considera que el rendimiento del fondo ha sido relativamente estable.

Cumplimiento del Objetivoy  De acuerdo al comportamiento del portafolio durante el periodo

Estrategia de Inversion analizado, la agencia considera que existe consistencia en cuanto a las
diferentes caracteristicas del mismo, demostrando que busca cumplir
con su objetivo de inversion.

Cumplimiento de Politicay De acuerdo con la Gestora Banagricola no hubo incumplimientos
Limites de Inversién activos de la politica ni de limites de inversion.
Nivel de Endeudamiento El fondo no tenia endeudamiento a agosto de 2023.

Estados Financieros Utilizados Los estados financieros fueron no auditados a junio de 2023.

Auditores PricewaterhouseCooper

Divulgaciény Transparencia

Informacion Proporcionadaa  Laagencia considera que el nivel y contenido de informacion publica
Participes que Gestora Banagricola proporciona al mercado son apropiados.

Fuente: Fitch Ratings, Gestora Banagricola

Perfil de la Administradora
Organizacion
Solvencia Financiera

A junio de 2023, los ingresos operacionales decrecieron en 0.7% frente a junio de 2022 y se
ubicaron en USD413.6 mil. El resultado operacional se redujo en 0.9% en tanto que el resultado
neto aumenté en 7.0%, y fueron de USD232.7 mil y USD198.5 mil respectivamente. La
rentabilidad del patrimonio (ROE) fue de 15,5%, levemente superior a la de junio de 2022
(13.2%). Fitch considera que su solvencia financiera se robustece al ser Bancolombia S.A.
(Bancolombia) [BB+; Perspectiva Estable] su altimo accionista. El grupo financiero al que
pertenece Gestora Banagricola, Conglomerado Financiero Banagricola (CFBA) también
comprende a Banco Agricola, entre otras empresas financieras.
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Posicion en el Mercado

A agosto de 2023, cuatro gestoras administraban seis fondos de deuda. Gestora Banagricola
ocupaba la primera posicion en términos de patrimonio gestionado (participacion: 43.2%). Este
se incremento en 4.2%, al pasar de USD 77.2 millones en agosto de 2022 a USD 80.4 millones
en agosto de 2023, lo que contrasta positivamente frente al decrecimiento del mercado en el
mismo periodo.

Trayectoria y Experiencia de Funcionarios Clave

Fitch considera que los funcionarios clave de Gestora Banagricola poseen experiencia en el
sector financiero local suficiente y consistente con sus posiciones. El gerente general de la
entidad ocupa su puesto desde abril de 2023 y cuenta mas de 30 afos de experiencia en el
mercado de capitales local. El administrador de inversiones ingresé en octubre de 2021; tiene 8
anos de experiencia en actividades relacionadas con el sector financiero. Los responsables de
las vicepresidencias de CFBA involucradas en la gestidén ejecutiva de Gestora Banagricola
poseen unatrayectoriarelevante en sus respectivas areas. La transferencia de conocimiento de
gestién de activos desde las empresas vinculadas a Bancolombia, se refleja en la toma de
decisiones de inversion.

Estados Financieros Utilizados y Auditor / Revisor

Para este analisis, se utilizaron los estados financieros no auditados a junio de 2023. El auditor
de los estados financieros es PricewaterhouseCooper.

Gobierno Corporativo
Existencia de Politicas de Gobierno Corporativo

Gestora Banagricola sustenta sus practicas en lo establecido en el cédigo de buen gobierno de
Banco Agricolay las respectivas normas aplicables a la gestora misma como las documentadas
en el manual de organizacion, procedimientos y control interno. También se basan en el cédigo
de ética y las normas de conducta del Grupo Bancolombia, asi como en las normas de ética y
conducta aplicables a la gestora misma. Gestora Banagricola emitié su informe de gobierno
corporativo anual, correspondiente a 2022, disponible en su sitio web.

Gobierno

La junta directiva de Gestora Banagricola estd compuesta por seis miembros: tres son
vicepresidentes de Banco Agricola, uno es el vicepresidente financiero (CFO) de Banistmo
Panama (entidad bancaria relacionada con Bancolombia), otro es el vicepresidente de gestion
deinversiones de Grupo Bancolombiay unoindependiente. Los criterios y proceso de seleccién
de los miembros estan documentados y formalizados. Sus Unicos ejecutivos son el gerente
general, quien también ejerce como administrador de inversiones de respaldo, y el
administrador de inversiones del fondo.

Independencia y Segregacion de Funciones entre Distintas Areas

La separacién de funciones es clara. Las areas de inversiones, riesgos y operaciones estan
separadas de manera organizacional y funcional. Para titulos bursatiles, las areas de gestion de
inversiones y ejecucion de las operaciones también estan segregadas, ya que la negociacion es
realizada principalmente por la empresa relacionada Valores Banagricola, S.A. de C.V., Casa
Corredores de Bolsa, asi como por cualquier otra casa corredora de bolsa autorizada. Para
depdsitos bancarios, esta funcién la lleva a cabo el administrador de inversiones.

Marco de Control Interno

La estructura de control esta establecida. Es liderada por la junta directiva, apoyada en esta
funcién por los siguientes comités: riesgos (cinco miembros), cumplimiento (seis miembros) y
auditoria (seis miembros). Desde 2023, los comités de cumplimiento y de auditoria interna
cuentan con 1 miembro independiente.
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Conflictos de Interés

Administracion de Conflictos de Interés

El manual para la administracién de conflictos de interés de Gestora Banagricola detalla las
operaciones que pueden causar conflictos de interés, asi como el procedimiento para su manejo,
administraciony resolucion. El cédigo de ética establece la prohibicion para los funcionarios de
la entidad de realizar inversiones personales cuando se maneje informacion privilegiada o
confidencial. De acuerdo con la administracién, durante el dltimo semestre, no se reportaron
casos por conflicto de interés.

Independencia de Decisiones del Fondo en Relacién con el Grupo Empresarial

Existe separacion funcional y estructural de Gestora Banagricola frente a las empresas
relacionadas. Dado que funcionarios de los comités de riesgo y de inversién son ejecutivos
vinculados al grupo empresarial y que estos comités no cuentan con miembros independientes,
hay margen para establecer mecanismos que reflejen esta autonomia.

Gestién de Inversiones

Politica de Inversion

La politica de inversién del fondo estd documentada claramente en el reglamento del mismo.
Esta permite la inversion, con limites preestablecidos, en instrumentos de deuda emitidos local
e internacionalmente, asi como en fondos que cumplan con los objetivos del fondo.

Area que Formula y Aprueba la Politica

El comité de inversiones revisa y aprueba la politica y la estrategia de inversién de cada fondo.

Composicion del Comité de Inversiones

El comité de inversiones estd compuesto por seis miembros: un vicepresidente de Banco
Agricola, el gerente general de Gestora Banagricola, el vicepresidente de finanzas de
Bancolombia, el vicepresidente de finanzas de Banistmo Panam3, el presidente de Valores
Bancolombiay el vicepresidente de Asset Management Bancolombia (AMB).

Periodicidad de Andlisis

La frecuencia de reuniéon del comité de inversiones es mensual. Este érgano estd encargado de
aprobar la estrategia de inversiones del fondo. El andlisis de las inversiones es a demanda.
Reportes Producidos

La gestora realiza un reporte mensual sobre el portafolio que incorpora una breve descripcién
del mismo, el desempefio, las composiciones por diversos factores, los registros de plazo y
duraciéony los principales emisores. Dicho reporte es publicado en su sitio web.

Gestion de Riesgos

Politica de Administracion de Riesgos

Gestora Banagricola cuenta con el Manual de Gestion Integral de Riesgos para la administracion
de los diferentes tipos de riesgos a los que se expone el fondo. En este se define los lineamientos
y metodologias aplicados para la medicidn y control de riesgos financieros y operativos.

Area que Formula y Aprueba la Politica

El comité de riesgos revisay recomienda para aprobacion los manuales y politicas de riesgo a la
juntadirectiva. Esta es la encargada de la aprobacién final de los mismos.

Composicion

El comité de riesgos se compone de cinco miembros. Tres son parte de la junta directiva y los
demas son el gerente general de Gestora Banagricola y el vicepresidente de riesgos de Banco
Agricola.
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Periodicidad de Andlisis

La periodicidad de reunion del comité de riesgos es trimestral. Sin embargo, el soporte de
riesgos es frecuente y a demanda.

Reportes Producidos

La gestora hace un reporte mensual sobre el portafolio, el cual incluye la evolucion del valor de
la cuota, concentraciéon por emisor, distribucion de AuM por clasificaciéon de riesgo, duracion,
distribucién de los plazos de vencimiento, volatilidad y plazo promedio de las inversiones, entre
otros. Este es publicado en el sitio web de la gestora. Internamente, la vicepresidencia de riesgos
informa sobre la valoracién de los activos, valor en riesgo, cumplimiento de limites regulatorios
einternos, resultado del analisis de crédito de cada emisor del fondo, entre otros.

Valorizacion de Inversiones
Politica de Valorizacion

Gestora Banagricola utiliza una politica elaborada internamente, ya que no opera ningln
proveedor externo de precios en el mercado. Esta politica detalla los modelos de valoracién de
activos paradeterminar el valor razonable de los mismos. La presencia de proveedores externos
brindaria transparencia y objetividad a la determinacion de los precios de los activos, en
particular en la etapa inicial en que se encuentra la industria. Al respecto, el reglamento del
fondo menciona que hara uso de los agentes especializados que se autoricen para operar en el
mercado local.

Cumplimiento de la Gestora
Politicas

La gestora manifesté que, durante el periodo analizado, no hubo incumplimientos activos a la
politica de inversion del fondo. Asimismo, de acuerdo al reglamento interno del fondo, ninglin
participe puede poseer mas de 15% del patrimonio del mismo, lo cual, se ha cumplido de manera
consistente.

Regulacion

La administracion del fondo se rige por la Ley de Fondos de Inversién de 2014. De acuerdo a lo
manifestado por la entidad, el mercado salvadoreno esta a la espera de cambios en el marco
regulatorio que facilite el acceso de proveedores de precios.

Tecnologia
Infraestructura Tecnolégica

Fitch considera que la infraestructura utilizada por Gestora Banagricola es apropiada para la
gestidn de activos de terceros. En términos del manejo de la informacion de las carteras activas
y pasivas, el aplicativo Sistema GESTOR se utiliza para la administracion de inversionistas,
mientras que SAFI es la herramienta para los portafolios. Existe integracién entre ambos
sistemas.

Plan de Contingencia

El plan de contingencia en caso de desastres especifica el sitio alterno de la gestora, GBM de El
Salvador, para el procesamiento y continuidad del negocio. Fitch observa politicas de seguridad
de lainformaciény de continuidad del negocio respaldadas por la operacion de Banco Agricola,
las cuales considera apropiadas. En ese sentido, Gestora Banagricola opera bajo las politicas del
CFBA relacionadas con la politica de continuidad de negocio, seguridad, eventos de
contingencia, entre otras.
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Informacién Regulatoria

NOMBRE EMISOR O SOCIEDAD ADMINISTRADORA: Fondo de Inversién Abierto Renta
Liguidez Banagricola

FECHA DEL CONSEJO DE CLASIFICACION: 3/octubre/2023

NUMERO DE SESION: SLV_2023_63

FECHA DE LA INFORMACION FINANCIERA EN QUE SE BASO LA CLASIFICACION:
--NO AUDITADA: 30/junio/2023;

CLASE DE REUNION (ordinaria/extraordinaria): Ordinaria

CLASIFICACION ANTERIOR (SI APLICA): 'AAAf/S1(slv)'

LINK SIGNIFICADO DE LA CLASIFICACION: Las definiciones de clasificacién de El Salvador las
puede encontrar en el sitio https://www.fitchratings.com/es/region/central-america bajo el
apartado de "Definiciones de Clasificacion de El Salvador"

Se aclara que cuando en los documentos que sustentan la clasificacion (RAC/Reporte) se alude
a calificacion debe entenderse incluido el término clasificacién.

“La opinion del Consejo de Clasificacion de Riesgo no constituird una sugerencia o
recomendacion para invertir, ni un aval o garantia de la emision, sino un factor complementario
alas decisiones de inversién; pero los miembros del Consejo seran responsables de una opinién
en la que se haya comprobado deficiencia o mala intencidn, y estaran sujetos a las sanciones
legales pertinentes.”
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Las clasificaciones mencionadas fueron requeridas y se asignaron o se les dio seguimiento por solicitud de
la administradora clasificada o de un tercero relacionado. Cualquier excepcion se indicara.

Todas las clasificaciones crediticias de Fitch Ratings (Fitch) estan sujetas a ciertas limitaciones y estipulaciones. Por favor, lea estas limitaciones
y estipulaciones siguiendo este enlace: https://www.fitchratings.com/understandingcreditratings. Ademas, las definiciones de clasificacion de
Fitch para cada escalade clasificacion y categorias de clasificacion, incluidas las definiciones relacionadas con incumplimiento, estan disponibles
en www.fitchratings.com bajo el apartado de Definiciones de Clasificacion. Las clasificaciones 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 |a 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
clasificada o a terceros relacionados. Los detalles del(los) servicio(s) admisible(s) de clasificacion 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 compania) se
pueden encontrar en el resumen de la entidad en el sitio web de Fitch Ratings.

En la asignacién y el mantenimiento de sus clasificaciones, asi como en la realizacion de otros informes (incluyendo informacién 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 investigacion razonable de la informacion factual sobre la que se basa de acuerdo con sus metodologias de clasificacion, y obtiene
verificacion razonable de dicha informacion de fuentes independientes, en la medida de que dichas fuentes se encuentren disponibles para una
emision dada o en una determinada jurisdiccion. 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 clasificada 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 informacién 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,
dictamenes 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 clasificaciones
e informes de Fitch deben entender que ni una investigacién mayor de hechos ni la verificacién por terceros puede asegurar que toda la
informacion en la que Fitch se basa en relacion con una clasificacion o un informe sera exacta y completa. En Gltima instancia, el emisor y sus
asesores son responsables de la exactitud de lainformacién que proporcionan a Fitch y al mercado en los documentos de oferta y otros informes.
Al emitir sus clasificaciones y sus informes, Fitch debe confiar en la labor de los expertos, incluyendo los auditores independientes con respecto
alos estados financieros y abogados con respecto a los aspectos legales y fiscales. Ademas, las clasificaciones y las proyecciones de informacion
financieray de otro tipo son intrinsecamente una vision hacia el futuro e incorporan las hipotesis y predicciones sobre acontecimientos futuros
que por su naturaleza no se pueden comprobar como hechos. Como resultado, a pesar de la comprobacién de los hechos actuales, las
clasificaciones y proyecciones pueden verse afectadas por eventos futuros o condiciones que no se previeron en el momento en que se emitid
o afirmo una clasificacion o una proyeccion.

La informacion contenida en este informe se proporciona "tal cual" sin ninguna representacion 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
clasificacion de Fitch es una opinién en cuanto a la calidad crediticia de una emisién. Esta opinion y los informes realizados por Fitch se basanen
criterios establecidos y metodologias que Fitch evalta y actualiza en forma continua. Por lo tanto, las clasificaciones y los informes son un
producto de trabajo colectivo de Fitch y ningtin individuo, o grupo de individuos, es Ginicamente responsable por una clasificacion o un informe.
La clasificacién 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 esta comprometido en la oferta o ventade ninguin 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 clasificacién 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
relacién con la venta de los titulos. Las clasificaciones pueden ser modificadas o retiradas en cualquier momento por cualquier razén a sola
discrecion de Fitch. Fitch no proporciona asesoramiento de inversion de cualquier tipo. Las clasificaciones no son una recomendacién para
comprar, vender o mantener cualquier titulo. Las clasificaciones no hacen ningtin comentario sobre la adecuacién del precio de mercado, la
conveniencia de cualquier titulo para un inversor particular, o la naturaleza impositiva o fiscal de los pagos efectuados en relacién a los titulos.
Fitch recibe honorarios por parte de los emisores, aseguradores, garantes, otros agentesy originadores de titulos, por las clasificaciones. Dichos
honorarios generalmente varian desde USD 1,000 a USD750,000 (u otras monedas aplicables) por emision. En algunos casos, Fitch clasificara
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 asignacién,
publicacion o diseminacion de una clasificacién de Fitch no constituye el consentimiento de Fitch a usar su nombre como un experto en conexién
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 publicacién y
distribucion 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 Comisién de Bolsa y Valores de Estados Unidos (en inglés, U.S. Securities and Exchange Commission)
como una Organizacion de Clasificacion Estadistica Reconocida a Nivel Nacional (“NRSRO”; Nationally Recognized Statistical Rating
Organization). Aunque ciertas subsidiarias de clasificacién crediticia de la NRSRO estan enlistadas en el item 3 del documento “Form NRSRO”
y, como tales, estan autorizadas para emitir clasificaciones 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 clasificaciones 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 determinacion de clasificaciones crediticias emitidas por, o en nombre de, laNRSRO.

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 clasificaciones crediticias solamente a “clientes mayoristas”. La informacion de
clasificaciones crediticias publicada por Fitch no tiene el fin de ser utilizada por personas que sean “clientes minoristas” segtn la definicién de
la“Corporations Act 2001".

Derechos de autor © 2022 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. Fax: (212) 480-4435. La reproduccion o distribucién total o parcial esta prohibida, salvo con permiso. Todos
los derechos reservados.
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