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Banco de la Produccion, S.A.

RESUMEN

Moody’s Local Nicaragua afirma la calificacién de Banco de la Produccion, S.A.
(en adelante, Banpro, el Banco o la Entidad) en AA+.ni como emisor en el largo
plazo. Ademas, afirma la calificacién ML A-1.ni como emisor en el corto plazo.
Del mismo modo, afirma la calificacién de largo plazo AA+.ni para el Programa
de Emisién de Valores Estandarizados de Renta Fija, Bonos y corto plazo ML A-
1.ni para el Papel Comercial. La perspectiva de las calificaciones de largo plazo
es Estable.

Las calificaciones de Banpro se fundamentan en su posicién lider en la plaza
nicaragiliense, lo que ha derivado en un desempefio financiero y una base de
fondeo estable, una buena posicién patrimonial, asi como indicadores de
calidad de cartera favorables. Ademas, la evaluacién de Moody’s Local
incorpora su pertenencia a Promerica Financial Group (Grupo Promerica), a
través de la entidad Nueva Tenedora Banpro, S.A. (Nueva Tenedora Banpro), con
la cual, ademas de compartir una marca e imagen en comun, presenta sinergias
operativas y estratégicas. De igual forma, dado su modelo de negocio
mayormente concentrado en banca corporativa y comercial, las calificaciones
incorporan la alta concentracién tanto en su cartera de créditos como en
depdsitos, asi como su estructura de depdsitos de corto plazo, caracteristica de
la plaza.

A marzo de 2026, la calidad de cartera, medida principalmente a través de la
razon de créditos vencidos (mora mayor a 90 dias) respecto a la cartera total, si
bien mostraba un leve incremento respecto al cierre de 2025, se mantenia en
niveles controlados y acompafiada de una amplia cobertura de reservas. No
obstante, el modelo de negocio del Banco, concentrado principalmente en
créditos corporativos y empresariales, deriva en un riesgo de concentracion por
deudory, por ende, en una mayor sensibilidad de los indicadores de calidad de
cartera ante cambios en la capacidad de pago de exposiciones individuales
relevantes. En este sentido, la evolucidn de las principales exposiciones
crediticias continta constituyendo un elemento relevante dentro de la
evaluacion crediticia de la Entidad, siendo el escenario base de Moody’s Local
que los indicadores de calidad de cartera permanezcan en niveles adecuados y
acordes con la actual categoria de riesgo del Banco.

La rentabilidad del Banco continta ubicandose en niveles favorables,
sustentada por el crecimiento de su volumen de negocios, una adecuada
administracidon del margen financiero, gastos administrativos controlados y
gastos por provisiones crediticias que, si bien permanecen en niveles
moderados, han registrado un mayor crecimiento durante 2026 debido a
mayores requerimientos de reservas sobre ciertas exposiciones individuales.

La capitalizacién se mantenia en niveles adecuados. A marzo de 2026, el indice
de Adecuacion de Capital (IAC) alcanzd 16.9%, por encima del minimo
regulatorio vigente de 14.5%, manteniendo un margen razonable de
cumplimiento. Dicho colchdn favorece la capacidad del Banco para sostener el
crecimiento de sus activos, asi como dota a la Entidad de capacidad de
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absorcién de pérdidas inesperadas. Ante el incremento gradual de los requerimientos regulatorios previsto para el
periodo 2026-2028, la Entidad debera continuar fortaleciendo sus niveles de capital para alcanzar el 18.0% requerido
para el primer trimestre de 2028. En este contexto, el escenario base de Moody’s Local contempla que la Entidad
cuenta con la capacidad adecuada para cumplir con dichos requerimientos, respaldada por su buena generacion
interna de capital a través de utilidades retenidas y la administracién de sus activos ponderados por riesgo.

El fondeo se mantiene sustentado en depdsitos del publico, complementado con emisiones en el mercado local y lineas
de financiamiento con entidades locales e internacionales. La liquidez, medida por la agencia como la cobertura de
activos liquidos a depdsitos de exigibilidad inmediata, se mantenia a la fecha de analisis en valores estables respecto a
lo reportado en periodos anteriores.

Fortalezas crediticias
— Lider en la plaza bancaria local, que provee estabilidad a su fondeo.

— Buena posiciéon patrimonial, conformada principalmente por capital de alta calidad.

— Estabilidad en la calidad crediticia de la cartera de préstamos, mora controlada y amplia cobertura de las
estimaciones por deterioro.

Debilidades crediticias

— Riesgo de concentracion de sus 20 mayores deudores respecto a la cartera total, mitigado por su fuerte
capitalizacién.

— Concentracidn alta en sus depdsitos, medida como los 20 mayores depositantes respecto a los depdsitos totales.

— Estructura pasiva de corto plazo, situacién que comparte con el resto de la plaza local, lo cual supone retos en la
gestion de liquidez.

Factores que pueden generar una mejora de la calificacion

— Las calificaciones de Banpro podrian incrementarse ante una mejor evaluaciéon de Moody’s Local del entorno
operativo local, manteniendo su buen perfil financiero.

Factores que pueden generar un deterioro de la calificacién

— Deterioro sostenido de los indicadores de calidad de cartera que derive en pérdidas y debilite su posicidn
patrimonial.

— Contraccién en los niveles de liquidez que coloque a la Entidad en situaciones de estrés de liquidez o descalces
contractuales entre pasivos y activos.

Principales aspectos crediticios
Banco Lider en la Plaza Nicaragiiense

Banpro es la entidad bancaria lider en Nicaragua en términos de activos, cartera de créditos y depdsitos. Su modelo de
negocio se concentra principalmente en los segmentos corporativo y empresarial, complementado por operaciones de
banca de consumo, lo que le ha permitido consolidar una franquicia sélida y una base de clientes diversificada. A
marzo de 2026, el Banco mantenia participaciones de mercado cercanas al 30% en activos, créditos y depdsitos,
ademas de ocupar posiciones de liderazgo en sectores clave como comercio, agricultura e hipotecas, asi como una
presencia relevante en el resto de sectores econdmicos.

El Banco pertenece a Promerica Financial Group, a través de Nueva Tenedora Banpro, beneficidndose de sinergias
operativas, tecnoldgicas y estratégicas con el grupo regional. Tras la reorganizacion corporativa efectuada en 2024, la
estructura accionaria de Nueva Tenedora Banpro quedé integrada principalmente por Grupo Promerica en casi el 90%,
seguida por Grupo ASSA y, en menor medida, una porcién minoritaria en accionistas individuales.
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FIGURA 1 Resumen Perfil Financiero Banpro
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Fuente: Banpro/ Elaboracién: Moody’s Local Nicaragua

Indicadores de Morosidad en Niveles Controlados

El Banco atiende perfiles de riesgo moderado en los distintos segmentos en los que opera, lo que histéricamente se ha
reflejado en indicadores de calidad de cartera favorables. A marzo de 2026, la cartera vencida presentd un incremento
leve a 1.2%, en comparacidn con niveles cercanos al 1.0% observados en periodos anteriores, mientras que la cobertura
de reservas sobre cartera vencida disminuyé a 292.8% desde promedios superiores al 350%, también explicada por el
deterioro en exposiciones individuales. No obstante, en opinién de Moody’s Local, estos indicadores contindan
ubicandose en niveles adecuados y consistentes con el apetito de riesgo de la Entidad. Asimismo, la evaluacion
considera el bajo nivel de castigos, equivalente a 0.9% de la cartera durante 2025 y 0.2% al primer trimestre de 2026,
asi como la controlada proporcién de créditos refinanciados y reestructurados, la cual se mantuvo en 4.0%.

La mayor orientacién hacia los segmentos corporativo y comercial genera exposiciones relevantes de concentracién a
nivel de deudores. A marzo de 2026, los 20 mayores deudores representaban aproximadamente el 27% de la cartera
total y 1.2 veces el patrimonio. Esta caracteristica dota a la cartera de sensibilidad ante eventuales deterioros en
exposiciones individuales, inherente al modelo de negocio y que la agencia incorpora dentro de su analisis de riesgo.
No obstante, dicho riesgo se encuentra parcialmente mitigado por la elevada proporcién de garantias asociadas a estas
exposiciones, principalmente hipotecarias y prendarias. El crecimiento del Banco continda siendo alto y alineado con la
dindmica de la plaza. Durante 2025, el crédito neto registrd una expansidn superior al 12%, tendencia que podria
mantenerse hacia el cierre de 2026.

La cartera de inversiones, uno de los principales activos del Banco, mantiene una composiciéon concentrada
principalmente en titulos emitidos por el soberano de Nicaragua, complementada en menor medida con instrumentos
emitidos por entidades del exterior.

La exposicién al riesgo cambiario se mantiene elevada y en linea con la observada en el sistema financiero local. A
marzo de 2026, mas del 80% de la cartera de créditos estaba denominada en ddlares estadounidenses, mientras que
cerca del 30% de dicha cartera correspondia a clientes generadores de divisas. En opinidon de Moody’s Local, este
riesgo continua viéndose favorecido por la estabilidad observada en el tipo de cambio.
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FIGURA 2 Evolucion Indicadores de Calidad de Cartera
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Rentabilidad Alta

A marzo de 2026, los indicadores de rentabilidad del Banco continuaban ubicdndose en niveles favorables, con un
retorno sobre el patrimonio promedio (ROAE, por sus siglas en inglés) de 12.7% (promedio 2023-2025: 13.1%) y un
retorno sobre activos promedio (ROAA, por sus siglas en inglés) de 1.9%. En la evaluacidn de este factor, la agencia
pondera positivamente la capacidad que ha mostrado la Entidad para mantener una generacidn recurrente de
utilidades a través de distintos ciclos econédmicos, sustentada en un crecimiento constante de la cartera, un control
eficiente de los gastos administrativos y una calidad de cartera controlada. En cuanto al margen financiero, este se ha
mantenido relativamente estable pese a la leve reduccién observada en las tasas de interés en el mercado, mientras
gue el costo de fondeo se beneficia de su alta ponderacidn en depdsitos de exigibilidad inmediata.

Pese a que los gastos por reservas crediticias aumentaron su ponderacién respecto a los ingresos durante el primer
trimestre del afio, asociado principalmente al deterioro de casos puntuales dentro de la cartera, dichos requerimientos
de provisiones contintian ubicdndose en niveles adecuados y consistentes con el perfil de riesgo de la Entidad.

La eficiencia operativa, medida a través de la relacidn entre gastos administrativos y resultado operativo, se ha
mantenido estable, constituyendo un elemento de apoyo para la generacion de resultados. En conjunto, la combinacién
de un margen financiero estable, una eficiencia operativa controlada y niveles de provisiones manejables continta
respaldando la buena capacidad del Banco para sostener indicadores de rentabilidad favorables.

Fortaleza Patrimonial y Requerimientos Regulatorios

El IAC registré un 16.9% a marzo de 2026 (2024: 16.0%; 2025: 17.1%), nivel superior al 14.5% exigido para dicha fecha, lo
que le proporciona una capacidad adecuada para absorber pérdidas inesperadas y respaldar el crecimiento proyectado
de la cartera. El fortalecimiento gradual de la posicion patrimonial continuara siendo un factor dentro de la evaluacién,
considerando que el requerimiento regulatorio aplicable al Banco aumentara progresivamente hasta alcanzar el 18.0%
en el primer trimestre de 2028.

En este contexto, la Entidad ha favorecido desde 2024 la evolucidn del IAC mediante un mayor apetito por activos con
menores ponderaciones de riesgo, particularmente a través de una mayor participacién de créditos en moneda
nacional, asi como por la buena generacién interna de utilidades, la cual continuara siendo el principal mecanismo para
fortalecer la base patrimonial y acompafiar el incremento de los requerimientos regulatorios. Adicional, se proyecta que
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la Entidad mantendra la distribucion de dividendos hacia su accionista, los cuales durante 2026 representaron
aproximadamente el 43% de las utilidades obtenidas en el ejercicio anterior.

Asimismo, la evaluacién incorpora positivamente la alta calidad del capital del Banco, dado que no utiliza deuda
subordinada para el cumplimiento de los requerimientos regulatorios. Lo anterior se refleja en un sélido indicador de
solvencia (medido como patrimonio sobre activos), el cual se ubicé en 14.9% a la fecha de analisis.

Franquicia Sélida en Depdsitos

En opinién de Moody’s Local, el fondeo se beneficia de una franquicia sélida y ampliamente reconocida en la plaza
donde opera. Su estructura de fondeo contintia sustentandose principalmente en las obligaciones con el publico, las
cuales representaron mas del 85% del pasivo total a la fecha de analisis. Dentro de estas, los depdsitos a la vista
(ahorro y corriente) mantienen la mayor participacion, alineada a las caracteristicas del sistema financiero
nicaragiliense. Si bien esta composicidn favorece el costo de fondos, también resalta la importancia de una adecuada
administracidn de la liquidez ante la tedrica mayor volatilidad de este tipo de recursos, pero que se han mantenido
estables en los ultimos afios. Durante el Ultimo afio, el Banco ha incrementado la participacién de los depdsitos a plazo
dentro de su estructura de fondeo; sin embargo, estos contindan representando una proporcién minoritaria frente a los
depdsitos a la vista.

El riesgo de concentracion por depositante es moderado, con los 20 mayores depositantes representando el 27.9% del
total de depdsitos a la fecha de andlisis. Adicionalmente, el fondeo se complementa en menor medida con lineas de
crédito otorgadas por instituciones financieras nacionales e internacionales, asi como con un programa vigente para la
emision de valores de corto y largo plazo en el mercado local.

La liquidez se mantiene en niveles adecuados y acordes con la estructura de fondeo de la Entidad. La agencia mide la
liquidez a través de la cobertura de activos liquidos (efectivo e inversiones libres de gravamen) sobre los depdsitos de
exigibilidad inmediata (cuentas de ahorro y corrientes), indicador que se mantuvo por encima del 50% a la fecha de
analisis. En opinidn de la agencia, este nivel resulta adecuado considerando que los depdsitos a la vista constituyen la
principal fuente de fondeo y proporciona una capacidad razonable para afrontar eventuales requerimientos de liquidez.
Asimismo, la posicién de liquidez se considera suficiente para cubrir la exposicién asociada a los principales
depositantes del Banco.

Tabla 1 Principales Indicadores de Banco de la Produccidn, S.A.

Indicadores
Provisiones para pérdidas crediticias 292.8% 372.1% 389.9% 343.2%
Razoén de morosidad 1.2% 1.0% 1.0% 1.0%
Adecuacidn de capital 16.9% 17.1% 16.0% 17.1%
Razdn de solvencia 14.9% 15.0% 15.3% 14.9%
Rendimiento sobre el patrimonio 12.7% 13.2% 13.3% 12.8%
Margen financiero 6.3% 6.4% 6.7% 6.1%
Cobertura de liquidez 54.6% 54.3% 52.2% 60.6%

Fuente: Banpro/ Elaboracién: Moody’s Local Nicaragua

Calificacion de Deuda
Las calificaciones del programa de emisidn de Valores Estandarizados de Renta Fija, bonos y papeles comerciales,

dadas sus caracteristicas que no contemplan mecanismos de subordinacién ni garantias adicionales, se encuentran
igualadas a las calificaciones de corto y largo plazo del Banco, segun corresponda.
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. Monto
Programa Tipo de Moneda M0|.1to colocado Plazo Garantia Tram.os °
Instrumento Autorizado . series
vigente
Programa de Bonos Délares de los USD 20 USD 4 Mas de = Sin BPRO-24
Emisidn de Estados Unidos de  millones o su = millones 360 garantia | -2024-1,
Valores América (USD) y/o  equivalente dias BPRO-24
Estandarizados su equivalente en en moneda -2024-2,
de Renta Fija Moneda Local local BPRO-24
con/sin -2025-1
Mantenimiento de
Valor
Programa de Papel Délares de los USD 20 - Menos | Sin -
Emisidén de Comercial Estados Unidos de  millones o su de 360 @ garantia
Valores América (USD) y/o  equivalente dias
Estandarizados su equivalente en en moneda
de Renta Fija Moneda Local local
con/sin
Mantenimiento de
Valor

Anexo

Resumen Macroeconémico de Nicaragua

La calificacion soberana de Nicaragua por Moody’s Ratings se mantiene en B2 con Perspectiva Estable. La evaluacion
incorpora la sélida gestidn fiscal observada en los Ultimos afios, reflejada en superavits fiscales, reduccion de la carga
de la deuda y la acumulacién de importantes colchones fiscales. Asimismo, los superdvits consecutivos en cuenta
corriente y la acumulacién de reservas internacionales y liquidez fortalecen la capacidad del pais para absorber
choques externos. No obstante, la calificacidn se limita por los bajos niveles de ingreso y el reducido tamanio de la
economia, su marco institucional y la exposicion a riesgos externos. La perspectiva estable refleja el equilibrio entre
estos riesgos y la capacidad demostrada de las autoridades para preservar la estabilidad macroeconémica mediante la
implementacidn de politicas fiscales y monetarias prudentes.

Al primer trimestre de 2026, el sistema financiero continué con un crecimiento alto en el crédito, aunque menor al
reportado en afo previo, tendencia que podria continuar durante el ano ante un entorno de menor crecimiento
econdmico y factores externos menos favorables. No obstante, la calidad de los activos continué mostrando
indicadores sélidos, con niveles de morosidad bajos y amplias coberturas de reservas. La rentabilidad se mantiene
alta, apoyada en margenes adecuados, crecimiento del crédito, control de gastos y una calidad de cartera buena. A su
vez, la liquidez continta reportando una ligera mejora, fortaleciendo el perfil de financiamiento y la capacidad del
sistema para enfrentar eventuales escenarios de estrés, todo ello en un contexto de niveles patrimoniales sélidos que
proveen al sistema de una buena capacidad de absorcién de pérdidas.
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Informaciéon Complementaria

. g o Calificacion | Perspectiva @ Calificacion @ Perspectiva
Tipo de calificacion / Instrumento . .

actual actual anterior anterior

Banco de la Produccion, S.A.

Calificacién de emisor en moneda local a largo plazo AA+.ni Estable AA+.ni Estable

Prograr'rya de Emisidn de Valores Estandarizados de AAS i Estable AA i Estable

Renta Fija - Programa en moneda local a largo plazo

Programa de Emisién de Valores Estandarizados de

Renta Fija - Programa en moneda extranjera a largo AA+.ni Estable AA+.ni Estable

plazo

Calificaciéon de emisor en moneda local a corto plazo ML A-1.ni - ML A-1.ni -

Program'fa\ de Emisidon de Valores Estandarizados de ML A-1.ni ) ML A-1.ni )

Renta Fija - Programa en moneda local a corto plazo

Prograr'r?a de Emisiéon de Valores Esjcandarlzados de ML A-1.ni ) ML A-1.ni )

Renta Fija - Programa en moneda extranjera a corto plazo

Las calificaciones otorgadas no han sufrido ningun proceso de apelaciéon por parte de la entidad calificada Moody’s
Local Nicaragua da por primera vez calificacion de riesgo a este emisor en abril de 2009.

Informacién considerada para la calificacion.

La informacidn utilizada en este informe comprende los Estados Financieros no auditados al 31 de marzo de 2026, asi
como los Estados Financieros Auditados al 31 de diciembre de 2025, 2024 y 2023 del Banco de la Produccién, S.A. de
Nicaragua, y demas informacion proporcionada por la entidad.

Definicion de las clasificaciones asignadas

— AA.ni: emisores o emisiones calificados en AA.ni con una calidad crediticia muy fuerte en comparacion con otras
entidades y transacciones locales.

— ML A-1.ni: los emisores calificados en ML A-1.ni tienen la mayor capacidad para pagar obligaciones de deuda de
corto plazo en comparacion con otras entidades y transacciones locales.

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

Moody’s Local Nicaragua agrega los modificadores “+” y “-” a cada categoria de calificacion genérica que va de AA a
CCC, El modificador “+” indica que la obligacidon se ubica en el extremo superior de su categoria de calificacion genérica,
ningdn modificador indica una calificacion media, y el modificador “-” indica una calificacion en el extremo inferior de
la categoria de calificacion genérica

La calificacion de riesgo emitida representa la opinidn de la Sociedad Calificadora basada en andlisis objetivos realizados
por profesionales. No es una recomendacién para comprar, vender o mantener determinados instrumentos, ni un aval o
garantia de una inversién, emisidén o su emisor. Se recomienda analizar el prospecto, informacion 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)
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Metodologia Utilizada.

— La Metodologia de calificacion de Instituciones Financieras de Crédito - (27/Nov/2024) utilizada por Moody’s Local
CR Calificadora de Riesgo, S.A (“Moody’s Local Nicaragua”) fue actualizada ante el regulador en la fecha menciona
anteriormente, disponible en https://moodyslocal.com.ni/ .

Divulgacion regulatoria.

Fecha de calificacion: 21/07/2026

El presente informe no debe considerarse una publicidad, propaganda, difusién o recomendacién para adquirir,
vender o negociar los instrumentos objeto de calificacion.

8 28 DE JULIO DE 2026 BANCO DE LA PRODUCCION, S.A.


https://moodyslocal.com.ni/

M COAOL DY’S Nicaragua

© 2026 Moody's Corporation, Moody's Investors Service, Inc., Moody's Analytics, Inc. y/o sus licenciadores y filiales (conjuntamente “MOODY’S”). Todos los derechos reservados.

LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS EMITIDAS POR LAS FILIALES DE CALIFICACION CREDITICIA DE MOODY’S CONSTITUYEN SUS OPINIONES ACTUALES RESPECTO AL RIESGO CREDITICIO FUTURO
RELATIVO DE ENTIDADES, COMPROMISOS CREDITICIOS, O INSTRUMENTOS DE DEUDA O SIMILARES, Y LOS MATERIALES, PRODUCTOS, SERVICIOS E INFORMACION PUBLICADA O DE CUALQUIER
OTRA MANERA PUESTA A DISPOSICION POR MOODY'’S (COLECTIVAMENTE LOS “MATERIALES”) PUEDEN INCLUIR DICHAS OPINIONES ACTUALES. MOODY'S DEFINE EL RIESGO CREDITICIO COMO
EL RIESGO DERIVADO DE LA IMPOSIBILIDAD POR PARTE DE UNA ENTIDAD DE CUMPLIR CON SUS OBLIGACIONES FINANCIERAS CONTRACTUALES A SU VENCIMIENTO Y LAS PERDIDAS ECONOMICAS
ESTIMADAS EN CASO DE INCUMPLIMIENTO O INCAPACIDAD. CONSULTE LOS SIMBOLOS Y LAS DEFINICIONES DE CALIFICACION DE MOODY’S PARA OBTENER INFORMACION SOBRE LOS TIPOS DE
OBLIGACIONES FINANCIERAS CONTRACTUALES ENUNCIADAS POR LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS DE MOODY'S. LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS NO HACEN REFERENCIA A NINGUN OTRO
RIESGO, INCLUIDOS A MODO ENUNCIATIVO Y NO LIMITATIVO: RIESGO DE LIQUIDEZ, RIESGO RELATIVO AL VALOR DE MERCADO O VOLATILIDAD DE PRECIOS. LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS,
EVALUACIONES NO CREDITICIAS (“EVALUACIONES”) Y OTRAS OPINIONES INCLUIDAS EN LOS MATERIALES DE MOODY'S NO SON DECLARACIONES DE HECHOS ACTUALES O HISTORICOS. LOS
MATERIALES DE MOODY'S PODRAN INCLUIR ASIMISMO PREVISIONES BASADAS EN UN MODELO CUANTITATIVO DE RIESGO CREDITICIO Y OPINIONES O COMENTARIOS RELACIONADOS PUBLICADOS
POR MOODY'S ANALYTICS, INC. Y/O SUS FILIALES. LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS, EVALUACIONES, OTRAS OPINIONES Y MATERIALES DE MOODY'S NO CONSTITUYEN NI PROPORCIONAN
ASESORAMIENTO LEGAL, DE CUMPLIMIENTO, FINANCIERO, DE INVERSION NI OTRO ASESORAMIENTO PROFESIONAL, Y LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS, EVALUACIONES Y OTRAS OPINIONES DE
MOODY’S NO SON NI SUPONEN RECOMENDACION ALGUNA PARA LA COMPRA, VENTA O MANTENIMIENTO DE TiTULOS DE VALOR CONCRETOS. LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS, EVALUACIONES,
OTRAS OPINIONES Y MATERIALES DE MOODY'S NO EMITEN OPINION SOBRE LA IDONEIDAD DE UNA INVERSION PARA UN INVERSOR CONCRETO. MOODY'S EMITE SUS CALIFICACIONES
CREDITICIAS, EVALUACIONES Y OTRAS OPINIONES Y PUBLICA O DE CUALQUIER OTRA MANERA PONE A DISPOSICION SUS MATERIALES EN LA CONFIANZA Y EN EL ENTENDIMIENTO DE QUE CADA
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LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS, EVALUACIONES, OTRAS OPINIONES Y MATERIALES NO ESTAN DESTINADAS PARA EL USO DE INVERSORES MINORISTAS Y SERIA TEMERARIO E INAPROPIADO POR PARTE
DE LOS INVERSORES MINORISTAS TENER EN CUENTA LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS, EVALUACIONES, OTRAS OPINIONES O LOS MATERIALES DE MOODY'S AL TOMAR CUALQUIER DECISION EN MATERIA
DE INVERSION. EN CASO DE DUDA, DEBERIA PONERSE EN CONTACTO CON SU ASESOR FINANCIERO U OTRO ASESOR PROFESIONAL.

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 REVENDIDA, NI ARCHIVADA PARA SU
USO POSTERIOR CON ALGUNO DE DICHOS FINES, EN TODO O EN PARTE, EN FORMATO, MANERA O MEDIO ALGUNO POR NINGUNA PERSONA SIN EL PREVIO CONSENTIMIENTO ESCRITO DE MOODY'S.
PARA MAYOR CLARIDAD, NINGUNA INFORMACION CONTENIDA AQUI PUEDE SER UTILIZADA PARA DESARROLLAR, MEJORAR, ENTRENAR O REENTRENAR CUALQUIER PROGRAMA DE SOFTWARE O BASE DE
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Y/O MODELO.

LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS, EVALUACIONES, OTRAS OPINIONES Y LOS MATERIALES DE MOODY'S 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 MOODY'S a partir de fuentes que estima correctas y fiables. No obstante, debido a la posibilidad de error humano o mecanico, asi
como de otros factores, toda la informacién aqui contenida se proporciona “TAL Y COMO ESTA”, sin garantia de ningtin tipo. MOODY'S adopta todas las medidas necesarias para que la informacién que utiliza
al asignar una calificacién crediticia o evaluacion sea de suficiente calidad y de fuentes que Moody's considera fiables, incluidos, en su caso, terceros independientes. Sin embargo, Moody's no es una firma
de auditoria y no puede en todos los casos verificar o validar de manera independiente la informacién recibida en el proceso de calificacién crediticia o evaluacién o en la elaboracién de los Materiales.

Enla medida en que las leyes asi lo permitan, MOODY's y sus directores, oficiales, empleados, agentes, representantes, licenciadores y proveedores declinan toda responsabilidad frente a cualesquier persona
o entidad con relacion a pérdidas o dafios indirectos, especiales, derivados o accidentales de cualquier naturaleza, derivados de o relacionados con la informacién aqui contenida o el uso o imposibilidad de
uso de dicha informacién, incluso cuando MOODY's o cualquiera de sus directores, oficiales, empleados, agentes, representantes, licenciadores o proveedores fuera advertido previamente de la posibilidad
de dichas pérdidas o dafios, incluido pero no limitado a: (a) lucro cesante presente o futuro o (b) cualquier pérdida o dafio que surja cuando el instrumento financiero en cuestién no sea objeto de una
calificacion crediticia o evaluacion concreta otorgada por MOODY'S.

Enla medidaen que las leyes asi lo permitan, MOODY's y sus directores, oficiales, empleados, agentes, representantes, licenciadores y proveedores exime de cualquier responsabilidad con respecto a pérdidas
o dafios directos o indemnizatorios causados a cualquier persona o entidad, incluido pero no limitado a, negligencia (pero excluyendo fraude, conducta dolosa o cualquier otro tipo de responsabilidad que, en
aras de la claridad, no pueda ser excluida por ley), por parte de MOODY's o cualquiera de sus directores, oficiales, empleados, agentes, representantes, licenciadores o proveedores, o con respecto a toda
contingencia dentro o fuera del control de cualquiera de los anteriores, derivada de o relacionada con la informacién aqui contenida o el uso o imposibilidad de uso de tal informacién.

MOODY'S NO OTORGA NI OFRECE GARANTIA ALGUNA, EXPRESA O IMPLICITA, CON RESPECTO A LA PRECISION, OPORTUNIDAD, EXHAUSTIVIDAD, COMERCIABILIDAD O IDONEIDAD PARA UN FIN
DETERMINADO SOBRE CALIFICACIONES CREDITICIAS, EVALUACIONES Y DEMAS OPINIONES O INFORMACION.

Moody's Investors Service, Inc., agencia de calificacion crediticia, subsidiaria de propiedad total de Moody's Corporation (“MCQO”), informa por la presente que la mayoria de los emisores de titulos de deuda
(incluidos bonos corporativos y municipales, obligaciones, notas y pagarés) y acciones preferentes calificados por Moody's Investors Service, Inc. han acordado, con anterioridad a la asignacién de cualquier
calificacion, abonar a Moody's Investors Service, Inc. por sus servicios de opinién y calificacién. MCO y todas las entidades de MCO que emiten calificaciones bajo la marca “Moody’s Ratings” (“Moody’s
Ratings”) también mantienen politicas y procedimientos para garantizar la independencia de las calificaciones y los procesos de asignacion de calificaciones crediticias de Moody’s Ratings. La informacion
relativa a ciertas afiliaciones que pudieran existir entre directores de MCO y entidades calificadas, y entre entidades que tienen asignadas calificaciones crediticias de Moody’s Investors Service y asimismo
han notificado publicamente a la SEC que poseen una participacién en MCO superior al 5%, se publica anualmente en ir.moodys.com bajo el capitulo de “Investor Relations — Corporate Governance — Charter
Documents- Director and Shareholder Affiliation Policy” ["Relaciones con Inversores - Gestién Corporativa — Documentos Constitutivos y de Gobernanza - 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 Classificagédo 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., Moody’s Local CR Calificadora de Riesgo S.A., Moody’s Local ES S.A. de CV Clasificadora de Riesgo, Moody’s Local RD Sociedad Calificadora de
Riesgo S.R.L. y Moody’s Local GT S.A. (conjuntamente, las "Moody’s Non-NRSRO CRAs", por sus siglas en ingles) son subsidiarias de agencias de calificacién crediticia de propiedad total indirecta de MCO.
Ninguna de las Moody’s Non-NRSRO CRAs es una Organizaciéon Reconocida Nacionalmente como Organizacién Estadistica de Calificacion Crediticia.

Términos adicionales solo para Australia: Cualquier publicacién en Australia de este documento se realiza conforme a la Licencia de Servicios Financieros en Australia de lafilial de MOODY's, Moody's Investors
Service Pty Limited ABN 61 003 399 657AFSL 336969 y/o Moody's Analytics Australia Pty Ltd ABN 94 105 136 972 AFSL 383569 (seglin corresponda). Este documento esté destinado Unicamente 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” segln 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 obligacién de deuda
delemisory no sobre los valores de capital del emisor ni ninguna otra forma de instrumento que se encuentre a disposicion de clientes minoristas.

Términos adicionales solo para India: Las calificaciones crediticias, Evaluaciones, otras opiniones y Materiales de Moody's no estén destinados a ser utilizados ni deben ser confiados por usuarios ubicados
en India en relacién con valores cotizados o propuestos para su cotizacion en bolsas de valores de la India.

Términos adicionales con respecto a las Opiniones de Segunda Parte y las Evaluaciones de Cero Emisiones Netas (segtin se definen en los Simbolos y Definiciones de Calificaciones de Moody's Ratings): Por
favor notar que ni una Opinién de Segunda Parte ("OSP") ni una Evaluacién de Cero Emisiones Netas (“NZA”) son "calificaciones crediticias". La emision de OSP y NZA no es una actividad regulada en muchas
jurisdicciones, incluida Singapur. UE: En la Unién Europea, Moody’s Deutschland GmbH y Moody’s France SAS prestan servicios como revisores externos de conformidad con los requisitos aplicables del
Reglamento de Bonos Verdes de la UE. JAPON: En Japdn, el desarrollo y la provision de OSP y NZA se clasifican como "Negocios Secundarios”, no como "Negocios de Calificacion Crediticia", y no estan sujetos
a las regulaciones aplicables a los "Negocios de Calificaciéon Crediticia" segln la Ley de Instrumentos Financieros y la Ley de Intercambio de Japén y su regulacion relevante. RPC: Cualquier OSP: (1) no
constituye una Evaluacién de Bonos Verdes de la RPC segtin se define en las leyes o regulaciones pertinentes de la RPC; (2) no puede incluirse en ninguna declaracién de registro, circular de oferta, prospecto
ni en ninglin otro documento presentado a las autoridades regulatorias de la RPC ni utilizarse para cumplir con ninguin requisito de divulgacion regulatoria de la RPC; y (3) no puede utilizarse en la RPC para
ningun propésito regulatorio ni para ninguin 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 Republica Popular China, excluyendo Hong Kong, Macao y Taiwan.
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