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FID S.A.

RESUMEN

Moody’s Local CR Calificadora de Riesgo, S.A. (en adelante, Moody’s Local
Nicaragua) afirma la calificacion BBB+.ni como Entidad a FID S.A (en adelante
FID o la Entidad) para Largo Plazo, en moneda local y extranjera; y el nivel ML A-
3.ni para Corto Plazo en moneda local y extranjera. Del mismo modo, afirma la
calificacion BBB+.ni al Programa de Emisidn de Valores Estandarizados renta fija
para Largo Plazo en moneda extranjera y el nivel ML A-3.ni para Corto Plazo en
moneda extranjera. La perspectiva de las calificaciones de largo plazo es Estable.

Las calificaciones asignadas consideran de manera favorable la estructura de
gobernanza que posee la Entidad, asi como la experiencia adquirida en el
mercado que atienden y la estrategia de colocacién a través de comercios
afiliados, lo que le brinda una mayor cobertura geografica.

Se pondera de forma positiva la baja concentracion por deudor, y el
mantenimiento de adecuados indicadores de calidad de cartera, destacando su
bajo indice de morosidad y amplias cobertura para créditos improductivos.

Por su parte, se considera la adecuada posicién de los activos liquidos de FID,
basados en la administracién de las disponibilidad y del portafolio de inversiones,
con instrumentos de alta bursatilidad. Asimismo, se pondera la moderada
diversificacion de su fondeo, a través del financiamiento con entidades
financieras, y la participacién activa en el mercado de valores local.

Como parte de los factores que limita la calificaciéon se encuentra el tamano de
la Entidad y su participacion de mercado, el cual podria limitar el acceso a fondeo
calidad, a modo que le permitan la optimizacién del costo financiero en favor de
la generacién de rentabilidad, o su capacidad para afrontar dificultades que se
presenten a nivel de mercado. Por tanto, la gestidn que puedan ejercer sobre el
incremento en el costo del fondeo se vuelve fundamental para lograr mantener
margenes crecientes que permitan seguir ampliando la operacién. Por su parte,
se considera que existen espacios de mejora en la eficiencia de la Entidad, que
responde a la estructura de gastos con la que operan.

FID enfrenta el desafio de mantener su estrategia de crecimiento en un mercado
competitivo, procurando mantener niveles apropiados en sus indicadores de
crédito, liquidez, gestidn y rentabilidad, aunado una sélida posicién patrimonial,
que le permita crecer y ser solvente.

Importante mencionar que, dicho informe se realizé con cifras preliminares a
diciembre de 2024. Una vez habilitados los estados financieros auditados de la
Entidad, Moody’s Local Nicaragua realizara la debida actualizacién del informe.
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Fortalezas crediticias

— Adecuada gestidon de gobernanza, basado en el conocimiento del nicho de mercado y estrategias de colocacién
acorde al modelo de negocios.

Amplia red de comercios afiliados, lo cual le permite mantener una extensa cobertura geografica.

Adecuados indicadores de calidad crediticia, morosidad controlada y amplias coberturas sobre créditos
improductivos, favorecida por bajos niveles de concentracion por deudor.

— Diversificacién en sus fuentes de fondeo, con participacién activa en el mercado de valores.
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Debilidades crediticias

— Aumento del costo del fondeo, que repercute en sus niveles de rentabilidad.

— Estructura de gasto administrativo representativa que repercute en la eficiencia y la rentabilidad de la Entidad.

— Tendencia decreciente en sus margenes, asociado a un rendimiento financiero menor, pese a tener un incremento
significativo en sus activos productivos.

— Consolidacién de una mayor participacion de mercado.

Oportunidades

— Potencial de los créditos retail y crédito comercial a través de red de comercios, con necesidades crecientes.
— Explorar segmentos de mercado no explotados.
— Servicios no financieros con gran potencial para segmentos donde operan.

Amenazas

— Encarecimiento de fondeo que pudieran frenar el crecimiento.

— Entrada de fuentes de financiamiento informales que provoquen el sobrendeudamiento en clientes.

— Variaciones a nivel regulatorio (CONAMI-SIBOIF) que podrian afectar el modelo de negocio establecido.

— Efectos adversos tanto en la economia local como como internacional que pudieran afectar el desarrollo del negocio.

Factores que pueden generar una mejora de la calificacion

— Aumento sostenido en la colocacidn de cartera, manteniendo sanos indicadores, que ademas impacte los niveles de
rentabilidad.

— Incrementos continuos en la eficiencia operativa vinculados a una gestion efectiva de los gastos administrativos y

financieros.

Una capitalizacidn de los resultados de periodos anteriores que fortalezcan la estructura patrimonial.

Mejora consistente en los indicadores de rentabilidad.

|
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Factores que pueden generar un deterioro de la calificacién

— Contraccioén en los niveles de liquidez que comprometa las operaciones.

— Disminuciones en los niveles patrimoniales que limiten la solvencia de la Entidad.

— Deterioro de los indicadores de calidad de cartera que afecten la cobertura de las estimaciones.
— Tendencia a la baja de los niveles de rentabilidad que afecten la operacién de la Entidad.

Perfil de la Entidad

La empresa fue constituida como Fondo de Inversiones para el Desarrollo, Sociedad Andénima (FID, S.A.), el 4 de febrero
de 2015, inicialmente para ofrecer soluciones de financiamiento a clientes finales de Silva Internacional, S.A. (SINSA),
empresa lider en Nicaragua en ferreterias y articulos del hogar, que cuanta con 17 tiendas alrededor del pais.

Como parte de su estrategia, a principios del afio 2016 se empezd a crear y expandir una red de comercios afiliados,
asociado a una mayor oferta de productos, categorias, puntos de atencién y opciones a la base de clientes. A diciembre
de 2024, la Entidad se encuentra presente en 715 comercios afiliados y 10 centros de atencién propios, 5 en Managua y
5 fordneos, ubicados en las tiendas y sucursales de las Ferreterias SINSA.
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FID, S. A. ofrece crédito de consumo, pyme y comercial a través de su marca CREDEX, la cual otorga lineas de crédito a
personas tanto naturales como juridicas, para compras en comercios afiliados, remodelacién de viviendas, créditos a
contratistas, créditos en efectivo, capital de trabajo, comercial y factoraje en plazos de 3 hasta 48 meses, con tasas de
interés competitivas y plazos disponibles. Ademas, FID provee los servicios de administracién de cartera. En el afio 2019,
FID diversificé el portafolio de productos y colocé a disposicidn de los clientes los servicios de factoring, mesa de cambio
y recuperacion de cartera bajo la marca Redco. Al corte de andlisis, FID registra una participacién del 5,8% en términos
de activos y un 5,3% del total de créditos de la industria microfinanciera, porcentajes que la ubican en la sexta posicién
de un total de 62 instituciones.

Principales aspectos crediticios

Evolucion favorable de la cartera crediticia, acompaiiado de alta calidad y holgadas coberturas.

La cartera de crédito neta registra un total de C$887,6 millones (USD24,2 millones), luego de exhibir un incremento anual
del 18% y 16% semestral, fundamentado por las colocaciones dirigidos al comercio (+50%), segmento que acumula el
b0% de la cartera neta al cierre de diciembre de 2024. La Entidad proyecta alcanzar una cartera cercana a los USD30,3
millones al finalizar 2025, lo que implicaria un crecimiento anual del 25%.

Al periodo de andlisis, la cartera de FID S. A. se divide, segun el tipo de producto, en los denominados como desembolsos
con un 56% de participacién, mismo que crece un 37% anual, seguido por los comercios afiliados con el 20%, estos como
los mas representativos. Segun el estado de la cartera bruta, el 97,9% se encuentra vigente, un 0,3% son restructurados
y el 1,8% restante estd clasificado como vencido, proporciéon que incrementé en 0,6 p.p., resultado acorde al apetito de
riesgo de la Entidad ante la incorporacion de nuevos productos crediticios.

La composicidn segun la categoria de riesgo o dias de atraso, muestra que la cartera al dia representa el 89% del total y
presenta un crecimiento del 16% anual en términos absolutos. Seguido por el tracto que va de 1 a 30 dias con 8%,
segmento que aumenta en un 51% respecto a diciembre de 2023, estas como las mas relevantes. Dicha distribucién se
mantiene sin variaciones significativas durante el afio. En cuanto a los indicadores de cartera, las coberturas sobre Ia
cartera vencida y en cobro judicial se ubican en un 166%, porcentaje que disminuye en 53 p.p., la variacidn es vinculada
al incremento en la cartera mayor a 90 dias en un 42% respecto al afio anterior. Mismo efecto se observa en el indice de
morosidad, al promediar 1,3% frente al 1,1% del mismo mes del afo anterior.

Las métricas de cartera, reflejan una alta calidad de la cartera, basado en los mecanismos de administracion, monitoreo
y politicas de colocacién. Ademas, FID, S. A. exhibe una atomizada cartera, vista desde la concentracién de sus
principales 25 deudores, los cuales representan el 20% del total de la cartera de crédito neta al corte de andlisis. Cabe
mencionar que dicha concentraciéon aumenta en 6,8 p.p. respecto al afo anterior, sin embargo aun se considera adecuada
y le permite a la Entidad mantener una limitada exposicion al riesgo crediticio.

GRAFICO 1 Indicadores de calidad de cartera
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Fuente: FID S.A., SIBOIF / Elaboracién: Moody’s Local Nicaragua
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Tendencia decreciente de la liquidez pero con adecuadas coberturas segun requerimientos.

La Entidad cuenta con activos liquidos conformados por los fondos disponibles y las inversiones, que a diciembre de
2024 suman C$157,0 millones, cifra que presenta un incremento del 48% anual, pero semestralmente disminuye en un
52%, derivado de la reduccidn semestral de las inversiones en un 93%. De acuerdo a la Administracidn, la posicidn liquida
de la Entidad responde a la canalizacién de recursos a la colocacion de cartera. Los activos liquidos se distribuyen en un
87% por las disponibilidades y un 13% por las inversiones.

Durante el afo, FID presenta una tendencia a la baja de los niveles de liquidez, visto desde la razén de liquidez, la cual
se ubica en un 13,2% versus el 10,7% reportado en diciembre de 2023. Sin embargo, los niveles de cobertura de los activos
liquidos sobre las obligaciones, se ubica en un 35%, ratio que aumenta en 13 p.p. respecto a lo reportado el afo anterior
(22%). La cobertura se sustenta en una estructura de financiamiento basada en colocaciones de bonos en el mercado
bursatil y adquisicién de obligaciones con entidades especializadas.

A diciembre de 2024, los pasivos totalizan C$728,7 millones (USD19,9 millones), luego de un incremento del 23% anual y
un leve decremento del 0,5% de manera semestral; las variaciones responden a la reduccién de las obligaciones a través
de la emision de bonos (23% anual y 25% semestral). La estructura de financiamiento mantiene niveles relativamente
estables, que proviene principalmente de instituciones financieras y empresas relacionadas que representan el 37% del
pasivo, seguido por las colocaciones de bonos con el 24%, mientas que las cuentas por pagar acumulan el 37%, estas
ultimas se componen principalmente por la subcuenta de comercios afiliados, que corresponde a las obligaciones
relacionadas con las compras realizadas por los clientes en dichos establecimientos (especialmente en SINSA).

GRAFICO 2 Indicadores de liquidez GRAFICO 3 Composicién del Fondeo
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Fuente: FID S.A., SIBOIF / Elaboracién: Moody’s Local Nicaragua Fuente: FID S.A., SIBOIF / Elaboracién: Moody’s Local Nicaragua

Tendencia creciente del patrimonio, basado en el crecimiento de resultados acumulados.

A diciembre de 2024, el patrimonio de FID alcanzé la suma de C$459,7 millones (USD12,5 millones) y registra un
incremento del 14% anual y del 5% semestral. La variacidn anual responde al crecimiento de los resultados acumulados
(+12%) y los correspondientes al periodo (+47%). El patrimonio se compone en un 64% por los resultados acumulados,
seguido del aporte adicional al capital social con el 14%y los resultados del periodo con un 12%, estas como las partidas
con mayor representacion.

Por su parte, la razén de apalancamiento productivo indica que el patrimonio estd invertido 2,0 veces en activos que
generan recursos para la entidad, indicador que mejora ligeramente de forma anual (+0,1 p.p.), producto del incremento
en los activos productivos (+18%). Asimismo, el patrimonio reporta una cobertura del pasivo total del 63%, nivel que se
reduce respecto a diciembre de 2023 (69%) debido a una mayor dindmica por parte del pasivo (+23%) respecto al
patrimonio (+14%).

Cabe recalcar que, la Entidad cuenta con un acuerdo para no repartir dividendos, al menos hasta que se den los
siguientes eventos: pasados los 7 afios, hasta que no tenga una capitalizacién de patrimonio sobre activos del 20%, que
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Respecto @ \os indicadores de rentab'\\'\dad a diciembre de 2024, el rend'\m'\ento sobre € patr'\mon'\o se ubica en un 12,7%s
superior al 9,7% reportado al mismo per'\odo del ano anteriofs sin embargo la Entidad aun mantiene una tendencia @ la
baja respecto @ afios anteriores: Por su parte, el margen de 'mtermed'\ac'\én se ubica en un 16,8%; inferior en 2 p.p- €N
relacion al reportado en diciembre de 2023, re\ac'\onado a una dinamica mayor entre 108 gastos financieros sobre 108
ingresos de la misma naturaleza:
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Anexos

TABLA 1 Principales Indicadores de FID, S.A.

Indicadores financieros

Cartera crediticia neta (USD millones) 24,2 21,0 20,9 20,1 20,6
Provisién para pérdidas crediticias 166,0% 202,3% 153,1% 192,7% 219,4%
Razén de morosidad 1,3% 1,2% 1,4% 1,2% 1,1%
Razén de solvencia 38,7% 38,9% 37.4% 34,5% 40,7%
Rendimiento sobre patrimonio 12,7% 9,1% 9,9% 9,0% 9,7%
Margen financiero 16,8% 19,5% 16,8% 15,4% 18,8%
Razén de liquidez 13,2% 24,9% 28,0% 33,7% 10,7%

Fuente: FID S.A., SIBOIF / Elaboracién: Moody’s Local Nicaragua

TABLA 2 Detalle del Programa de Bonos

Caracteristicas del Programa

Emisor FID S.A.

Nombre del Programa de Emisién Programa de Emisiones de Valores Estandarizados de renta Fija FID S.A.
Clase de Valores Papel Comercial y Bonos

Monto Autorizado USD10.000.000

Los valores se emitirdn en Délares de los Estados Unidos de Américay en
denominaciones de USD1,000.00 (mil délares).

Los fondos captados seran utilizados para el financiamiento de capital de trabajo de la
empresa emisora, exclusivamente para su colocacién en cartera de crédito.

Denominacién y moneda

Uso de Fondos

Forma de Representacion Valores desmaterializados

Ley de circulacién Emisién desmaterializada

Precio Los valores serdn vendidos a precio par, con premio o descuento de acuerdo a las
condiciones del mercado.

Plazo de colocacién 4 afos a partir de la autorizacion del mismo por parte de la SIBOIF.

Periodicidad de pago Interés mensual y principal al vencimiento.

Mercado Primario de la Bolsa de Valores de Nicaragua y a través de los puestos de bolsa
autorizados para operar en el pais.

FID, S.A. mantendra cartera de crédito tipo “A”, libre de cualquier gravamen hasta por un
monto equivalente al monto colocado del programa.

Fuente: FID S.A., SIBOIF / Elaboracién: Moody’s Local Nicaragua

Forma de Colocacion de los titulos

Garantia

Analisis macroecondémico y sectorial de Nicaragua

La calificacion soberana vigente emitida por Moody’s Ratings se ubica en B2, con perspectiva estable. El perfil crediticio
de Nicaragua se fundamenta en la existencia de amplios margenes fiscales y externos, un perfil de vencimientos de
deuda favorable y una carga de intereses relativamente baja en comparacién con la mayoria de sus pares. Para mayor
detalle respecto a los fundamentos de la calificacién internacional, referirse a la opinién mas reciente publicada por
Moody’'s Ratings.

Desde la recuperacidn tras la pandemia, la economia de Nicaragua ha crecido de forma sostenida entre el 3,5% y el 4%,
beneficidndose de una fuerte demanda externa y un aumento sustancial de las entradas de remesas e inversion
extranjera directa (IED).
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Respecto al riesgo de la industria, el sistema bancario y de financieras en Nicaragua presenta solidez, bajo métricas de
liquidez y de solvencia apropiadas segln los requerimientos internos y regulatorios. Se destaca el dinamismo en el ritmo
de colocacién de créditos (+19% en comparacion con el ejercicio 2023), afianzado a través de un mayor volumen de
depdsitos con el publico (+6% respecto a lo registrado en el 2023). Dicha expansidn crediticia se da en un contexto en
donde las principales métricas de calidad de cartera se mantienen estables (1,5% de morosidad a diciembre de 2024),
gue se acompana de niveles rentables aceptables, por encima de otras plazas de la region centroamericana. Como una
caracteristica intrinseca de este mercado, se identifica la alta participacidn de la dolarizacién derivada, en parte, por los
importantes flujos de remesas.

Informacién Complementaria

. igr e s Calificacion @ Perspectiva | Calificacion @ Perspectiva
Tipo de calificacion / Instrumento . .

actual actual anterior anterior

FID S.A.

Entidad Largo Plazo Moneda Local BBB+.ni Estable BBB+.ni Estable

Entidad Corto Plazo Moneda Local ML A-3.ni - ML A-3.ni -

Entidad Largo Plazo Moneda Extranjera BBB+.ni Estable BBB+.ni Estable

Entidad Corto Plazo Moneda Extrajera ML A-3.ni - ML A-3.ni -

Programa de Emisiones de Valores Estandarizados de . .

renta fija FID, S.A. Largo Plazo Moneda Extranjera BBB+.ni Estable BBB+.ni Estable

Programa de Emisiones de Valores Estandarizados de . .

renta fija FID, S.A. Corto Plazo Moneda Extranjera ML A-3.ni ML A-3.ni

Las calificaciones otorgadas no han sufrido ningin proceso de apelacién por parte de la entidad calificada. Moody's
Local Nicaragua da por primera vez calificacion de riesgo a este emisor en agosto de 2017.

Informacién considerada para la calificacion.

La informacidn utilizada en este informe comprende los Estados Financieros no auditados al 31 de diciembre de 2024 de
FID S.A.; asi como los Estados Financieros intermedios al 30 de septiembre de 2024, y demas informacidn proporcionada
por la Entidad.

Definicion de las clasificaciones asignadas
— BBB.ni: Emisores o emisiones calificados en BBB.ni con una calidad crediticia promedio en comparacién con otras

entidades y transacciones locales.

— ML A-3.ni: Los emisores calificados en ML A-3.ni tienen una capacidad promedio para pagar obligaciones de deuda
de corto plazo en comparacién con otras entidades y transacciones locales.

— Perspectiva Estable: baja probabilidad de cambio de la calificacién en el mediano plazo.

Moody’s Local Nicaragua agrega los modificadores “+” y “-” a cada categoria de calificacion genérica que va de AA a
CCC, y de ML A-1.ni a ML A-3.ni. El modificador “+” indica que la obligacion se ubica en el extremo superior de su
categoria de calificacion genérica, ningin modificador indica una calificacion media, y el modificador “-” indica una
calificacion en el extremo inferior de la categoria de calificacion genérica.

La calificacién de riesgo emitida representa la opinion 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
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garantia de una inversidn, emisidn 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).

Metodologia Utilizada.

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

El presente informe no debe considerarse una publicidad, propaganda, difusién o recomendacion para adquirir,
vender o negociar los instrumentos objeto de calificacion.
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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 mecénico,
asi como de otros factores, toda la informacién aqui contenida se proporciona “TAL Y COMO ESTA”, sin garantia de ningtn tipo. SCR adopta todas las medidas necesarias para que la informacién
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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 declinan toda responsabilidad frente a cualesquier
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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
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Moody's Investors Service, Inc., agencia de calificacion crediticia, subsidiaria de propiedad total de Moody's Corporation (“MCO?”), 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
asignacion de cualquier calificacién, abonar a Moody's Investors Service, Inc. por sus servicios de opinién y calificacion. MCO y todas las entidades de MCO que emiten calificaciones bajo la marca
“Moodys Ratings” (“Moodys 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 participacion 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 - Gestion 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 Classificagéo 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 ingles) son subsidiarias de agencias de calificacion
crediticia de propiedad total indirecta de MCO. Ninguna de las Moody’s Non-NRSRO CRAs es una Organizacién 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,
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 (seguin corresponda). Este documento esta
destinado Unicamente a “clientes mayoristas” segtin 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” segtin 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 del emisor y no sobre los valores de capital del emisor ni ninguna otra forma de instrumento que se encuentre a disposicién de
clientes minoristas.

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 relacion 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 y las evaluaciones de cero emisiones netas (segun se definen en los Simbolos y Definiciones de Calificaciones de
Moody'sRatings ): Por favor notar que ni una Opinién de Segunda Parte ("OSP") ni una Evaluacion de Cero Emisiones Netas (“NZA”) son “calificaciones crediticias” . La emisién de OSP y NZAno es
una actividad regulada en muchas jurisdicciones, incluida Singapur.

JAPON: En Japén, el desarrollo y la provisién de OSP y NZAse 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 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 ningin
otro documento presentado a las autoridades regulatorias de la RPC ni utilizarse para cumplir con ningun requisito de divulgacion regulatoria de la RPC; y (3) no puede utilizarse en la RPC para
ningun propdsito regulatorio ni para ninglin 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 Taiwéan.
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