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Fitch Ratings - Bogota - 20 Aug 2020: Fitch Ratings afirmo la calificacién nacional de largo plazo de la
Empresa de Acueducto y Alcantarillado de Bogota E.S.P. (EAAB) en ‘AAA(col)’ con Perspectiva
Estable. Asimismo, asigné ‘F1+(col)’ a la calificacién nacional de corto plazo.

La calificacion de EAAB se fundamenta en su condicidon de monopolio natural, su perfil financiero
solido, flexibilidad financiera y naturaleza regulada de sus ingresos que le brinda firmezay
predictibilidad a su generaciéon de flujos de efectivo. La calificacion incorpora la posicién robusta de
liquidez, los indicadores operativos adecuados y la calidad de su infraestructura que garantiza la
prestacion adecuada del servicio en el largo plazo.

Fitch espera que el efecto generado por la situacién de emergencia sanitaria y medidas de
aislamiento preventivo resulte neutral en el perfil crediticio de la entidad. Si bien se ha evidenciado
una reduccién en el consumo y en el recaudo en lo corrido de este afo, su perfil crediticio robusto
soportado en la firmeza de su generacién operativa, endeudamiento bajo y cierta flexibilidad parala
ejecucion de inversiones le permiten absorber el impacto durante este afno. Una vez se regularice la
demanday el recaudo de cartera, la compafia espera retomar el ritmo de ejecucién de inversiones.
Fitch prevé que a partir de 2021 el flujo de caja libre sea negativo dada la magnitud de las
inversiones que espera ejecutar en esos afios como parte del Plan de Obras e Inversiones Regulado
(POIR).

FACTORES CLAVE DE CALIFICACION

Operacion Solida: La EAAB presenta una infraestructura robusta soportada en su capacidad de
potabilizacién de agua, cobertura de redes y reservas de agua que garantizan la prestacion éptima de
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servicio en el largo plazo. Es la empresa de acueducto y alcantarillado mas grande del pais en
términos de poblacién atendida, volumen de activos y generacién de ingresos. Opera en los
mercados de Bogot3, Distrito Capital, Soacha y 10 municipios aledafios con una base de suscriptores
para acueducto y alcantarillado de 2.275.058 y 2.223.660, respectivamente. La compaiiia presenta
indices altos de cobertura (100%) y continuidad (99%) en la prestacion de los servicios, asi como un
nivel bajo de pérdidas de agua con relacion a la magnitud de su mercado.

Generacion Operativa Estable: La EAAB ha mantenido una generacién sélida de EBITDA que se
fundamenta en la naturaleza regulada de sus ingresos, y estructura de costos y gastos que soporta la
generacion de flujos de efectivo. Para los ultimos doce meses (UDM) a junio de 2020, los ingresos
operativos de EAAB fueron de COP1,9 billones con un incremento de 0,8% frente al mismo periodo
de 2019 impactado por una reduccién en el consumo durante el primer semestre del afio en curso
cercana a 8% y la congelacion tarifaria como consecuencias de las medidas tomadas por el gobierno
nacional para hacer frente al coronavirus. El EBITDA al mismo corte UDM, después de mesadas
pensionales, fue de COP799 mil millones. Fitch espera que la tendencia en el consumo se mantenga
durante lo que resta de 2020y que un posible ajuste por indexacion de tarifas se dé hacia el final de
ano.

Plan Ambicioso de Inversion: La compaiiia planea ejecutar un ambicioso plan de inversiones por
cercade COP5,9 billones (a precios de 2014), durante el periodo 2016 a 2025. En los tltimos dos
anos la compania ha intensificado el ritmo de ejecucion que llegd a 30% de sus ingresos frente a un
promedio de 15% en los afnos previos a 2018. Entre 2018 y 2019 ejecutd inversiones por COP1,1
billones. A partir de 2021, una vez la generacidn operativa se estabilice, la companiia espera acelerar
el ritmo de inversiones y que estas superen 46% de sus ingresos con inversiones cercanas al COP1
billén por ano. El plan de inversiones incluye, entre otros, la construccién, renovacién y reposicion de
las redes locales de acueducto, alcantarillado sanitario y pluvial, asi como la construccién de la PTAR
Canoas, la cual seria fondeada con recursos de cofinanciacion provenientes de EAAB, contemplados
en su plan de inversiones, CAR, la Gobernacion de Cundinamarcay el Distrito Capital, esto dentro
del marco del proyecto del saneamiento del rio Bogota.

La generacién robusta de flujo de fondos cubre y su caja acumulada cubre una porcién importante
desus inversiones. En 2019, el flujo de caja generado por las operaciones fue de COP601 mil
millones que junto con la caja acumulada ha permitido ejecutar inversiones por cercade COP1,1
billones en los ultimos dos afios y el pago de dividendos por COP311 mil millones. La compafia
mantiene una importante reserva de caja por encima de COP400 mil millones, que seria destinada a
fondear el plan de inversiones previsto para los préximos afnos. Fitch espera que la generacién de
flujo de caja libre sea negativa en el mediano plazo, producto del plan de inversiones ambicioso
trazado por la compaiiia que seria cubierto con recursos de deuda.

Expectativas de Endeudamiento Prospectivo se Mantienen: Fitch espera un incremento en el
apalancamiento producto de la contrataciéon de deuda hasta por COP3,4 billones para la
financiacién del plan de inversiones y una porcién pequefa para capital de trabajo con el fin de
financiar a los usuarios producto de la emergencia sanitaria por la propagacién del coronavirus, sin
que anticipe un impacto negativo sobre el perfil de crédito de la compafia, dado su nivel bajo de
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apalancamiento. Al cierre de 2019, la deuda total ascendia a COP136.742 millones que resultd en un
apalancamiento, medido como Deuda ajustada sobre EBITDAR, de 0,2x. Durante el ciclo de
inversidn, en su escenario base de proyeccion, la agencia espera que el apalancamiento (medido
como deuda ajusta a EBITDA) se mantenga por debajo de 3,5 veces (x) y, una vez comience la
amortizacion de deuday disminuya la intensidad de las inversiones de capital, comience una senda
de desapalancamiento relativamente rapida. La velocidad y exposicion a riesgos de refinanciacion
dependera de la definicion final de la estructura de capital y perfil de amortizacion de la deuda.

Vinculo Moderado con el Distrito: La agencia considera que existe un vinculo moderado que
incorpora el control de Bogot4, Distrito Capital [AAA(col) Perspectiva Estable] sobre el
direccionamiento estratégico de la empresa. La relacién estrecha que mantiene su Junta Directiva
con la administracién del Distrito, hace vulnerable a la empresa frente a cambios politicos que
pudieran incidir en la continuidad de sus politicas y estrategias. Fitch califica de forma individual a
EAAB ya que considera que su nivel de riesgo es suficientemente bajo para ser AAA(col).

SENSIBILIDAD DE CALIFICACION

Fitch estima poco probable que la calificacion de EAAB pueda bajar en los proximo 12 a 18 meses
debido al perfil financiero sélido de la compaiiia, fundamentado en su posicion de caja robustay
nivel bajo de apalancamiento financiero. Sin embargo, factores que podrian, individual o
colectivamente, conducir a una accién de calificacién negativa/baja:

--deterioro en la rentabilidad operativa y necesidades mayores de inversion a las estimadas de
manera que genere FCL negativo y consuma la caja disponible aceleradamente;

--requerimiento de recursos a través de dividendos superior al estimado que debilite el perfil
crediticio de la empresa;

--apalancamiento medido como Deuda a EBITDA superior a 4x de manera sostenida.

Factores que podrian, individual o colectivamente, conducir a una accién de calificacion
positiva/alza:

--la calificaciéon es la maxima por lo que no es posible tomar acciones positivas.

DERIVACION DE CALIFICACION

EAAB es la empresa de acueducto y alcantarillado de mayor escala en el pais. Cuenta con las mejores
meétricas crediticias y rentabilidad del portafolio de empresas calificadas por Fitch. Asimismo,
presenta indicadores operativos de cobertura, continuidad y calidad del servicio que comparan
positivamente con sus pares. Los niveles de cobertura del servicio de EAAB son cercanos a 100% al
igual que las empresas del sector en su rango de calificacién. El indice de Pérdidas por Usuario
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Facturado (IPUF) de EAAB es de 6,9 metros cibicos por usuario al mes (m3/usuario/mes), que luce
menos fuerte en comparacion con el Acueducto Metropolitano de Bucaramanga [AAA(col)
Perspectiva Estable] y Aguas de Manizales [AA+(col) Perspectiva Estable] que registran 4,81
m3/usuario/mes y 5,5 m3/usuario/mes, respectivamente.

Fitch espera que el apalancamiento prospectivo de EAAB se mantenga por debajo de las 3,5x
durante la ejecucion de su plan ambicioso de inversiones, que compara adecuadamente frente a sus
pares. Fitch estima un apalancamiento prospectivo deuda a EBITDA de 4,0x para Aguas de
Cartagena [AA+(col) Perspectiva Estable] y de 3,0x para Aguas de Pereira [AAA(col) Perspectiva
Estable].

Fitch califica de forma individual a EAAB ya que considera que su nivel de riesgo es bajo para ser
AAA(col). No tiene beneficio de calificacion de su accionista Bogot4, Distrito Capital, calificado por
Fitch en 'AAA(col)' con Perspectiva Estable.

SUPUESTOS CLAVE

Los supuestos clave de Fitch para la calificacién del emisor incluyen:

--decrecimiento en el consumo de 7% para 2020;

--ajuste de tarifas a final de afio por 3% de acuerdo a expectativas de compaiiia;

--recaudo promedio para 2020 de 89,8%;

--inversiones por COP4,7 billones en los préximos cinco afos.

LIQUIDEZ Y ESTRUCTURA DE LA DEUDA

Liquidez Sélida: EAAB presenta una posicién de liquidez sélida respaldada en sus saldos de caja
disponibles, flujos operativos y nivel bajo de apalancamiento. A junio de 2020, la compania tenia caja
por COP 487.558 millones, lo que compara ampliamente con los vencimientos de deuda previstos en
el corto plazo por COP 10.422 millones. El comportamiento de recaudo se ha mostrado mejor que el
promedio del sector a pesar de la coyuntura actual, se mantiene por encima de 85% en lo corrido del
ano. La agencia considera que el riesgo de refinanciamiento de EAAB es bajo, soportado en sus
niveles de apalancamiento bajos y el acceso probado a fuentes de financiamiento principalmente con
el mercado bancario.

La(s) calificacion(es) mencionada(s) fue(ron) requerida(s) y se asigné(aron) o se le(s) dio seguimiento
por solicitud de los emisor(es), entidad(es) u operadora(s) calificado(s) o de un tercero relacionado.
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Cualquier excepcién se indicara.

Criterios aplicados en escala nacional

--Metodologia de calificacion de Finanzas Corporativas (Junio 26, 2020);

--Metodologia de Calificaciones en Escala Nacional (Junio 8, 2020);

--Metodologia de Calificacion de Entidades Relacionadas con el Gobierno (Febrero 5,2020);

--Metodologia de Vinculo de Calificacion entre matriz y Subsidiaria (Diciembre 20, 2019).

INFORMACION REGULATORIA

NOMBRE EMISOR 6 ADMINISTRADOR: Empresa de Acueducto y Alcantarillado de Bogota E.S.P.
(EAAB)

NUMERO DE ACTA: 6038

FECHA DEL COMITE: 19/agosto/2020

PROPOSITO DE LA REUNION: Revisién Periédica: Calificacion Nacional de Largo Plazo
Calificacién Inicial: Calificacién Nacional de Corto Plazo

MIEMBROS DE COMITE: Natalia O'Byrne Cuellar (Presidente), José Luis Rivas Medina y Rafael
Molina Garcia

Las hojas de vida de los Miembros del Comité Técnico podran consultarse en la pagina web:
https://assets.ctfassets.net/03fbs70ah13w/31WIwSsgH2uPgAPB2yLPaQ/f79b9b784dba3474844f304e003afc98/31-
01-2020_Lista_Comite_Tecnico.pdf

Las hojas de vida de los Miembros del Comité Técnico podran consultarse en la pagina web:
https://www fitchratings.com/site/dam/jcr:1bOdccce-4579-444a-95a4-571e22ec9c13/06-12-
2017%20Lista%20Comite%20Tecnico.pdf

La calificaciéon de riesgo crediticio de Fitch Ratings Colombia S.A. Sociedad Calificadora de Valores
constituye una opinién profesional y en ningin momento implica una recomendacién para comprar,
vender o mantener un valor, ni constituye garantia de cumplimiento de las obligaciones del
calificado.

https:/mww fitchrating s.com/research/es/corporate-finance/fitch-afirma-en-aaa- col-calificacion-de-eaab-perspectiva-estable- 20-08-2020 5/12


https://assets.ctfassets.net/03fbs7oah13w/31WlwSsgH2uPqAPB2yLPaQ/f79b9b784dba3474844f304e003afc98/31-01-2020_Lista_Comite_Tecnico.pdf
https://www.fitchratings.com/site/dam/jcr:1b0dccce-4579-444a-95a4-571e22ec9c13/06-12-2017%20Lista%20Comite%20Tecnico.pdf

8/20/2020 Fitch Afirma en ‘AAA(col)’ Calificacion de EAAB; Perspectiva Estable
En los casos en los que aplique, para la asignacion de la presente calificacion Fitch Ratings considerd
los aspectos a los que alude el articulo 4 del Decreto 610 de 2002, de conformidad con el articulo 6
del mismo Decreto, hoy incorporados en los articulos 2.2.2.2.2.y 2.2.2.2.4., respectivamente, del
Decreto 1068 de 2015.

DEFINICIONES DE ESCALAS NACIONALES DE CALIFICACION

CALIFICACIONES CREDITICIAS NACIONALES DE LARGO PLAZO:

AAA(col). Las Calificaciones Nacionales ‘AAA’ indican la maxima calificacién asignada por Fitch en la
escala de calificacion nacional de ese pais. Esta calificacién se asigna a emisores u obligaciones con la
expectativa mas baja de riesgo de incumplimiento en relacién a todos los demas emisores u
obligaciones en el mismo pais.

AA(col). Las Calificaciones Nacionales ‘AA’ denotan expectativas de muy bajo riesgo de
incumplimiento en relacién a otros emisores u obligaciones en el mismo pais. El riesgo de
incumplimiento difiere sélo ligeramente del de los emisores u obligaciones con las mas altas
calificaciones del pais.

A(col). Las Calificaciones Nacionales ‘A’ denotan expectativas de bajo riesgo de incumplimiento en
relacién a otros emisores u obligaciones en el mismo pais. Sin embargo, cambios en las circunstancias
o condiciones econdmicas pueden afectar la capacidad de pago oportuno en mayor grado que lo
haria en el caso de los compromisos financieros dentro de una categoria de calificacién superior.

BBB(col). Las Calificaciones Nacionales ‘BBB’ indican un moderado riesgo de incumplimiento en
relacién a otros emisores u obligaciones en el mismo pais. Sin embargo, los cambios en las
circunstancias o condiciones econémicas son mas probables que afecten la capacidad de pago
oportuno que en el caso de los compromisos financieros que se encuentran en una categoria de
calificacion superior.

BB(col). Las Calificaciones Nacionales ‘BB’ indican un elevado riesgo de incumplimiento en relacién a
otros emisores u obligaciones en el mismo pais. Dentro del contexto del pais, el pago es hasta cierto
punto incierto y la capacidad de pago oportuno resulta mas vulnerable a los cambios econémicos
adversos a través del tiempo.

B(col). Las Calificaciones Nacionales ‘B’ indican un riesgo de incumplimiento significativamente
elevado en relacion a otros emisores u obligaciones en el mismo pais. Los compromisos financieros
se estan cumpliendo pero subsiste un limitado margen de seguridad y la capacidad de pago
oportuno continuo esta condicionada a un entorno econémico y de negocio favorable y estable. En
el caso de obligaciones individuales, esta calificacién puede indicar obligaciones en problemas o en
incumplimiento con un potencial de obtener recuperaciones extremadamente altas.
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CCC(col). Las Calificaciones Nacionales ‘CCC’ indican que el incumplimiento es una posibilidad real.
La capacidad para cumplir con los compromisos financieros depende exclusivamente de condiciones
econdémicas y de negocio favorables y estables.

CC(col). Las Calificaciones Nacionales ‘CC’ indican que el incumplimiento de alguna indole parece
probable.

C(col). Las Calificaciones Nacionales ‘C’ indican que el incumplimiento de un emisor es inminente.

RD(col). Las Calificaciones Nacionales ‘RD’ indican que en la opinion de Fitch Ratings el emisor ha
experimentado un “incumplimiento restringido” o un incumplimiento de pago no subsanado de un
bono, préstamo u otra obligacién financiera material, aunque la entidad no estd sometida a
procedimientos de declaracion de quiebra, administrativos, de liquidacion u otros procesos formales
dedisolucién, y no ha cesado de alguna otra manera sus actividades comerciales.

D(col). Las Calificaciones Nacionales ‘D’ indican un emisor o instrumento en incumplimiento.

E(col). Descripcion: Calificacion suspendida. Obligaciones que, ante reiterados pedidos dela
calificadora, no presenten informacién adecuada.

“« n

Nota: Los modificadores “+” 0 “-” pueden ser aiadidos a una calificacion para denotar la posicion
relativa dentro de una categoria de calificacién en particular. Estos sufijos no se afladen a la categoria

‘AAA, 0 a categorias inferiores a ‘CCC.

CALIFICACIONES CREDITICIAS NACIONALES DE CORTO PLAZO:

F1(col). Las Calificaciones Nacionales ‘F1’ indican la mas fuerte capacidad de pago oportuno de los
compromisos financieros en relacion a otros emisores u obligaciones en el mismo pais. En la escala
de Calificaciéon Nacional de Fitch, esta calificacion es asignada al mas bajo riesgo de incumplimiento
enrelacién a otros en el mismo pais. Cuando el perfil de liquidez es particularmente fuerte, un “+” es
afadido a la calificacién asignada.

F2(col). Las Calificaciones Nacionales ‘F2’ indican una buena capacidad de pago oportuno de los
compromisos financieros en relacién a otros emisores u obligaciones en el mismo pais. Sin embargo,
el margen de seguridad no es tan grande como en el caso de las calificaciones mas altas.

F3(col). Las Calificaciones Nacionales ‘F3’ indican una capacidad adecuada de pago oportuno de los
compromisos financieros en relacién a otros emisores u obligaciones en el mismo pais. Sin embargo,
esta capacidad es mas susceptible a cambios adversos en el corto plazo que la de los compromisos
financieros en las categorias de calificacién superiores.

B(col). Las Calificaciones Nacionales ‘B’ indican una capacidad incierta de pago oportuno de los
compromisos financieros en relacién a otros emisores u obligaciones en el mismo pais. Esta
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capacidad es altamente susceptible a cambios adversos en las condiciones financieras y econémicas
de corto plazo.

C(col). Las Calificaciones Nacionales ‘C’ indican que el incumplimiento de un emisor es inminente.

RD(col). Las calificaciones Nacionales ‘RD’ indican que una entidad ha incumplido en uno o mas de
sus compromisos financieros, aunque sigue cumpliendo otras obligaciones financieras. Esta
categoria sdlo es aplicable a calificaciones de entidades.

D(col). Las Calificaciones Nacionales ‘D’ indican un incumplimiento de pago actual o inminente.

E(col). Descripcién: Calificacion suspendida. Obligaciones que, ante reiterados pedidos de la
calificadora, no presenten informacién adecuada.

PERSPECTIVAS Y OBSERVACIONES DE LA CALIFICACION:

PERSPECTIVAS. Estas indican la direccion en que una calificacion podria posiblemente moverse
dentro de un periodo entre uno y dos afios. Asimismo, reflejan tendencias que aln no han alcanzado
el nivel que impulsarian el cambio en la calificacion, pero que podrian hacerlo si contintian. Estas
pueden ser: “Positiva’; “Estable”; o “Negativa”.

La mayoria de las Perspectivas son generalmente Estables. Las calificaciones con Perspectivas
Positivas o Negativas no necesariamente van a ser modificadas.

OBSERVACIONES. Estas indican que hay una mayor probabilidad de que una calificacién cambiey la
posible direccidon de tal cambio. Estas son designadas como “Positiva”, indicando una mejora
potencial, “Negativa’, para una baja potencial, o “En Evolucién”, si la calificacion pueden subir, bajar o
ser afirmada.

Una Observacion es tipicamente impulsada por un evento, por lo que es generalmente resuelta en
un corto periodo. Dicho evento puede ser anticipado o haber ocurrido, pero en ambos casos las
implicaciones exactas sobre la calificacion son indeterminadas. El periodo de Observacion es
tipicamente utilizado para recoger mas informacion y /o usar informacion para un mayor anélisis.

RATING ACTIONS

ENTITY/DEBT RATING PRIOR
Empresade ENac AAA(col) Rating Outlook Stable ~ Afirmada AAA(col) Rating
Acueductoy LP Outlook Stable
Alcantarillado

de Bogota

E.S.P.EAAB
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ENTITY/DEBT RATING PRIOR
ENac F1+(col) Nueva
CP Calificacion
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Endorsement Policy

ENDORSEMENT STATUS

Empresa de Acueducto y Alcantarillado de Bogota E.S.P. EAAB -

DISCLAIMER

TODAS LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS DE FITCH ESTAN SUJETAS A CIERTAS
LIMITACIONESY ESTIPULACIONES. POR FAVOR LEA ESTAS LIMITACIONES Y
ESTIPULACIONES SIGUIENDO ESTE ENLACE WWW.FITCHRATINGS.COM/SITE/DEFINITIONS.
ADEMAS, LAS DEFINICIONES DE CALIFICACION Y LAS CONDICIONES DE USO DE TALES
CALIFICACIONES ESTAN DISPONIBLES EN NUESTRO SITIO WEB
WWW.FITCHRATINGS.COM/SITE/COLOMBIA. LAS CALIFICACIONES PUBLICAS, CRITERIOS Y
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particular o en lajurisdiccién del emisor, y una variedad de otros factores. Los usuarios de
calificaciones e informes de Fitch deben entender que ni una investigacién mayor de hechos nila
verificacién por terceros puede asegurar que toda la informacién en la que Fitch se basa en relacion
con una calificacién o un informe serd exacta y completa. En Gltima instancia, el emisor y sus asesores
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que no se previeron en el momento en que se emitié o afirmo una calificacién o una proyeccion.
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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 calificacién
de Fitch es una opinién en cuanto a la calidad crediticia de una emisién. Esta opinién y los informes
realizados por Fitch se basan en criterios establecidos y metodologias que Fitch evaltia y actualiza en
forma continua. Por lo tanto, las calificaciones y los informes son un producto de trabajo colectivo de
Fitch y ningin individuo, o grupo de individuos, es inicamente responsable por una calificaciéon o un
informe. La calificacién no incorpora el riesgo de pérdida debido a los riesgos que no sean
relacionados a riesgo de crédito, a menos que dichos riesgos sean mencionados especificamente.
Fitch no estd comprometido en la oferta o venta de ningun titulo. Todos los informes de Fitch son de
autoria compartida. Los individuos identificados en un informe de Fitch estuvieron involucrados en,
pero no son individualmente responsables por, las opiniones vertidas en él. Los individuos son
nombrados solo con el propdsito de ser contactos. Un informe con una calificacion de Fitch no es un
prospecto de emisidon ni un substituto de la informacion elaborada, verificada y presentada a los
inversores por el emisor y sus agentes en relacion con la venta de los titulos. Las calificaciones
pueden ser modificadas o retiradas en cualquier momento por cualquier razén a sola discrecion de
Fitch. Fitch no proporciona asesoramiento de inversion de cualquier tipo. Las calificaciones no son
una recomendacién para comprar, vender o mantener cualquier titulo. Las calificaciones no hacen
ningln 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 relacion a
los titulos. Fitch recibe honorarios por parte de los emisores, aseguradores, garantes, otros agentes y
originadores de titulos, por las calificaciones. Dichos honorarios generalmente varian desde
USD1,000 a USD750,000 (u otras monedas aplicables) por emision. En algunos casos, Fitch calificara
todas o algunas de las emisiones de un emisor en particular, o emisiones aseguradas o garantizadas
por un asegurador o garante en particular, por una cuota anual. Se espera que dichos honorarios
varien entre USD 10,000 y USD 1,500,000 (u otras monedas aplicables). La asignacion, publicacion o
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mercado de Estados Unidos, el “Financial Services and Markets Act of 2000” de Gran Bretana, o las
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antes para los suscriptores electronicos que para otros suscriptores de imprenta.

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

Esta calificacién es emitida por una calificadora de riesgo subsidiaria de Fitch Ratings, Inc. Esta

Gltima es la entidad registrada ante la Comision de Valores de EE.UU. (U.S. Securities and Exchange

Commission) como una Organizacion que Califica Riesgo Reconocida Nacionalmente (Nationally
Recognized Statistical Rating Organization) o NRSRO por sus siglas en inglés. Sin embargo, la

subsidiaria que emite esta calificacién no esta listada dentro del Apartado 3 del Formulario NRSRO
(favor de referirse a https://www.fitchratings.com/site/regulatory) y, por lo tanto, no esta autorizada

a emitir calificaciones en representacién de la NRSRO.
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Fitch's approach to ratings endorsement so that ratings produced outside the EU may be used by

regulated entities within the EU for regulatory purposes, pursuant to the terms of the EU Regulation

with respect to credit rating agencies, can be found on the EU Regulatory Disclosures page. The

endorsement status of all International ratings is provided within the entity summary page for each

rated entity and in the transaction detail pages for all structured finance transactions on the Fitch
website. These disclosures are updated on a daily basis.
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