CONFIANZA POR TRADICION

Panama, 23 de junio de 2026

Sefiora

Maruquel Murgas

Superintendente

Superintendencia del Mercado de Valores
Ciudad

Asunto: Hecho de Importancia — Actualizacion de Calificacién de Riesgo por Fitch
Ratings

Estimada Superintendente:

Grupo Melo, S.A. informa al mercado que Fitch Ratings publicd, con fecha 22 de junio
de 2026, la actualizacion de las calificaciones de riesgo de Grupo Melo, S.A. y Empresas
Melo, S.A.

Grupo Melo, S.A.
+ Calificacién Nacional de Largo Plazo: AA-(pan)
« Perspectiva: Positiva

Empresas Melo, S.A.
¢ Calificaciéon Nacional de Largo Plazo: AA-(pan)
= Perspectiva: Positiva
o Calificacidon Bonos Corporativos: AA(pan)
o Calificacién Nacional de Corto Plazo: F1+(pan)
+ Calificacidn Valores Comerciales Negociables: F1+(pan)

Se adjunta el informe emitido por Fitch Ratings para su referencia, el cual muestra los
fundamentos de las calificaciones otorgadas.

?ﬁnpaﬂjular por el momento, nos despedimos de usted.

pe
Vicepregidente de Finanzas, rupo Melo
Planganjiento y Tesoreria




F itchRatings

Grupo Melo, S.A.

Recientemente, Fitch revisé a Positiva la Perspectiva de la calificacion nacional de largo plazo
de Grupo Melo, S.A. (Grupo Melo). La Perspectiva Positiva refleja la evolucion favorable de sus
principales divisiones de negocio, y la expectativa de Fitch Ratings de que el apalancamiento
ajustado por arrendamientos a EBITDAR se mantendréa por debajo de 2x entre 2026 y 2028. asi
como la mejora en margenes de rentabilidad en el corto y mediano plazo debido a la continua
implementacién de iniciativas orientadas a la optimizacién de costos y gastos. Las calificaciones
de Grupo Melo consideran la diversificacién de ingresos por tipo de actividad, la posicién sélida
de mercado de sus principales divisiones y un modelo de negocio resiliente frente al ciclo
econémico.

Factores Clave de Calificacion

Perfil Sélido de Negocio: Las calificaciones de Grupo Melo reflejan el perfil s6lido de negocios
de su subsidiaria principal, Empresas Melo, S.A. (Empresas Melo), que genera casi la totalidad de
los ingresos y utilidades consolidados. Las operaciones del grupo estan diversificadas entre los
sectores alimentos, almacenes, maquinaria y automotriz, restaurantes y bienes raices, con
posiciones de mercado fuertes en la mayoria de las divisiones. La integracion vertical aporta
economias de escala y fortalece su capacidad para enfrentar condiciones de mercado adversas.

Grupo Melo ha mostrado tener un modelo de negocio resiliente frente a fluctuaciones del ciclo
economico, apoyado en una base de ingresos diversificada, posiciones de mercado sélidas yuna
operacién mas eficiente.

Rentabilidad Mejorando: Fitch espera que los margenes de rentabilidad de Grupo Melo
mejoren en los préximos afos, con un margen de EBITDAR promedio cercano a 10%, frente a
9.3% registrado en 2025 y 8.9% en 2024. La mejora refleja eficiencias operativas, control de
gastos y una mejor mezcla de negocios. Los factores gue podrian limitar una expansién adicional
del margen incluyen la presion competitiva en precios, el aumento en costos de insumos, asf
como la volatilidad en negocios expuestos al agroy a la construccién.

Trayectoria de Desapalancamiento: Al cierre de 2025, Grupo Melo registré un apalancamiento
ajustado por arrendamientos a EBITDAR de 2.2x (2024: 2.5x). Fitch estima que este indicador
se mantendra menor de 2x entre 2026 y 2028. La mejora frente a 2024 refleja una reduccién de
USD8 millones en el saldo de deuda acompaniada de un mayor margen de EBITDAR. Fitch estima
que lacompaniia seguira reduciendo su deuda en 2026, lo que mejorara su perfil de vencimientos
a mediano plazo. La agencia prevé que la deuda bajara en promedio USD2 millones anuales en
los proximos anos, ante la ausencia de oportunidades visibles de crecimiento inorganico que
requieran inversiones relevantes y dadas las necesidades histéricas de capital de trabajo
financiadas con colocaciones revolventes de valores comerciales negaciables (VCN).

Sensibilidad a Costos de Materias Primas: El grupo mantiene exposicién a factores exdgenos
que implican un riesgo de negocio mayor que el de industrias menos ciclicas. Sus divisiones
principales -alimentos, almacenes y maquinaria- son sensibles al ciclo econémico. ala volatilidad
de costos de materias primas y fertilizantes, asi como a factores climaticos. Estos factores
pueden generar variaciones en costos, demanda y mdargenes. Grupo Melo ha reducido
parcialmente esta exposicion con control de costos, eficiencias operativas, disciplina en
inventarios y una fortaleza financiera mayor.

Generacion Sélida de Flujo de Caja Operativo: Fitch anticipa que Grupo Melo mantendra un
flujo de caja operativo (FCO) fuerte en los préximos dos a tres afios, lo que le permitira preservar
su flexibilidad financiera. La agencia estima que el FCO de la compaiiia sera superior a USD25
millones por afio entre 2026 y 2028, suficiente para cubrir sus inversiones de capital
(capex; capital expenditure), distribucion de dividendos y generar un flujo de fondos libre (FFL)
positivo.
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Calificacion de Bonos Corporativos: La calificacion ‘AA(pan)’ de los bonos corporativos sénior 2009 y 2013 de
Empresas Melo se encuentra un escalén (notch) por arriba de la calificacién del emisor. La calificacion considera la
existencia de un fideicomiso de garantia a favor de los tenedores, cuyo patrimonio se conforma principalmente por
inmuebles. El valor de los inmuebles hipotecados debe cubrir como minimo 120% del saldo a capital de los bonos
emitidos y en circulacién. Al 31 de marzo de 2026, la cobertura representd 308% del saldo de capital. Fitch opina que
esto proporciona a los tenedores de los titulos una proteccién mayor que la de otros acreedores sin garantia de
Empresas Melo.

Sensibilidades de la Calificacion
Factores que Podrian, Individual o Colectivamente, Conducir a una Accién de Calificacién

Negativa/Baja

. generacion negativa y sostenida de FFL;

. niveles sostenidos de apalancamiento ajustado (deuda ajustada a EBITDAR), mayores de 3.5x;
. debilitamiento sostenido en la posicién competitiva.

Factores que Podrian, Individual o Colectivamente, Conducir a una Accién de Calificacion

Positiva/Alza

. mejora sostenida en los margenes de rentabilidad:

. niveles de apalancamiento ajustado (deuda ajustada a EBITDAR), cercanos a 2x;
. generacion positiva de FFL de manera consistente;

. mantener la posicién de mercado en sus principales divisiones:

) fortalecimiento en [a escala de negocio.

Perfil del Emisor

Grupo Melo es una compania tenedora (holding) panamefia que controla a las companias operativas del grupo,
clasificadas en cinco divisiones: alimentos, almacenes, maquinaria y automotriz, restaurantes y bienes raices.
Empresas Melo es la subsidiaria mas importante; aporta cerca de 99% a los ingresos.

Resumen de Informacién Financiera

(USD miles) 2023 2024 2025 2026P 2027P 2028P
Ingresos Brutos 463,864 474337 480880 490,636 503,885 510,820
Margende EBITDAR(%) 77 8.9 93 96 102 105
Flujo de Caja Operativo (Definido por Fitch) 26,0368 39,5234 37,1489 248180 31,9250 33,6160
Deuda Ajustada / EBITDAR (x) 32 2.5 22 2.0 18 17
EBITDAR/Intereses + Arrendamientos (x) 39 4.0 4.1 4.4 48 5.0

Fuente: Fitch Ratings, Fitch Solutions, Grupo Melo

Grupo Melo, S,A.
Infarme de Calificacion | 22 junio 2026 fitchratings.com 2
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Diagrama de la Estructura Simplificada del Grupo

Estructura Organizacional — Grupo Melo, S.A.
{USD miles, al 31 de marzo de 2026)

Grupo Melo, S.A.
[AA-(pan), Perspectiva Positiva)
Consolidado
Caja 22,870
EBITDAR (UDM} 47,663
Deuda Total Ajustada 96,919
Deuda Total Ajustada/EBITDAR (vecas) 20
Empresas Melo, S.A. Altos de Vistamares S.A.
[AA-(pan), Perspectiva Positiva)
R {100%) (100%)
Caja 19648
Bonos 52,303 Caja 1.669
Valores Comerciales
Negociables 12,734
Préstamo Bancario 11,125
Melval 5.A. (100%) (30%) Estrategias y Restaurantes, S.A.
Caja 52 Caja 696
(100%) {100%)
Inversiones Chicho, S.A. Comercial Avicola, S.A.
(10025} (1005¢)
Inmobiliaria Los Libertadores, S.A. Fuerza Automotriz, S.A,
(100%) (100%)
Embutidos y Conservas de Pollo, S.A. Bolmesa, S.A.
(100%) Proyectos Industriales y Comerciales
S.A.
Caja 282

UDM: Ultimos 12 meses
Fuente: Fitch Ratings, Fitch Solutions, Grupo Melo

Grupo Melo, S.A.
Informe de Calificacin | 22 junio 2026 fitchratings.com 3
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Supuestos Clave del Caso de Calificacion de Fitch

Los supuestos clave empleados por Fitch para el caso base de calificacién de Grupo Melo y Empresas
Melo son:

. crecimiento anual de ingresos de 2% en 2026, 2.7% en 2027 y 1.4% en 2028:

. margen de EBITDAR promedio de 9.6% en 2026 y de 10.3% en promedio de 2027 a 2028:

. capex representa en promedio 3.9% de los ingresos entre 2026 y 2028:;

. deuda ajustada a EBITDAR, se mantiene cercana a 2x en 2026y 1.8x en promedio de 2027 a 2028;

. los dividendos representan 40% de la utilidad neta del afio anterior en todo el periodo de proyeccion.

Liquidez y Estructura de la Deuda

Grupo Melo reporté una liquidez sélida y cuenta con un acceso amplio al mercado financiero. Al 31 de marzo de 2026,
la compaiiia tenia un saldo de efectivo por USD22.9 millones. La deuda de corto plazo era de USD21.7 millones e
incluia USD9 millones en lineas revolventes no comprometidas y USD12.7 millones en VCN. La compaiia mantenia
disponibilidad total de hasta USD93.5 millones en lineas revolventes y de USD17.3 millones en VCN.

La deuda de corto plazo esta ligada al ciclo de capital de trabajo. Fitch considera que el grupo tendra capacidad para
refinanciarla, dado su amplio acceso al mercado financiero IocaI:

La deuda de largo plazo ascendia a USD54.4 millones. Esta incluia USD2.1 millones en lineas revolventes no
comprometidas y USD52.3 millones en bonos. El primer vencimiento de bonos es en marzo de 2028 por USD8
millones.

Grupo Melo, S.A.
Informe de Calificacion | 22 junio 2026 fitchratings.com 4
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Escenario de Liquidez y Vencimiento de Deuda sin Refinanciamiento
Anadlisis de Liquidez
(USD miles) 2026P 2027pP 2028P
Liquidez Disponible
Efectivo Disponible y Equivalentes Inicial 21,421 -1073 3421
Flujo de Fondos Libres Proyectado por Fitch (después de dividendos y 653 4,494 4,748
adquisiciones)
Total gg !.iqgiqle; Pisgqqiplg (A) 22,074 3,421 8,169
Usos de Liquidez
Vencimientos de Deuda -23,147 = -8,000
Uso Total de Liquidez (B) -23,147 - -8,000
Ciélculo de Liquidez
Efectivo Disponible y Equivalentes Final (A+B) -1,073 3,421 169
Disponibilidad de Lineas de Crédito Comprometidas - - =
LiquidezTotal ' ' -1,073 3421 169

Puntaje de Liquidez (x) 10 Nosignificativo 1.0
P - Proyeccién.
Fuente: Fitch Ratings, Fitch Solutions, Grupo Melo
Vencimientos de Deuda Programados
(USD miles) - 31dic 2025 31 mar 2026
2026 - - 23147 o 21,734
2027 - -
2028 8,000 8,000
2029 - =
2030 8,000 8,000
Después 38,436 38,428
Total 77,583 76,162
Fuente: Fitch Ratings, Fitch Solutions, Grupo Melo

Grupo Melo, SA.
Informe de Calificacion | 22 junio 2026 fitchratings.com 5
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(USD miles)

Histérico
2023 2024 2025 2026 2027 2028

Proyecciones

Resumen de Estado de Resulitados

Ingresos -

Crecimiento de Ingresos (%)

EBITDA (antes de Ingresos de Companias Asociadas)

Margen de EBITDA (%)

EBITDA después de Distribuciones a Comparias Asociadas y Participaciones Minoritarias
EBITDAR B

Margen de EBITDAR (%)

EBIT

Margen de EBIT (%)

Intereses Financieros Brutos

Resultado antes de Impuestos (Incluyendo Ganancias/Pérdidas de Compariias Asociadas)
ResumendeBalance General -
Efectivo Disponible y Equivalentes
Deuda

Deuda Neta

Deuda Aju_stada por Arrendamientos
Eesumen del Flujo de Ef_ectivo
EBITDA

Intereses Pagados en Efectivo

Impuestos Pagados en Efectivo

Dividendos Recurrentes de Comparias Asociadas Menos Distribuciones a Participaciones
Minoritarias

Otros Conceptos antes de F Iuj6 Generado por las Operaciones
Flujo Generado por la OpeTaciones (FGO) B

Margende FGO (%)

Variacion del Capital de Trabajo

Flujo de Caja Operativo (Definido por Fitch) (FCO)

F IujT dé CajaNo O_perativo/;lo Recurrent_e

Inversiones de Capital (Capex)

Intensidad de Capital (Capex/ Ingresos) (%)

Dividendos Comunes (Pagados)

Flujo de Fondg Libre (FFL)

463,864 474,337 480,880 490,636 503,885 510,820
-3.3 2.3 14 20 27 14

30806 36472 37,812 40,180 44,038 46,303

66 77 79 82 87 9.1
31,447 37257 38565 40897 44852 47,240
35490 42,360 44595 47,01 51,146 53509
77 89 93 96 102 105
16204 21051 21,843 23,957 27,347 29,158
35 44 A5 49 54 57
4658 -4942 -4478 3882 -3749 -3623
22111 19,536 21088 24,118 27,751 29,744

13933 14628 21421 18749 21215 23917
97.237 85566 77,583 74,258 72258 70258
83304 70938 56162 55509 51043 46341

114,573 105871 98,879 95,986 94,573 92,880

30806 36,472 37,812 40,180 44038 46303
4697 4981 -4182 -3882 -3749 -3623
. 4851 -1450 -6304 -6030 -6938 -7436

642 785 754 718 814 937

2625 3721 -4275 - = -
26436 36750 26324 33557 36,806 38,8580

s7 78 55 68 73 8
-399 2774 10824 8739 -4881 -5241

26037 39,523 37149 24818 31925 33616

-19.344 -17.411 -17.726 - - =
42 37 37 - - -
7342 7091 -5509 - = )
-650 15021 13914 = = -

01 32 29 = =

Mirgen de Flujo de Fondos Libre (%)

Adquisiciones y Ventas de Activos Fijos, Neto
Otros Flujos de Inversiones y Financiamientos
Variacion Neta de Deuda

Variacién Neta de Capital

Variacion de Caja y Equivalentes

Célculos para la Publicacién de-Proyecciones
Capex,-Dividendos, Adgquisiciones y Otros Conceptos antes del F_FL

Margen del FFL (después de Adquisiciones Netas) (%)
Razones de Apalancamiento (x)

Deuda Ajustada/EBITDAR

(FCO-Capex)/Deuda (%)

270 5 263 = = -
3717 -4,343 -5004 = - -
348 -11,633 -7,944 -3325 -2000 -2.000
- 352 172 = - =
3,685 -1,306 793 2672 2466 27020

26417 24,498 -22,972 -24,166 -27,459 -28914
-380 15026 14,177 653 4,466 47020
-0.1 3.2 2.9 0.1 0.9 0.9

3.2 25 22 20 18 17
6.9 25.8 250 9.5 162 18.6

Grupo Melo, SA.
Informe de Catificacion | 22 junio 2026
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Histérico Proyecciones

(USD miles) 2023 2024 2025 2026 2027 2028

Razones de Apalancamiento Neto (x) -

Deuda Neta Ajustada/EBITDAR o 28 21 17 16 14 13

(FCO-Capex)/Deuda Neta (%) 80 312 346 127 230 28.2
Razones de Cobertura (x)

EBITDAR/Intereses + Arrendamientos 39 40 41 44 48 50

Cobertura de Cargo Fijo Neto a EBITDAR _ 4.8 5.0 54 58 6.3 6.7

Fuente: Fitch Ratings, Fitch Solutions, Reportes de la Compafia

Grupo Melo, S.A.
Informe de Calificacién | 22 junio 2026 fitchratings.com 7
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Informacién Financiera Ajustada por Fitch
Notasy Valores Ajustes por Otros Valores Ajustados
(USD miles) 31 dic 2025 Férmulas Reportados Arrendamiento Ajustes por Fitch
Resumen de Estado de Resultados
Ingresos 480,880 - - 480,880
EBITDAR (a) = (c-b) 44,595 - - 44,595
Arrendamiento Operativo (b) - -6,784 - 67?4
EBITDA (c) 44,595 -6,784 -0 37,812
Depreciacion y amortizacion -21,553 5,584 - -15,969
EBIT 23,042 -1,199 -0 21,843
Resumen de Deuda y Efectivo
Deuda - - (d) 77583 = - 77.583
Otra Deuda fuera de Balance - ~ - — =
Arrendamiento Equivalente a Deuda {e) - 21296 - 21,296
Deuda Ajustada por Arrendamientos (f) = (d+e) 77,583 21,296 -0 98.879
Efectivo Disponible y Equivalentes (8 21,421 - - 21,421
Efectivo y Equivalentes Restringidos - - = —
Resumen del Flujo de Efectivo
EBITDA (c) 44,595 -6,784 -0 37,812
Divide-ndos Rc?urrenteg dg Com_pa_ﬁias Asogadas menos (h) 754 - - N 7_54
distribuciones a Participaciones Minoritarias
I?\te_reg Pag_ados_ en Efectivs N (|)_ o _4182 o = = -4,152
Intereses Recibiaos en Efectivo )] 2,520 - - 2,520
Dividendos Preferentes (Pagados) (k) - - - —~
Impuestos en Efectivo (Pagados) -6,304 - - -6,304
Otros cambios antes de FGO -4,265 -10 0 -4275
Flujo Generado por las Operaciones (FGO) 1)} 33,118 -6,794 0 _26,324
Variacion del Cagital de Trabajo (Definido por Fitch) 8 o 10,824 - _—_ - £8g4
Flujo de Caja Operativo (FCO) - (m) 43943 6,79 0 37,149
Flujo de CajaNo Operati\;JNo Recurrente_ - - = — B T = —
Inversiones de Capital (Capex) (n) 17117 - -609 -17,726
Dividendos Comunes Pagados a Accionistas de la Matriz -5,509 - = - -5,509
Flujo de Fondos Libre (FFL) ' 21,317 -6,794 -609 13914
Apalancamiento Bruto (x) )
Deuda Ajustada/EBITDAR ' fflath) 17 = - 22
(FCO-Capex)/Deuda (%) (m+n)/d 34.6 - - 250
Apalancamieato Neto (x)
Deuda Neta/EBITDA (d-g)/(c+h) 12 - - 15
Deuda Neta Ajustada/EBITDAR o (F-g)/a+h) 12 - - 17
(FCO-Capex)/Deuda Neta (%) (m+n)/(d-g) 478 . 34.6
Cobertura {x)
EBITDAR/Intereses + Arrendamientos (cth)/(-i-b) 41 41
EBITDA/Intereses (c+h)/(-i) 10.8 - - 92
Notas: Los elementos estandarizados presentados anteriormente se basan en la taxonomia de Fitch para el sector vy la regién dados.
Los articulos reportados pueden no coincidir con ta taxonomia de Fitch. pero se capturan en las lineas correspondientes en consacuencia.
La deuda incluye otra deuda fuera de balance.
Fuente: Fitch Ratings. Fitch Solutions, Grupa Melo
Grupo Melo, S.A.
Informe de Calificacién | 22 junio 2026 fitchratings.com 8
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Analisis de Pares
Grupo Melo tiene una diversificacion de ingresos por actividad, una integracién operativa solida y una posiciéon de
mercado fuerte en sus divisiones principales. Su escala de negocio, medida por ingresos, es menor que la de
Supermercados Xtra S.A. (Xtra) [A+(pan) Perspectiva Estable] y mayor que la de Latsons Realty Investment Company
S.A (Latsons) [A-(pan) Perspectiva Estable].
Las actividades de Grupo Melo son mas sensibles al ciclo econémico que las de Xtra, que opera en el comercio
minorista de bienes esenciales, e Latsons enfocada en el arrendamiento de bodegas. Su apalancamiento ajustado de
2.2xesmas fuerte que el de Xtra (2025: 7.1x) e Latsons (2025: 4.7x). La cobertura de cargos fijos, cercana a 4x, también
es mas fuerte que la de sus pares locales, incluido Xtra (2025: 1.1x) y Latsons (2025: 2.2x), y es acorde con la categoria
‘AA’ en escala nacional de Panama.
Resumen de Informacién Financiera de Pares
Margen de Deuda EBITDAR/
Fechade Flujode Ajustada/ Intereses +
Estados Ingresos Margen de Fondos EBITDAR Arrendamientos
Compafifa Calificacién Financieros (USD miles) EBITDAR (%) Libre (%) (x) (x)
Gru_po Melo, S.A. . AT’(E"F o - — B
AA-pan) 2025 480880 93 29 22 Al
AA-(pan) 2024 474,337 89 32 2.5 40
AA-(pan) 2023 463,864 7.7 01 3.2 39
Supermercados Xtra S.A. A+(pan)
A+(pan) 2025 832,350 6.5 -1.0 71 11
A+(pan) 2024 857,434 10.1 3.0 43 20
A+(pan) 2023 865,508 10.7 -1.8 43 2.1
Latsons Realty Investment Company S.A. A-(pan) B
-  Adpan) 2025 10806 94.3 204 47 23
- - A{pan) 2024 11,495 945 175 47 23
A-(pan) 2023 11,944 94.7 46.2 4.6 2.3

Fuente: Fitch Ratings, Fitch Solutions, Reportes de la Compafifa

Grupo Melo, S.A.
Informe de Calificacion | 22 junio 2026 fitchratings.com 9
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ESTADO DE LA SOLICITUD Y PARTICIPACION

Para obtener informacién sobre el estado de solicitud de las calificaciones incluidas en este reporte, consuite el
estado de solicitud que figura en la pagina de resumen de la entidad correspondiente en el sitio web de Fitch Ratings.
Para obtener informacién sobre el estado de participacién en el proceso de calificacién de un emisor incluido en este

reporte, consulte el comentario de accidn de calificacién mas reciente def emisor correspondiente, disponible en el
sitio web de Fitch Ratings.

AVISO LEGAL Y DIVULGACION

Todas tas calificaciones crediticias de Fitch Ratings (Fitch) estdn sujetas a ciartas limitaciones v estipulaciones. Por favor, leaestas limitaciones
yestipulaciones en el siguiente enlace: https://www.fitchratings.com/understandin gereditratings. Ademas. las definiciones de calificacion de
Fitch para cada escala de calificacion y categorias de calificacion, incluidas las definiciones relacionadas conincumplimiento, estan disponibles
en https://www.fitchratings.com bajo el apartado de Definiciones de Calificacién. ESMA y FCA estan obligadas a publicar las tasas de
incumplimiento histéricas en un archivo central de acuerdo al Articulo 11(2) de la Regulacion (EC) No. 1060/2009 del Parlamento Eurocpeoy
del Consejo del 16 de septiembre de 2009 y la Regulacion de las Agencias de Calificacion Crediticia (Enmienda, etc) (Salida de la UE) de 2019,
respectivamente. Las calificaciones publicas, criterios y metodologias estan disponibles en este sitio en todo momento. El codigo de conducta,
las politicas sobre confidencialidad, conflictos de interés, barreras para lainformacion para con sus affliadas, cumplimiento. y demas politicas
y procedimientos de Fitch estan también disponibles en la seccion de Cédigo de Conducta de este sitio. Los intereses relevantes de los
directores y accionistas estan disponibies en https://www fitchratings.com/site/regulatory. Fitch puede haber proporcionado otro servicio
admisible o complementario a la entidad calificada o a terceros relacionados. Los detalles del(los) servicio(s) admisible(s) de calificacién o
del(los) servicio(s} complementario(s) para el(los) cual(es) el analista lider tenga sede en una compafnia de Fitch Ratings registrada ante ESMA
0 FCA (o una sucursal de dicha companfa) se pueden encontrar en el resumen de la entidad en el sitio web de Fitch Ratings.

En laasignacion y et mantenimiento de sus calificacionas. asi como an I realizacion de otros informes {incluyando informacién prospectiva) Fitch se basa en informacién tactual
que recibe de los emisores y sus agentes y de otras fuentes que Fitch considera craibles Fitch ileva a cabo una investigacidn razonable de la informacién factual sobre |a que se
basa de acuerdo con sus metodologfas de calificacion, y obtiene verificacién razonable de dicha informacién de fuentes independientes. en la medida de que dichas fuentes se
encuentren disponibles para una =mision dada o 2n una determinada jurisdiccién La forma en que Fitch lleve a cabo la investigacion factual y &l alcance de |a verificacion por
parte de terceros que se obtenga variara dependiendo de |3 naturaleza de la amisién calificada y el emisor, los requisitos y practicas en la junsdicaién 2n que se ofrece y coloca
la emisidn y/o donde el emisor se encuentra la disponibilidad ¥ la naturaleza de la informacion publica relevante. el acceso a representantes de |a administracién del emisor ¥
sus asesores, la disponibilidad de verificaciones presxistentes de terceros tales como los informes de auditorfa, cartas de procedimientos acordadas evaluaciones, informas
actuariales, informes técnicos, dictamenes legales y otros informes proporcionados por tercerns la disponibilidad de fuentes de verificacion independiente v competentes de
terceros con respecto a la emisién en particular o en la jurisdiccién del emisor, y unavariedad de otros factores Los usuarios de calificaciones e informes de Fitch deben entender
JUs M una invastigacion mayor de héchos ni la verificacion por tercaras pueds Megurar qus toda la informacien an la que Fitch e basa #n r#lacion con una calificacion o un
infarme serd exacta y completa. En ditima instancia, el emizar v sus asesares san responsables de |3 sxsctitud de (3 infarmacian que aropascitinan a Fitch ¢ al mercido en los
dotuimentos de afeita y otros infarmes Al emitir sus calificaciones w sus informes, Fitch dube confior en la labor de los axpartos incluyends los suditores independientas con
respecto a los estados financieros y abogados con raspecro 3 los aspectos legales v fiscales Ademas, las calificaciones v las proyecciones de informacién financiera y de otro tipo
son intrinsecamente una vision hacia el futuro e incorporan las hipdtess y prediceianes sobre acontecimientos futuros que por su naturaleza no se pueden comprobar como
hechos Como resultado, 3 pesar de |la comprabacién de las hechos actuales, las calificaciones y proyecciones pueden verse afectadas por eventos futuros o condiciones que na
se previeron en &l momento en que se emitié o afirmo una calificacién o una proyeccién, Fitch Ratings realiza sjustes rutinarios y generalmente aceptados a la informacién
financiera presentada, mismos que son acordes a las metodologlas relevantes y/o estandares de la industria. a fin de procurar consistencia entre las métricas financieras de las
entidades del mismo sector o clase de activos

La informacién contenida en este informe se proporciona “tal cual® sin ninguna representacién o garantia de ningun tipo, y Fitch no representa o garantiza que el informe o
cualquiera de sus contenidas cumpliran alguno de los requerimiantos de un destinatario del informe. Una calificacion de Fitch es una opinién 2n cuanto a la calidad crediticia de
una emision. Esta opini6n y los informes realizados por Fitch se basan en criterios establecidos ¥ metodologias que Fitch evalua y actualiza en forma continua. Por 1o tanto, las
calificacianes y los informes son un producto de trabajo calectivo de Fitchy nirgiin individue, o grupo de sndividuns, a5 dnicamente respansable por anacalificacinn o un infarme
L 1E3ei0n na incarpara el riesgo de pérdida debido a los nesgos gue no sean relacionados 2 riesgo de crédito, s menos gue dichos riesgos sean mencicasdos 2specilicamenta
Fiteh no «5t3 comprametido en 1a oferta o venta de aingdn titule. Todos los infarmes de Fitch son da auteria compartda, Log indiviguos identificacos =n un informe de Fiteh
situvieron involucrados en, pero no son individuslmente responsables por, las opiniones vertidas en éf Los individuos son nombrados solo con el propésito de ser contactos Un
intarme con una calificacion de Fitch no s un prospacta de emisién 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 tftulos. Las calificaciones pueden ser moditicadas o retiradas en cualquier momento por cualquier razén a sola discreci6n de Fitch. Fitch
no proparciona asesoramiento de inversién de cualquier tipo Las calificaciones no son una recamendacién para comprar. vender o mantener cualquier titulo Las caliticaciones
no hacen ningun comentario sobre |3 adecuacién del precio de mercado. |a conveniencia de cualquier titulo para un inversor particular, o la naturaleza imposrtiva o fiscal de los
pagos efectuados enrelacion alos ttulos, Fitch recibe hanerarigs per parte de los emisores, aseguradores, garantes, otros agentes y ariginadores de titulos, por las calitic aciones.
Dichos honorarios generalmente varfan desde USD1,000 a JEDTE0,000 (u otras monedas aplicables) par emisién. En atgunos casos, Fitch calificars 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 gue dichos honararios
varfen entre USD10.000 y USD1.500.000 {u otras monedas aplicables). La asignaciin publicacion o diseminacion de una calificacion de Fitch no constituye el consentimiento de
Fitch a usar su nombre como un experto en conexién can cualquier declaracian @& registro presentada bajo las leyes de mercado de Estados Unidos, el *Financial Services and
Markets Act of 2000° de Gran Bretafa, o las léyes de titulos v valores de cualquier junisdiccién en particular. Debido a fa relativa eficiencia de la publicacién y distribucion
electronica, los informes de Fitch pueden estar disponibles hasts tres dias antes para los suscriptores electrénicos que para otros suscriptores de imprenta.

Fitch Ratings. Inc ests registrada en la Comisién de Bolsa y Valores de Estados Unidos {en inglés. US. Securities and Exchange Commission) como una Organizacién de
Calificaciin Estadistica Reconocida » Nivel acional "HRSRG" tiatianally Recognized Srar | Ratmy Organization), Aungue tiertas subsidianas de ealificacion crediticia de
I3 MRSRO estan 2nlistadas =n el item 2 del documente "Farm SRRSO v, come tites. i dutorizacas para emitir calinicacignes crediticias 2n nombre de la NRSRO (ver
https Swww hizeh somsTite/ regulatory ), oiras subsidiarias no astdn enlistadas an cumento "Farm NRSRO" (las “no NRSRO® v, par tante, las calificaciones eraditicias
emitidas por estas subsidianas no son emitidas en nombre de la NRSRO. Sin embargo, personal de fas subsidiarias no MRSRO puede participar en la determinacion de
calificacianes crediticias mitidas per o en nombre de, Ja NRSRO. 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 craditicias solamente a "clientes mayoristas” La informacién de calificaciones
crediticias publicada por Fitch no tiene el fin de ser utilizada por personas que sean “clientes minoristas” segdn la definicion de la “Carporations Act 2001"
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