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Fitch Ratings - Monterrey - 14 Dec 2021.: Fitch Ratings reviso a Estable desde Negativa la
Perspectiva de las calificaciones internacionales de riesgo emisor (IDR; issuer default
rating) de largo plazo en moneda local y extranjera de Banco Monex, S.A., Institucién de
Banca Muiltiple, Grupo Financiero Monex (Banco Monex). Al mismo tiempo afirmé las IDR
de largo y corto plazo en monedas local y extranjera de Banco Monex en ‘BB+’y ‘B’,
respectivamente, y la calificacion de viabilidad (VR; viability rating) en ‘bb+’. Fitch también
reviso a Estable desde Negativa la Perspectiva de las calificaciones en escala nacional de
largo plazo de Banco Monex, Monex Casa de Bolsa, S.A. de CV,, Grupo Financiero Monex
(Monex CB) y Monex, S.A.B. de CV. (Monex SAB), las afirmé en ‘AA-(mex)’ y ratifico las de

corto plazo en ‘F1+(mex).

La revision de la Perspectiva es el resultado del perfil financiero resiliente y probado de
Banco Monex a pesar de los retos de la pandemiay las presiones remanentes en el entorno
operativo (EO), que contintia evaluandose en ‘bb+’ con una tendencia negativa. Fitch cree
que la calidad controlada de los activos después de los programas de diferimiento y
reestructuracion de créditos, y la generacion de utilidades buena a lo largo del ciclo
econdmico continuaran soportando las métricas de capital y proporcionaran una
proteccion adecuada de los riesgos a la baja del EO debido a sus concentraciones
crediticias.


https://www.fitchratings.com/

Fitch retira las calificaciones de soporte (SR; support rating) y piso de soporte (SRF; support
rating floor) de ‘5’ y ‘NF’ de Banco Monex, ya que ya no son relevantes para la cobertura de
la agencia luego de la publicacién de la metodologia de Fitch “Bank Rating Criteria”
actualizada el 12 de noviembre de 2021. De acuerdo con la metodologia actualizada, Fitch
asigno a Banco Monex una calificacion de soporte gubernamental (GSR; government
support rating) de 'ns' o sin soporte (ns; no support).

FACTORES CLAVE DE CALIFICACION

Banco Monex

Calificaciones VR, IDR y Nacionales: Las IDR de Banco Monex estan impulsadas por su
calidad crediticia intrinseca, reflejada en su VR de ‘bb+’. La VR estd un nivel por encima de
su VR implicita de ‘bb’ para reflejar la solidez del perfil de negocios del banco, que es
considerado un factor de influencia alta para la calificacion, considera su posicién de
mercado constantemente relevante en un producto clave como es la intermediacién de
divisas por cuenta de terceros, que se ha traducido en una generacion de ingresos creciente
y estable a lo largo del ciclo econdmico.

Banco Monex es un banco comercial mexicano de tamano mediano que es uno de los lideres
en el mercado de intermediacion de divisas al contado y de derivados en el mercado
mexicano por cuenta de terceros. Al 30 de septiembre de 2021 (3T21), Banco Monex era el
tercer banco mexicano mas grande por ganancias por intermediacion de divisas al contado,
con una participacion de mercado de 10.6%. No obstante, a pesar de su liderazgo en el
mercado cambiario, su participacién de mercado como banco comercial es modesta a nivel
local (0.8% de los depdsitos de clientes del sistema bancario mexicano) e internacional.

Fitch cree que es poco probable que las métricas de capital del banco enfrenten presiones
en el futuro previsible debido a su retencién buena de utilidades y pagos moderados de
dividendos. Los indices de capitalizacién de Banco Monex brindan una capacidad de
absorcién de pérdidas razonable para la categoria de calificacién. Al 3T21, el indicador de
capital comun de nivel 1 (CET 1; common equity Tier 1) fue de 15.4%, similar a su promedio
del periodo 2017 a 2020. El indicador se ha fortalecido en 61 puntos base (pb) desde su
nivel al cierre de 2020, debido principalmente a la generacién y reinversion constante de
utilidades y el crecimiento moderado del balance.

El indice de morosidad de Banco Monex fue de 1.4% al 3T21, la métrica mas baja desde
2018, pero beneficiada por los castigos relevantes realizados durante los Gltimos 12 meses.
El indice de morosidad ajustado, que incluye castigos, publicado por el regulador local, fue



de 3.3% a la misma fecha. Los 20 clientes principales representaron 1.2 veces (x) su CET 10
36% de la cartera total; no obstante, las provisiones para riesgos crediticios fueron amplias
y cubrieron 278.5% de los créditos vencidos, lo cual proporciona una capacidad de
absorcion de pérdidas buena para posibles deterioros adicionales de la cartera.

Fitch espera que Banco Monex mantenga su generacion de utilidades recurrente y su buen
desempeno en el corto y mediano plazo. Al 3T21, el indicador de utilidad operativa a activos
ponderados por riesgo (APR) fue de 3.1%, consistente con su promedio del periodo 2017 a
2020 de 3.2%. Los indicadores de rentabilidad se han favorecido por el modelo comercial y
la estructura de ingresos del banco, que se beneficia de margenes de intermediacion de
divisas mas amplios durante periodos de mas volatilidad e incertidumbre y volimenes

operativos mayores.

La estructura de fondeo de Banco Monex es razonable, aunque dependiente
mayoritariamente de depdsitos de mercado de dinero, que son mas sensibles a los riesgos
del EO. Al 3T21, el indicador de créditos a depdsitos de clientes se mantuvo bajo y en buen
nivel (56.9%). El indicador se sustenta en una proporcion menor de créditos en el balance
gue sus pares. Una base de depdsitos de clientes estable y diversificada que comprendia
92% de las fuentes de fondeo, al excluir reportos y préstamos de valores, también beneficié
al indicador. El perfil de liquidez de Banco Monex es una fortaleza debido a su balance
altamente liquido. La posicién de liquidez se refleja en su indice de cobertura de liquidez de
174%, muy por encima del minimo regulatorio al 3T21.

Las calificaciones en escala nacional de Banco Monex son clasificaciones relativas de
solvencia crediticia dentro de una determinada jurisdiccion. Las calificaciones nacionales
mas altas que sus pares medianos reflejan el liderazgo del banco en el mercado cambiario
acompanado de un buen desempefio financiero.

GSR

El GSR de ‘ns’ de Banco Monex refleja la expectativa de Fitch de que no existe una
suposicion razonable de que dicho respaldo estara disponible debido a la omisién de la
entidad como un banco de importancia sistémica local. Al 3T21, los depdsitos de Banco
Monex representaron aproximadamente 0.8% del sistema bancario mexicano.

Monex SAB

Las calificaciones estan en el mismo nivel que las de su principal subsidiaria operativa,
Banco Monex, debido al indicador de doble apalancamiento que se ha mantenido por



debajo de 120% en los ultimos cuatro afios y que se ubicé en 110.5% al 3T21. A pesar de un
posible aumento del doble apalancamiento en los préoximos 18 meses, Fitch no espera un

aumento sustancial por encima de 120% en el corto al mediano plazo.

Las calificaciones también consideran el largo historial y liderazgo de las subsidiarias
operativas mexicanas en el mercado local de intermediacién de divisas, asi como la
generacion de utilidades consistente, estable y diversificada de sus operaciones
consolidadas a lo largo del ciclo econdmico. A pesar de que Monex SAB es una controladora
pura cuya liquidez, intereses y pago de capital de su deuda sénior depende totalmente de
los pagos de dividendos de sus subsidiarias; su riesgo de liquidez y refinanciamiento esta
bien mitigado.

Deuda Sénior No Garantizada: Fitch afirmé la calificacion de la deuda sénior no garantizada
en el mismo nivel que la calificacién en escala nacional de Monex SAB de ‘AA-(mex)’, ya que
la probabilidad de incumplimiento de las notas es la misma que la del emisor.

Monex CB

Las calificaciones y la perspectiva de Monex CB estan alineadas con las de Banco Monex
debido a que consideran la obligacién legal de Monex Grupo Financiero, S.A.de CV. de
brindar apoyo a sus subsidiarias, asi como la percepcién de Fitch sobre la funcién clave e

integral de Monex CB para la vision y estrategia general del grupo.

SENSIBILIDAD DE CALIFICACION

Factores que podrian, individual o colectivamente, conducir a una accién de calificaciéon

positiva/alza:

Banco Monex

Calificaciones VR, IDR y Nacionales: En el futuro previsible, es poco probable que se
produzca una mejora en las calificaciones de Banco Monex ya que actualmente se ubican en
un nivel relativamente alto para su modelo y escala de negocios moderados. En el mediano
plazo, una mejora dependeria de una diversificacion mayor del negocio y del riesgo, asi
como de una mejora marcada de su participacion de mercado respecto a créditos y

depdsitos de clientes dentro del sistema financiero mexicano.

GSR: El potencial de alza es limitado y podria ocurrir en el tiempo por un crecimiento
relevante de la importancia sistémica del banco.



Monex SAB

Cualquier movimiento positivo en las calificaciones en escala nacional de Banco Monex.

La calificacion de la deuda sénior no garantizada reflejaria cualquier cambio en las
calificaciones en escala nacional del emisor.

Monex CB

Las calificaciones nacionales estan alineadas con las de Banco Monex y, por lo tanto,

reflejarian cualquier cambio en las calificaciones nacionales del banco.

Factores que podrian, individual o colectivamente, conducir a una accién de calificaciéon
negativa/baja:

Banco Monex

Calificaciones VR, IDR y Nacionales: Si hubiera un debilitamiento sostenido en la calidad de
activos del banco que se tradujera en un deterioro del indicador de utilidad operativa a APR
inferior a 2.5% de forma sostenida, y un indicador de CET 1 consistentemente por debajo
de 13%. También por una rebaja en la puntuacién de la evaluacién del perfil de negocios
debido a un debilitamiento de la posicién de mercado de Banco Monex en el mercado de
intermediacion de divisas;

Si Fitch revisa a la baja su evaluacion del EQ, las IDR y VR de Banco Monex mantendrian la
misma relatividad con la calificacion soberana de México debido a su perfil comercial menos
diversificado.

GSR

No hay potencial de baja para el GSR, puesto que se ubica en el nivel mas bajo.

Monex SAB

Las calificaciones nacionales se mantendrian en el mismo nivel que las de Banco Monex y se
moverian en la misma direccién con cualquier accion de calificacién de su subsidiaria
operativa principal. Sin embargo, un aumento significativo y sostenido del indicador de
doble apalancamiento de Monex SAB por encima de 120% conduciria a una diferenciacién
de un escaldn con respecto a las calificaciones en escala nacional de Banco Monex.



La calificacion de la deuda sénior no garantizada reflejaria cualquier cambio en las

calificaciones en escala nacional del emisor.

Monex CB

Las calificaciones nacionales estan alineadas con las de Banco Monex y, por lo tanto, una
baja de las calificaciones del banco daria como resultado una accién similar en las
calificaciones en escala nacional de Monex CB.

AJUSTES A LA CALIFICACION VR

La calificacion de viabilidad de ‘bb+’ se ha asignado por encima de la calificacién de
viabilidad implicita de ‘bb’ debido a la siguiente razén de ajuste: Perfil de negocios (positiva).

La puntuacién del perfil de negocio de ‘bb+’ se ha asignado por encima de la puntuacion
implicita de la categoria 'b' debido a la siguiente razén de ajuste: Posicién de mercado
(positiva).

ESCENARIOS DE CALIFICACION PARA EL MEJOR O PEOR CASO

Las calificaciones de los emisores Instituciones Financieras tienen un escenario de mejora
para el mejor caso (definido como el percentil nimero 99 de las transiciones de calificacion,
medido en una direccion positiva) de tres niveles (notches) en un horizonte de calificaciéon
de tres anos, y un escenario de degradacion para el peor caso (definido como el percentil
nuimero 99 de las transiciones de calificacion, medido en una direccion negativa) de cuatro
niveles durante tres anos. El rango completo de las calificaciones para los mejores y los
peores escenarios en todos los rangos de calificaciéon de las categorias de la ‘AAA ala ‘D’ Las
calificaciones para los escenarios de mejor y peor caso se basan en el desempeno histérico.
Para obtener mas informacién sobre la metodologia utilizada para determinar las
calificaciones de los escenarios para el mejor y el peor caso especificos del sector, visite
https://www.fitchratings.com/site/re/10111579

PARTICIPACION

La(s) calificacion(es) mencionada(s) fue(ron) requerida(s) y se asignd(aron) o se le(s) dio
seguimiento por solicitud del(los) emisor(es) o entidad(es) calificada(s) o de un tercero
relacionado. Cualquier excepcion se indicara.

RESUMEN DE AJUSTES A LOS ESTADOS FINANCIEROS


https://www.fitchratings.com/site/re/10111579

Banco Monex y Monex CB: Los gastos pagados por anticipado y otros activos diferidos se
reclasificaron como intangibles y se dedujeron del capital contable debido a que la agencia

considera que no tienen un componente robusto para absorber pérdidas.

Monex SAB: Los gastos pagados por anticipado, otros activos diferidos y crédito mercantil
se reclasificaron como intangibles y se dedujeron del capital contable debido a que la
agencia considera que no tienen un componente robusto para absorber pérdidas. Los
arrendamientos operativos netos clasificados como activo fijo se reclasificaron como otros
activos productivos.

Este comunicado es una traduccién del original emitido en inglés por Fitch en su sitio
internacional el 14 de diciembre de 2021 y puede consultarse en la liga

www.fitchratings.com. Todas las opiniones expresadas pertenecen a Fitch Ratings, Inc.

REFERENCIAS PARA FUENTES DE INFORMACION RELEVANTES CITADAS EN
FACTORES CLAVE DE CALIFICACION

Las fuentes principales de informacién usadas en el analisis son las descritas en los Criterios
Aplicados.

CONSIDERACIONES DE LOS FACTORES ESG

A menos que se indique lo contrario en esta seccidn, el puntaje mas alto de relevancia
crediticia de los factores ambientales, sociales y de gobernanza (ESG, por sus siglas en
inglés) es de 3. Los aspectos ESG son neutrales para el crédito o tienen un impacto
crediticio minimo en la entidad, ya sea debido a la naturaleza de los mismos o a la forma en
gue son gestionados por la entidad.

Para obtener mas informacién sobre los puntajes de relevancia ESG, visite

www.fitchratings.com/esg.

CRITERIOS APLICADOS EN ESCALA NACIONAL:

--Metodologia de Calificaciones en Escala Nacional (Diciembre 22, 2020);

--Metodologia de Calificacién de Bancos (Septiembre 18, 2019);

--Metodologia de Calificacién de Instituciones Financieras No Bancarias (Septiembre 18,
2019).

INFORMACION REGULATORIA


http://www.fitchratings.com/
http://www.fitchratings.com/esg

FECHA DE LA ULTIMA ACTUALIZACION DE CALIFICACION: 8/octubre/2021.

FUENTE(S) DE INFORMACION: La informacién utilizada en el anélisis de esta calificacion

fue proporcionada por la entidad calificada u obtenida de fuentes de informacion externas.

IDENTIFICAR INFORMACION UTILIZADA: Estados financieros auditados y no auditados,
presentaciones del emisor, objetivos estratégicos, presupuesto de gastos, entre otros.

PERIODO QUE ABARCA LA INFORMACION FINANCIERA: 31/diciembre/2017 a
30/septiembre/2021.

La(s) calificacion(es) constituye(n) solamente una opinién con respecto a la calidad
crediticia del emisor, administrador o valor(es) y no una recomendacién de inversion. Para
conocer el significado de la(s) calificacién(es) asignada(s), los procedimientos para darles
seguimiento, la periodicidad de las revisiones y los criterios para su retiro visite
https://www.fitchratings.com/site/mexico. La estructuray los procesos de calificacién y de
votacion de los comités se encuentran en el documento denominado “Proceso de
Calificacion” disponible en el apartado “Temas Regulatorios” de

https://www.fitchratings.com/site/mexico.

El proceso de calificacion también puede incorporar informacién de otras fuentes externas
tales como: informacién publica, reportes de entidades regulatorias, datos
socioecondmicos, estadisticas comparativas, y analisis sectoriales y regulatorios para el
emisor, laindustria o el valor, entre otras. La informacion y las cifras utilizadas, para
determinar esta(s) calificacion(es), de ninguna manera son auditadas por Fitch México, S.A.
de C.V. (Fitch México) por lo que su veracidad y autenticidad son responsabilidad del emisor
o de la fuente que las emite. En caso de que el valor o |a solvencia del emisor, administrador
o valor(es) se modifiquen en el transcurso del tiempo, la(s) calificacion(es) puede(n)
modificarse al alza 0 a la baja, sin que esto implique responsabilidad alguna a cargo de Fitch
México.

RATING ACTIONS

ENTITY/DEBT ¢ RATING ¢ PRIOR =
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PARTICIPATION STATUS

The rated entity (and/or its agents) or, in the case of structured finance, one or more of the
transaction parties participated in the rating process except that the following issuer(s), if
any, did not participate in the rating process, or provide additional information, beyond the

issuer’s available public disclosure.

APPLICABLE CRITERIA

Metodologia de Calificacion de Bancos (pub. 18 Sep 2019)
Metodologia de Calificacion de Instituciones Financieras no Bancarias (pub. 18 Sep 2019)

Non-Bank Financial Institutions Rating Criteria— Effective Feb. 28, 2020-Jan. 31, 2022
(pub. 28 Feb 2020) (including rating assumption sensitivity)

National Scale Rating Criteria (pub. 22 Dec 2020)
Metodologia de Calificaciones en Escala Nacional (pub. 22 Dec 2020)
Bank Rating Criteria (pub. 12 Nov 2021) (including rating assumption sensitivity)

ADDITIONAL DISCLOSURES

Solicitation Status

Endorsement Policy

ENDORSEMENT STATUS

Banco Monex, S.A,, Institucion de Banca Multiple, Monex Grupo Financiero EU Endorsed, UK End

DISCLAIMER

TODAS LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS DE FITCH ESTAN SUJETAS A CIERTAS
LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES. POR FAVOR, LEA ESTAS LIMITACIONES Y
ESTIPULACIONES SIGUIENDO ESTE ENLACE:


http://www.fitchratings.com/site/mexico
https://www.fitchratings.com/research/es/banks/bank-rating-criteria-18-09-2019
https://www.fitchratings.com/research/es/corporate-finance/non-bank-financial-institutions-rating-criteria-18-09-2019
https://www.fitchratings.com/research/non-bank-financial-institutions/non-bank-financial-institutions-rating-criteria-28-02-2020
https://www.fitchratings.com/research/corporate-finance/national-scale-rating-criteria-22-12-2020
https://www.fitchratings.com/research/es/corporate-finance/national-scale-rating-criteria-22-12-2020
https://www.fitchratings.com/research/banks/bank-rating-criteria-12-11-2021

HTTPS://WWW.FITCHRATINGS.COM/UNDERSTANDINGCREDITRATINGS. ADEMAS,
LAS DEFINICIONES DE CALIFICACION DE FITCH PARA CADA ESCALA DE
CALIFICACION Y CATEGORIAS DE CALIFICACION, INCLUIDAS LAS DEFINICIONES
RELACIONADAS CON INCUMPLIMIENTO, ESTAN DISPONIBLES EN
WWW.FITCHRATINGS.COM BAJO EL APARTADO DE DEFINICIONES DE
CALIFICACION. LAS CALIFICACIONES PUBLICAS, CRITERIOS Y METODOLOGIAS
ESTAN DISPONIBLES EN ESTE SITIO EN TODO MOMENTO. EL CODIGO DE
CONDUCTA, LAS POLITICAS SOBRE CONFIDENCIALIDAD, CONFLICTOS DE INTERES,
BARRERAS PARA LA INFORMACION PARA CON SUS AFILIADAS, CUMPLIMIENTO, Y
DEMAS POLITICAS Y PROCEDIMIENTOS DE FITCH ESTAN TAMBIEN DISPONIBLES EN
LA SECCION DE CODIGO DE CONDUCTA DE ESTE SITIO. LOS INTERESES RELEVANTES
DE LOS DIRECTORES Y ACCIONISTAS ESTAN DISPONIBLES EN
HTTPS://WWW.FITCHRATINGS.COM/SITE/REGULATORY. FITCH PUEDE HABER
PROPORCIONADO OTRO SERVICIO ADMISIBLE O COMPLEMENTARIO A LAENTIDAD
CALIFICADA O ATERCEROS RELACIONADOS. LOS DETALLES DEL(LOS) SERVICIO(S)
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razonable de la informacién factual sobre la que se basa de acuerdo con sus metodologias
de calificacion, y obtiene verificacion razonable de dicha informacion de fuentes
independientes, en la medida de que dichas fuentes se encuentren disponibles para una
emision dada o en una determinada jurisdiccion. La forma en que Fitch lleve a cabo la
investigacion factual y el alcance de la verificacion por parte de terceros que se obtenga
variarad dependiendo de la naturaleza de la emisién calificada y el emisor, los requisitos y
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encuentra, la disponibilidad y la naturaleza de la informacién publica relevante, el acceso a
representantes de la administracion del emisor y sus asesores, la disponibilidad de
verificaciones preexistentes de terceros tales como los informes de auditoria, cartas de
procedimientos acordadas, evaluaciones, informes actuariales, informes técnicos,
dictamenes legales y otros informes proporcionados por terceros, la disponibilidad de
fuentes de verificacién independiente y competentes de terceros con respecto a la emisiéon
en particular o en la jurisdiccion del emisor, y una variedad de otros factores. Los usuarios
de calificaciones e informes de Fitch deben entender que ni una investigacion mayor de
hechos ni la verificacion por terceros puede asegurar que toda la informacion en la que
Fitch se basa en relacién con una calificacién o un informe sera exactay completa. En tltima
instancia, el emisor y sus asesores son responsables de la exactitud de la informacién que
proporcionan a Fitch y al mercado en los documentos de oferta y otros informes. Al emitir
sus calificaciones y sus informes, Fitch debe confiar en la labor de los expertos, incluyendo
los auditores independientes con respecto a los estados financieros y abogados con
respecto alos aspectos legales y fiscales. Ademas, las calificaciones y las proyecciones de
informacion financiera y de otro tipo son intrinsecamente una visién hacia el futuro e
incorporan las hipoétesis y predicciones sobre acontecimientos futuros que por su
naturaleza no se pueden comprobar como hechos. Como resultado, a pesar de la
comprobacion de los hechos actuales, las calificaciones y proyecciones pueden verse
afectadas por eventos futuros o condiciones que no se previeron en el momento en que se
emitio o afirmo una calificacién o una proyeccion.

La informacién contenida en este informe se proporciona “tal cual” sin ninguna
representacion o garantia de ningun tipo, y Fitch no representa o garantiza que el informe o
cualquiera de sus contenidos cumpliran alguno de los requerimientos de un destinatario del
informe. Una calificacién de Fitch es una opinién en cuanto a la calidad crediticia de una
emision. Esta opinidn y los informes realizados por Fitch se basan en criterios establecidos
y metodologias que Fitch evalta y actualiza en forma continua. Por lo tanto, las
calificaciones y los informes son un producto de trabajo colectivo de Fitch y ninguin
individuo, o grupo de individuos, es Unicamente responsable por una calificacién o un
informe. La calificacion no incorpora el riesgo de pérdida debido a los riesgos que no sean
relacionados a riesgo de crédito, a menos que dichos riesgos sean mencionados
especificamente. Fitch no esta comprometido en la oferta o 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 propésito de ser
contactos. Un informe con una calificacién de Fitch no es un prospecto de emisiéon 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 inversién de cualquier tipo. Las calificaciones
no son una recomendacion para comprar, vender o mantener cualquier titulo. Las
calificaciones no hacen ningiin comentario sobre |la adecuacion del precio de mercado, la
conveniencia de cualquier titulo para un inversor particular, o la naturaleza impositiva o
fiscal de los pagos efectuados en relaciéon 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 USD 1,000 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 USD10,000 y USD 1,500,000 (u otras monedas aplicables). La asignacion,
publicacién o diseminacion de una calificacion de Fitch no constituye el consentimiento de
Fitch a usar su nombre como un experto en conexion con cualquier declaracion de registro
presentada bajo las leyes de mercado de Estados Unidos, el “Financial Services and Markets
Act of 2000” de Gran Bretana, o las leyes de titulos y valores de cualquier jurisdiccion en
particular. Debido a la relativa eficiencia de la publicacién y distribucion electrénica, los
informes de Fitch pueden estar disponibles hasta tres dias 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” segln la definicién de la “Corporations Act 2001”.

Fitch Ratings, Inc. esta registrada ante la Comisiéon 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. Aunque algunas de las agencias calificadoras subsidiarias de NRSRO estan
listadas en el apartado 3 del Formulario NRSRO y, como tal, estan autorizadas a emitir
calificaciones en sombre de la NRSRO (favor de referirse a
https://www.fitchratings.com/site/regulatory), otras subsidiarias no estan listadas en el
Formulario NRSRO (no NRSRO) y, por lo tanto, las calificaciones emitidas por esas
subsidiarias no se realizan en representacién de la NRSRO. Sin embargo, el personal que no
pertenece a NRSRO puede participar en la determinacion de la(s) calificacion(es) emitida(s)
por o en nombre de NRSRO.
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The ratings above were solicited and assigned or maintained at the request of the rated
entity/issuer or a related third party. Any exceptions follow below.

ENDORSEMENT POLICY

Fitch’'s international credit ratings produced outside the EU or the UK, as the case may be,
are endorsed for use by regulated entities within the EU or the UK, respectively, for
regulatory purposes, pursuant to the terms of the EU CRA Regulation or the UK Credit
Rating Agencies (Amendment etc.) (EU Exit) Regulations 2019, as the case may be. Fitch’s
approach to endorsement in the EU and the UK can be found on Fitch’s Regulatory Affairs
page on Fitch’s website. The endorsement status of international credit ratings is provided
within the entity summary page for each rated entity and in the transaction detail pages for
structured finance transactions on the Fitch website. These disclosures are updated on a
daily basis.
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