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Fondo Mutuo FAM Renta Plus
Guaranies

Perfil

El Fondo Mutuo FAM Renta Plus Guaranies tiene como objetivo optimizar el rendimiento asus
cuotapartistas a mediano plazo, invirtiendo en una cartera conformada por instrumentos de
renta fija con adecuada liquidez, con el objetivo de maximizar la rentabilidad de manera
sostenida en el tiempo. La cartera de inversiones tendra una duraciéon promedio maxima de
1.095 dias. Posterior a la fecha de analisis, a mayo 2026 posee un patrimonio de Gs. 158.821
millones.

Factores determinantes de la Calificacion

La calificacion del Fondo se fundamenta en el riesgo crediticio promedio de la cartera
evidenciado desde el inicio de sus operaciones en junio de 2025, el cual se ubicé en el rango AA
en escala local. Asimismo, se consideraron el moderado a elevado riesgo de concentracion por
emisor, el bajo riesgo de distribuciony la calidad de la Administradora.

Por su parte, la calificacion de riesgo de mercado responde a la vida promedio exhibida por el
Fondo desde sus inicios de 1,5 afios y a su duration que, de acuerdo al Reglamento Interno, no
puede exceder los 3 afnos. Finalmente, se ponderé el elevado riesgo de liquidez y el hecho de
que, si bien el reglamento autoriza operaciones de reporto colocadoras por hasta el 50% del
patrimonio, la politica interna restringe estas operaciones a un maximo del 25%.

Analisis del Riesgo Crediticio del Portafolio

Buena calidad crediticia. A la fecha de analisis (31-03-26) y en promedio del Ultimo afio, la
calidad crediticia del portafolio del Fondo se ubicé en rango AA en escalalocal, lo que se espera
conserve en funcion a los lineamientos de la Administradora.

Distribucion de las calificaciones. A la fecha de analisis (31-03-26), las inversiones del
portafolio se encontraban calificadas en escala local en AAA por un 22,6%, en rango AA por un
47,6%y en rango A por un 29,8%.

Moderado a elevado riesgo de concentracion por emisor. Al 31-03-26 la principal
concentracion por emisor, sin considerar al Banco Nacional de Fomento, reunia el 13,2%
mientras que las primeras cinco el 43,2% del total de la cartera. Asimismo, en su Reglamento se
establece un maximo de inversion del 10% del activo del fondo por emisor y 30% del activo del
fondo por grupo empresarial.

Analisis del Riesgo de Mercado del Portafolio

Vida promedio de los activos. El Fondo evidencid, desde su lanzamiento, una duration de sus
activos a 1,5 anos. Por reglamento interno se establece que la duration del Fondo no podra ser
superior alos 3 afios. Su duration expone al Fondo a una mayor sensibilidad del valor de la cuota
ante cambios en las tasas de interés, contrarrestado por la buena calidad crediticia de su
portafolio y elevado mercado secundario que cuenta la mayoria de los créditos.

Elevado riesgo de liquidez. A la fecha de anélisis, los activos de elevada liquidez (liquidez
inmediata mas CDAs con vencimiento de menos de 90 dias) alcanzaban el 17,8% del total de la
cartera. En tanto, sumando los CDAs hasta un afo, la liquidez asciende al 24,4%. El principal
cuotapartista concentraba el 19,9% y los primeros cinco el 29,8% del patrimonio del Fondo.
Familiar AFPISA impone la posibilidad de limitar los rescates a un maximo de Gs. 5.000 millones
por semana por cuenta de inversion.
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Analisis del Administrador

Administradora. Familiar A.F.P.[S.A. es una Administradora de Fondos Patrimoniales de
Inversion que forma parte del grupo econémico del Banco Familiar. Banco Familiar S.A.E.C.A. es
un banco comercial de capital local, cuyo paquete accionario pertenece a mas de 110
accionistas, mayormente concentrado en 14 familias fundadoras., con una trayectoria de mas
de 50 ainos. El paquete accionario de Familiar A.F.P.I.S.A. pertenece en un 99,5% a Familiar Casa
de BolsaS.A. (propiedad de Banco Familiar S.A.E.C.A. (96,1%) y Fundadores S.A. (3,95)), y en un
0,5% a Fundadores S.A.. La Administradora se beneficia de las sinergias que le provee formar
parte de un Banco con gran importancia y trayectoria en Paraguay. Asimismo, los principales
ejecutivos de la Administradora poseen extenso expertise dentro del mercado financiero y
bancario local.

A may’26 Familiar A.F.P.1.S.A. administraba 4 fondos mutuos con activos bajo gestion por USD
162 millones, con una participacion de mercado del 6,8% sobre un total de 11 Administradoras
de Fondos Patrimoniales que conforman laindustria.

Perfil

El Fondo Mutuo FAM Renta Plus Guaranies tiene como objetivo optimizar el rendimiento a sus
cuotapartistas a mediano plazo, invirtiendo en una cartera conformada por instrumentos de
renta fija con adecuada liquidez, con el objetivo de maximizar la rentabilidad de manera
sostenida en el tiempo. La cartera de inversiones tendra una duracién promedio maxima de
1.095 dias. Inicié operaciones en junio de 2025 y posterior a la fecha de analisis, en may’'26
contaba con un patrimonio de Gs. 158.821 millones. En tanto, el plazo de rescate es de 5 dias,
estableciendo un limite de rescate de 5 millones de guaranies por cuotapartista por semana.

Dentro de los limites establecidos en su Reglamento Interno y Politicas Internas se destaca:

- Por hasta el 100%: El fondo puede invertir la totalidad de su patrimonio en titulos
del Tesoro Publico (o garantizados por este), bonos soberanos internacionales del
Estado paraguayo vy titulos emitidos por el Banco Central del Paraguay (BCP).
Asimismo, se permite este tope maximo para titulos de instituciones habilitadas
por el BCP, siempre que cuenten con una calificacion de riesgo BBB o superior
(tanto para el mercado local como para los que cotizan en mercados
internacionales).

- Por hastaun 75%: Se autoriza este limite para bonos y titulos de deuda emitidos
en el desarrollo de titularizaciones registradas ante la SIV, con una calificacién de
riesgo minimade A-.

- Por Hasta un 50%: Aplica para operaciones de reporto (operaciones de
venta/compra con compromiso de recompra a plazos no mayores a 365 dias), asi
como para titulos extranjeros que coticen habitualmente en los mercados y
cumplan con calificaciones especificas: estados extranjeros (minimo BB-), bancos
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Grafico #2: Evolucion de los Activos
Administrados

140.000
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- Por hasta un 30%: Aplica conjuntamente para cuotas partes de fondos de }D, 80.000
inversion de terceras administradoras (seglin laSIV) y para derivados financieros § ’
de cobertura de activos. Estos ultimos incluyen tanto operaciones locales con 5 60000
entidades supervisadas por las Superintendencias de Bancos y de Seguros, como 40.000
operaciones internacionales en Bolsas de paises con calificacion AA o superior. 20.000
- Por hasta un 25%: Aplica para letras o cédulas hipotecarias registradas ante la 0
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El Fondo mantendra un minimo del 5% de sus activos en instrumentos de alta liquidez (bancos, ... Familiar AFPISA
lineas de sobregiro, titulos del BCP y renta fija a menos de 90 dias) para garantizar el
cumplimiento de sus operaciones y rescates. Asimismo, se permite invertir hasta el 50% del
patrimonio neto en operaciones de venta con compromiso de compra a un plazo maximo de 365
dias.
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Analisis de la capacidad del Administrador para cumplir con los
objetivos del fondo

El paquete accionario de Familiar A.F.P.1.S.A. pertenece en un 99,50% a Familiar Casa de Bolsa
S.A. (propiedad de Banco Familiar S.A.E.C.A. (96,1%) y Fundadores S.A. 3,9%.), y en un 0,5% a
Fundadores S.A.. La Administradora se beneficia de las sinergias que le provee formar parte de
un Banco mediano de trayectoria de mas de 50 afos en Paraguay. Asimismo, los principales
ejecutivos de la Administradora poseen extenso expertise dentro del mercado financiero y
bancario local.

Banco Familiar
SA.E.CA.

14 Familias (+ de
110 accionistas)

- Banco Familiar

- Familiar Casade S.A.E.C.A.(94,9%)
BolsaS.A. - Fundadores S.A.
(5,1%)

Familiar AFPISA
(Familiar Casade
Bolsa 99,50% y
Fundadores S.A.
0,5%))

Banco Familiar S.A.E.C.A. es un banco comercial de capital local, cuyo paquete accionario
pertenece a mas de 110 accionistas, mayormente concentrado en 14 familias fundadoras.
Familiar es una entidad mediana del sistema financiero que histéricamente se ha especializado

Gréfico #3: Evolucion de los
instrumentos en cartera
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A pesar de la escasa trayectoria la Administradora posee un esquema de roles,
responsabilidades y controles bien definidos en sus manuales, reflejando adecuados estandares
de prudencia en gestién de las operaciones. En tanto, las estrategias de Familiar A.F.P..S.A. se
encuentran definidas por el Directorio y/o sus comités y son canalizadas por la Gerencia
General y operativizadas por la estructura de la Casa de Bolsa. El equipo se encuentra  Fuente:FamiliarAFPISA
conformado por el Gerente General, un Oficial de Cumplimiento, un Responsable de Auditoria,

un Gerente Financiero, Gerente de Operaciones, un Portfolio Manager, un Responsable de

Administracion y Finanzas, un Oficial de Back Office y un Soporte de Tecnologia Informatica.
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Todo el equipo reporta al Directorio de la Administradora, el cual se compone por cuatro
miembros que se encargan de la direccidn de la estratégiay objetivos de la sociedad: Presidente
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-Gerente General, Vicepresidente, Director Titular y un Director Suplente. Se completa el
equipo con un Head Portfolio Manager.

El Directorio es responsable de delinear y monitorear la estrategia de negocios y los objetivos
de la sociedad, promueve la cultura y mision corporativa, evalia regularmente los resultados
financieros y operativos contrastando contra el presupuesto y los planes de negocios y define
las politicas de seleccion, nombramiento y destitucion de los miembros del Directorio.

La Administradora tiene una estructura organizacional bastante segmentada y un proceso
decisorio basado en diversos comités, reglamentados mediante diferentes Manuales de
Procedimientos y formalizados a través de actas. En este sentido, los comités enlos que se apoya
|la Administradora son:

1. Comité de Inversiones y Riesgos: Integrado por el Presidente, Gerente Financiero,
Head Portfolio Manager, Director de Inversiones, Head Trader y un Asesor externo
experto en mercado de capitales. Su principal objetivo es formular politicas en materia
de inversién y evaluar sus riesgos relacionados con los fondos que administra.
Especificamente, en este comité se supervisan las estrategias y objetivos a alcanzar de
los fondos, asi como su rendimiento y nuevas oportunidades de inversién.

2.  Comité de Cumplimiento: se retine con frecuencia trimestral y brinda soporte al Oficial
de Cumplimiento en la adopciény aplicacién de politicas y procedimientos necesarios
para el buen funcionamiento del Sistema de Prevencion de LA/FT (Lavado de Activos
y Financiamiento del Terrorismo), ademas de supervisar el proceso de Prevencién de
LA/FT con el fin de evitar y/o anticipar situaciones de riesgo, su accionar y sus
funciones.

En el Proceso de Inversion, el andlisis de las alternativas de inversién se describe como “top-
down” (de lo macro a lo micro), para la asignacién entre clases de activos, y a la vez “ bottom-up”
(de lo micro alo macro) para la seleccion de los instrumentos especificos.

El proceso de toma de decisiones conlleva distintas etapas entre las que se incluye:
l. Andlisis Macro;
1. Construccién de portafolio modelo;
I1. Andlisisy seleccion de instrumentos especificos;
IV. Seguimiento diario de la performance del Fondo.

Cada Fondo, esté sujeto al monitoreo diario de los indicadores de liquidez, deberd mantener en
todo momento un nivel de liquidez controlado y cuantificado mediante el calculo de VaR (Valor
en Riesgo) diario y la cobertura del mismo con los activos del portafolio.

Familiar AFPISA es auditada externamente por Benitez Codas y Asociados (BCA), que también
auditara los balances de sus Fondos. A su vez, la Administradora realiza una auditoria interna
sobre los distintos procesos mediante el Comité de Auditoria Interna.

Asimismo, la Administradora cuenta con un sistema interno de desarrollo propio para la
administracién de sus portafolios. El sistema incorpora todas las cuestiones normativas y
regulatorias con las que deben cumplir y controla la seguridad de la informacién. A su vez, les
permite tener una mayor flexibilidad ante la necesidad de realizar algiin cambio en el sistema.

Desempeno financiero

La rentabilidad neta del Fondo a marzo 2026 desde que inicié sus operaciones fue del 8,3%,
mientras que la mensual también se ubicé en 8,3%. Cabe destacar que la tasa de rendimiento
objetivo es la tasa promedio de CDA de bancos a 390 dias en guaranies.

Analisis del riesgo crediticio del portafolio
Riesgo crediticio

El Fondo exhibe una buena calidad crediticia. Alafecha de anélisis (31-03-26) y en promedio del
ultimo afo, la calidad crediticia del portafolio del Fondo se ubic en rango AA en escala local, lo
que se espera conserve en funcion a los lineamientos de la Administradora.
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Griéfico #4: Evolucién plazos CDAs
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Grafico #5: Calidad crediticia de las
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Distribucion de las calificaciones

El Fondo presenta un bajo riesgo de distribucion. A la fecha de andlisis, las inversiones del
portafolio se encontraban calificadas en escala local en AAA por un 22,6%, en rango AA por un
47,6%y en rango A por un 29,8%.

Riesgo de concentracion

El Fondo presenta un moderado a elevado riesgo de concentracién por emisor. A la fecha de
andlisis, la principal concentracién por emisor, sin considerar al Banco Nacional de Fomento,
reunia el 13,2% mientras que las primeras cinco el 43,2% del total de la cartera.

Las principales concentraciones en mar'26 correspondian a CDAs, bono financiero y
operaciones de reporto en Banco Sudameris por un 13,6%, siguiendo con CDAs en Banco
Nacional de Fomento por un 13,1%, Disponibilidades en Banco Familiar por un 12,8%, CDAs y
bono financiero en Banco GNB por un 8,6%, CDAs en en Banco Zeta por un 7,7%, bonos
corporativos en Telef. Celular del Paraguay (Telecel) por un 7,1%, CDAs en Tu Financiera por un
6,4%, CDAs y bonos financieros por un 6,1% y bonos financieros en Banco Basa por un 5,6%. El
resto de los emisores registran una participacion inferior al 5,0% cada uno.

En tanto, ala fecha de andlisis |a cartera del Fondo se componia por certificados de depdsito de
ahorro (CDAs) por un 60,7%, siguiendo con disponibilidades en un 12,8%, bonos financieros en
un 11,7%, bonos corporativos en un 10,8% y por Ultimo operaciones de repo por un 4,0%

Valores que no son deuda
El Fondo tiene como politica de inversion invertir inicamente en activos de renta fija.

Riesgo de Mercado

El Fondo evidencio, alafecha de andlisis, una duration de sus activos de 1,5 afos. El reglamento
del fondo permite una duration de hasta 3 afos. Sin embargo, de acuerdo con lo informado por
la Administradora se estima una duracién promedio ponderada cercana a los 1,5 anos. Su
duration expone al Fondo a una mayor sensibilidad del valor de la cuota ante cambios en las
tasas de interés, contrarrestado por la buena calidad crediticia de su portafolio y elevado
mercado secundario que cuenta la mayoria de los créditos.

A la fecha de andlisis, los activos de elevada liquidez (liquidez inmediata mas CDAs con
vencimiento de menos de 90 dias) alcanzaban el 17,8% del total de la cartera. En tanto, sumando
los CDAs hasta un afo, la liquidez asciende al 24,4%. El principal cuotapartista concentraba el
19,9% y los primeros cinco el 29,8% del patrimonio del Fondo.

El Fondo mantendra un minimo del 5% de sus activos en instrumentos de alta liquidez (bancos,
lineas de sobregiro, titulos del BCP y renta fija a menos de 90 dias) para garantizar el
cumplimiento de sus operaciones y rescates. Asimismo, se permite invertir hasta el 50% del
patrimonio neto en operaciones de venta con compromiso de compra a un plazo maximo de 365
dias.

Ademads, el Fondo presenta una adecuada diversificacion y el 100% de las inversiones se
encuentran en guaranies, por lo que no existe descalce de moneda.

Factores ESG

Los principales factores Ambientales, Sociales y de Gobierno Corporativo (ESG) evaluados para
las empresas Administradoras de Activos, incluyen en cuanto a los factores ambientales, la
existencia de una Politica Ambiental y compromisos asumidos con metas y objetivos en la
reduccién de huella de carbono. Si bien se evaltian los programas de disminucion de consumo de
agua, uso de la energia (incorporacién de fuentes renovables, etc), en el caso de las
Administradoras, se considerard principalmente la huella indirecta, analizando la inversion
hacia activos con claros objetivos ambientales, como las ONs teméaticas; asi como también el
lanzamiento de productos verdes, como los FCls con estrategias ESG.

En cuanto al factor social, se evaluara la existencia de programas de inclusién financiera,
equidad de género y educacion financiera, la comunicacién con la sociedad y los programas de
capacitacién interna. También se analizan las politicas en torno a la seguridad informaticay la
proteccion de datos personales y lainversion en instrumentos con impacto social.

En términos de Gobierno Corporativo, se analiza la robustez de los comités y controles, la
estructura del directorio, incluyendo la independencia, diversidad y trayectoria de sus

Entidades Financieras
Fondos Mutuos
Paraguay

Gréfico #7: Principales Inversiones
(cifras como % del total de activos mar'26)
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Gréfico #9: Liquidez / Cuotapartistas
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miembros, la asignacién de incentivos de largo plazo al management y directorio, incluyendo
aquellos vinculados a factores ESG, evitando conflictos de interés, su transparencia con claras
politicas de valuacion, la estabilidad de la estrategia de negocio, la integracion de factores ESG
asu proceso deinversion, incluyendo politicas de engagement y proxy voting y las practicas anti
corrupcion.
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Anexo | - Dictamen

Fondo Mutuo FAM Renta Plus Guaranies

El consejo de calificacion de FIXSCR S.A. AGENTE DE CALIFICACION DE RIESGO, en adelante
FIX, reunido el 26 de junio de 2026, decidi6 asignar la calificacion de riesgo crediticio (py)AAf-
con Tendencia Estable y la calificacién de riesgo de mercado (py)S3 al presente Fondo.

Categoria (py)AAf: Nivel de proteccion de cuotas ante pérdidas asociadas a riesgo crediticio es
muy fuerte.

Los signos "+" 0 "-" pueden ser agregados a las calificaciones crediticias de fondos para indicar
la posicidn relativa dentro de una categoria de calificacion. Estos sufijos no aplican en la
categoria ‘AAA’ o en las categorias inferiores a ‘B’. El sufijo f hace referencia a fondos de renta
fija.

Categoria (py)S3: Moderada sensibilidad de cuotas alas condiciones cambiantes del mercado.

La calificacién del Fondo se fundamenta en el riesgo crediticio promedio de la cartera
evidenciado desde el inicio de sus operaciones en junio de 2025, el cual se ubicé en el rango AA
en escala local. Asimismo, se consideraron el moderado a elevado riesgo de concentracion por
emisor, el bajo riesgo de distribuciény lacalidad de la Administradora.

Por su parte, la calificacion de riesgo de mercado responde a la vida promedio exhibida por el
Fondo desde sus inicios de 1,5 afos y a su duration que, de acuerdo al Reglamento Interno, no
puede exceder los 3 anos. Finalmente, se ponderé el elevado riesgo de liquidez y el hecho de
que, si bien el reglamento autoriza operaciones de reporto colocadoras por hasta el 50% del
patrimonio, la politica interna restringe estas operaciones a un maximo del 25%.
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Anexo Il - Glosario

Duration/Duracién Modificada: medida de sensibilidad de un activo o conjunto de
activos ante una variacion de los tipos de interés. También se entiende como el plazo
de amortizacién promedio del flujo de fondos ponderado por el valor actual de cada
uno de esos flujos.

VaR: Valor en Riesgo.
SLA o Service Level Agreement: Contrato de servicio con un proveedor.

Market to Market: Valuacion de las posiciones abiertas a los precios actuales de
mercado.

Benchmark: Indice de referencia.

Track record: Trayectoria del mercado.
Portfolio Manager: Administrador de activos.
Top-Down: Delo Macro a lo Micro.

Bottom-Up: Delo Micro alo Macro.
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° Entidades Financieras
F]_XSCI' Fondos Mutuos
gente d [ificnriin de riesg filinda a Fitch Ratings Paraguay

Anexo lll
Conforme a las regulaciones vigentes de rigor, seinformalo siguiente:

e Fechade la calificacién: 26 de junio de 2026.

e Tipo de reporte: Informe Anual de Actualizacion de Calificacion

e Calificadora: FIX SCR S.A. AGENTE DE CALIFICACION DE RIESGO
o  www.fixscr.com

o Sarmiento 663 Piso 7, Ciudad Auténoma de Buenos Aires, Argentina.
o Teléfono: (+5411) 5235 8100 / Email: info@fixscr.com
o Representante Legal: Dr. Alejandro Piera
o Ricardo Brugada 196 esquina Brasilia y Luis Morales, Asuncion, Paraguay.
o (+595) 21203030/ alejandro.piera@ghp.com.py
Entidad Calificacién Local
Fondo Mutuo FAM Renta Plus Guaranies Riesgo de crédito (py)AAf-
Tendencia Estable
Riesgo de mercado (py)S3

NOTA: La calificacién de riesgo no constituye una sugerencia o recomendacién para comprar, vender, mantener un determinado valor

o realizar una inversion, ni un aval o garantia de una inversion y su emisor.

Mayor informacion sobre esta calificacién en:

e www.familiarfondos.com.py
e www.fixscr.com

Metodologiay procedimiento de calificacion

La metodologia de calificacién para Fondos Patrimoniales de Renta Fija en Paraguay esta
disponible en: www.fixscr.com/metodologia.

Nomenclatura

(py)AAf: Nivel de proteccidon de cuotas ante pérdidas asociadas a riesgo crediticio es muy fuerte.

Los signos "+" 0 "-" podran ser afadidos a una calificacién nacional para las categorias de riesgo
entre AA y B con el fin de mostrar una mayor o menor importancia relativa dentro de la
correspondiente categoria, sin alterar la definicién de la categoria ala cual se los afiade.

Categoria (py)S3: Moderada sensibilidad de cuotas alas condiciones cambiantes del mercado.

Mayor informacién sobre el significado detallado de todas las categorias de calificacién se
puede encontrar en www.fixscr.com/ratings/definiciones

Descripcion general

La evaluacion practicada por FIX SCR S.A. se realizé sobre la base de un andlisis de la
informacion publica del Fondo y de la Administradora y aquella provista voluntariamente por
ella. Especificamente en este caso, se considerd la siguiente informacion:

° Propiedad de la Administradora.

° Management.

o Controles y procesos.

° Politicas de riesgo crediticio y de riesgo de mercado.
o Evolucién de las carteras.

. Evolucion del patrimonio y de los rescates.

También se mantuvieron reuniones con la administracion superior. Cabe sefalar que no es
responsabilidad de la firma calificadora la verificacion de la autenticidad de lainformacion.

Fondo Mutuo FAM Renta Plus Guaranies
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° Entidades Financieras
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Las calificaciones incluidas en este informe fueron solicitadas por el emisor o en sunombre'y,
por lo tanto FIXSCRS.A. AGENTE DE CALIFICACION DE RIESGO-en adelante FIXSCRS.A. o
la calificadora-, ha recibido honorarios correspondientes por la prestacion de sus servicios de
calificacion.

TODAS LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS DE FIX SCR SA. ESTAN SUJETAS A CIERTAS LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES. POR FAVOR LEA ESTAS
LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES SIGUIENDO ESTE ENLACE: WWW.FIXSCRCOM. ADEMAS, LAS DEFINICIONES DE CALIFICACION Y LAS
CONDICIONES DE USO DE TALES CALIFICACIONES ESTAN DISPONIBLES EN NUESTRO SITIO WEB WWW.FIXSCRCOM. LAS CALIFICACIONES
PUBLICAS, CRITERIOS Y METODOLOGIAS ESTAN DISPONIBLES EN ESTE SITIO EN TODO MOMENTO. EL CODIGO DE CONDUCTA DE FIX SA.Y LAS
POLITICAS SOBRE CONFIDENCIALI DAD, CONFLICTOS DE INTERES, BARRERAS A LA INFORMACION PARA CON SUS AFILIADAS, CUMPLIMIENTO Y
DEMASPOLITICASY PROCEDIMIENTOS ESTAN TAMBIEN DISPONIBLESEN LA SECCION DE CODIGO DE CONDUCTADE ESTE SITIO. FIX SA. PUEDE
HABER PROPORCIONADO OTRO SERVICIO ADMISIBLE A LA ENTIDAD CALIFICADA O A TERCEROS RELACIONADOS, LOS DETALLES DE DICHO
SERVICIO DE CALIFICACIONES, PARA LOS CUALES EL ANALISTA LIDER SE BASA EN UNA ENTIDAD REGISTRADA ANTE LA UNION EUROPEA, SE
PUEDEN ENCONTRAR EN ELRESUMEN DE LAENTIDAD EN EL SITIO WEB DE FIX SCR SA.

Este informe no debe considerarse una publicidad, propaganda, difusion o recomendacion de la entidad para adquirir, vender o negociar valores negociableso del
instrumentoobjetodecalificacion.

La reproduccion o distribucion total o parcial de este informe por terceros esta prohibida, salvo con permiso. Todos sus derechos reservados. En la asignacion y el
mantenimientodesuscalificaciones, FIX SCR SA sebasa en informacionfacticaque recibede los emisoresy sus agentes ydeotras fuentesque FIXSCR SA.considera
crebles.FIX SCR SA lleva acabo unainvestigacion razonable de la informacidn factica sobrelaque sebasa de acuerdocon sus metodologiasdecalificacion, yobtiene
verificacion razonable de dicha informacion de fuentes independientes, en lamedida que dichas fuent es se encuentren disponibles para unaemision dadao enuna
determinadajurisdiccion. Laforma en queFIX SCR SA. lleve acabo lainvestigacion factual y el alcancede la verificacion por partedet erceros que seobtenga, variard
dependiendo delanaturaleza de la emisidncalificad ay el emisor, losrequisitos y précticas en lajurisdiccion enque se ofrece ycoloca la emision y/odonde el emisor se
encuentra, la disponibilidad y la naturaleza de la informacion 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 verificacion independiente y
competentes de terceros conrespecto a la emision enparticular o en lajurisdiccion del emisor yuna variedad de otros factores. Los usuarios de calificaciones de FIX
SCR SA deben entender que niuna investigacidn mayordehechos, ni la verificacion por terceros, puede asegurar quetoda la informacion en laqueFIX SCRSA en el
momentoderealizaruna calificacioncrediticia sera exactay completa. El emisor y sus asesores sonresponsablesdela exactitud de la informaciénque proporcionana
FIXSA yal mercado en losdocumentosde oferta y otros informes. Al emitir sus calificaciones, FIX SCR SA. debe confiar en lalabor delosexpertos, incluyendo los
auditores independientes, con respecto a los estados financieros y abogados con respecto a los aspectos legales y fiscales. Ademds, las calificaciones son
intrinsecamenteuna visionhacia el futuro e incorporan lashipétesis y prediccion es sobre acontecimientosquepueden suceder y que por sunaturalezano sepueden
comprobar como hechos. Como resultado, a pesar de la comprobacion de los hechos actuales, las calificaciones pueden verse afectadas por eventos futuros o
condicionesque noseprevieron en elmomentoen que se emitidoconfirmé unacalificacion.

Lainformacidn contenida en este informe recibidadel emisor se proporcionasinningunarepresentaciono garantiadeningiin tipo. Unacalificacionde FIXSCR S A.es
unaopinidn encuantoa la calidad crediticia de una emision. Esta opinidn se basa encriterios establecidos y metodologias queFIX SCR SA. evalliay actualizaen forma
continua. Porlo tanto, las calificaciones sonun productodetrabajo colectivo de FIX SCR SA. y ningtin individuo, 0 grupode individuos estinicamente responsable por
lacalificacion. Lacalificacion sdlo incorporalos riesgosderivadosdelcrédito. En caso de incorporacidnde otrotipoderiesgos, como ser riesgos de precioo de mercado,
se hard mencion especificade los mismos. FIX SCR SA.no estacomprometida en la oferta o venta de ninglin titulo. Todos los informes deFIX SCR SA. sonde autoria
compartida. Los individuos identificados en un informe de FIX SCR SA. estuvieron involucrados en el mismo pero no son individualmente responsables por las
opiniones vertidasen él. Los individuos sonnombrados solocon el propdsitode ser contactados. Un informe conunacalificaciondeFIX SCR SA noesunprospectode
emision niun sustituto de la informacion elaborada, verificada y presentada a los inversores por el emisor y sus agentes en relacion con la venta de lostitulos. Las
calificaciones pueden ser modificadas, suspendidas, o retiradas en cualquier momento por cualquier razén a sola discrecion de FIX SCR SA. no proporciona
asesoramientode inversiondeninglntipo.

Las calificaciones representan una opinidn y no hacen ninglin 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 relacion a los titulos. FIX SCR SA. recibe honorarios por parte de los emisores,
aseguradores, garantes, otrosagentes yoriginadores detitulos, por lascalificaciones. Dichoshonorariosgener almente variandesdeU SD 1.000 aUSD 200.000(uotras
monedas aplicables) por emision. En algunos casos, FIX SCR SA calificara todas o algunas de las emisiones de un emisor en particular, o emisiones aseguradas o
garantizadas porunaseguradoro garanteenparticular, porunacuotaanual. La asignacion, publicacion odisemin acidn deuna calificacionde FIXSCRS.A. noconstituye
¢l consentimiento de FIXSCR SA ausar sunombreen calidad de “experto” en cualquier declaracion deregistro presentada bajo las leyes de mercado detitulos y
valoresdecualquier jurisdiccion, incluyendo, pero noexcluyent e las leyes delmercadode Estados Unidos y la “Financial Services and Markets Actof2000” delReino
Unido. Debido a larelativa eficienciade la publicacion y sudistribucion electronica, los informesdeFIX SCR S.A. pueden estar disponibleshastatres dias antesparalos
suscriptores electrénicosque para otros suscriptores deimprenta.
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