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Informe de Calificaciéon

Calificaciones

Escala Nacional

Largo Plazo A(nic)
Corto Plazo F1(nic)

Largo Plazo del Programa de Valores A(nic)
Estandarizados de Renta Fija

Corto Plazo del Programa de Valores F1(nic)
Estandarizados de Renta Fija

Perspectiva

Factores Clave de las Calificaciones

Soporte de su Accionista: Las calificaciones otorgadas al Banco Ficohsa Nicaragua, S.A. (BFN) y
sus programas de emision se fundamentan en el soporte que, en opinién de Fitch Ratings, le
brindaria su accionista en ultima instancia, Grupo Financiero Ficohsa, S.A. (GFF). GFF es un
holding panamefio que consolida inversiones en los sectores: bancario, de tarjetas de crédito y de
seguros. La subsidiaria principal del grupo es el Banco Financiera Comercial Hondurefia.

Tamafio Relativo Moderado: La capacidad de GFF para brindar soporte a su subsidiara en

Escala Nacional, Largo Plazo Negativa  Nicaragua esta fuertemente influenciada por el tamafio de BFN respecto al del grupo. Fitch estima
gue, dado el tamafio pequefio de la operacion en Nicaragua, cualquier soporte requerido resultaria

manejable para la matriz.

Riesgo Reputacional y Riesgo de Pais Altos: Fitch estima que el riesgo reputacional al que GFF
se expondria es alto en caso de incumplimiento del banco en Nicaragua. Por otra parte, la agencia
considera que existen ciertas limitaciones asociadas al riesgo pais al operar en jurisdicciones con
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se ha duplicado desde el inicio de la crisis, dada la naturaleza minorista del banco mas sensible a
deterioros en el ciclo econémico. La rentabilidad operativa como proporcion de los activos
ponderados por riesgo siguié disminuyendo. El dinamismo menor de la economia, junto al aumento
del costo del fondeo, ejerce presion en los resultados operativos del banco. Por otra parte, el gasto
en provisiones ha tendido a crecer en la medida en que la cartera se ha ido deteriorando, lo que ha

. dado lugar a una capacidad modesta del banco de absorber deterioros adicionales en su cartera.
Informe Relacionado
Perspectiva de Fitch Ratings 2019: Bancos

; . Capitalizacion Sensible a Concentraciones: Las concentraciones elevadas de BFN en ambos
Latinoamericanos (Enero 30, 2019).

lados del balance han tendido a crecer a la vez que el balance de la entidad se ha ido contrayendo.
El nivel de capitalizacién del banco es adecuado; sin embargo, por si solo otorga una capacidad
pequefia de absorber un deterioro inesperado alguno sus mayores deudores que podria llevarle a
requerir inyecciones de capital.
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Liquidez Estable: El banco gestiona su liquidez adecuadamente. BFN ha logrado mantener
recursos liquidos en un nivel que Fitch considera apropiado para su nivel de operaciones y la

contraccion de su base de depositantes ha tendido a favorecer sus indicadores.

Jose Berrios
+503 2516 6612
jose.berrios@fitchratings.com

Sensibilidad de las Calificaciones

Capacidad y Propension de Soporte: La Perspectiva Negativa de las calificaciones nacionales
de BFN indica que estas podrian disminuir ante cambios potenciales en la propensién o capacidad
de GFF de dar soporte al banco o una reduccién en la capacidad de este Ultimo para utilizarlo,
producto del impacto del entorno en su perfil financiero. Fitch revisaria esta Perspectiva a Estable
en un escenario de estabilizacién en el entorno que no afectase la propensién y capacidad de
soporte al banco.
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Presentacién de Estados
Financieros

El presente informe se prepar6 con
base en los estados financieros de
diciembre 2015 a 2018, auditados por
la firma Deloitte; todos con opiniones
sin salvedades. También se utiliz6 los
estados financieros internos a marzo
de 2019 e informacion adicional
provista por BFN.Los estados han sido
preparados sobre la base de normas,
practicas contables y formatos
establecidos por la Superintendencia
de Bancos de Nicaragua, las cuales
son normas que difieren de las Normas
Internacionales de Informacion
Financiera (NIIF).

Metodologias Relacionadas

Metodologia de Calificacion Global de Banco
(Enero 9, 2017).

Metodologia de Calificaciones en Escala
Nacional (Agosto 2, 2018).

Composicién de Cartera
A diciembre de 2018

Vivienda
8%

Comercial
24%

Consumo y
Tarjetas
68%

Fuente: Fitch Ratings, Fitch Solutions,
BFN, Siboif.

Entorno Operativo

En opinion de Fitch, el entorno operativo continda incidiendo negativamente en el desempefio
financiero de las instituciones financieras nicaragiienses. El 27 de noviembre de 2018, Fitch bajé la
calificacion soberana de Nicaragua a ‘B-’ desde ‘B’ y mantuvo la Perspectiva Negativa, debido a
una contraccién econémica mayor de lo esperado, un déficit fiscal creciente, liquidez externa mas
débil y el riesgo mayor de restricciones financieras internas y externas. Aunque el nivel de violencia
ha disminuido, el riesgo de inestabilidad politica sigue siendo alto y socava la perspectiva de una
recuperacion econoémica.

Tras contraerse la economia 4% durante 2018, Fitch estima una disminucion adicional de 2% para
2019 y, posteriormente, una recuperacion de 1% para 2020, muy inferior a su tasa de crecimiento
promedio reciente de 5%. La economia se redujo debido a la caida del consumo y la inversion. A
pesar de que el momento mas intenso de la contraccion ha pasado, las consecuencias se
prolongaran y continuaran limitando la capacidad de la banca de generar negocios y retomar el
crecimiento del crédito. Ademas, la industria bancaria enfrenta una salida importante y persistente
de las obligaciones con el publico, las cuales se redujeron 25.8% entre el 18 de abril y el 31 de
diciembre de 2018, segun cifras de la Superintendencia de Bancos y Otras Instituciones
Financieras (Siboif).

El perfil crediticio de la banca nicaragliense continda resistiendo la crisis, a pesar de ciertas
vulnerabilidades estructurales, sosteniendo niveles razonables de capital y liquidez. La reduccion
del balance de los bancos permite que el deterioro de sus indicadores de morosidad no debilite su
capitalizacién, aunque ejerce una presion creciente sobre la rentabilidad. La participacién amplia de
depdsitos a la vista (diciembre 2018: 74.3% de los depdsitos totales) y la dolarizacién financiera
alta aumentan la exposicion de las instituciones financieras a un debilitamiento de la confianza de
los participantes del mercado. Los bancos calificados por Fitch muestran una resistencia relativa,
mientras que las instituciones financieras no bancarias, al ser mas pequefias y con un modelo de
negocio concentrado, presentan una sensibilidad mayor al entorno adverso y un deterioro en su
perfil crediticio.

Perfil de la Compaiia

BFN es un banco de tamafio pequefio, con participaciones de mercado a marzo de 2019, de
activos y pasivos cercanas a 6%. El banco mantiene su quinta posicion en el sistema bancario
nicaragtense formado por siete entidades. Su segmento principal de negocio es el de tarjetas de
crédito, en el que mantiene el tercer puesto con una participacién importante de 17.3% del total de
ese segmento en la misma fecha.

El modelo de negocio del banco se enfoca en proveer servicios financieros a clientes locales para
todos los segmentos. El banco se orienta principalmente al segmento minorista que concentra
cerca de 70% de su portafolio. En este segmento, la linea de negocios principal son las tarjetas de
crédito que representaron 31% a diciembre de 2018. El segmento corporativo alcanza una
participacion en la cartera total de 24% vy, finalmente, el segmento hipotecario mantiene un 8% bajo.
Por otra parte, el banco cuenta con una diversificacion relativamente alta de productos, tanto de
activos como pasivos, beneficiandose de la pertenencia a un grupo financiero con experiencia en
banca universal que fortalece el modelo de negocios de la entidad. Su generaciéon de ingresos y
utilidades proviene principalmente del margen de interés amplio generado a través de la colocacion
de créditos de consumo y tarjetas de crédito.

El banco pertenece en 99.99%, desde julio de 2015, a GFF y el restante 0.01%, a accionistas
minoritarios. GFF esta conformado por Banco Financiera Comercial Hondurefia y operaciones
bancarias en Panama, Guatemala y Nicaragua. BFN se beneficia de las sinergias operativas e
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integracion con el grupo y, de manera importante, del acceso a fuentes de fondeo internacionales,
hecho que se dificultaria en el entorno actual si fuera independiente.

La estructura organizativa de Ficohsa es simple, no cuenta con subsidiarias en el pais y su
complejidad baja esta acorde a su modelo de negocios. Fitch considera que su estructura sencilla
es consistente con el modelo estandar de una institucion financiera y no incide sobre las
calificaciones del banco.

Administracion

En opinién de Fitch, el gobierno corporativo de BFN es sélido y su administracién liderada por la
gerencia general cuenta con un grado adecuado de experiencia y profundidad en el sector
financiero y el segmento atendido. Los puestos clave de la alta gerencia son estables y los cambios
organizativos provocados por la crisis se han limitado al gerente general y al gerente financiero. En
ambos casos, las funciones fueron cubiertas internamente con agilidad, garantizando el desarrollo
efectivo de una estrategia coherente y sostenible alineada en lo posible a la visién de grupo. La
cultura corporativa sigue en proceso de consolidacién y la identidad esta alineada con la de las
otras subsidiarias de GFF.

Fitch considera que las préacticas de gobierno corporativo son adecuadas por la naturaleza de la
operacion y proporcionan una proteccion razonable de los derechos de los acreedores. BFN
mantiene una integracion alta con el grupo reflejando préacticas de gobierno corporativo efectivas y
consistentes con las de las de otras filiales, mostrando ademas transacciones limitadas con partes
relacionadas (3.5% del patrimonio).

La junta directiva de BFN incorpora miembros comunes a los de otras subsidiarias, quienes
permiten desarrollar una vision estratégica alineada a los objetivos del conglomerado. La junta esta
compuesta por nueve miembros, cuatro de los cuales son directores con participacion accionaria y
cinco son independientes; a la vez, se encuentra alineada con las mejores practicas de gobierno
corporativo en la regién. Los miembros de la junta participan en los diferentes comités y en el
entorno actual. Esto ha provocado la activacién de comités de crisis operativos y financieros, el
seguimiento de las variaciones en los indicadores del banco y la toma de acciones oportunas en
beneficio de estabilidad de la institucion.

El banco mantiene objetivos estratégicos prudentes, adecuandose a la volatilidad del entorno. El
enfoque principal estd en mantener niveles de liquidez y rentabilidad adecuados, ademas de
buscar la mejora de sus utilidades a través de una eficiencia de gastos mayor. El crecimiento de la
cartera esta limitado a ciertos segmentos menos sensibles al entorno. Por otra parte, BFN ha
invertido sus servicios de consultoria para potenciar ciertas lineas, como el negocio adquirente
para el segmento de pequefias y medianas empresas (Pymes); esto ha sido para impulsar la
digitalizaciéon y uso méas intensivo de los canales electrénicos.

Por el lado pasivo, los esfuerzos de la entidad estan orientados a la retencidon y captacion de
depésitos del publico, con un enfoque mayor en persona natural y Pymes. En opinién de Fitch, la
consecucion de los objetivos estratégicos definidos permitiran mantener la sostenibilidad de su
perfil financiero a nivel de liquidez, rentabilidad y calidad de cartera; no obstante, la capacidad de la
direccion de cumplirlos es sensible a cambios en el entorno.

Apetito de Riesgo

En opinion Fitch, el apetito de riesgo moderado del banco se apoya en herramientas y mecanismos
de control de riesgos que son consistentes para los empleados de las otras entidades del grupo y
destacan al compararlos con los manejados por bancos de tamafo similar en Nicaragua. Las
politicas de colocacién de créditos estan alineadas a las practicas generales del sector local y son
robustecidas con las practicas definidas por GFF. El banco tiene definidos limites por industria,
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producto y deudor, que han sido revisados en el contexto de la crisis y se han vuelto mas exigentes.
El sistema financiero en general ha endurecido las politicas de otorgamiento, limitando el
crecimiento de la cartera, para favorecer la liquidez.

El riesgo de crédito del banco deriva principalmente de sus operaciones de préstamo que
representaron 65% de los activos totales del banco y 75% de los activos ponderados por riesgo
(APRs) al cierre de 2018. Las politicas de provision son adecuadas y se alinean con las de otros
bancos domésticos de tamafio mediano. BFN reforzé sus procesos de cobranza y su control de
deterioro de indicadores de morosidad y castigos. Asimismo, ajusté sus politicas y procesos
operativos relacionados con refinanciamientos y reestructuraciones para adecuarse al contexto
econdémico de sus clientes en medio de la crisis.

Las politicas de inversién de BFN son conservadoras y estan asociadas a mantener niveles buenos
de liquidez. El portafolio de inversiones esta colocado en 90% en instrumentos del gobierno y del
banco central en moneda local, mas de la mitad tiene vencimientos menores a 1 afio y, en general,
el portafolio tiene una duraciébn menor de 3 afios. El banco ha disminuido su concentracion en
moneda extranjera y mantiene sus inversiones en moneda local.

Durante 2018, se observé una contracciéon en los balances de las entidades a nivel sistémico. BFN
reflej6 una caida de 7.1% en sus activos, influenciada principalmente por la contraccion de su
cartera de préstamos que, a la misma fecha, bajo cerca de 10% respecto a un afio atras. La fuerza
de ventas continla orientada a la captacion de depdésitos y a la cobranza, con el fin de mantener
indicadores de cartera controlados y de liquidez buenos. La tendencia para el primer trimestre de
2019 se mantiene, aunque a un nivel inferior, y Fitch estima que continuara asi durante 2019, como
resultado del entorno complicado y las opciones limitadas de acceso a financiamiento de los
bancos.

El manejo de riesgo operativo sigue los requerimientos exigidos por el regulador e incorpora
metodologias de autogestion con herramientas de medicion poco complejas. El banco monitorea
los procesos criticos y establece controles mitigantes. En cuanto a los riesgos de mercado, liquidez
y crédito, las herramientas y modelos de riesgo utilizados consideran los requerimientos definidos
tanto por el GFF como por el regulador y son aprobados por la junta directiva.

Fitch estima que las politicas y parametros de control de riesgo de mercado son apropiados para la
complejidad y el tamafio de la operacion de la entidad. La exposicién principal al riesgo de mercado
de BFN se mantiene moderada y esta relacionada al riesgo de tasa de interés. La cartera esta
colocada a tasa variable, ajustable a discrecion del banco, permitiendo mitigar el impacto de una
fluctuacion al alza en el costo del fondeo. Por otra parte, a diciembre de 2018, la entidad reflejé una
posicion larga en moneda extranjera equivalente a 10.3% del patrimonio. El tipo de cambio
mantiene su devaluacion programada de 5%, permitiendo anticiparse a las variaciones.

Perfil Financiero

Calidad de Activos

Similar al sistema bancario local, la calidad de la cartera de préstamos de BFN continué
deteriorandose. Su indicador de cartera en mora mayor a 90 dias fue de 2.3% a diciembre de 2018
(marzo 2019: 4.6%). En promedio este indicador ha tendido a superar al promedio del sistema
bancario, dada la naturaleza minorista del banco mas sensible a deterioros en el ciclo econémico y
debido a que la cartera de tarjetas de crédito de la entidad no se beneficié de las normas de alivio
para la reestructuracion de deudas de ciertos clientes.

La cartera reestructurada continta creciendo desde el inicio de la crisis y, al cierre de 2018,
alcanz6 5.3% de la cartera bruta (marzo 2019: 7.3%) 3.5 puntos porcentuales mayor que lo
observado en diciembre de 2017 y superior al promedio del sistema (2018: 3.4%; marzo 2019:
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4.5%). Asimismo, los castigos muestran un comportamiento similar, siendo 4.6% de la cartera bruta
a diciembre de 2018, mientas que un afio atras representaban 2.5%.

A pesar de la orientacion minorista de la cartera de préstamos, BFN mantiene niveles de
concentracion por deudor importantes. A diciembre de 2018, los 20 mayores deudores
representaron 23.8% de la cartera bruta y 1.3 veces (x) el patrimonio. Estos deudores provienen de
la cartera comercial y la concentracion esta relacionada al tamafio relativo del banco. BFN ha
mantenido una cobertura de reservas buena superior a 200% de la cartera vencida y, a diciembre
de 2018, superaba el promedio del sector. Sin embargo, el deterioro de su cartera a marzo de 2019
tendi6 a reducir la cobertura y aumentar el gasto en provisiones.

En opinién de Fitch, los niveles de morosidad reflejados en 2018 fueron similares a los indices
observados en promedio en la region; sin embargo, la tendencia continlia al alza y va ligada al
deterioro de los indicadores sociales del pais mientras no se llegue a una solucion a la crisis.
Asimismo, la agencia considera que la entidad es vulnerable a la situacion socioeconémica del pais
y, en la medida en que la situacion se prolongue, afectando la capacidad de pago de las personas
por el desempleo y la migracion, esto podria incidir en un deterioro significativo de su cartera.

El portafolio de inversiones esta concentrado en titulos del gobierno y del banco central que a
diciembre de 2018 representaron 6% del total de activos. Una parte importante de estos
corresponde a requerimientos de encaje. Esta es una situacion que comparte con otros bancos de
la plaza, debido a las opciones limitadas que ofrece el mercado de valores nicaragiiense.

Ganancias y Rentabilidad

Rentabilidad
Gasto en Provisiones (eje izq.) El menor dinamismo econdmico en Nicaragua, observado desde el inicio de la crisis, continué

f— giszngiiféi‘égjse(iiﬁ;zq') incidiendo en el decrecimiento de la rentabilidad de BFN. Para 2018, la rentabilidad operativa como

mmmmm Gastos por Intereses (eje izq.) proporcion de los activos ponderados por riesgo bajo a 0.9%, desde 1.9% en diciembre de 2017,

— g‘gﬁ"(zji";;?‘)ereses (ejeizq) situacion que se replica en el primer trimestre de 2019 con un indicador de 0.8%. A pesar de que la

ROAA del Sistema (eje der.) relacion de ingresos a activos ponderados se ha mantenido estable en alrededor de 15.5%, el

(%) (%) costo de los pasivos tendié a encarecerse durante el segundo semestre del afio. Asimismo, el

Z’g 5 deterioro mayor de la calidad de la cartera, el cual provocé un gasto mayor en provisiones, ejerce

10 : una presion adicional sobre la rentabilidad.

0 2 Durante 2018, el banco trabajo en la reorganizacion de su estructura de costos y en proyectos de
gg; 1 mejora de eficiencia, luego de la desconexion y migracion de los sistemas de su antiguo accionista.
30) 0 Ademas, la situacion actual llevd al banco a hacer ajustes adicionales en su estructura de costos.

S Q»(\ RIS Desde el inicio de la crisis, la entidad ha hecho ajustes en sus gastos operativos, incluidos recortes
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&‘ e @’5‘ de personal, para reducir el impacto en eficiencia.

Fuente: Fitch Ratings, Fitch Solutions,

BFN. Fitch considera que la entidad tiene una capacidad moderada de absorber deterioros adicionales
en su cartera. Con base en las cifras a diciembre de 2018, la agencia estima que BFN tiene la
capacidad de aguantar hasta un deterioro de 9.2% de su cartera antes de generar pérdidas
operativas. Sin embargo, el gasto en provisiones ha crecido rapidamente y, a 2018, estaba
consumiendo 87% de las utilidades operativas (marzo 2019: 92%), reflejando el desafio que la
entidad tiene para mantener un nivel de rentabilidad positivo. Fitch estima que los resultados de la
entidad seguiran afectados por la inestabilidad en el entorno y que el impacto negativo en la
utilidad neta tendera a aumentar en la medida en que los acontecimientos se prolonguen.
Capitalizacion y Apalancamiento
Para marzo de 2019, el Capital Base segun Fitch mostré un nivel superior a 12%. A diciembre de
2018, el indicador de Capital Base segun Fitch sobre APRs bajé a 10.6% desde 11.2% al cierre de
2017, debido a que la disminucién de los APRs cercana a 10% fue contrarrestada por un
incremento en intangibles (adquisicion de software) que es descontado directamente del Capital
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Base segun Fitch. Durante 2017, el banco requiri6 de inyecciones de capital por parte de su
accionista principal, la ultima efectuada en febrero de 2017, asi como de la contrataciéon de deuda
subordinada para sostener el crecimiento de su cartera. Durante 2018, el grupo no ha realizado
aportes adicionales de capital; sin embargo, muestra un compromiso fuerte con su filial de proveer
soporte en caso de requerirlo, mismo que podria ser limitado por temas relacionados al riesgo pais.

De acuerdo a las cifras a diciembre de 2018, el capital del banco podria absorber pérdidas
adicionales equivalentes a 0.8% de la cartera bruta, lo que implicaria un aumento de sus
préstamos en mora mayor de 90 dias de 30%.

Fitch estima que el nivel de crecimiento actual, asi como las perspectivas limitadas para el préximo
afio, estaran ejerciendo poca presion en los niveles de capitalizaciéon. Considera que los indices de
capital podrian presionarse en 2019, influenciados por el entorno actual, debido, principalmente, a
la contraccion de la rentabilidad y al posible deterioro mayor de la cartera. Por otra parte, también
estima que, en caso de ser necesario, el banco podria beneficiar del soporte de GFF en forma de
capital fresco, por lo que el patrimonio del banco se mantendria.

Fondeo y Liquidez

La base de depositos de BFN continudé mostrando una tendencia decreciente al cierre de 2018.
Estos representaron 59% del fondeo total a esa fecha, contra 73.7% en marzo de 2018 antes del
inicio de la crisis. Entre abril y diciembre de 2018, la salida de depoésitos del banco ha sido de
21.6%, mostrando una disminucién levemente inferior al promedio de los bancos del sistema (25%).
El indicador de préstamos a depdsitos mantuvo su tendencia al alza, alcanzando 151% desde
123% en diciembre de 2017.

Las concentraciones del banco se han afectado al diluirse en un volumen menor y los 20 mayores
depdsitos representaron alrededor de 50% del total de los depdsitos. La captacion de depdsitos
minoristas (persona natural y Pymes) a través de sus agencias es una opcion que el banco busca
explotar a fin de mantener el volumen y favorecer la desconcentracion de sus mayores
depositantes.

BFN, ha logrado contrarrestar la salida de los depdsitos con diferentes lineas de financiamiento
contratadas con nueve entidades financieras internacionales que han mantenido su disponibilidad a
lo largo de la crisis, llegando a representar méas de 30% del fondeo total en algunos meses contra
20% en diciembre de 2017. La entidad ha dado seguimiento permanente al cumplimiento de los
convenants que le exigen y, en caso de desviacién, ha trabajado en planes de accién para
controlar y corregir. La relacién con las instituciones financieras internacionales se ha mantenido,
favorecida principalmente por las negociaciones hechas a través de GFF. Hasta diciembre de 2018,
el banco habia recibido desembolsos de seis instituciones financieras que ascendieron a USD43.5
millones y mantienen lineas abiertas.

Desde el inicio de la crisis, la estrategia del banco ha priorizado la conservacion de la liquidez. En
opinién de Fitch, la liquidez se gestiona adecuadamente y el banco ha logrado mantener recursos
liquidos (caja, depésitos en bancos e inversiones) en un nivel que Fitch considera apropiado para
su nivel de operaciones. A diciembre de 2018, sus activos liquidos representaron 59.7% de los
depdsitos totales y 25.4% de los activos totales. Ademas, el Banco Central (BCN) mantiene
mecanismos para fondear bancos en riesgos de insolvencia a través de subasta de reportos y en
ultima instancia puede proveer fondos de emergencia prendando cartera hipotecaria hasta por 30%
del capital del banco.

Soporte

Fitch considera que la capacidad y propension de GFF de dar soporte a su subsidiaria son fuertes.
Dicho soporte se fundamenta en que el tamafio mediano del banco hace que el soporte sea
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manejable para GFF. Por otra parte, considera las limitaciones asociadas al riesgo pais y a los
riesgos de convertibilidad y transferencia en la capacidad de GFF para dar apoyo y de BFN para
utilizarlo, dada la crisis politica en Nicaragua. El soporte también considera que un incumplimiento
de la operacion nicaragiense dafiaria significativamente la franquicia del grupo.

Calificacion de Deuda

Las calificaciones nacionales de largo y corto plazo del programa de emisiébn de valores
estandarizados de renta fija con garantia patrimonial concuerdan con las de BFN, debido a la
ausencia de subordinacion y garantias especificas. En opinién de Fitch, la capacidad de
recuperacion de esta emision es similar a la de cualquier deuda no garantizada del emisor ante un
escenario de liquidacién de la entidad.

Caracteristicas Principales de Emisiones

Monto Autorizado

Denominacién Tipo de Instrumento Moneda (Millones) Plazo (Afios) Garantia
Programa de Emision de Valores Papel comercial o Bonos Dolares o su equivalente en USD30 Papel comercial: Hasta 360 dias; Sin garantia especifica
Estandarizados de Renta Fija estandarizados moneda nacional Bonos estandarizados: Plazos iguales

Fuente: BFN.

0 mayores a 360 dias
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Banco Ficohsa Nicaragua, S.A. — Estado de Resultados

Mar 2019 Dic 2018 Dic 2017 Dic 2016
Estados Financieros Estados Cierre Fiscal Cierre Fiscal Cierre Fiscal
Internos Financieros

(USD miles) (USD millones) Internos
Ingresos por Intereses sobre Préstamos 10.9 356,816 1,655,179 1,609,197 1,253,911
Otros Ingresos por Intereses 1.3 42,322 175,951 127,309 61,504
Ingresos por Dividendos n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Ingreso Bruto por Intereses y Dividendos 12.2 399,138 1,831,130 1,736,506 1,315,415
Gastos por Intereses sobre Depositos de Clientes 1.7 56,883 282,157 283,039 228,719
Otros Gastos por Intereses 2.3 74,860 246,117 124,503 51,931
Total de Gastos por Intereses 4.0 131,742 528,274 407,542 280,650
Ingreso Neto por Intereses 8.2 267,396 1,302,856 1,328,964 1,034,765
Comisiones y Honorarios Netos n.a. n.a. n.a. 329,607 213,141
Ganancia (Pérdida) Neta en Venta de Titulos Valores y
Derivados n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Ganancia (Pérdida) Neta en Activos a Valor Razonable a través
del Estado de Resultados n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Ganancia (Pérdida) Neta en Otros Titulos Valores n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Ingreso Neto por Seguros n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Otros Ingresos Operativos 5.2 169,719 485,225 76,052 100,939
Total de Ingresos Operativos No Financieros 52 169,719 485,225 405,659 314,080
Ingreso Operativo Total 13.4 437,115 1,788,081 1,734,622 1,348,844
Gastos de Personal n.a. n.a. n.a. 298,338 292,505
Otros Gastos Operativos 55 179,258 994,751 840,760 715,100
Total de Gastos Operativos 515 179,258 994,751 1,139,098 1,007,605
Utilidad/Pérdida Operativa Tomada como Patrimonio n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Utilidad Operativa antes de Provisiones 7.9 257,858 793,330 595,524 341,239
Cargo por Provisiones para Préstamos 7.2 236,987 690,854 359,678 232,017
Cargo por Provisiones para Titulos Valores y Otros Préstamos n.a. n.a. n.a. n.a. 0
Utilidad Operativa 0.6 20,871 102,476 235,846 109,222
Utilidad/Pérdida No Operativa Tomada como Patrimonio n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Deterioro de Plusvalia n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Ingresos No Recurrentes n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Gastos No Recurrentes n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Cambio en Valor Razonable de la Deuda n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Otros Ingresos y Gastos No Operativos (0.3) (9,569) (32,863) (27,335) (24,235)
Utilidad antes de Impuestos 0.3 11,302 69,613 208,511 84,987
Gastos de Impuestos 0.2 6,274 26,981 66,183 25,637
Ganancia/Pérdida por Operaciones Descontinuadas n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Utilidad Neta 0.2 5,028 42,632 142,328 59,350
Cambio en Valor de Inversiones Disponibles para la Venta n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Revaluacion de Activos Fijos n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Diferencias en Conversion de Divisas n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Ganancia/Pérdida en Otras Utilidades Integrales n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Utilidad Integral segln Fitch 0.2 5,028 42,632 142,328 59,350
Nota: Utilidad Atribuible a Intereses Minoritarios n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Nota: Utilidad Neta Después de Asignacioén a Intereses
Minoritarios 0.2 5,028 42,632 142,328 59,350
Nota: Dividendos Comunes Relacionados al Periodo n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Nota: Dividendos Preferentes e Intereses sobre Capital Hibrido n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.

Contabilizado como Patrimonio Relacionados con el Periodo

#Tipo de Cambio: Mar 2019 —USD1 = NI032.7218; Dic 2018 —USD1 = N1032.5; Dic 2017 —-USD1 = N1030.78. ® Notacion extra. n.a.: no aplicable.
Fuente: Fitch Ratings, Fitch Solutions, Banco Ficohsa Nicaragua, S.A..
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Banco Ficohsa Nicaragua, S.A. — Balance General

Mar 2019 Dic 2018 Dic 2017 Dic 2016
Estados Financieros Estados Cierre Fiscal Cierre Fiscal Cierre Fiscal
Internos Financieros
(USD miles) (USD millones) Internos
Activos
Préstamos
Préstamos Hipotecarios Residenciales 24.4 796,881 788,884 599,029 106,571
Otros Préstamos Hipotecarios n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Otros Préstamos al Consumo/Personales 168.7 5,520,500 5,830,108 6,575,634 5,444,456
Préstamos Corporativos y Comerciales 49.6 1,622,007 2,050,250 2,455,745 2,191,646
Otros Préstamos 0.0 0 0 0 0
Menos: Reservas para Pérdidas Crediticias 15.7 513,285 435,184 318,714 244,076
Préstamos Netos 226.9 7,426,102 8,234,058 9,311,694 7,498,598
Préstamos Brutos 242.6 7,939,388 8,669,242 9,630,408 7,742,673
Nota: Préstamos Vencidos Incluidos Arriba 11.3 368,412 198,461 157,515 102,055
Nota: Deducciones Especificas por Pérdida de Préstamos n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Otros Activos Productivos
Préstamos y Operaciones Interbancarias 23.9 781,818 931,954 160,894 113,812
Repos y Colaterales en Efectivo n.a. n.a. 939,660 1,050,358 678,256
Derivados n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Titulos Valores Negociables y su Valor Razonable a través de
Resultados 0.0 0 111,977 388,700 n.a.
Titulos Valores Disponibles para la Venta 0.2 6,750 880,698 991,519 318,367
Titulos Valores Mantenidos al Vencimiento 57.6 1,885,302 n.a. n.a. n.a.
Otros Titulos Valores n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Total de Titulos Valores 57.8 1,892,052 992,675 1,380,218 318,367
Nota: Titulos Valores del Gobierno Incluidos Arriba n.a. n.a. 880,698 991,519 897,530
Nota: Total de Valores Pignorados n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Inversiones en Empresas Relacionadas n.a. n.a. 7,189 6,750 6,750
Inversiones en Propiedades n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Activos de Seguros n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Otros Activos Productivos n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Total de Activos Productivos 308.7 10,099,972 11,105,535 11,909,915 8,615,782
Activos No Productivos
Efectivo y Depdsitos en Bancos 51.9 1,699,554 1,482,684 1,939,510 2,883,587
Nota: Reservas Obligatorias Incluidas Arriba n.a. n.a. 1,098,383 1,550,327 2,581,904
Bienes Adjudicados 0.2 7,562 5,832 574 515
Activos Fijos 13.3 436,658 152,858 138,754 143,070
Plusvalia n.a. n.a. n.a. n.a. 0
Otros Intangibles 5.9 191,454 396,246 174,681 83,830
Activos por Impuesto Corriente n.a. n.a. n.a. n.a. 0
Activos por Impuesto Diferido n.a. n.a. n.a. n.a. 0
Operaciones Descontinuadas n.a. n.a. n.a. n.a. 0
Otros Activos 10.5 343,393 263,551 271,280 132,139
Total de Activos 390.5 12,778,593 13,406,705 14,434,713 11,858,923

?Tipo de Cambio: Mar 2019 —~USD1 = NI032.7218; Dic 2018 —USD1 = N1032.5; Dic 2017 ~USD1 = NI030.78. ® Notacion extra. n.a.: no aplicable. Continda en pagina siguiente.
Fuente: Fitch Ratings, Fitch Solutions, Banco Ficohsa Nicaragua, S.A..
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Banco Ficohsa Nicaragua, S.A. — Balance General (Continuacion)

Mar 2019 Dic 2018 Dic 2017 Dic 2016
Estados Financieros Estados Cierre Fiscal Cierre Fiscal Cierre Fiscal
Internos Financieros
(USD miles) (USD millones) Internos
Pasivos y Patrimonio
Pasivos que Devengan Intereses
Total de Depésitos de Clientes 161.4 5,282,085 5,706,326 7,813,768 6,692,969
Depésitos de Bancos 47.3 1,547,964 1,596,296 1,249,954 1,353,770
. 125 409,019 329,289 341,639 495,932
Repos y Colaterales en Efectivo
Otros Depésitos y Obligaciones de Corto Plazo 96.0 3,140,811 3,242,558 1,314,782 1,019,760
Depésitos de Clientes y Fondeo de Corto Plazo 317.2 10,379,879 10,874,469 10,720,142 9,562,429
Obligaciones Sénior a Mas de 1 Afio na n.a. n.a. 1,363,946 621,317
Obligaciones Subordinadas 10.1 330,883 337,616 334,915 n.a.
Bonos Garantizados na. n.a. n.a. na. n.a.
Otras Obligaciones n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Total de Fondeo de Largo Plazo 10.1 330,883 337,616 1,698,861 621,317
Nota: Del cual Madura en Menos de 1 Afio na na. na. na. na.
Obligaciones Negociables n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Total de Fondeo 327.3 10,710,762 11,212,085 12,419,004 10,183,746
Derivados n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Total de Fondeo y Derivados 327.3 10,710,762 11,212,085 12,419,004 10,183,746
Pasivos que No Devengan Intereses
Porcion de la Deuda a Valor Razonable na na. na. na. na.
Reservas por Deterioro de Créditos na. n-a. n-a. na. n-a.
Reservas para Pensiones y Otros n.a. n.a. n.a. AT 2t
Pasivos por Impuesto Corriente na. n.a. n.a. 0 0
Pasivos por Impuesto Diferido na. na na na. na.
Otros Pasivos Diferidos na. n-a. n-a. na. n-a.
Operaciones Descontinuadas na na. na. na. na.
Pasivos de Seguros n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Otros Pasivos 12.8 418,189 570,368 408,617 284,339
Total de Pasivos 340.1 11,128,951 11,782,453 12,853,093 10,493,543
Capital Hibrido
g(::g;es Preferentes y Capital Hibrido Contabilizado como aa A A DA aa
Sgtt:rl%gsisreferentes y Capital Hibrido Contabilizado como na. na. na. na. na.
Patrimonio
Capital Comin 50.4 1,649,642 1,624,252 1,581,620 1,365,380
Interés Minoritario n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Reservas por Revaluacion de Titulos Valores n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Reservas por Revaluacion de Posicion en Moneda Extranjera na. n-a. n-a. na. n-a.
Revaluamqn de Activos Fijos y Otras Acumulaciones de Otros aa A A DA, A
Ingresos Ajustados
Total de Patrimonio 50.4 1,649,642 1,624,252 1,581,620 1,365,380
ggﬁat';ig;"(}g’gg%a; Qﬁf}'ﬁ%ﬁg PIERIEIES i CEpiEl RIDiE 50.4 1,649,642 1,624,252 1,581,620 1,365,380
Total de Pasivos y Patrimonio 390.5 12,778,593 13,406,705 14,434,713 11,858,923
Nota: Capital Base segan Fitch 44.6 1,458,188 1,228,006 1,406,939 1,281,550
#Tipo de Cambio: Mar 2019 —USD1 = N1032.7218; Dic 2018 —USD1 = N1032.5; Dic 2017 -USD1 = N1030.78. ° Notacién extra. n.a.: no aplicable.
Fuente: Fitch Ratings, Fitch Solutions, Banco Ficohsa Nicaragua, S.A..
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Banco Ficohsa Nicaragua, S.A. — Resumen Analitico

(%) Mar 2019 Dic 2018 Dic 2017 Dic 2016
Indicadores de Intereses

Ingresos por Intereses/Activos Productivos Promedio 15.27 15.28 16.83 15.94
Ingresos por Intereses sobre Préstamos/Préstamos Brutos Promedio 17.43 17.47 18.69 17.65
Gastos por Intereses sobre Depositos de Clientes/Depositos de Clientes Promedio 4.20 4.13 3.89 3.61
Gastos por Intereses/Pasivos que Devengan Intereses Promedio 4.87 4.29 3.70 3.32
Ingreso Neto por Intereses/Activos Productivos Promedio 10.23 10.87 12.88 12.54
Ingreso Neto por Intereses Menos Cargo por Provisiones para Préstamos/Activos Productivos

Promedio 1.16 5.11 9.39 9.73
Ingreso Neto por Intereses Menos Dividendos de Acciones Preferentes/Activos Productivos

Promedio 10.23 10.87 12.88 12.54
Otros Indicadores de Rentabilidad Operativa

Utilidad Operativa/Activos Ponderados por Riesgo 0.82 0.89 1.87 1.11
Gastos No Financieros/Ingresos Brutos 41.01 55.63 65.67 74.70
Provisiones para Préstamos y Titulos Valores/Utilidad Operativa antes de Provisiones 91.91 87.08 60.40 67.99
Utilidad Operativa/Activos Totales Promedio 0.65 0.71 1.82 1.09
Ingresos No Financieros/Ingresos Brutos 38.83 27.14 23.39 23.29
Gastos No Financieros/Activos Totales Promedio 5.55 6.91 8.81 10.07
Utilidad Operativa antes de Provisiones/Patrimonio Promedio 63.88 49.25 39.63 28.07
Utilidad Operativa antes de Provisiones/Activos Totales Promedio 7.99 5.51 4.61 3.41
Utilidad Operativa/Patrimonio Promedio 5.17 6.36 15.69 8.98
Otros Indicadores de Rentabilidad

Utilidad Neta/Patrimonio Total Promedio 1.25 2.65 9.47 4.88
Utilidad Neta/Activos Totales Promedio 0.16 0.30 1.10 0.59
Ingreso Ajustado por Fitch/Patrimonio Total Promedio 1.25 2.65 9.47 4.88
Ingreso Ajustado por Fitch/Activos Totales Promedio 0.16 0.30 1.10 0.59
Impuestos/Utilidad antes de Impuestos 55.51 38.76 31.74 30.17
Utilidad Neta/Activos Ponderados por Riesgo 0.20 0.37 1.13 0.60
Capitalizacion

Capital Base segun Fitch/ Activos Ponderados por Riesgo Ajustados 14.09 10.63 11.17 12.99
Patrimonio Comun Tangible/Activos Tangibles 11.58 9.44 9.87 10.88
Patrimonio/Activos Totales 12.91 12.12 10.96 11.51
Indicador de Apalancamiento de Basilea n.a. n.a. n.a. n.a.
Indicador de Capital Comun Regulatorio (Tier 1) n.a. n.a. n.a. n.a.
Indicador de Capital Comun Regulatorio (Tier 1) Completamente Implementado n.a. n.a. n.a. n.a.
Indicador de Capital Regulatorio (Tier 1) n.a. 7.60 7.80 10.11
Indicador de Capital Total 16.54 14.36 13.65 13.02
Préstamos Vencidos menos Reservas para Pérdidas Crediticias/Capital Base segin Fitch (9.94) (19.28) (11.46) (11.08)
Préstamos Vencidos menos Reservas para Pérdidas Crediticias/Patrimonio (8.78) (14.57) (10.19) (10.40)
Dividendos Pagados y Declarados en Efectivo/Utilidad Neta n.a. n.a. n.a. n.a.
Activos Ponderados por Riesgo/Activos Totales 80.98 86.17 87.27 83.22
Activos Ponderados por Riesgo (Método Estandar)/Activos Ponderados por Riesgo n.a. n.a. n.a. n.a.
Activos Ponderados por Riesgo (Método Avanzado)/Activos Ponderados por Riesgo n.a. n.a. n.a. n.a.
Calidad de Préstamos

Préstamos Vencidos/Préstamos Brutos 4.64 2.29 1.64 1.32
Crecimiento de los Préstamos Brutos (8.42) (9.98) 24.38 26.96
Reservas para Pérdidas Crediticias/Préstamos Vencidos 139.32 219.28 202.34 239.16
Cargo por Provisiones para Préstamos/Préstamos Brutos Promedio 11.57 7.29 4.18 3.27
Crecimiento de los Activos Totales (4.69) (7.12) 21.72 45.73
Reservas para Pérdidas Crediticias/Préstamos Brutos 6.47 5.02 3.31 3.15
Castigos Netos/Préstamos Brutos Promedio n.a. 4.62 2.49 2.01
Préstamos Vencidos Méas Activos Adjudicados/Préstamos Brutos Mas Activos Adjudicados 4.73 2.35 1.64 1.32
Fondeo y Liquidez

Préstamos/Depositos de Clientes 150.31 151.92 123.25 115.68
Indicador de Cobertura de Liquidez n.a. n.a. n.a. n.a.
Depdsitos de Clientes/Fondeo Total (Excluyendo Derivados) 49.32 50.89 62.92 65.72
Activos Interbancarios/Pasivos Interbancarios 50.51 58.38 12.87 8.41
Indicador de Fondeo Estable Neto n.a. n.a. n.a. n.a.
Crecimiento de los Dep6sitos de Clientes Totales (7.43) (26.97) 16.75 31.71
N.A. = No aplica.

Fuente: Fitch Ratings, Fitch Solutions, Banco Ficohsa Nicaragua, S.A..
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Informacidén Regulatoria de Nicaragua

Banco Ficohsa Nicaragua, S.A./Programa de Emision de
Valores Estandarizados de Renta Fija

Fecha del Comité 27 de mayo de 2019

Nombre de Emisor o Sociedad Administradora

Numero de Sesion 009-2019

Escala Nacional LP: A (nic), Perspectiva Negativa
Calificacion Previa (Si Se Encuentra Disponible)  Escala Nacional CP: F1 (nic)
Emisiones en linea con calificacion de Emisor
Denominacion: Programa de Emision de Valores
Estandarizados de Renta Fija
Tipo: Papel comercial y bonos
Moneda: Dolares estadounidenses o su equivalente en
moneda nacional con mantenimiento de valor
Plazo: Definido segln serie
Monto: USD 30 millones
Inscrito bajo el numero: 0417, resolucién: 435
“Las calificaciones emitidas representan la opinion de la Sociedad Calificadora para el periodo y valores
analizados y no constituye una recomendacion para comprar, vender o mantener determinados
instrumentos.”

Detalle de Emisiones
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Las clasificaciones mencionadas fueron requeridas y se asignaron o se les dio seguimiento por
solicitud del emisor clasificado o de un tercero relacionado. Cualquier excepcién se indicara.
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informacion prospectiva), Fitch se basa en informacion factual que recibe de los emisores y sus agentes y de otras fuentes que Fitch considera
creibles. Fitch lleva a cabo una investigacion razonable de la informacién factual sobre la que se basa de acuerdo con sus metodologias de
clasificacion, y obtiene verificacion razonable de dicha informacién de fuentes independientes, en la medida de que dichas fuentes se encuentren
disponibles para una emisién 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 variara dependiendo de la naturaleza de la emision clasificada y el emisor, los requisitos y
précticas en la jurisdiccion en que se ofrece y coloca la emision y/o donde 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 disponibiidad de fuentes de verificacion independiente y
competentes de terceros con respecto a la emisién en particular o en la jurisdiccion del emisor, y una variedad de otros factores. Los usuarios de
clasificaciones e informes de Fitch deben entender que ni una investigacion mayor de hechos ni la verificacion por terceros puede asegurar que
toda la informacién en la que Fitch se basa en relacién con una clasificacion o un informe ser& exacta y completa. En Ultima 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 clasificaciones 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 a los aspectos legales y fiscales. Ademas, las clasificaciones y las proyecciones de
informacion financiera y de otro tipo son intrinsecamente una visién hacia el futuro e incorporan las hipétesis 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
clasificaciones y proyecciones pueden verse afectadas por eventos futuros o condiciones que no se previeron en el momento en que se emitié o
afirmo una clasificacién o una proyeccién.

La informacion 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 clasificacion
de Fitch es una opinién en cuanto a la calidad crediticia de una emision. Esta opinién y los informes realizados por Fitch se basan en criterios
establecidos y metodologias que Fitch evallia y actualiza en forma continua. Por lo tanto, las clasificaciones y los informes son un producto de
trabajo colectivo de Fitch y ninguin individuo, o grupo de individuos, es Ginicamente responsable por una clasificacion o un informe. La clasificacion
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 ningin 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 clasificacion de Fitch no es un
prospecto de emisién ni un substituto de la informacién elaborada, verificada y presentada a los inversores por el emisor y sus agentes en relacion
con la venta de los titulos. Las clasificaciones 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 clasificaciones no son una recomendacion para comprar, vender o
mantener cualquier titulo. Las clasificaciones 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 relacion a los titulos. Fitch recibe
honorarios por parte de los emisores, aseguradores, garantes, otros agentes y originadores de titulos, por las clasificaciones. Dichos honorarios
generalmente varian desde USD1,000 a USD750,000 (u otras monedas aplicables) por emision. En algunos casos, Fitch clasificara todas o
algunas de las emisiones de un emisor en particular, 0 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 USD1,500,000 (u otras monedas aplicables). La asignacion, publicacion
o diseminacion de una clasificacion de Fitch no constituye el consentimiento de Fitch a usar su nombre como un experto en conexién con
cualquier declaracion de registro presentada bajo las leyes de mercado de Estados Unidos, el “Financial Services and Markets Act of 2000” de
Gran Bretafia, 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 clasificaciones crediticias solamente a “clientes mayoristas”. La informacion de clasificaciones
crediticias publicada por Fitch no tiene el fin de ser utilizada por personas que sean “clientes minoristas” seguin la definicién de la “Corporations Act
2001".
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