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Fitch A�rma a Banco La Hipotecaria en
‘BB+’y Coloca VR de ‘bb-’ en
Observación Negativa
Tue 31 Mar, 2020 - 19:42 ET

Fitch Ratings - Monterrey - 31 Mar 2020: Fitch Ratings a�rmó la cali�cación de riesgo en escala internacional (IDR, por sus siglas en

inglés) a largo plazo de Banco La Hipotecaria, S.A. (Banco La Hipotecaria) en ‘BB+’. La Perspectiva de la cali�cación IDR a largo plazo es

Negativa. Además, Fitch colocó en Observacion Negativa la cali�cación de viabilidad (VR) de ‘bb’ del banco para re�ejar las implicaciones

�nancieras negativas relacionadas con la contingencia internacional provocada por el coronavirus.

Si bien las consecuencias económicas y �nancieras �nales de la pandemia no están claras en esta etapa, Fitch ha colocado la VR del banco

en Observación Negativa ya que la agencia considera que el impacto negativo en el entorno operativo de Panamá aumenta los riesgos a

corto plazo para las suspensiones generalizadas de pago de préstamos lo cual debilitará la calidad de los activos y reducirá las opciones de

fondeo del banco al limitar su capacidad de titulizar su cartera de préstamos.

FACTORES CLAVE DE CALIFICACIÓN

Cali�caciones IDR, Nacionales y Deuda Sénior: Las cali�caciones IDR, nacional y de deuda sénior del Banco La Hipotecaria re�ejan la

evaluación de Fitch sobre la capacidad y la propensión de apoyo de su accionista, Grupo ASSA, S.A. (Grupo ASSA), en caso de que sea

necesario. Grupo ASSA es un conglomerado �nanciero regional que opera principalmente en el sector de seguros y servicios bancarios, al

mismo tiempo mantiene cierta participación no controladora en otras industrias con presencia en Panamá, Nicaragua, Costa Rica, El

Salvador, Honduras, Guatemala y Colombia. Grupo ASSA tiene actualmente una IDR a largo plazo de ‘BBB-’ con Perspectiva Negativa, lo

que re�eja su capacidad para dar soporte a Banco La Hipotecaria.

La opinión de Fitch sobre la propensión del Grupo ASSA de dar soporte a Banco La Hipotecaria se basa en el hecho de que el banco opera

en una jurisdicción identi�cada como estratégicamente importante y en segmentos de mercado complementarios para las subsidiarias del

grupo. Esto permite explotar las ventas cruzadas entre productos y servicios como la �rma de pólizas de seguro que acompañan al crédito

hipotecario.

Fitch también considera el riesgo alto de reputación que implicaría para el grupo el incumplimiento de una de sus �liales. Además, el grupo

ha apoyado al banco con garantías para obtener fondos.

VR: La franquicia de Banco La Hipotecaria en el sector bancario panameño es limitada. Tiene una participación en el mercado de los

activos totales, préstamos y depósitos por debajo de 1%; lo que in�uye altamente en su VR de ‘bb-’. El banco se ha especializado en el nicho

de mercado hipotecario. Esto crea una desventaja sobre otros bancos similares que están más diversi�cados y con participaciones

mayores de mercado.

El fondeo y la liquidez del banco in�uyen en gran medida en su VR. A �nales de marzo de 2020, la relación préstamos a depósitos del banco

fue alta en relación con sus pares. Fitch espera una diminucion de los ingresos a medida que el banco aplique las medidas aprobadas por la

superintendencia para apoyar a los deudores de mayor riesgo. De este modo, el fondeo institucional será más relevante para mantener la

liquidez su�ciente para cumplir con sus obligaciones de pago. En opinión de Fitch, las presiones del entorno operativo aumentarán los

riesgos de re�nanciación a pesar de las fuentes de fondeo diversi�cadas del banco, ya que el desempleo y la reducción de los �ujos de caja
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de las empresas reducirán los depósitos, mientras que la volatilidad del mercado di�cultará el acceso a las líneas de crédito y a los

mercados de capital. Los activos líquidos cubrieron 39.9% de los depósitos y el �nanciamiento a corto plazo en 19.9%.

La VR de Banco La Hipotecaria también considera la calidad de sus activos como un factor de gran importancia. A diciembre de 2019, la

tasa de morosidad del banco se situó en 0.9%, lo cual compara favorablemente con otros bancos latinoamericanos en su misma categoría

de cali�cación. Sin embargo, la cobertura de reservas de mora, con 10.6%, es débil en comparación con sus pares locales y regionales. No

obstante, dada la orientación del banco hacia el segmento medio-bajo, este será más vulnerable al deterioro de la actividad económica del

país debido a la pandemia, lo que presionará los costos del crédito a medida que aumente el desempleo. Sin embargo, 90% de los

préstamos están garantizados.

Los indicadores de rentabilidad de Banco La Hipotecaria son bajos comparados con los de la región y el promedio del sistema. Esto re�eja

el modelo de negocios de menor riesgo del banco, que resulta en un estrecho margen de interés neto, y sus altos gastos no �nancieros. El

desempeño de los bancos podría verse particularmente presionado como resultado de los menores ingresos netos por concepto de

intereses tras la aplicación de las medidas de alivio del gobierno y el posible deterioro de los activos en un entorno económico más débil.

El índice de capital CET1 de Banco La Hipotecaria, de 12,2%, está en línea con los bancos de cali�cación similar. Sin embargo, las pérdidas

generadas por las variaciones en la moneda extranjera (peso colombiano) han presionado la capitalización, limitando la capacidad del

banco para hacer frente a pérdidas inesperadas. En opinión de Fitch, el impacto del coronavirus y la fuerte caída de los precios del petróleo

aumentan los riesgos de depreciación del peso, lo que presionará la capitalización de la entidad.

Cali�caciones de Deuda: Las cali�caciones de los valores negociables están alineadas con las de corto plazo del emisor. Los tramos de los

títulos negociables no garantizados tienen la misma cali�cación a largo plazo que el emisor. Esto se debe a la ausencia de subordinación de

estos valores y de garantías especí�cas. Las cali�caciones tanto de los tramos con garantías del Grupo ASSA como de las obligaciones

negociables garantizadas con préstamos hipotecarios están un escalón por encima de la cali�cación a largo plazo del banco. En particular,

los pagarés con garantía hipotecaria se bene�cian de una garantía ampliada.

SENSIBILIDAD DE CALIFICACIÓN

IDR: Las IDR de Banco La Hipotecaria y sus emisiones sénior se ajustarían a la baja debido a un aumento del per�l de riesgo de Grupo

ASSA, a un deterioro en la evaluación o como consecuencia del deterioro de la evaluación de Fitch sobre la capacidad, o disposición, para

brindar soporte a su subsidiaria.

Actualmente, no existe un potencial de aumento dada la sensibilidad de la matriz del banco a su entorno operativo multijurisdiccional.

VR: Fitch revisará la Observación Negativa una vez que haya más claridad sobre el impacto de la criris internacional provocada por el

coronavirus en el per�l �nanciero de la entidad. Por el contrario, su VR podría ajustarse a la baja por un fuerte deterioro de la calidad de

los activos que presione la rentabilidad y los indicadores de capitalización del banco, así como por una interrupción de su estabilidad

�nanciera.

No hay posibilidades de que aumente el valor, dado el entorno operativo actual.

ESCENARIOS DE CALIFICACIÓN PARA EL MEJOR O PEOR CASO

Las cali�caciones de los emisores Instituciones Financieras tienen un escenario de mejora para el mejor caso (de�nido como el percentil

número 99 de las transiciones de cali�cación, medido en una dirección positiva) de tres niveles (notches) en un horizonte de cali�cación de

tres años, y un escenario de degradación para el peor caso (de�nido como el percentil número 99 de las transiciones de cali�cación,

medido en una dirección negativa) de cuatro niveles durante tres años. El rango completo de las cali�caciones para los mejores y los

peores escenarios en todos los rangos de cali�cación de las categorías de la ‘AAA’ a la ‘D’. Las cali�caciones para los escenarios de mejor y

peor caso se basan en el desempeño histórico. Para obtener más información sobre la metodología utilizada para determinar las

cali�caciones de los escenarios para el mejor y el peor caso especí�cos del sector, visite https://www.�tchratings.com/site/re/10111579.

CONSIDERACIONES ESG

Los factores de ESG son neutros a las cali�caciones o sólo tienen un impacto mínimo en la(s) entidad(es), ya sea debido a su naturaleza o a

la forma en que son administrados por la(s) entidad(es). Para obtener más información sobre las cali�caciones de relevancia del ESG de

Fitch, visite www.�tchratings.com/esg.

REFERENCIAS PARA FUENTES DE INFORMACIÓN RELEVANTES CITADAS EN FACTORES CLAVE DE CALIFICACIÓN

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


Las fuentes principales de información usadas en el análisis son las descritas en los Criterios Aplicados.

DERIVACIÓN DE CALIFICACIÓN

Cali�caciones de Soporte: La cali�cación de soporte del banco se basa en la opinión de Fitch sobre la capacidad y la propensión de Grupo

ASSA para brindar apoyo a Banco La Hipotecaria en caso de ser requerido. De acuerdo con los criterios de Fitch, la IDR ‘BB +’ de Banco La

Hipotecaria resulta en una cali�cación de soporte de ‘3’.

PARTICIPACIÓN

La(s) cali�cación(es) mencionada(s) fue(ron) requerida(s) y se asignó(aron) o se le(s) dio seguimiento por solicitud de los emisor(es),

entidad(es) u operadora(s) cali�cado(s) o de un tercero relacionado. Cualquier excepción se indicará.

RESUMEN DE AJUSTES A LOS ESTADOS FINANCIEROS

Los gastos pagados por anticipado y la plusvalía fueron deducidos del Capital Base según Fitch.

Este comunicado es una traducción del original emitido en inglés por Fitch en su sitio internacional el 31 de marzo de 2020 y puede

consultarse en la liga www.�tchratings.com. Todas las opiniones expresadas pertenecen a Fitch Ratings, Inc.

Criterios aplicados en escala nacional

--Metodología de Cali�caciones en Escala Nacional (Agosto 2, 2018);

--Metodología de Cali�cación de Bancos (Septiembre 18, 2019).

INFORMACIÓN REGULATORIA

NOMBRE DEL EMISOR O ENTIDAD: La Hipotecaria, S.A. de C.V.

LINK DEL SIGNIFICADO DE LA CALIFICACIÓN:

https://assets.ctfassets.net/03fbs7oah13w/a6HlZjoLxSOH09l0opM2w/b7b0b9ce05a0a63eefb1396ca55d4b03/Escala_de_Cali�caciones_Nacionales_uni�c

FECHA CIERTA (FECHA DE CORTE) DE LA INFORMACIÓN FINANCIERA UTILIZADA

--NO AUDITADA: N/A

--AUDITADA: 31/12/2019

FECHA DEL ACUERDO DEL COMITÉ DE CALIFICACIÓN: 27 de marzo de 2020

DESCRIPCIÓN DE LAS CARACTERISTICAS DE LA EMISIÓN CALIFICADA

Notas Comerciales Negociables Res 89-09 por USD40MM

--CLASE DE TÍTULOS: Programa de Notas Comerciales Negociables;

--SERIES: Pueden ser emitidos en una o más series;

--MONEDA: Dólares de los Estados Unidos de América;

http://www.fitchratings.com/
https://assets.ctfassets.net/03fbs7oah13w/a6HlZjoLxSOH09l0opM2w/b7b0b9ce05a0a63eefb1396ca55d4b03/Escala_de_Calificaciones_Nacionales_unificadas_Panama_Julio_2018.pdf


--MONTO: USD40,000,000.00 Res 89-09;

--FECHA DE VENCIMIENTO: un año o más partir de la fecha de emisión;

--TASA DE INTERÉS: Cada serie devengará una tasa �ja de interés anual;

--PAGO DE INTERESES: Mensualmente;

--PAGO DE CAPITAL: Al vencimiento;

--REDENCIÓN ANTICIPADA: Podrán ser redimidos anticipadamente;

--GARANTÍAS: Los tramos pueden o no ser respaldados por un �deicomiso constituido por el Emisor y �anza solidaria constituida por

Grupo ASSA;

--USO DE LOS FONDOS: Financiar su crecimiento de la cartera de préstamos hipotecarios.

Notas Comerciales Negociables Res 506-13 por USD50MM

--CLASE DE TÍTULOS: Programa de Notas Comerciales Negociables;

--SERIES: Pueden ser emitidos en una o más series;

--MONEDA: Dólares de los Estados Unidos de América;

--MONTO: USD50,000,000.00 Res 506-13;

--FECHA DE VENCIMIENTO: un año o más partir de la fecha de emisión;

--TASA DE INTERÉS: Cada serie devengará una tasa �ja de interés anual;

--PAGO DE INTERESES: Mensualmente;

--PAGO DE CAPITAL: Al vencimiento;

--REDENCIÓN ANTICIPADA: Podrán ser redimidos anticipadamente;

--GARANTÍAS: Los tramos pueden o no ser respaldados por un �deicomiso constituido por el Emisor o �anza solidaria constituida por

Grupo ASSA;

--USO DE LOS FONDOS: Financiar su crecimiento de la cartera de préstamos hipotecarios.

Notas Comerciales Negociables Res 12-16 por USD100MM

--CLASE DE TÍTULOS: Programa de Notas Comerciales Negociables;

--SERIES: Pueden ser emitidos en una o más series;

--MONEDA: Dólares de los Estados Unidos de América;

--MONTO: USD100,000,000.00 Res 12-16;

--FECHA DE VENCIMIENTO: un año o más partir de la fecha de emisión;

--TASA DE INTERÉS: Cada serie devengará una tasa �ja de interés anual;

--PAGO DE INTERESES: Mensualmente;

--PAGO DE CAPITAL: Al vencimiento;



--REDENCIÓN ANTICIPADA: Podrán ser redimidos anticipadamente;

--GARANTÍAS: Los tramos pueden o no ser respaldados por un �deicomiso constituido por el Emisor o �anza solidaria constituida por

Grupo ASSA;

--USO DE LOS FONDOS: Financiar su crecimiento de la cartera de préstamos hipotecarios.

Notas Comerciales Negociables Res 462-18 por USD50MM

--CLASE DE TÍTULOS: Programa de Notas Comerciales Negociables;

--SERIES: Pueden ser emitidos en una o más series;

--MONEDA: Dólares de los Estados Unidos de América;

--MONTO: USD50,000,000.00 Res 462-18;

--FECHA DE VENCIMIENTO: un año o más partir de la fecha de emisión;

--TASA DE INTERÉS: Cada serie devengará una tasa �ja de interés anual;

--PAGO DE INTERESES: Mensualmente;

--PAGO DE CAPITAL: Al vencimiento;

--REDENCIÓN ANTICIPADA: Podrán ser redimidos anticipadamente;

--GARANTÍAS: Los tramos pueden o no ser respaldados por un �deicomiso constituido por el Emisor o �anza solidaria constituida por

Grupo ASSA;

--USO DE LOS FONDOS: Financiar su crecimiento de la cartera de préstamos hipotecarios.

Valores Comerciales Negociables Res 487-01 por USD10MM

--CLASE DE TÍTULOS: Programa de Notas Comerciales Negociables;

--SERIES: Pueden ser emitidos en una o más series;

--MONEDA: Dólares de los Estados Unidos de América;

--MONTO: USD10,000,000.00 Res 487-01;

--FECHA DE VENCIMIENTO: Hasta 365 días a partir de la fecha de emisión;

--TASA DE INTERÉS: Cada serie devengará una tasa �ja de interés anual;

--PAGO DE INTERESES: Trimestral;

--PAGO DE CAPITAL: Al vencimiento;

--REDENCIÓN ANTICIPADA: No podrán ser redimidos anticipadamente;

--GARANTÍAS: Respaldada por �anza solidaria de Grupo ASSA;

--USO DE LOS FONDOS: Financiar su crecimiento de la cartera de préstamos hipotecarios.

Valores Comerciales Negociables Res 198-05 por USD30MM

--CLASE DE TÍTULOS: Programa de Notas Comerciales Negociables;



--SERIES: Pueden ser emitidos en una o más series;

--MONEDA: Dólares de los Estados Unidos de América;

--MONTO: USD30,000,000.00 Res 198-05;

--FECHA DE VENCIMIENTO: Hasta 365 días a partir de la fecha de emisión;

--TASA DE INTERÉS: Cada serie devengará una tasa �ja de interés anual;

--PAGO DE INTERESES: Trimestral;

--PAGO DE CAPITAL: Al vencimiento;

--REDENCIÓN ANTICIPADA: No podrán ser redimidos anticipadamente;

--GARANTÍAS: Respaldada por el crédito general de La Hipotecaria, S.A.;

--USO DE LOS FONDOS: Financiar su crecimiento de la cartera de préstamos hipotecarios;¿.

Valores Comerciales Negociables Res 26-06 por USD40MM

--CLASE DE TÍTULOS: Programa de Notas Comerciales Negociables;

--SERIES: Pueden ser emitidos en una o más series;

--MONEDA: Dólares de los Estados Unidos de América;

--MONTO: USD40,000,000.00 Res 26-06;

--FECHA DE VENCIMIENTO: Hasta 365 días a partir de la fecha de emisión;

--TASA DE INTERÉS: Cada serie devengará una tasa �ja de interés anual;

--PAGO DE INTERESES: Trimestral;

--PAGO DE CAPITAL: Al vencimiento;

--REDENCIÓN ANTICIPADA: No podrán ser redimidos anticipadamente;

--GARANTÍAS: Respaldada por el crédito general de La Hipotecaria, S.A.;

--USO DE LOS FONDOS: Financiar su crecimiento de la cartera de préstamos hipotecarios.

Valores Comerciales Negociables Res 225-06 por USD35MM

--CLASE DE TÍTULOS: Programa de Notas Comerciales Negociables;

--SERIES: Pueden ser emitidos en una o más series;

--MONEDA: Dólares de los Estados Unidos de América;

--MONTO: USD35,000,000.00 Res 225-06;

--FECHA DE VENCIMIENTO: Hasta 365 días a partir de la fecha de emisión;

--TASA DE INTERÉS: Cada serie devengará una tasa �ja de interés anual;

--PAGO DE INTERESES: Trimestral;



--PAGO DE CAPITAL: Al vencimiento;

--REDENCIÓN ANTICIPADA: No podrán ser redimidos anticipadamente;

--GARANTÍAS: Respaldada por el crédito general de La Hipotecaria, S.A.;

--USO DE LOS FONDOS: Financiar su crecimiento de la cartera de préstamos hipotecarios.

Valores Comerciales Negociables Res 290-07 por USD35MM

--CLASE DE TÍTULOS: Programa de Notas Comerciales Negociables;

--SERIES: Pueden ser emitidos en una o más series;

--MONEDA: Dólares de los Estados Unidos de América;

--MONTO: USD35,000,000.00 Res 290-07;

--FECHA DE VENCIMIENTO: Hasta 365 días a partir de la fecha de emisión;

--TASA DE INTERÉS: Cada serie devengará una tasa �ja de interés anual;

--PAGO DE INTERESES: Trimestral;

--PAGO DE CAPITAL: Al vencimiento;

--REDENCIÓN ANTICIPADA: No podrán ser redimidos anticipadamente;

--GARANTÍAS: Respaldada por el crédito general de La Hipotecaria, S.A.;

--USO DE LOS FONDOS: Financiar su crecimiento de la cartera de préstamos hipotecarios.

Valores Comerciales Negociables Res 400-17 por USD50MM

--CLASE DE TÍTULOS: Programa de Notas Comerciales Negociables;

--SERIES: Pueden ser emitidos en una o más series;

--MONEDA: Dólares de los Estados Unidos de América;

--MONTO: USD50,000,000.00 Res 400-17;

--FECHA DE VENCIMIENTO: Hasta 365 días a partir de la fecha de emisión;

--TASA DE INTERÉS: Cada serie devengará una tasa �ja de interés anual;

--PAGO DE INTERESES: Trimestral;

--PAGO DE CAPITAL: Al vencimiento;

--REDENCIÓN ANTICIPADA: No podrán ser redimidos anticipadamente;

--GARANTÍAS: Series podrán estar o no garantizados por un Fideicomiso Constituido por El emisor;

--USO DE LOS FONDOS: Financiar su crecimiento de la cartera de préstamos hipotecarios.

“UNA CALIFICACIÓN DE RIESGO NO GARANTIZA EL REPAGO DE LA EMISIÓN”.
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lleve a cabo la investigación factual y el alcance de la veri�cación por parte de terceros que se obtenga variará dependiendo de la

naturaleza de la emisión cali�cada y el emisor, los requisitos y prácticas en la jurisdicción en que se ofrece y coloca la emisión y/o donde el

emisor se encuentra, la disponibilidad y la naturaleza de la información pública relevante, el acceso a representantes de la administración

del emisor y sus asesores, la disponibilidad de veri�caciones preexistentes de terceros tales como los informes de auditoría, cartas de

procedimientos acordadas, evaluaciones, informes actuariales, informes técnicos, dictámenes legales y otros informes proporcionados

por terceros, la disponibilidad de fuentes de veri�cación independiente y competentes de terceros con respecto a la emisión en particular

o en la jurisdicción del emisor, y una variedad de otros factores. Los usuarios de cali�caciones e informes de Fitch deben entender que ni

una investigación mayor de hechos ni la veri�cación por terceros puede asegurar que toda la información en la que Fitch se basa en

relación con una cali�cación o un informe será exacta y completa. En última instancia, el emisor y sus asesores son responsables de la

exactitud de la información que proporcionan a Fitch y al mercado en los documentos de oferta y otros informes. Al emitir sus

cali�caciones y sus informes, Fitch debe con�ar en la labor de los expertos, incluyendo los auditores independientes con respecto a los

estados �nancieros y abogados con respecto a los aspectos legales y �scales. Además, las cali�caciones y las proyecciones de información

�nanciera y de otro tipo son intrínsecamente una visión hacia el futuro e incorporan las hipótesis y predicciones sobre acontecimientos

futuros que por su naturaleza no se pueden comprobar como hechos. Como resultado, a pesar de la comprobación de los hechos actuales,

las cali�caciones y proyecciones pueden verse afectadas por eventos futuros o condiciones que no se previeron en el momento en que se

emitió o a�rmo una cali�cación o una proyección. 

La información contenida en este informe se proporciona “tal cual” sin ninguna representación o garantía de ningún tipo, y Fitch no

representa o garantiza que el informe o cualquiera de sus contenidos cumplirán alguno de los requerimientos de un destinatario del

informe. Una cali�cación de Fitch es una opinión en cuanto a la calidad crediticia de una emisión. Esta opinión y los informes realizados por

Fitch se basan en criterios establecidos y metodologías que Fitch evalúa y actualiza en forma continua. Por lo tanto, las cali�caciones y los

informes son un producto de trabajo colectivo de Fitch y ningún individuo, o grupo de individuos, es únicamente responsable por una

cali�cación o un informe. La cali�cación 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 especí�camente. Fitch no está comprometido en la oferta o venta de ningún título. Todos

los informes de Fitch son de autoría compartida. Los individuos identi�cados 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 propósito de ser contactos.

Un informe con una cali�cación de Fitch no es un prospecto de emisión ni un substituto de la información elaborada, veri�cada y

presentada a los inversores por el emisor y sus agentes en relación con la venta de los títulos. Las cali�caciones pueden ser modi�cadas o

retiradas en cualquier momento por cualquier razón a sola discreción de Fitch. Fitch no proporciona asesoramiento de inversión de

cualquier tipo. Las cali�caciones no son una recomendación para comprar, vender o mantener cualquier título. Las cali�caciones no hacen

ningún comentario sobre la adecuación del precio de mercado, la conveniencia de cualquier título para un inversor particular, o la

naturaleza impositiva o �scal de los pagos efectuados en relación a los títulos. Fitch recibe honorarios por parte de los emisores,
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aseguradores, garantes, otros agentes y originadores de títulos, por las cali�caciones. Dichos honorarios generalmente varían desde

USD1,000 a USD750,000 (u otras monedas aplicables) por emisión. En algunos casos, Fitch cali�cará 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 varíen entre USD10,000 y USD1,500,000 (u otras monedas aplicables). La asignación, publicación o diseminación

de una cali�cación de Fitch no constituye el consentimiento de Fitch a usar su nombre como un experto en conexión con cualquier

declaración de registro presentada bajo las leyes de mercado de Estados Unidos, el “Financial Services and Markets Act of 2000” de Gran

Bretaña, o las leyes de títulos y valores de cualquier jurisdicción en particular. Debido a la relativa e�ciencia de la publicación y

distribución electrónica, los informes de Fitch pueden estar disponibles hasta tres días antes para los suscriptores electrónicos que para

otros suscriptores de imprenta.

Solamente para Australia, Nueva Zelanda, Taiwán y Corea del Norte: Fitch Australia Pty Ltd tiene una licencia australiana de servicios

�nancieros (licencia no. 337123) que le autoriza a proveer cali�caciones crediticias solamente a “clientes mayoristas”. La información de

cali�caciones crediticias publicada por Fitch no tiene el �n de ser utilizada por personas que sean “clientes minoristas” según la de�nición

de la “Corporations Act 2001”.

Fitch Ratings, Inc. está registrada ante la Comisión de Valores de EE.UU. (U.S. Securities and Exchange Commission) como una

Organización que Cali�ca Riesgo Reconocida Nacionalmente (Nationally Recognized Statistical Rating Organization) o NRSRO por sus

siglas en inglés. Aunque algunas de las agencias cali�cadoras subsidiarias de NRSRO están listadas en el apartado 3 del Formulario NRSRO

y, como tal, están autorizadas a emitir cali�caciones en sombre de la NRSRO (favor de referirse a

https://www.�tchratings.com/site/regulatory), otras subsidiarias no están listadas en el Formulario NRSRO (no NRSRO) y, por lo tanto, las

cali�caciones emitidas por esas subsidiarias no se realizan en representación de la NRSRO. Sin embargo, el personal que no pertenece a

NRSRO puede participar en la determinación de la(s) cali�cación(es) emitida(s) por o en nombre de NRSRO.

READ LESS

SOLICITATION STATUS

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 approach to ratings endorsement so that ratings produced outside the EU may be used by regulated entities within the EU for

regulatory purposes, pursuant to the terms of the EU Regulation with respect to credit rating agencies, can be found on the EU Regulatory

Disclosures page. The endorsement status of all International ratings is provided within the entity summary page for each rated entity and

in the transaction detail pages for all structured �nance transactions on the Fitch website. These disclosures are updated on a daily basis.
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