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FitchRatings

Fitch Afirma Clasificaciones a La Hipotecaria

Fitch Ratings - San Salvador - 17-Oct-2019 Fitch Ratings afirm¢ las clasificaciones nacionales de largo plazo
de La Hipotecaria, S.A. de C.V. (La Hipotecaria) en ‘AA+(slv)’ y corto plazo en ‘F1+(slv)’. La Perspectiva de la
clasificacion de largo plazo es Estable. El detalle de las clasificaciones se presenta al final de este comunicado.

Fitch también asigno clasificacion nacional de ‘AA+(slv)’ a los tramos sin garantia de largo plazo del programa
de oferta publica de Certificados de Inversién (denominados CILHIPO4) y de ‘AAA(slv) a los tramos de
Certificados de Inversion de largo plazo respaldados por un fideicomiso de garantia constituido por su
accionista inmediato, Banco La Hipotecaria, S.A. (Banco La Hipotecaria), o garantizados con cartera de
préstamos hipotecarios clasificados como categoria “A” a favor del Emisor, con un plazo de vencimiento mayor
o igual a la caducidad de la emision

El monto de la emision del programa sera de hasta USD50 millones, a emitirse en multiples colocaciones de
diversos plazos. Ningun tramo podra tener fecha de vencimiento que exceda de 10 afios, contados a partir de la
emision correspondiente.

Esta emisién de Certificados de Inversion constituira una obligaciéon negociable a cargo del emisor,
representados por anotaciones electronicas de valores en cuenta. Los fondos que se obtengan seran utilizados
en su totalidad por el emisor para financiar su crecimiento de la cartera de préstamos hipotecarios.

FACTORES CLAVE DE CLASIFICACION

Las clasificaciones otorgadas a La Hipotecaria se fundamentan en el soporte que brindaria su accionista ultimo,
Grupo ASSA, S.A. (Grupo ASSA), en caso de requerirlo. La Hipotecaria, consolida con Grupo ASSA a través de
su accionista inmediato Banco La Hipotecaria. Grupo ASSA es un conglomerado financiero regional que
desarrolla actividades de aseguradoras, banca, titularizacion de hipotecas, inmobiliarias y de servicios y tiene
presencia en Panama, Nicaragua, Costa Rica, Honduras, Guatemala, El Salvador y Colombia. Fitch clasifica
internacionalmente a Grupo ASSA en ‘BBB-’ de largo plazo con Perspectiva Estable.

La agencia considera que el soporte se basa en la importancia alta que La Hipotecaria tiene en los planes
estratégicos de su ultimo accionista. También contempla el riesgo alto de reputacion que representaria para
Grupo ASSA un incumplimiento de sus filiales regionales. La Hipotecaria opera en segmentos de mercado
considerados complementarios y mantiene una integracion buena con el resto de las subsidiarias de la
operacion aseguradora al tener negocios conjuntos con en el canal de banca de seguros.

El banco panamefio, Banco La Hipotecaria, consolida las operaciones de dos subsidiarias del grupo, La
Hipotecaria que opera en El Salvador y no es regulada, y La Hipotecaria Compania de Financiamiento, S.A. (La
Hipotecaria C.F.), la cual opera en Colombia y es regulada por la Superintendencia Financiera de Colombia.

La Hipotecaria, al igual que su accionista inmediato, Banco La Hipotecaria, es una subsidiaria especializada en
el financiamiento de viviendas de ingresos medios y bajos. A pesar de su tamafio, su modelo de negocio tan
especializado en créditos de hipotecas y la asistencia operativa y financiera de su accionista le permite
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competir con los bancos locales de manera adecuada y, a la vez, este soporte representa un factor clave en el
desarrollo de su negocio.

El desempefio financiero de la entidad, si bien no tiene implicaciones directas para sus clasificaciones pues
deriva de soporte, es considerado en la apreciacion de Fitch sobre la propension de soporte de su accionista
principal, en caso de que fuera necesario.

La rentabilidad de La Hipotecaria ha experimentado una baja a junio de 2019. El ROAA y ROAE de La
Hipotecaria registraron 1.1% y 6.2% respectivamente, frente a 1.1% y 9.5% del sistema. La baja en rentabilidad
de La Hipotecaria es consecuencia de la reduccion de su margen de interés neto debido al incremento en el
costo de fondeo. A pesar de que La Hipotecaria tiene la opcién de ajustar sus tasas activas para contrarrestar
el incremento de la tasa pasiva, la entidad considera que esto les podria impedir competir contra otras
instituciones de mayor tamano y participacion de mercado.

Ademas, un deterioro en su calidad de activos también resulté en gastos por provisiones de cartera vencida
mayores a sus niveles promedio histéricos. Sus niveles de capitalizacion contindan holgados y los prospectos
positivos para el crecimiento de la actividad crediticia en El Salvador para 2019 pudieran ayudar a La
Hipotecaria a regresar a niveles histéricos tanto en rentabilidad como en calidad de activos.

Emisiones

Los certificados de inversion que estan respaldados por la cartera hipotecaria y por una fianza solidaria de
Grupo ASSA, estan un escaldn (notch) por encima de la clasificacion de largo plazo de La Hipotecaria.

Las series de Papeles Comerciales Bursatiles de largo plazo con garantia de préstamos hipotecarios, asi
como las series con fianza solidaria de Grupo ASSA o Banco La Hipotecaria, emitidas por La Hipotecaria,
poseen una clasificacion un escaldn por encima de las clasificaciones de largo plazo, debido a que se
benefician de las garantias ampliadas que las respaldan.

Las clasificaciones de las emisiones de corto plazo se encuentran alineadas a las clasificaciones de La
Hipotecaria dado que estan en la clasificacion mas alta de corto plazo en escala nacional.

En cuanto a las clasificaciones de los tramos y series sin garantia emitidos por La Hipotecaria estan al mismo
nivel que sus clasificaciones nacionales debido a que su probabilidad de incumplimiento es la misma que la de
la entidad.

SENSIBILIDAD DE CLASIFICACION

Cambios en las clasificaciones de riesgo de La Hipotecaria provendrian de modificaciones en la capacidad y
propension de soporte de su accionista ultimo, Grupo ASSA. Por otra parte, las clasificaciones de las
emisiones reflejarian cualquier cambio en las clasificaciones de su respectivo emisor ya que mantendrian las
relaciones actuales.

Fitch realiz6 las siguientes acciones en las clasificaciones de La Hipotecaria:
Escala Regulatoria de El Salvador
- Afirm¢ la Clasificacion de emisor en ‘EAA+(slv)’, Perspectiva Estable;

- Afirm¢ la Clasificacion de largo plazo de Certificado de Inversién CILHIPO2 garantizado por fianza solidaria de
Grupo ASSA en ‘AAA(sIv)’;
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- Afirm¢ la Clasificacion de largo plazo de Certificado de Inversién CILHIPO2 garantizado por cartera hipotecaria
en ‘AAA(sIv)’;

- Afirmo la Clasificacion de largo plazo de Certificado de Inversién CILHIPO3 garantizado por fianza solidaria de
Grupo ASSA o Banco La Hipotecaria en ‘AAA(sIv)’;

- Afirm¢ la Clasificacion de largo plazo de Certificado de Inversién CILHIPO3 garantizado por cartera hipotecaria
en ‘AAA(slv)’;

- Afirm¢ la Clasificacion de largo plazo de Programa Papeles Bursatiles PBLHIPO4 garantizado por fianza
solidaria de Banco La Hipotecaria en ‘AAA(sIv)’;

- Afirm¢ la Clasificacion de corto plazo de Programa Papeles Bursatiles PBLHIPO4 garantizado por fianza
solidaria de Banco La Hipotecaria en ‘N-1(slv)’;

- Afirm¢ la Clasificacion de largo plazo de Certificado de Inversion CILHIPO2 sin garantia en ‘AA+(slv)’;
- Afirm¢ la Clasificacion de largo plazo de Certificado de Inversion CILHIPO3 sin garantia en ‘AA+(slv)’;
- Afirm¢ la Clasificacion de largo plazo de Programa Papeles Bursétiles PBLHIPO4 sin garantia en ‘AA+(slv)’;
- Afirm¢ la Clasificacion de corto plazo de Programa Papeles Bursatiles PBLHIPO4 sin garantia en ‘N-1(slv)’;
- Afirm¢ la Clasificacion de corto plazo de Programa Papeles Bursatiles PBLHIPO3 sin garantia en ‘N-1(slv)’;

- Asigné la Clasificacion de largo plazo de Certificado de Inversion CILHIPO4 garantizado por fianza solidaria de
Banco La Hipotecaria en ‘AAA(sIV)’;

- Asign¢ la Clasificacién de largo plazo de Certificado de Inversion CILHIPO4 garantizado por cartera
hipotecaria en ‘AAA(sIv)’;

- Asigno¢ la Clasificacién de largo plazo de Certificado de Inversion CILHIPO4 sin garantia en ‘AA+(slv)’.
Escala Fitch

- Afirm¢ la Clasificacion de emisor de largo plazo en ‘AA+(slv)’, Perspectiva Estable;

- Afirm¢ la Clasificacion de emisor de corto plazo en ‘F1+(slv)’;

- Afirm¢ la Clasificacion de largo plazo de Certificado de Inversién CILHIPO2 garantizado por fianza solidaria de
Grupo ASSA en ‘AAA(sIv)’;

- Afirm¢ la Clasificacion de largo plazo de Certificado de Inversion CILHIPO2 garantizado por cartera hipotecaria
en ‘AAA(sIv);

- Afirmd la Clasificacion de largo plazo de Certificado de Inversién CILHIPO3 garantizado por fianza solidaria de
Grupo ASSA o Banco La Hipotecaria en ‘AAA(sIV)’;

- Afirm¢ la Clasificacion de largo plazo de Certificado de Inversion CILHIPO3 garantizado por cartera hipotecaria
en ‘AAA(slv);

- Afirm¢ la Clasificacion de largo plazo de Programa Papeles Bursatiles PBLHIPO4 garantizado por fianza
solidaria de Banco La Hipotecaria en ‘AAA(sIv)’;

- Afirm¢ la Clasificacion de corto plazo de Programa Papeles Bursatiles PBLHIPO4 garantizado por fianza
solidaria de Banco La Hipotecaria en ‘F1+(slv)’;
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- Afirm¢ la Clasificacion de largo plazo de Certificado de Inversion CILHIPO2 sin garantia en ‘AA+(slv)’;

- Afirm¢ la Clasificacion de largo plazo de Certificado de Inversion CILHIPO3 sin garantia en ‘AA+(slv)’;

- Afirm¢ la Clasificacion de largo plazo de Programa Papeles Bursétiles PBLHIPO4 sin garantia en ‘AA+(slv)’;
- Afirm¢ la Clasificacion de corto plazo de Programa Papeles Bursatiles PBLHIPO4 sin garantia en ‘F1+(slv)’;
- Afirm¢ la Clasificacion de corto plazo de Programa Papeles Bursatiles PBLHIPO3 sin garantia en ‘F1+(slv)’;

- Asigné la Clasificacion de largo plazo de Certificado de Inversion CILHIPO4 garantizado por fianza solidaria de
Banco La Hipotecaria en ‘AAA(sIV)’;

- Asign¢ la Clasificacién de largo plazo de Certificado de Inversion CILHIPO4 garantizado por cartera
hipotecaria en ‘AAA(sIv)’;

- Asigno¢ la Clasificacion de largo plazo de Certificado de Inversion CILHIPO4 sin garantia en ‘AA+(slv)'.

La(s) clasificacion(es) mencionada(s) fue(ron) requerida(s) y se asigné(aron) o se le(s) dio seguimiento por
solicitud de los emisor(es), entidad(es) u operadora(s) clasificado(s) o de un tercero relacionado. Cualquier
excepcion se indicara.

Fitch El Salvador's Ratings Scale Disclosure

El sufijo (slv) indica que se trata de una clasificacion nacional en El Salvador. Las escalas de clasificacion
regulatorias utilizadas en El Salvador son las establecidas en la Ley del Mercado de Valores y en las Normas
Técnicas Sobre Obligaciones de las Sociedades Clasificadoras de riesgo. Las definiciones de las
clasificaciones en escala Fitch se encuentran disponibles en www.fitchratings.com/site/centralamerica.

Las definiciones de las clasificaciones en escala Fitch se encuentran disponibles en
www.fitchratings.com/site/definitions.

Criterios aplicados en escala nacional:
- Metodologia de Calificacion de Instituciones Financieras No Bancarias (Septiembre 18, 2019);

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

INFORMACION REGULATORIA

NOMBRE EMISOR O SOCIEDAD ADMINISTRADORA: La Hipotecaria, S.A. de C.V.
FECHA DEL CONSEJO DE CLASIFICACION: 16 de octubre de 2019

NUMERO DE SESION: 092-2019
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FECHA DE LA INFORMACION FINANCIERA EN QUE SE BASO LA CLASIFICACION:

AUDITADA: 31/diciembre/2018

NO AUDITADA: 30/junio/2019

CLASE DE REUNION (ordinaria/extraordinaria): Ordinaria

CLASIFICACION ANTERIOR (SI APLICA):

- Afirm¢ la Clasificacion de emisor en ‘EAA+(slv)’, Perspectiva Estable;

- Clasificaciones de Emisiones Garantizadas de Largo Plazo en 'AAA(sIv)';

- Clasificaciones de Emisiones No Garantizadas de Largo Plazo en 'AA+(slv)';

- Clasificaciones de Emisiones Garantizadas o No Garantizadas de Corto Plazo en 'N-1(slv)".

LINK SIGNIFICADO DE LA CLASIFICACION: https://www.fitchratings.com/site/dam/jcr:6a0e5ed1-7dc1-4305-
9d18-1d35fcd451e9/Definiciones %20de%20Calificaci%C3%B3n%20de%20E|%20Salvador.pdf

Se aclara que cuando en los documentos que sustentan la clasificacion (RAC/Reporte) se alude a calificacion
debe entenderse incluido el término clasificacion.

“La opinién del Consejo de Clasificacion de Riesgo no constituira una sugerencia o recomendacion para invertir,
ni un aval o garantia de la emision, sino un factor complementario a las decisiones de inversion; pero los
miembros del Consejo seran responsables de una opinidon en la que se haya comprobado deficiencia o mala
intencion, y estaran sujetos a las sanciones legales pertinentes.”

VIEW ADDITIONAL RATING DETAILS

Informacion adicional disponible en www fitchratings.com/site/centralamerica.
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Metodologia de Calificaciones en Escala Nacional (pub. 02 Aug 2018)
Metodologia de Calificacion de Instituciones Financieras no Bancarias (pub. 18 Sep 2019)

Divulgacién Adicional

Estado de Solicitud
Politica de Endoso Regulatorio

DISCLAIMER

TODAS LAS CLASIFICACIONES CREDITICIAS DE FITCH ESTAN SUJETAS A CIERTAS LIMITACIONES Y
ESTIPULACIONES. POR FAVOR LEA ESTAS LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES SIGUIENDO ESTE
ENLACE: WWW.FITCHRATINGS.COM/SITE/DEFINITIONS. ADEMAS, LAS DEFINICIONES DE
CLASIFICACION Y LAS CONDICIONES DE USO DE TALES CLASIFICACIONES ESTAN DISPONIBLES EN
NUESTRO SITIO WEB WWW.FITCHRATINGS.COM/SITE/CENTRALAMERICA. LAS CLASIFICACIONES
PUBLICAS, CRITERIOS Y METODOLOGIAS ESTAN DISPONIBLES EN ESTE SITIO EN TODO MOMENTO.
EL CODIGO DE CONDUCTA DE FITCH, Y LAS POLITICAS SOBRE CONFIDENCIALIDAD, CONFLICTOS DE
INTERES, BARRERAS PARA LA INFORMACION PARA CON SUS AFILIADAS, CUMPLIMIENTO, Y DEMAS
POLITICAS Y PROCEDIMIENTOS ESTAN TAMBIEN DISPONIBLES EN LA SECCION DE CODIGO DE
CONDUCTADE ESTE SITIO. FITCH PUEDE HABER PROPORCIONADO OTRO SERVICIO ADMISIBLE A LA
ENTIDAD CLASIFICADA O ATERCEROS RELACIONADOS. LOS DETALLES DE DICHO SERVICIO DE
CLASIFICACIONES SOBRE LAS CUALES EL ANALISTA LIDER ESTABASADO EN UNA ENTIDAD
REGISTRADA ANTE LA UNION EUROPEA, SE PUEDEN ENCONTRAR EN EL RESUMEN DE LA ENTIDAD
EN EL SITIO WEB DE FITCH.

COPYRIGHT

Derechos de autor © 2019 por Fitch Ratings, Inc. y Fitch Ratings, Ltd. y sus subsidiarias. 33 W hitehall Street,
New York, NY 10004. Teléfono: 1-800-753-4824, (212) 908-0500. Fax: (212) 480-4435. La reproduccién o
distribucion total o parcial esta prohibida, salvo con permiso. Todos los derechos reservados. En la asignacion y
el mantenimiento de sus clasificaciones, asi como en la realizacion de otros informes (incluyendo informacion
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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 investigacién razonable de la informacion factual sobre la
que se basa de acuerdo con sus metodologias de clasificacién, y obtiene verificacion razonable de dicha
informacion de fuentes independientes, en la medida de que dichas fuentes se encuentren disponibles para una
emision dada o en una determinada jurisdiccién. La forma en que Fitch lleve a cabo la investigacion factual y el
alcance de la verificacién por parte de terceros que se obtenga variara dependiendo de la naturaleza de la
emision clasificada y el emisor, los requisitos y practicas 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 disponibilidad de fuentes de verificacion independiente y competentes de terceros con respecto a la
emision 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 informacion en la que Fitch se basa en relacion con una clasificacion o
un informe sera exacta y completa. En ultima instancia, el emisor y sus asesores son responsables de la
exactitud de la informacion 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 vision 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
comprobacién 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 emitioé o afirmo una clasificaciéon o una
proyeccion.

La informacién contenida en este informe se proporciona “tal cual” sin ninguna representacion o garantia de
ningun tipo, y Fitch no representa o garantiza que el informe o cualquiera de sus contenidos cumpliran alguno
de los requerimientos de un destinatario del informe. Una clasificacién de Fitch es una opinion en cuanto a la
calidad crediticia de una emisién. Esta opinion y los informes realizados por Fitch se basan en criterios
establecidos y metodologias que Fitch evalua y actualiza en forma continua. Por lo tanto, las clasificaciones y
los informes son un producto de trabajo colectivo de Fitch y ningun individuo, o grupo de individuos, es
unicamente responsable por una clasificacién 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 esta comprometido en la oferta o venta de ningun titulo. Todos los
informes de Fitch son de autoria compartida. Los individuos identificados en un informe de Fitch estuvieron
involucrados en, pero no son individualmente responsables por, las opiniones vertidas en él. Los individuos son
nombrados solo con el propoésito de ser contactos. Un informe con una clasificacion de Fitch no es un
prospecto de emision 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 inversién de cualquier tipo. Las clasificaciones no son una recomendacién para comprar,
vender o mantener cualquier titulo. Las clasificaciones no hacen ningin 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 USD 1,000 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, o emisiones aseguradas o
garantizadas por un asegurador o garante en particular, por una cuota anual. Se espera que dichos honorarios
varien entre USD 10,000 y USD1,500,000 (u otras monedas aplicables). La asignacién, publicacion o
diseminacion de una clasificacion de Fitch no constituye el consentimiento de Fitch a usar su nombre como un
experto en conexion con cualquier declaracion de registro presentada bajo las leyes de mercado de Estados
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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 publicacion 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” segun la definicion de la “Corporations Act
2001”.

Esta clasificacion es emitida por una clasificadora de riesgo subsidiaria de Fitch Ratings, Inc. Esta ultima es la
entidad registrada ante la Comision de Valores de EE.UU. (U.S. Securities and Exchange Commission) como
una Organizacion que Clasifica Riesgo Reconocida Nacionalmente (Nationally Recognized Statistical Rating
Organization) o NRSRO por sus siglas en inglés. Sin embargo, la subsidiaria que emite esta clasificacién no
esta listada dentro del Apartado 3 del Formulario NRSRO (favor de referirse a
https://www.fitchratings.com/site/regulatory) y, por lo tanto, no esta autorizada a emitir clasificaciones en
representacion de la NRSRO.

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 finance transactions on the Fitch website. These disclosures are updated on a daily
basis.

Fitch Updates Terms of Use & Privacy Policy

We have updated our Terms of Use and Privacy Policies which cover all of Fitch Group's websites. Learn more.

https:/mww.fitchrating s.convsite/pr/10098376 8/8


https://www.fitchratings.com/site/regulatory
https://www.fitchratings.com/regulatory
https://www.thefitchgroup.com/site/termsofuse
https://www.thefitchgroup.com/site/privacy
https://www.thefitchgroup.com/site/policies

