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Atlas S.A. de Seguros

Factores relevantes de la calificacion

Remocion del Rating Watch Negativo (RWN). FIX decidié retirar el RWN vy confirmar la
calificacién de Atlas S.A. de Seguros en pyAA con Tendencia Estable. Las acciones de calificacion
se alinean con las adoptadas sobre la calificacion de Banco Atlas SAECA, dado el soporte y alta
integracion operativa y dependencia para la generacién de negocios que manifiesta la
Aseguradora respecto del Banco. En opinién de FIX la suspensién del proceso de fusién de los
Bancos Atlasy Familiar no afecté la continuidad operativa nila solidez financiera tanto de Banco
Atlas SAECA como de Atlas S.A. De Seguros, que continuaron desarrollando sus actividades con
normalidad, manteniendo adecuados indicadores prudenciales y cumpliendo sus compromisos
con clientes, colaboradores y demas grupos de interés.

Rentabilidad robusta, consistente con su modelo de negocio. Atlas Seguros exhibe niveles de
rentabilidad alineados a la estrategia de negocio y apetito de riesgo pese a la aun baja
penetracién de mercado (1%). Al igual que para otras aseguradoras relacionadas con entidades
financieras las utilidades netas de Atlas Seguros han sido crecientes durante los 4 ultimos
ejercicios y con predominio de las ganancias técnicas por sobre el resultado de la cartera de
inversiones. FIX espera que su desempeiio continlle demostrando elevados indices de
rentabilidad acompafiado de una mayor penetracién sobre la base de clientes del banco.

Holgada capitalizacién. La buena evolucién del desempeino y constante capitalizacién de
resultados le posibilitéd a Atlas Seguros alcanzar un patrimonio técnico sobre capital minimo
exigido de 6.86x ajun’25 (vs 6.4x ajun'24) lo que era un objetivo primordial para la aseguradora
para mejorar su capacidad de retenciones de riesgos. También a esa misma fecha, el fondo de
garantia represento el 93% del patrimonio propio no comprometido (por normativa no puede
ser inferior al 30%), presentando un exceso de 3.1 veces sobre el monto exigido. El nivel de
apalancamiento, medido como el cociente entre el pasivo total y su patrimonio, registré una
disminucién adicional durante este ultimo ejercicio, alineada al aumento de su base patrimonial
y baja siniestralidad, lo que se prevé que conserve obedeciendo a su prudente politica de
suscripciony rentabilidad esperada.

Acotada siniestralidad. Atlas Seguros conserva una politica prudente de retencion y
suscripcion de riesgos sustentada en el bajo riesgo relativo y atomizacion de las coberturas que
brinda por un lado, y en un programa de reaseguros basado en contratos proporcionales y no
proporcionales respaldado por reaseguradores de primera linea. La retencién de la prima
fluctia minimamente, y alcanzé al 82% de la prima suscripta durante el ejercicio cerrado a
jun’25 frente al 81% un ano atras y su siniestralidad total fue del 9.8% en este ultimo ejercicio.
FIX espera que la siniestralidad total de esta compaiia se ubique por debajo del promedio del
mercado dada su proyeccién de expansion sobre clientes del banco.

Buena cobertura de reservas mediante inversiones y disponibilidades. A jun’25 las
disponibilidades sumadas al total de inversiones cubrian en 4.2 veces al monto de las deudas con
asegurados mas los compromisos técnicos, frente a 3.4x un afo atras y a 1.6x para el mercado
en su conjunto también al cierre del Gltimo ejercicio.

Concentracion de secciones. Por su estrategia de negocio, la produccion de Atlas Seguros se
concentra principalmente en dos ramos o secciones: Vida Corto Plazo que representa el 74% de
la prima ganada o devengada total seguido por el ramo riesgos varios con el 16%. El resto de las
secciones reunieron el 9.8% restante.
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Resumen Financiero

Atlas S.A. de Seguros

Millones Gs 30/06/25 30/06/24
Activos (USD)* 13.0 9.3
Activos 101.147  70.240
Patrimonio Neto 72.363 44.551
Resultado Neto 27.812 20.817
Primas Suscritas 44.150 37.566
Costos de Op

Netos/Prima 19.0 28.1

Suscripta Neta (%)
Siniestralidad

Neta/PDR (%) £ 28
Combined Ratio (%) 28.9 33.7
Capital Computable

/ Exigenciade 6.86 6.42
Capital (veces)

Inversiones/

(Reservas + Oblig 421 3.40
con Aseg) (veces)

ROE (%) 47.6 61.0

*Tipo de Cambio del BCP. Jun'25: Gs.7.784,15 y
Jun’24:7.539,62

Criterios Relacionados

Manual de procedimientos de Calificacion
de Compaiiias de Seguros, Mayo 2019,
Registrado ante la CNV Paraguay.

Informes Relacionados

Banco Atlas SA, Informe de Actualizacién,
27 marzo 2026
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Sensibilidad de la calificacion

Soporte de su accionistay desempeno. Un cambio en la propension del accionista adar soporte,
asi como modificaciones en la calidad crediticia del mismo, provocarian unarevision en el mismo
sentido en las calificaciones de Atlas Seguros. Asimismo, significativos y/o sostenido deterioro

del desempefio, posicion de solvencia y liquidez podrian derivar presiones a la baja sobre la
calificacion de la entidad.

Cambios en la calificacidon de Banco Atlas S.A. Una baja en la calificacion del Banco impulsaria
una revision en igual sentido de la calificacién de Atlas S.A. de Seguros.

Atlas S.A. de Seguros
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Atlas S.A. de Seguros
(Millones de moneda local)

12 meses % de 12 meses % de 12 meses % de 12 meses % de
BALANCE GENERAL jun-25 Activos jun-24 Activos jun-23 Activos jun-22 Activos
Activos Liquidos 87.654,87 87% 57.847,95 82% 32.155,13 76% 8.858,38 65%
Disponibilidades 1.071,59 1% 1.777,26 3% 1.152,23 3% 781,49 6%
Inversiones 86.583,27 86% 56.070,70 80% 31.002,91 73% 8.076,89 59%
Titulos Valores De Renta Fija - Local 86.540,86 86% 56.070,70 80% 31.002,91 73% 8.076,89 59%
Titulos Valores De Renta Fija - Exterior - 0% - 0% - 0% - 0%
Titulos Valores De Renta Variable - Local 42,41 0% - 0% - 0% - 0%
Titulos Valores De Renta Variable - Exterior - 0% - 0% - 0% - 0%
Inversiones Por Préstamos - 0% - 0% - 0% - 0%
Inversiones Inmobiliarias - 0% - 0% - 0% - 0%
Primas por Cobrar 6.663,25 7% 6.556,42 9% 4.798,19 11% 1.375,42 10%
Créditos con Coaseguradores - 0% - 0% - 0% - 0%
Créditos con Reaseguradores - 0% - 0% - 0% - 0%
Créditos con Intermediarios - 0% - 0% (46,98) 0% - 0%
Inmuebles y Activo Fijo 192,91 0% 204,28 0% 231,28 1% 191,16 1%
Créditos Administrativos 1.510,42 1% 617,65 1% 129,60 0% 15,41 0%
Gastos Pagados Por Adelantado 20,32 0% 22,17 0% 21,40 0% 21,51 0%
Bienes Y Derechos Recibidos En Pago 23,70 0% - 0% - 0% - 0%
Activos Diferidos 5.081,61 5% 4.991,54 7% 5.112,53 12% 3.143,63 23%
ACTIVOTOTAL 101.147,08 100% 70.240,02 100% 42.401,16 100% 13.605,51 100%
Obligaciones con Asegurados 1.079,06 1% 786,38 1% 683,06 2% 62,59 0%
Con Asegurados 59,10 0% 108,21 0% 76,21 0% 57,61 0%
Reserva Técnica por Siniestros Pendientes 927,11 1% 636,94 1% 600,47 1% 4,63 0%
Siniestros Ocurridos Y No Reportados 92,85 0% 41,23 0% 6,39 0% 0,35 0%
Nota: Oblig. con Aseg. a cargo del Reaseguro 0% 0% 0% 0%
Compromisos Técnicos 19.721,68 19% 16.217,07 23% 11.843,75 28% 4.101,24 30%
De Riesgo en Curso 19.721,68 19% 16.217,07 23% 11.843,75 28% 4.101,24 30%
Matemdticas - 0% - 0% - 0% - 0%
Fondos De Acumulacién - 0% - 0% - 0% - 0%
Nota: Compromisos Téc. a cargo del Reaseguro 0% 0% 0% 0%
Obligaciones con Entidades Financieras - 0% - 0% - 0% - 0%
Obligaciones con R iradores (y coaseguradores) 1.869,61 2% 1.635,02 2% 1.913,29 5% 329,58 2%
Deudas Por Coaseguros - 0% - 0% - 0% - 0%
Deudas Por Reaseguros - Local - 0% - 0% - 0% - 0%
Deudas Por Reaseguros - Exterior 1.869,61 2% 1.635,02 2% 1.913,29 5% 329,58 2%
Obligaciones con Intermediarios 19,63 0% 8,48 0% 0,15 0% - 0%
Deudas Diversas 6.094,22 6% 7.041,82 10% 4.226,98 10% 1.059,38 8%
Otras Deudas Técnicas - 0% - 0% - 0% - 0%
Obligaciones Administrativas 4.278,00 4% 5.319,08 8% 2.590,07 6% 493,35 4%
Utilidades Diferidas 1.816,21 2% 1.722,74 2% 1.636,91 4% 566,03 4%
PASIVO TOTAL 28.784,20 28% 25.688,77 37% 18.667,23 44% 5.552,79 41%
Capital Social 42.673,00 42% 22.897,00 33% 7.000,00 17% 7.000,00 51%
Cuentas Pendientes De Capitalizacion 0,69 0% 0,23 0% 1.000,09 2% - 0%
Reservas 1.877,56 2% 836,70 1% 52,64 0% - 0%
Resultados Acumulados - 0% - 0% 521 0% - 0%
Resultado del Ejercicio 27.811,62 27% 20.817,32 30% 15.675,99 37% 1.052,73 8%
PATRIMONIO TOTAL 72.362,87 72% 44.551,25 63% 23.733,93 56% 8.052,73 59%

Atlas S.A. de Seguros
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Atlas S.A. de Seguros
(Millones de moneda local)
12 meses % de Prima 12 meses % de Prima 12 meses % de Prima 12 meses % de Prima
ESTADO DE RESULTADOS jun-25 Neta jun-24 Neta jun-23 Neta jun-22 Neta
Prima Suscripta Neta (Prima retenida) 36.215,6 100% 30.290,8 100% 20.906,7 100% 2.104,1 100%
Primas Suscritas 44.150,4 122% 37.5658 124% 25.492,7 122% 2.370,5 113%
Variacion reserva de riesgos en curso y rva. mat. - 0% - 0% - 0% - 0%
Primas Devengadas 44.150,4 122% 37.565,8 124% 25.492,7 122% 2.370,5 113%
Prima Cedida 7.934,8 22% 7.275,0 24% 4.586,0 22% 2664 13%
Prima Devengada Retenida (PDR) 36.215,6 100% 30.290.8 100% 20.906,7 100% 2.104,1 100%
Siniestros Pagados 8.367.9 23% 3.458,0 11% 1.258,1 6% 47,5 2%
Recuperacién o Salvamento de Siniestros 5.156,3 14% 1.833,7 6% 708,8 3% 22,2 1%
Nota: Recupero de Reaseguradores 5.230,7 14% 1.924,7 6% 715,1 3% 22,2 1%
Reservas de Siniestros Netas 341,8 1% 71,3 0% 601,9 3% 5,0 0%
Siniestros Incurridos Netos 3.553,5 10% 1.695,6 6% 1.151,2 6% 30,2 1%
Gastos de Adquisicion 1.421,1 4% 1.210,4 4% 1.466,9 7% 3590 17%
Gastos de Administracion 6.737,1 19% 9.099,6 30% 4.103,5 20% 1.364,7 65%
Gastos a Cargo de Reaseguradores 1.262,2 3% 1.783,2 6% 1.901,1 9% 594 3%
Costos de Operacion Netos 6.896,1 19% 8.526,8 28% 3.669,2 18% 1.664,2 79%
(+) o (-) Otros Ingresos o (gastos) no operacionales netos (373,2) -1% (287,0) -1% (135,3) -1% (1,5) 0%
Resultado de Operacion o Resultado Técnico 25.392,9 70% 19.781,3 65% 15.951,0 76% 408,2 19%
Ingreso sobre Inversién 7.976,3 22% 4.337,1 14% 1.891,5 9% 10124 48%
Egreso sobre Inversion 2.609,8 7% 745,0 2% 465,9 2% 2497 12%
Resultado Financiero 5.366,5 15% 3.592,1 12% 1.425,5 7% 7627 36%
Resultados por desvalorizacién monetaria 0% 0% 0% 0%
Partidas Extraordinarias 150,3 0% 121,7 0% 33,5 0% - 0%
Ajuste de Resultados de Ejercicios Anteriores 0% 0% 0% 0%
Utilidad Antes de Impuestos 30.909,7 85% 23.495,2 78% 17.410,0 83% 1.170,9 56%
Impuestos 3.098,0 9% 2.677,8 9% 1.734,0 8% 118,1 6%
Participacion de minoritarios 0% 0% 0% 0%
Utilidad Neta 27.811,6 77% 20.817,3 69% 15.676,0 75% 1.052,7 50%
PRINCIPALES INDICADORES
Resultados Operativos
% de Retencién 82,0 80,6 82,0 88,8
Siniestralidad Incurrida Bruta (%) 19,7 9.4 7,3 2,2
Siniestralidad Incurrida Neta (%) 9.8 5,6 5,5 1,4
Gastos de Adquisicién/Prima Suscripta Neta (%) 3,9 4,0 7,0 17,1
Gastos de Administracion/Prima Suscripta Neta (%) 18,6 30,0 19,6 64,9
Gastos a Cargo del Reaseguro / Prima Suscripta Neta (%) 3,5 59 9,1 2,8
Costos de Operacién Netos/Prima Suscripta Neta (%) 19,0 28,1 17,6 79,1
Resultado Técnico/Prima Devengada Retenida (%) 70,1 65,3 76,3 19,4
Combined Ratio (%) 28,9 337 231 80,5
Ingreso Financiero Neto/Prima Devengada Retenida (%) 148 119 6,8 36,2
Operating Ratio (%) 14,0 21,9 16,2 44,3
ROA antes de impuestos (%) 36,1 41,7 62,2 17,2
ROE (%) 47,6 61,0 98,6 26,1
Capitalizacion y Apalancamiento
Pasivo/Patrimonio (veces) 04 0,6 0,8 0,7
Primas Suscripta Neta/Patrimonio (veces) 0,5 0,7 0,9 0,3
Apalancamiento Neto 0,8 1,1 14 0,8
Apalancamiento Bruto 0,9 1,2 1,6 0,8
Reservas/Pasivo (veces) 0,7 0,7 0,7 0,7
Deuda Financiera/Pasivo (%) - - - -
Reservas/Prima Devengada Retenida (%) 57,4 56,1 59,9 197.9
Capital Computable / Exigencia de Capital (veces) 6,86 6,42 3,78 1,76
Patrimonio/Activo (%) 71,5 634 56,0 59,2
Adecuacién de Reservas
Reservas Técnicas Netas/Prima Suscripta Neta (%) 57,0 55,6 59,5 195,1
Reservas Técnicas Netas/Prima Devengada Retenida (%) 57,0 55,6 59,5 195,1
Reservas de Riesgo en Curso/Reservas Técnicas Netas (%) 95,5 96,2 95,2 99,9
Reservas por Siniestros Pendientes/Reservas Técnicas Netas (%) 4,5 3,8 4,8 0,1
Reservas por Siniestros Pendientes/Prima Devengada Retenida (%) 2,6 2,1 2,9 0,2
Inversiones y Liquidez
Inversiones en Activos de Riesgo/Patrimonio (%) 0,0 - - -
Inversiones en Acciones/Patrimonio (%) 119,6 125,9 130,6 100,3
Inversiones en Titulos Soberanos/Patrimonio (%) 9.454,6 9.082,2 5.355,0 191.224,0
Activos Liquidos/Reservas por Siniestros Pendientes (%) 4,21 3,40 2,57 2,13
Inversiones/(Reservas + Oblig) (veces) 421 3,40 2,57 2,13
Inversiones/(Resv. + Deuda Finan. + Oblig. Con Aseg.) (veces) 3,05 2,25 1,72 1,60
Inversiones/Pasivos (veces) 0,19 0,29 0,55 1,41
Inmuebles/Activo Total (%) 54,3 62,8 67,8 208,9
Rotacién Cuentas por Cobrar (dias) 7.4 8,0 7,0 17,2
Resultado Financiero (incl. Valuac. Moneda)/Inversiones Promedio (%) 74 8,0 7,0 17,2
Rendimiento de las Inversiones Promedio (%) 11,0 9,6 92 22,9
Reaseguros, Mitigacion de Riesgos y Riesgo Catastréfico
Participacion del Reaseguro en las Reservas de Siniestros Pendientes (%) - - - -
Saldos Recuperables frente al Reaseguro/Patrimonio (%) - - - -
Prima Suscripta Neta/Prima Suscripta (%) 82,0 80,6 82,0 88,8
Participacion del Reaseguro en la Prima Suscripta (%) 18,0 19,4 18,0 11,2
Participacion del Reaseguro en los Siniestros Pagados (%) 62,5 55,7 56,8 46,9
Atlas S.A. de Seguros
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FitchRatings Paraguay
Anexo |
Sep.22* Oct.23 Oct.24 Oct.25 Dic.25 Abr.26
Solvencia pyA+ pyYAA pyAA pyAA pyAA pyAA
Tendencia Estable Estable Estable Estable n.a. Estable
Rating Watch n.a. n.a. n.a n.a. RWN n.a.
(Alerta)
*Informe de calificacion inicial
De acuerdo con lo establecido en la Resolucion N° 31 Acta N° 58 de fecha 18 de diciembre de
2025 del Banco Central del Paraguay, se informa lo siguiente:
° Fecha de la calificacion: 1 de abril de 2026.
° Fecha de publicacion: de acuerdo con el procedimiento descripto en la Resolucion N° 31
antes citada.
o Tipo de reporte: Reporte Anual de actualizacion.
° Estados Financieros referidos al 30.06.2025.
. Calificadora: FIX SCR S.A. AGENTE DE CALIFICACION DE RIESGO (Afiliada de Fitch
Ratings)
o  www.fixscr.com
o Sarmiento 663 Piso 7, Ciudad Auténoma de Buenos Aires, Argentina.
o Teléfono: (+5411) 5235 8100 / Email: info@fixscr.com
o Representante Legal: Dr. Alejandro Piera
o Ricardo Brugada 196 esquina Brasilia y Luis Morales, Asuncién, Paraguay.
o (+595) 21203030/ alejandro.piera@ghp.com.py
Entidad Calificacion Local
Atlas S.A. de Seguros Fortaleza Financiera de Largo Plazo pyAA
Tendencia Estable
NOTA: La calificacion de riesgo no constituye una sugerencia o recomendacion para contratar pélizas de seguros.
Mayor informacién sobre esta calificacion en:
° www.atlasseguros.com.py
° www.fixscr.com
Metodologia y procedimiento de calificacion
La metodologia de calificacion para compafias de seguros estd disponible en:
www.fixscr.com/metodologia.
El procedimiento de calificacion se puede encontrar en:
www.fixscr.com/ratings?filter_country=126.
Nomenclatura
Categoria AA: Corresponde a aquellas compaiias de seguros que cuentan con muy alta
capacidad de cumplimiento de sus compromisos en los términos y plazos pactados, la cual no se
veria afectada ante posibles cambios en la compaiiia de seguros, en la industria a que pertenece
oen laeconomia.
Los signos "+" 0 "-" podran ser anadidos a una calificaciéon nacional para las categorias de riesgo
entre AA y B con el fin de mostrar una mayor o menor importancia relativa dentro de la
correspondiente categoria, sin alterar la definicion de la categoria a la cual se los anade.
Rating Watch (Alerta): una calificacion se coloca bajo Rating Watch para advertir que existe una
alta probabilidad de cambio en la calificacion asignada y la probable direccion de ese cambio. El
Rating Watch se designa como “Positivo”, indicando una posible suba, “Negativo” en caso de una
Atlas S.A. de Seguros
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potencial baja, y “En evolucion” cuando no se ha determinado la direcciéon del posible cambio, y

» o«

seindicaagregando“A”,“¥” & “%” respectivamente a la categoria previamente asignada.

Mas informacion sobre el significado detallado de todas las categorias de calificaciéon se puede
encontrar en: https://www.fixscr.com/site/definiciones.

Descripcién general

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

Propiedad, administraciény estructura organizacional.
Perfil de la companiia.

Situacion del Ambiente Operativo.
Suscripciény Otros Pasivos.
Administraciéon de Activos.

Capital.

También se mantuvieron reuniones con la administracion superior y con unidades de riesgo y
control. Cabe sefalar que no es responsabilidad de la firma calificadora la verificacion de la
autenticidad de la informacion.

Atlas S.A. de Seguros
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a FitchRatings

Las calificaciones incluidas en este informe fueron solicitadas por el emisor o en sunombrey,

por lo tanto FIX SCR S.A. AGENTE DE CALIFICACION DE RIESGO -en adelante FIX SCR S.A.

o lacalificadora-, ha recibido honorarios correspondientes por la prestacion de sus servicios
de calificacion.

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

Este informe no debe considerarse una publicidad, propaganda, difusién o recomendacion de la entidad para adquirir, vender o negociar
valores negociables o del instrumento objeto de calificacion.

La reproduccion o distribucion total o parcial de este informe por terceros esta prohibida, salvo con permiso. Todos sus derechos reservados.
Enlaasignaciony el mantenimiento de sus calificaciones, FIX SCR S.A. se basa en informacion factica que recibe de los emisores y sus agentes
y de otras fuentes que FIX SCR S.A. considera creibles. FIX SCR S.A. lleva a cabo una investigacion razonable de la informacién factica sobre
la que se basa de acuerdo con sus metodologias de calificacion, y obtiene verificacion razonable de dicha informacion de fuentes
independientes, en lamedida que dichas fuentes se encuentren disponibles para una emisién dada o en una determinadajurisdiccion. La forma
en que FIX SCR S.A.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 calificada 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 informacién publica relevante, el acceso a representantes de
la administracion del emisor y sus asesores, la disponibilidad de verificaciones preexistentes de terceros tales como los informes de auditoria,
cartas de procedimientos acordadas, evaluaciones, informes actuariales, informes técnicos, dictdmenes 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 calificaciones de FIX SCR S.A. deben entender
que ni una investigacion mayor de hechos, ni la verificacion por terceros, puede asegurar que toda la informacion en la que FIXSCRS.A. enel
momento de realizar una calificacion crediticia sera exacta y completa. El emisor y sus asesores son responsables de la exactitud de la
informacién que proporcionan a FIX S.A.y al mercado en los documentos de oferta y otros informes. Al emitir sus calificaciones, FIX SCR
S.A. 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 calificaciones son intrinsecamente una vision hacia el futuro e incorporan las hipotesis
y predicciones sobre acontecimientos que pueden suceder y que por su naturaleza no se pueden comprobar como hechos. Como resultado, a
pesar de la comprobacion de los hechos actuales, las calificaciones pueden verse afectadas por eventos futuros o condiciones que no se
previeron en el momento en que se emitié o confirmé una calificacion.

La informacion contenida en este informe recibida del emisor se proporciona sin ninguna representacion o garantia de ningtn tipo. Una
calificacion de FIX SCR S.A. es una opinidn en cuanto a la calidad crediticia de una emision. Esta opinidn se basa en criterios establecidos y
metodologias que FIX SCR S.A. evalta y actualiza en forma continua. Por lo tanto, las calificaciones son un producto de trabajo colectivo de
FIXSCRS.A.y ningtin individuo, o grupo de individuos es Ginicamente responsable por la calificacion. La calificacién sélo incorpora los riesgos
derivados del crédito. En caso de incorporacion de otro tipo de riesgos, como ser riesgos de precio o de mercado, se hard mencién especifica
de los mismos. FIX SCR S.A. no estd comprometida en la oferta o venta de ningun titulo. Todos los informes de FIX SCR S.A. son de autoria
compartida. Los individuos identificados en un informe de FIX SCR S.A. estuvieron involucrados en el mismo pero no son individualmente
responsables por las opiniones vertidas en él. Los individuos son nombrados solo con el propdsito de ser contactados. Un informe con una
calificacion de FIXSCR S.A. no es un prospecto de emisién ni un sustituto 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 calificaciones pueden ser modificadas, suspendidas, o retiradas en
cualquier momento por cualquier razén a sola discreciéon de FIX SCR S.A. no proporciona asesoramiento de inversion de ningun tipo.

Las calificaciones representan una opinion y no hacen ninglin comentario sobre la adecuacion del precio de mercado, la conveniencia de
cualquier titulo para un inversor particular o la naturaleza impositiva o fiscal de los pagos efectuados en relacién a los titulos. FIX SCR
S.A. recibe honorarios por parte de los emisores, aseguradores, garantes, otros agentes y originadores de titulos, por las calificaciones. Dichos
honorarios generalmente varian desde USD 1.000 a USD 200.000 (u otras monedas aplicables) por emisién. En algunos casos,
FIX SCRS.A. calificara todas o algunas de las emisiones de un emisor en particular, o emisiones aseguradas o garantizadas por un asegurador
o garante en particular, por una cuota anual. La asignacion, publicacion o diseminacion de una calificacion de FIX SCR S.A. no constituye el
consentimiento de FIX SCR S.A. a usar su nombre en calidad de “experto” en cualquier declaracion de registro presentada bajo las leyes de
mercado de titulos y valores de cualquier jurisdiccion, incluyendo, pero no excluyente, las leyes del mercado de Estados Unidos y la “Financial
Services and Markets Act of 2000” del Reino Unido. Debido a la relativa eficiencia de la publicacion y su distribucion electrénica, los informes
de FIXSCR S.A. pueden estar disponibles hasta tres dias antes para los suscriptores electrénicos que para otros suscriptores de imprenta.
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