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FitchRatings

Fitch Coloca la Calificacion de Autopistas del Sol en Observacion
Negativa

Fitch Ratings - Mexico City - 26 March 2020:

Fitch Ratings colocé en Observacién Negativa la calificacion ‘AA(cri)’ en escala nacional de las notas
nacionales emitidas por Autopistas del Sol, S.A. (Autopistas del Sol). La fuente de pago de las notas son los
flujos que genera la operacién de la carretera San José — Caldera Ruta Nacional No. 27 (Ruta 27 o proyecto).

Fitch también coloc6 en Observacion Negativa la calificacion en escala internacional ‘B+’ de las notas
internacionales.

La Observacion Negativa refleja la expectativa de que el proyecto podria experimentar decrementos
significativos en los niveles de trafico como resultado en las limitantes para realizar viajes y una actividad
econdmica deprimida ocasionada por la contingencia internacional derivada por el coronavirus; la cual,
dependiendo de su severidad y longitud, podria tener un impacto mayor en la liquidez y la calidad crediticia de la
transaccioén. La Observacion Negativa sera resuelta una vez que Fitch obtenga mayor claridad con respecto a
la magnitud del impacto de la crisis en el volumen de trafico, la generacion de flujo libre de caja, y la habilidad
del emisor para manejar gastos de operacion y mantenimiento e inversiones de capital que ayuden a preservar
la posicion de liquidez.

FACTORES CLAVE DE CALIFICACION

La calificacion refleja un activo con un perfil de trafico e ingreso estable que esta soportado por un mecanismo
de ajuste tarifario adecuado. En su mayoria, la autopista es transitada por usuarios que realizan viajes diarios,
sin embargo, el proyecto podria presentar una competencia fuerte en el corto y mediano plazo si la ruta
principal de competencia mejorase sustancialmente y si su tarifa fuese significativamente menor que la del
proyecto. Las tarifas se ajustan trimestralmente con base en el tipo de cambio y anualmente para reflejar
cambios en el indice de Precios al Consumidor (IPC) de Estados Unidos. La calificacién también refleja una
deuda preferente con un calendario de amortizacioén, una tasa de interés fija y un mecanismo para retener caja
dependiendo del valor presente neto (VPN) del ingreso de peaje; cuya funcion es mitigar el riesgo de que la
concesion termine antes que la deuda sea pagada en su totalidad. Fitch revisd su caso de calificacion para
poder reflejar niveles de traficos menores, el cual arroja una Razén de Cobertura para el Servicio de la Deuda
(RCSD) promedio de 1,1 veces (x), la cual todavia esta en linea con la metodologia de Fitch para la categoria
de calificacion. No obstante lo anterior, la presencia de un mecanismo de Ingresos Minimos Garantizados (IMG)
proporciona confort adicional a la calificacion.

Como se indica en los parrafos anteriores, la reciente epidemia del coronavirus y las medidas de confinamiento
establecidas por distintos gobiernos ocasiona un ambiente internacional de incertidumbre para el sector de
autopistas en el corto plazo. Aunque el desempefio mas reciente de Autopistas del Sol pudiera no indicar algun
deterioro, cambios relevantes en ingresos y en el perfil de costos estan aconteciendo a lo largo de la region, los
cuales probablemente empeoren en las préximas semanas 0 meses cuando la actividad econdmica se
deteriore y las restricciones impuestas por el gobierno se mantengan o empeoren. Las calificaciones de Fitch
son de naturaleza prospectiva, por lo que la agencia va a monitorear como se desarrolla el sector ante la
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pandemia en relacion a su duracion y severidad, e incorporara supuestos cualitativos y cuantitativos
actualizados en sus casos base y de calificacion basados en las expectativas nuevas de desempeno y en el
analisis de los riesgos principales.

Trafico Mayormente de Recorrido Diario

[Riesgo de Ingreso - Volumen: Fortaleza Media]: Los vehiculos ligeros, que han demostrado ser la base de
trafico mas estable, representan aproximadamente 93% del trafico total. La autopista se utiliza principalmente
en dias laborales y por los residentes de San José que viajan a las playas durante los fines de semana. El
trafico podria enfrentar un nivel significativo de competencia si se realizan mejoras importantes a la Ruta San
José - San Ramoén y dicha via no cobra peaje, o bien si resulta ser sustancialmente menor al monto que cobra
el proyecto. Bajo el contrato de concesion el emisor tiene el derecho a acceder, si sucedieren ciertos
supuestos, a una garantia de IMG que lo compensa al emisor si el ingreso es menor a cierto umbral, lo que
mitiga parcialmente este riesgo.

Mecanismo Adecuado de Actualizacion Tarifaria

[Riesgo de Ingreso - Precio: Fortaleza Media]: Las tarifas de peaje se ajustan trimestralmente para reflejar
movimientos en el tipo de cambio del colén costarricense (CRC) a ddlares estadounidenses (USD) y también
anualmente de acuerdo con los cambios en el IPC de Estados Unidos. Las tarifas pueden ser adaptadas antes
de la siguiente fecha de ajuste si el tipo de cambio CRC a USD o el IPC tienen una variacion mayor a 5%.
Histéricamente, las tarifas han sido actualizadas de manera oportuna.

Plan de Mantenimiento Adecuado

[Desarrollo y Renovacion de Infraestructura: Fortaleza Media]: Activo existente operado por una compania
internacional experimentada, cuyo perfil de gastos es superior al promedio debido a los atributos geograficos
del proyecto. La mayoria de las inversiones requeridas por la concesion ya han sido realizadas. El contrato de
concesion solicita expansiones de carriles cuando el nivel de congestion exceda 70% de saturacién ideal, lo
que detonaria la necesidad de inversiones adicionales. Sin embargo, al proyecto solo le seran instadas dichas
inversiones en la medida en que no representen un incumplimiento en las razones de cobertura asumidas por
el emisor en los documentos del financiamiento.

Protecciones Estructurales Contra Terminacién Anticipada de Concesién

[Estructura de Deuda: Fortaleza Media]: La deuda es preferente, pari passu, devenga interés a tasa fija y sigue
un calendario de amortizacion. A pesar de que la deuda esta denominada en USD, no existe un riesgo relevante
de tipo de cambio debido al mecanismo de ajuste tarifario establecido en la concesion y al hecho de que los
ingresos por peaje denominados en CRC seran convertidos a USD diariamente.

La estructura incluye un mecanismo de barrido de caja con base en el VPN de la concesion en caso de que el
trafico real sea mayor al establecido en el caso base del modelo financiero del emisor, lo cual mitiga en gran
medida el riesgo de que esta termine antes de que la deuda se amortice en su totalidad. La estructura posee
las caracteristicas tipicas del financiamiento de proyectos, que incluyen un Fondo de Reserva para el Servicio
de la Deuda (FRSD) de seis meses, un Fondo de Reserva para Operacion y Mantenimiento (FROM) de tres
meses, prohibicién para distribuir efectivo sila RCSD histérica y proyectada de seis meses es menor a 1,2x, y
limitaciones para realizar inversiones y contraer deuda adicional.

Meétricas: Bajo el caso de calificacion revisado de Fitch, el proyecto resulta en una RCSD minima y promedio de
0,8x y 1,1x, respectivamente. Bajo este escenario, la concesién terminaria hasta su fecha de vencimiento en
julio de 2033 y recibira pagos de IMG de 2023 a 2032, cuyos montos representan 20% en promedio del ingreso
anual. Las métricas estan en linea con la metodologia aplicable de Fitch para la calificacion asignada, aunque
limitadas por el riesgo soberano. Existe un confort adicional provisto por la presencia del IMG.
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Transacciones Comparables: No hay transacciones calificadas localmente por Fitch comparable con el
proyecto.

SENSIBILIDAD DE CALIFICACION

Cambios futuros que podrian, individual o colectivamente, derivar en una accion negativa de calificacion son:

--una baja en las calificaciones soberanas de Costa Rica podria provocar una accién en la misma direccién
para las notas calificadas;

--una reduccion de trafico mayor a 20% en 2020 junto con la expectativa de una recuperacion que tome mas de
un afno.

Cambios futuros que podrian, individual o colectivamente, derivar en una accion positiva de calificacion son:

--una accion positiva de calificacién es poco probable en el corto plaza ya que la misma se encuentra en
Observacion Negativa.

CONSIDERACIONES DE LOS FACTORES ESG

A menos que se indique lo contrario en esta seccion, el puntaje mas alto de relevancia crediticia de los factores
ambientales, sociales y de gobernanza (ESG, por sus siglas en inglés) es de 3. Los aspectos ESG son
neutrales para el crédito o tienen un impacto crediticio minimo en la entidad, ya sea debido a la naturaleza de
los mismos o a la forma en que son gestionados por la entidad.

Para obtener mas informacion sobre los puntajes de relevancia ESG, visite www.fitchratings.com/esg.

PERFIL CREDITICIO

Costa Rica ha restringido la entrada de turistas al pais. Lo anterior, con el fin demorar la propagacion del
coronavirus. Adicionalmente, el pais también ha cerrado sus areas naturales protegidas y los 29 parques
nacionales. Por lo tanto, la industria del turismo esta pronosticando una disminucion en reservas de hasta 90%
este afo para un sector que representa aproximadamente 200,000 trabajos (es decir, alrededor de 10% de la
fuerza laboral del pais). El 13 de abril de 2020 es la fecha tentativa que establecié el gobierno para levantar las
restricciones de viajes, reabrir los parques nacionales y las escuelas. Sin embargo, el ministerio de salud
afirma que la fecha puede estar sujeta a cambios debido al impacto que tenga la emergencia sanitaria en Costa
Rica.

En 2019, el trafico promedio diario anual (TPDA) ponderado de la Ruta 27 aumenté 0,8% respecto al mismo
periodo del afio anterior. Esto es un poco mayor comparado con las expectativas de Fitch de 0,0% para los
casos base y de calificacion. La agencia opina que el desempefo es consecuencia de la situacion econémica
del pais.

El ingreso fue de USD77,5 millones, comparado con los USD77,6 millones proyectaos por Fitch en sus casos.
No se recibieron ingresos por IMG y no se compartieron ingresos con el gobierno; lo que estuvo en linea con las
expectativas de Fitch. Los gastos totales por mantenimiento fueron ligeramente menores a los esperados
debido a una reduccién en los gastos de operacion.
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ElI RCSD reportado en diciembre de 2019 estuvo en linea con el esperado por Fitch, ambos de 1,28x.

Casos de Fitch: El caso base de Fitch asume que el nivel de trafico en 2020 sera 0,5% menor a lo registrado
en 2019, y que este crecera a una tasa media anual de crecimiento (tmac) de trafico de 2,0% de 2021 a 2033.
Esto considera, entre otros, que la ruta de competencia cobrara 50% del peaje que se establecio inicialmente
cuando se otorgd su concesion. El supuesto de inflacién de Estados Unidos refleja el pronéstico de Fitch de
2,3% para 2020, 2,5% para 2021 y 2,0% en adelante. Los gastos de operacion y de mantenimiento mayor se
proyectaron de acuerdo con el presupuesto proporcionado mas 5,0%. En este las RCSD minima y promedio
resultaron en 1,1xy 1,3x, respectivamente. El caso base de Fitch espera que no haya pagos por IMG y un unico
pago de redencion obligatoria al no cumplirse con las condiciones de pagos restringidos por seis periodos
consecutivos. Bajo este escenario, la concesiéon terminaria en julio de 2033; es decir, en la misma fecha que el
vencimiento legal de la concesion.

Caso de Calificacion Revisado: Incorpora el efecto potencial de la crisis internacional detonada por el
coronavirus en los niveles de trafico del proyecto y asume que el trafico para 2020 sera 20% al observado en
2019. Para el resto de los afios (2021 a 2033), Fitch proyecta una tmac de 1,5%; lo que asume, entre otras
cosas, que la ruta de competencia no cobrara peaje. Los niveles de inflacién son los mismos a los asumidos
en el caso base. Los gastos de operacion y de mantenimiento mayor se proyectaron de acuerdo con lo
presupuestado mas 7,5%. Este caso resulté en una RCSD minima y promedio de 0,8x y 1,1x,
respectivamente. El caso de calificacion revisado espera que haya pagos por IMG de 2023 a 2032.

RESUMEN DE CREDITO

Ruta 27 es una autopista en operacion con una longitud de 76,8 kildbmetros localizada en la capital de Costa
Rica. El activo sirve como conexion entre la ciudad de San José y su area metropolitana con Puerto Caldera, a
lo largo de la costa del Pacifico. El activo es operado por Globalvia, uno de los lideres mundiales en
administraciéon de concesiones de infraestructura, el cual administra 28 concesiones en siete paises. La
compafia fue establecida en 2007 por FCC Group y Bankia Group. En marzo de 2016, Globalvia fue adquirida
por los fondos de pension OPSEU Pension Plan Trust Fund (40%), PGGM N.V. (40%) y Universities
Superannuation Scheme Ltd (20%).

PARTICIPACION

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

Este comunicado es una traduccion parcial del original emitido en inglés por Fitch en su sitio internacional el 26
de marzo de 2020 y puede consultarse en la liga www.fitchratings.com. Todas las opiniones expresadas
pertenecen a Fitch Ratings, Inc.

Criterios aplicados en escala nacional
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--Metodologia de Calificacién para Infraestructura y Financiamiento de Proyectos (Septiembre 3, 2019);

--Metodologia de Calificacion para Autopistas de Cuota, Puentes y Tuneles (Octubre 24, 2018).

INFORMACION REGULATORIA

NOMBRE EMISOR O SOCIEDAD ADMINISTRADORA: Autopistas del Sol, S.A.

NOMBRE DEL PROGRAMA DE EMISIONES (SI PERTENECE A UNO): Bonos CP-2017

NOMBRE DE LA EMISION O DEL FONDO DE INVERSION SEGUN RNVI: 2017-A-CR y 2017-B-CR
MONEDA: USD

LINK SIGNIFICADO DE LA CALIFICACION: https://www.fitchratings.com/site/dam/jcr:cabde462-3950-4510-
974f-b88b48cb0069/Definiciones %20de%20Calificaci%C3%B3n%20de%20Costa%20Rica.pdf

FECHA DE REGISTRO METODOLOGIA Y/O INFORMADA COMO CRITERIO O SUB-CRITERIO:
--Metodologia de Calificacién para Infraestructura y Financiamiento de Proyectos (Septiembre 19, 2019);
--Metodologia de Calificacion para Autopistas de Cuota, Puentes y Tuneles (Noviembre 5, 2018).

FECHA DE LA INFORMACION FINANCIERA EN QUE SE BASO LA CALIFICACION: Diciembre 31, 2019
FECHA DEL CONSEJO DE CALIFICACION: Marzo 25, 2020

SESION NUMERO: 12

FECHA EN QUE SE DIFUNDIO POR PRIMERA VEZ LA CALIFICACION: Mayo 2, 2017

CLASE DE REUNION: Ordinaria

ACCION DE CALIFICACION: Afirmar y colocar en Observacion Negativa

CALIFICACION ANTERIOR (SI APLICA): ‘AA(cri)

IDENTIFICAR LAS FUENTES DE INFORMACION UTILIZADAS: Las fuentes de informacion utilizadas
corresponden a informacion proporcionada por la Entidad e informacién publicada por la Superintendencia
General de Valores, las cuales se consideran satisfactorias.

INDICAR SI LA CALIFICACION FUE MODIFICADA PRODUCTO DE LAS APELACIONES INTERPUESTAS
POR LA ENTIDAD: N.A.

“La calificacion de riesgo emitida representa la opinion de la sociedad calificadora basada en analisis objetivos
realizados por profesionales. No es una recomendacién para comprar, vender o mantener determinados
instrumentos, ni un aval o garantia de una inversién, emisién o su emisor. Se recomienda analizar el prospecto,
la informacion financiera y los hechos relevantes de la entidad calificada que estan disponibles en las oficinas
del emisor, en la Superintendencia General de Valores, bolsas de valores y puestos representantes.”
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TODAS LAS CALIFICACIONES 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 CALIFICACION
Y LAS CONDICIONES DE USO DE TALES CALIFICACIONES ESTAN DISPONIBLES EN NUESTRO SITIO
WEB WWW.FITCHRATINGS.COM/SITE/CENTRALAMERICA. LAS CALIFICACIONES PUBLICAS, CRITERIOS
Y METODOLOGIAS ESTAN DISPONIBLES EN ESTE SITIO EN TODO MOMENTO. EL CODIGO DE
CONDUCTADE 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 CONDUCTA DE
ESTE SITIO. FITCH PUEDE HABER PROPORCIONADO OTRO SERVICIO ADMISIBLE A LA ENTIDAD
CALIFICADA O ATERCEROS RELACIONADOS. LOS DETALLES DE DICHO SERVICIO DE
CALIFICACIONES SOBRE LAS CUALES EL ANALISTA LIDER ESTA BASADO 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 © 2020 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 calificaciones, asi como en la realizacion de otros informes (incluyendo 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 investigacién razonable de la informacion factual sobre la
que se basa de acuerdo con sus metodologias de calificacion, 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 jurisdiccion. 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 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 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, dictdmenes legales y otros informes proporcionados por
terceros, la disponibilidad de fuentes de verificaciéon independiente y competentes de terceros con respecto a la
emision en particular o en la jurisdicciéon del emisor, y una variedad de otros factores. Los usuarios de
calificaciones 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 relaciéon con una calificacién 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 calificaciones 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 calificaciones 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
comprobacion de los hechos actuales, las calificaciones y proyecciones pueden verse afectadas por eventos
futuros o condiciones que no se previeron en el momento en que se emitié o afirmo una calificacion 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 calificacion de Fitch es una opiniéon en cuanto a la
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calidad crediticia de una emisién. Esta opinién 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 calificaciones y los
informes son un producto de trabajo colectivo de Fitch y ningun individuo, o grupo de individuos, es unicamente
responsable por una calificacion o un informe. La calificacion 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 estda 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 propésito de ser contactos. Un informe con una calificacion de Fitch no es un prospecto de emisién ni un
substituto de la informacion 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 o retiradas en cualquier momento
por cualquier razén a sola discrecion de Fitch. Fitch no proporciona asesoramiento de inversion de cualquier
tipo. Las calificaciones no son una recomendacién para comprar, vender o mantener cualquier titulo. Las
calificaciones no hacen ningun comentario sobre la adecuacién 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 calificaciones. Dichos honorarios generalmente varian desde USD1,000 a
USD750,000 (u otras monedas aplicables) por emision. En algunos casos, Fitch calificara 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 USD 1,500,000 (u
otras monedas aplicables). La asignacion, publicacién o diseminacion de una calificacion 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 Bretana, 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 electrénicos 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 calificaciones crediticias
solamente a “clientes mayoristas”. La informacion de calificaciones 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 calificacion es emitida por una calificadora 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 Califica Riesgo Reconocida Nacionalmente (Nationally Recognized Statistical Rating
Organization) o NRSRO por sus siglas en inglés. Sin embargo, la subsidiaria que emite esta calificacion 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 calificaciones 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
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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.
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