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INFORME

A: MASA DE OBLIGACIONISTAS DE BONOS CORPORATIVOS
REMIX, 5.A.

SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES DE LA
REPUBLICA DOMINICANA (SIMV):

Dando cumplimiento a las responsabilidades como Representantes de Masa de
Obligacionistas establecidas en la Ley 249-17 del Mercado de Valores de la
Repiblica Dominicana; sus Normas y Reglamentos de aplicacion; la Ley 479-08
General de las Sociedades Comerciales y Empresas Individuales de
Responsabilidad Limitada; la Ley No 31-11 que modifica esta iltima, v en
particular a la Resolucién R-CNV-2016-14-MV de funciones del Representante de
la Masa, procedemos a rendir el presente informe.,

Iniciamos la redaccion de este escrito, poniendo en practica ciertos procedimientos
y revisiones pautados en las legislaciones antes citadas, para proveer a la Masa de
Obligacionistas nuestro informe independiente, el cual no se emite apegado a las
normas de auditoria internacional, sino que constituye la exposicién de nuestros
hallazgos.

Es bueno tener presente que, la inscripcién de los valores en el Registro del
Mercado de Valores y de Productos, y la autorizacién para realizar la oferta puiblica
por parte de la Superintendencia del Mercado de Valores, no implica certificacién
sobre la bondad del valor o la solvencia del Emisor. Tampoco estamos haciendo
juicios de valor sobre el tema.

En cumplimiento a nuestros deberes, hemos evaluado y analizado la situacién del
Emisor y su actividad, y los hallazgos los expresamos a continuacion:
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a) Laautenticidad delos valores en cuestidn, sean fisicos o estén
representados por anotaciones en cuenta.

REMIX, S.A. (Emisor), es una sociedad andnima organizada de conformidad con
las leyes dominicanas, que tiene comao objeto principal dedicarse

a la construccion de carreteras, obras de infraestructura y similares; la ejecucion
de actividades propias, relacionadas, conexas o afines con la construccion en
general conexiones viales y/o industriales, actividades economicas relativas a las
inversiones y construcciones inmobiliarias, construceion de reformas y reparacion
de edificios residenciales, viviendas y todo tipo de edificacion en general,

Pudimos constatar que la colocacién del programa de emision de Bonos
Corporatives por un valor total de hasta diez millones de délares de los estados
unidos de américa con 00/100 centavos (US$10,000,000.00), compuesto por
miltiples emisiones hasta agotar el monto aprobado, fue aprobada en Acta de
Asamblea General Extraordinaria de Accionistas de REMIX, S.A, en fecha 27 de
Abril del 2018; cuya Segunda Resolucion fue modificada mediante Acta General
Extracrdinaria de Accionistas celebrada en fecha 18 de mayo del afio 2018, la
(inica Resolucién Aprobatoria emitida por la SIMV de fecha 17 de agosto del afio
2018 aprueba el presente programa de emisiones.

El programa de emisiones estd debidamente inscrito en el Registro del Mercado de
Valores de la Superintendencia del Mercado de Valores de la Rep, Dom., hajo el
numero SIVEM-122.

b) Valor actualizado de las garantias prendarias y/o hipotecarias
constituidas para la emision y las medidas adoptadas para la
comprobacion.

El presente programa de emisiones no cuenta con garantias especificas, es solo una
acreencia quirografaria la que lo respalda. El tenedor posee prenda comin sobre
la totalidad del patrimonio del Emisor.
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c) Reporte del nivel de cumplimiento del administrador extraordinario
de la emisién, en caso de designar alguno,

El presente programa de emisiones no requiere de administrador extraordinario.

d) Confirmacion de la vigencia y cobertura de los contratos de seguros
sobre los bienes e inmuebles puestos en garantia y las acciones
llevadas a cabo en caso de hallazgos que atenten contra los derechos de
los tenedores.

No aplica debido a que no existe garantia de bienes e inmuebles.

e) Cumplimiento del procedimiento de revision de la tasa de interés, en
caso de que se haya especificado en el prospecto de emisién, v la
consecuente modificacion de la misma.

Cada emisién tendra una tasa de Interés fija, pagadera trimestralmente, segiin
se determiné en los Prospectos Simplificados v en los Avisos de Colocacidn
Primaria.

Sobre la validacion de los pagos de intereses pudimos observar:

= El uso correcto de la base de cilculo establecida en el Prospecto de
Emision y Aviso de Colocacion de cada Emision.

= Que se pagd la cantidad de dias correspondientes al periodo estipulado en
el Prospecto de Emisidn y Aviso de Colocacion.

= Que se pago en la fecha establecida en el Prospecto de Emisién y Aviso de
Colocacion,
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3 REMIX

Houes Localer amitidos por:

REMIX, 5. A.

Trimestre Engro - Marzo 2023
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Nivel de liquidez con que cuenta el emisor para fines de redencion
anticipada de los valores, en caso de haberse especificado en el

prospecto.

Mo existe opcldn de procedimiento de redencién anticipada por parte del Emisor,
segiin fue establecido en el Prospecto de Colocacion y Aviso de Colocacion

Primaria.

g

liso de los fondos por parte del emisor, de conformidad con los
objetivos econémicos y financieros establecidos en el Prospecto de
Emision vy las medidas adoptadas por el Representante para la

comprobacion,
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El uso de los fondos ha sido acorde a lo establecido en el prospecto de emision al

ser destinado al pago de pasivo corriente v capital trabajo,

El prospecto de emisidn establece gue los fondos captados de la Primera Emision
deben ser destinados 100% a amortizacion de deudas y capital de trabajo. Las
deudas estan detalladas en el Prospecto Definitivo.

Fudimos comprobar que los fondos de la Primera Emision se canalizaron para el
pago del capital por concepto de la cancelacidn de la emision  SIVEM-108 por valor
de US$2,000,000.00; Cancelacion de préstamo por deuda Banco Popular
Dominicano por un monto de US$1,200,000.00; Cancelacion de deuda BHD Ledn
por un valor de US3$500,000.00. También, fueron canalizados fondos por un monto
de US$215,000.00 por pago a suplidor de combustible,

El prospecto de emision establece que los fondos captados de la Segunda Emisian
deben ser destinados total o parcialmente para la amortizacion de deuda del
emisor que cominmente son utilizadas para el financiamiento del crecimiento de
la empresa a través de la adquisicién de equipos y maquinarias que sirven para
brindar servicios. Las deudas estin detalladas en el Prospecto Definitivo,

Pudimos comprobar que los fondos de la Segunda Emision se canalizaron para el
pago total o parcial de las deudas contraidas con Banco Popular Dominicano por
un monto de US$Z,205,639.74; BHD Ledon por un valor de US$403480.55;
Cancelacion de deuda con John Deere Financial por un monto de US$24,113.66,

También, fueron canalizados fondos por un monto de US$56,640.00 par pago de
deuda contraida con ITAL Parts.

El prospecto de emisidn establece que los fondos captados de la Tercera Emision
deben ser destinados total o parcialmente para la amortizacidén de deuda del
emisor que cominmente son utilizadas para el financiamiento del crecimiento de

8
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la empresa a través de la adquisicion de equipos y maguinarias gue sirven para
brindar servicios. Las deudas estan detalladas en el Prospecto Definitivo,

Pudimos comprobar que los fondos de la Tercera Emisién se canalizaron segtn
detalle a continuaciin:
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h] La colocacidn y la negociacion de los valores de conformidad con las
condiciones establecidas en el Prospecto de Emision.

CEVALDOM, Depésito Centralizado de Valores 5.4, ha sido la empresa designada
como agente del programa de emisiones. Tiene a su cargo la custodia,
compensacitn y liquidacion de los valores del presente programa de emision, asi
como los procedimientos de pago de intereses y capital de los Bonos Corporativos.

Revisamos el prospectn, del contrato de emision y avisos de oferta piblica
entregado por la administracién del Emisor, y pudimos constatar que el total de los
honos corporativos en circulacién se componen de la siguiente manera:
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Primera {1ra) Emision: 3,915,000 bonos corporatives con valor unitario de un
délar estadounidense (USE 1.00), equivalente tres millones novecientos quince
mil dolares de los Estados Unidos de América con 00/100 centavos
(US$3,915,000.00).

Tasa de interés fija: 6.75% anual
Frecuencia del pago: trimestral

Fecha de emisidn: 5 de septiembre 2018
Fecha de Vencimiento: 5 de septiembre 2023

sepunda (2da) Emision: 2,690,000 bonos corporatives con valor unitario de un
dolar estadounidense (US$ 1.00), equivalente dos millones seiscientos noventa

mil dolares de los Estados Unidos de América con 00/100 centavos
(US$2,690,000.00).

Tasa de interés fija: 6.75% anual

Frecuencia del pago: trimestral

Fecha de emision: 30 de noviembre 2018

Fecha de Vencimiento: 30 de noviembre 2023

Tercera (3ra) Emisidn: 3,395,000 bonoes corporatives con valor unitario de un

délar estadounidense (US$ 1.00), equivalente tres millones trescientos noventa y
cinco mil dolares de los Estados Unidos de América con 00/100 centavos
(US53,395,000.00).

Tasa de interés fija; 6.90% anual

10
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Frecuencia del pago: trimestral
Fecha de emisidn: 24 de abril 2019
Fecha de Vencimiento: 24 de abril 2024

i)  Actualizacién de la Calificacién de Riesgo de la emision y del emisor,
conforme la periodicidad que se haya establecido a tales fines en el

prospecto.
Ea]|f' ica cn‘m de lhe sp;u Fnller
Solvencia B A- : A- |
Perspectivas Estables Estables |

Conforme la entrada en vigor del Reglamento para las Calificadoras de Rtesgus
NGm. R-CNMV-2022-03-MV, especificamente articulo 7, estos reportes serdn
presentados con periodicidad semestral.

i) Nivel de endeudamiento del emisor de conformidad a lo establecido en
el prospecto de emisidn.

De acuerdo con el prospecto de colocacion, el presente programa de emisiones de
honos no compromete los limites de endeudamiento del Emisor.

k) Cumplimiento del emisor en cuanto a la remision periodica de sus
estados financieros a la Superintendencia.

Resumimos el estatus de envio de estados financieros a la Superintendencia del
Mercado de Valores de la Republica Dominicana:

11
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Anualmente
1. Balance General Auditado 31 de diciembre 2021
2. Estado de Resultados Auditado 31 de diciembre 2021

3. Estado de Cambio en el Patrimonio Auditado 31 de diciembre 2021
4. Estado de Flujo de Efectivo Auditado 31 de diciembre 2021
5. Politicas contables utilizadas vy

demas notas explicativas de los 31 de diciemhbre 2021

Estados Financieros Auditados

Trimestralmente y comparados con el trimestre anterior;

1. Balance General intermedio marzo 2023
2, Estado de Resultados intermedio marzo 2023
3. Estado de Flujo de Efectivo intermedio marzo 2023
4. Estado de Cambios en el Patrimonio marzo 2023

)  Monto total de la emision que ha sido colocado.

El monto total del programa de emisidn colocado y en circulacién asciende a la
cantidad de U55%10,000,000.00.

m) Cumplimiento del procedimiento de redencién anticipada por parte
del emisor, en los casos que aplique.

12
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No aplica este punto para el trimestre en cuestion,

n) Enajenacién de las acciones del emisor, y las posiciones dominantes
dentro de la distribucion accionaria, que represente por lo menos el
10% del total del Patrimonio del Emisor,

No aplica este punto para el trimestre en cuestion,

) Colocacion y/o negociacién de valores por parte del emisor en
mercados internacionales; asi como cualquier informacion relevante,
como redencion anticipada, amortizacion, acuerdos con los tenedores
de valores, entre otros.

Mo ha habido en el trimestre en cuestion, colocacion y/o negociacion de valores
por parte del Emisor en mercados internacionales,

p)  Procesos de reestructuracion societaria del emisor, estableciendo los
avances en virtud del acuerdo suscrito para esos fines.

No ha habido en el trimestre en cuestion procesos de restructuracion societaria del
Emisor.

q) Cualguier actividad dentro o fuera de la drbita del emisor que
pudiera entorpecer el funcionamiento del mismo (laboral,
administrativos, causas de fuerza mayor, etc.).

El emisor confirma que para el trimestre en cuestion no ha existido ninguna
actividad dentro o fuera de la drbita del emisor que pudiera entorpecer sus
operaciones, negocios y registros contables. Asimismo, hasta la fecha, han
cumplido cabalmente y sin demora con sus clientes, incluyendo con los informes,
reportes y requerimientos ante la Superintendencia de Mercado de Valores.

13
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r}  Cualquier documento de indole legal que impliquen procesos de
naturaleza civil, comercial, penal o administrativo incoados contra el
emisar.

Seglin informacion suministrada por la Gerencia, no existe en el trimestre del cual
nos ocupamos, ninguna situacion legal que le afecte. Tampoco ello se desprende
de la informacion general que manejamos en nuestro cardcter de Representante
de la Masa de Obligacionistas.

5]  Modificaciones al Contrato de Emision.

No ha habido en el trimestre en cuestidn, modificaciones al contrato de emisién.

t}  La adquisicién y enajenacion de activos por parte del emisor que
representen el 10% o mas de su capital suscrito y pagado.

No ha habido en el trimestre en cuestién, no ha habide adquisicion ni enajenacidn
de activas,

u) Cambios en la estructura administrativa del emisor relativos a los
principales ejecutivos y de las estructuras que se relacionen con la
emision,

Mo ha habido en el trimestre en cuestion, cambios en la estructura administrativa
del emisor relativo a los principales ejecutivos v las estructuras que se relacionen
con la emision, que amerite ser mencionado en este informe,

v)  Cualquier otra obligacion establecida en el prospecto de emision, el
contrato de emisién y las disposiciones normativas vigentes, asi mismo

14
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cualquier elemento o suceso que conlleve implicaciones juridicas,
economicas o de reputacion para el emisor.

Mo tenemos conocimiento, ni tampoco la administracién nos ha informado de
cualquier otro elemento o suceso gue conlleve implicaciones econdmicas o
morales para el Emisor, cualquiera de sus accionistas y/o empresas vinculadas.

w) Otros.

1. Fl dictamen de los estados financieros auditados al 31 de diciembre de 2021,
no tienen salvedades.

2. Consulta a SIMV: En fecha 20 de marzo 2023 Remix, S.A, realizé una consulta
de SIMV scbre la aplicacién del articulo 10 del Reglamento de Informacion
Privilegiada, Hechos Relevantes y Manipulacion de Mercado.

3. En fecha 16 de marzo 2023 Remix 5. A. realizo una solicitud de prorroga parala

actualizacion de manual de politicas sobre informacién reservada,
confidencialidad o privilegiada.

SALAS PIANTINI & ASOCIADOS
Representante de Masa de Obligacionistas

15
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INFORME DE CALIFMCACION SEMESTRAL — FERRERD 2023

FUNDAMENTOS —

La calificacién de solvendia y bonos de Remix 5.A. en "A-" considera un perfil de negocio
calificado come *Adecuacla” v una pasicidn financiera "Satisfactoria®

Remix 5.A es una empresa con Una vasta experienda en el sector de la construcddn vial,
concesiones de carreteras, construccidn de pistas y lazas de seropuertos, ademds de [a
produccion de los materiales y productos de rellens, agregados, hormigones y asfaltos,

El backlog de obras en Repiblica Dominicana a fines de 2022 se situd en los US3 15,6
millenes, registrando una caida del 48,5% en comparacion al ciere del afio anterior,
dehido al tarmino de varios proyectos durante fos dliimes trimestres. Lo anterior, suimado
a un incremento en la diversificacion por cantidad de obwas, ocasionan un menor valor
promedio por proyecte. Mo obstante, la entidad mantiene una actva cartera de
proyectos en lictacidn que podrian incrementar dicho monto en los préadmoas trimastres.

Adicionalmenta, la enticlad mantiene un backiog de suministros cercana a los USH 3.3
millanes, permitiencle una mayor diversificadcn.

Al cierre de 2022 los ingresos de Remix se situaron en los RD% 2472 millones,
ohsenando un auments anual 13,2%, debido seglin su peso relativo, 8 una mayor venta
deservicios [Incremento anual del 17,7%), otros ingresos {6,5% anual), sumadao a mayores
utilidades por venta de activos, que permitieron compensar la disminucdn anual del
4,3% registrada en las ventas por productos y un -B,4% en los beneficos sobre inversion.

Durante diche perieds, los costos operacionales se incrementaron un 10,4%, mientras
que los gastos de administracién evidenciaron una baja del 4,4%. De esta manera, al
evidenciar un menor cracimianta an bos costos y gastos operadonales en comparacion a
los ingresos, |a generacion de Ebitda de la compaiia presentd un aumento del 29,7%,
alcanzande les RD4 1.015 millsnes (RDS 783 millones a 2021).

El mayor crecimients en el Ebitda en comparacion a los ingresos permitid que el margen
Ehitda se incrementara hasta of 41,126 (12,4% a fines de 2020y 35,8% a diciembre 2021).

En términcs de pasivos financieros duranta el Gitima afio, ante la mayor liquidez y mejoras
en el capital de trabajo, evidendiaron una disminucién hasta los RD$ 880 millones (RDS
1.127 millanes en 2021). Ademas, se debe considerar que los actuales niveles de caja de
la compafiia permiten cubrir la totalidad de la deuda.

A suvez, la deuda financiera mantenia cerca del 44,3% en el largo plazo, comrespondiente
mayoritaiamente a las colocaciones de la primera, segunda y tercera emisién del
programa SIVEM-122 (US$ 10 millones en total], cuyes fondos fueron utilizades para el
refinanciamients de bonos, préstamos bancarios y, en menor medida, para capital de
trabajo.

Durants el periodo evaluado se ha observado un constante crecimiento en la base
patrimanial de la compaiia, considerando su politica de capitalizacion de utilidades para
hacer frante 2 las necesidades de financlamlento, sumado al aumento de capital suscrito
y pagado realizado en afios anteriores. Ello, generd que la base patrimonial de la
comgpaiila aumentara hasta registrar los RD$ 2,188 millones en 2022 (RD$ 804 millones a
finos de 2014). Asi, sumado a los menores niveles de deuda en los dlimos periodos v of
incremento en los niveles de caja, permitieran que e leverage financiero disminuyera
hasta las 0,4 veces (1,3 a fines de 2020).

Lag indicadores de cobertura se ven influidos por la valatilidad de la generacidn de la
compafiia y las mayores necesidades de financiamiento. Al respecto, dado los eventos
de los dltimos aftos, con mayores niveles de caja sumado al prepago de la deuda
financiera, y mayores niveles de generacidn han permitido mejorar los indicadores de
coberturas.
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En particular, a diciembra de 2022 el indicador de deuda financiera neta sobre Ebitda
elisminuyd hasta las -0,1 veces (-0,2 veces a diciembre de 2021) y la cobertura de Ebitda
sobre gastos financiercs s incrementd hasta las 7,6 veces (6,1 vaces a fines de 2021).

PERSPECTIVAS: ESTABLES

ESCEMARID BASE: Considera la mantencién del fortalecimiento financiere evidenciado
en los dlimos periodos, coen un camblo estructural de los renges de los ratios de
endeudamienta finandero e indicadores de coberfura.

Ademds, contemgla la mantencidn de una conservadora policita financiera y adecuados
niveles de liquidez, como también la mantencidn de una mayor diversificacidn en
iérminos de actividad y eficiencias asociadas al plan estratégico en curso, entre otros
factores,

ESCENARIO DE BAJA Se podria generar ante un mayor deterioro del escenario
econdmico wo ante pollticas financiera mis agresivas, que resulten en un deterioro
estructural de bos Indicadores crediticios. A su vez, se podria dar ante un retormno
prolongado de los indicadores hacia rangos evidenciados en periodos anteriores,

ESCENARIO DE ALZA: Se considera poco probeble en el mediano plazo ante |a recienta
alza en 2022,

== AT
PERFIL DE NEGOCIOS; ADECUADD
= Huen posicionaméento de mercado gradias a su historial de alto nivel de cumplimiento,

= Adecuade backlog para los prosimos afos, con ung mayor concentracidn en
Ropdblica Darmindcana,

= Gran parte de los proyectos futuros poseen contratantes con alta sohencia

= Participacidn anuna industria sensible a los ciclos econdmicos, competitiva & intensiva
e capital de rabajo.

» Backlog de corto plazo genea desafics de renovacidon de negocios para la compafila.

» Exposicidn de sus operaciones a palaes de meyor riesgo relatio,
POSICION FINAMCIERA: SATISFACTORIA

» Mantencion de una politica de capitalizacion de utilidades frente a kos requerimientos
financieros producto de la expansion de sus actividaces,

» Exposicion a la variabilidad de los ingresos y costos.

» Relevante disminucian en la deudas finandera y aumenta en la base patrimontal han
gatillado en mejoras en ol endeudamianto financara.

o Indicadores de cobarura evidencian mayores holguras que en periodos anterlores
ante al cracimianto en la generacidn, disminucidn de dedda y mayares niveles de caja.

_ Liquidez calilicada coma "Robusta”.
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FACTORES ESG CONSIDERADOS EN LA CLASIFICACION

Durante 2021, la compariia se certifictd mediante la 150 9001:2015, 150 14001, 15O
45001, que les permite establecer un sisterna de gestién integrade, adecuado para sus
dientes, Incorparando impactos medioambientes y proteja la integridad fisice de sus
colaboradores.

- AMBIENTALES:

Parte de la certificacion 150 14001 contempla como objetiva la gestion d?l rr:ad'p:l
ambiente, cumpliendo con la normativa vigente en prevencidn de la contaminadién y
requisitos legales ambientas.

— SOCIALES:

La sodedad considera como sus principales actores soclales a sus colaboradores,
proveedores y las comunidades. Al respecto, la mayor parte de la regulackin laboral
vigante se aplica a la industria en consideracicn al vinculo o relacion laboral existente
entre la compafila y sus empleados,

— GOBIERNOS CORFORATIVOS:

Actualmente el consejo de administracidn estd compuesto por Alfredo Delfing
(Presidents), ¥selsa Margarita Guillen (Vicepresidents) Raffaclla Deffina (Director),
Emanuela Delfino (Tesorer) Jose Juan Murmand (Secretaria),
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PHINCIFALES INDICADORES FINANCIERDS
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CALIFICACION DE SOLVENCIA ¥ TITULDS DE DEUDA DE LARGO PLAZO

= Calepgods AAK Comssponde 8 aquelos Insbumesios qee cuenlan e la mis alia capasicid de pago del capial e nlgmeses en s Biming y plazos pacladas, i codl no 58
werka alenady en Sima Sgniicadva anle posities camblos en al amisor, en |3 Indusis 8 que perleraos oo la econamii

¢ Calegore AN Commsponds & souelng Inshumesstos gue coenlaey con una miy Ata capasidad de pego del capllel & Inkreses en bos Hemings y plazcs padados, Beoal no 58
werla alectads an kerma Sgniicaiva anke posibins canblos en ol amisor, en | induskia a que perkenece o en 1a soonamia

»  Calegora & Comespondo 8 aquelics instumerios que csnlas con una buena capaddad de pego del capilal o inbarases an ok Memings v phizas paclade, pero dsta es
susnopible do delarioearee bossments arte postles cambing en el emisor, B0 b industia & que pertanae o en b amonomia
Catgora BEE: Corresponde & aquelos rstumenias qua cuentan can wuna suldeme capaddaed de paoo dal capital e inlereses en los Bmines y plescs paciados, pero fala es
suscaplble de debilarse anle persibles cambing en of emisor, en o induslna o qua pertenecs o en ks economis

#  Caleqons BE; Corasponds 3 aquallos insiumentos que cimman oon capacidad para ol pano del Gapiial @ inkereses e s Remings v plaens pecitacios, pera é3la ea varabie v
sipcnpible da deterlerarse anle posiblas camblos en el emisern, en la nduskia & que penanece o en la econamia, pudisndo inourirss e nelrso an o page de Pieesss v el

capilal.
Calegorta B: Corrasponda o souslis rsinimanios qua aistan con o minkimo da capacidad de pago & capial & inlereses en s limines v plazos pactados, pem esta ge muy
varniatle v ssscepbbla de deterlorares anla positfes cambios en &l entsor, en & indusina 2qua penansce o an la scanamia, padendn o en pledula de inres e y chpik,

¥ Cakagorls C: Comesponds 3 aguslos nalumentns que no cusilan con cagacidad aulidents pera f pago del caphal & imerases anlns ¥eminos v plasos paciadas, nvisliendn o
risaga de péndkia de caplal @ nheetas,

e Colsgorls D; Cormspands o aquelios insrmanks quée ne cuentn con capacided de pago del caplal & inkreses & log Lirmines v plazos packados, y que’ prezenian
rurmplmienin alocivo do pago da interesss y capilal, o requarimisnio da quistes en orsa.

= Calegorla E; Comesponds 8 aquelos narumenlos e smison ng possa Inbormacdn sulidenta o represenlaiva para of parfodo minfmo esighdo para I cafifcaciin, i adeimis no
exfslen garantiss suldenles,

Addchonsimenis, pat s calsgomas do fesga e ARy B, 13 Cailcrdon uliim la nomenckalira §+)y (=), mars olorger urs meayor graduacin da riesgoreialiv,

CALIFICACION TITULDS DE DEUDA DE MEDIAND ¥ LARGO PLAZO

= Calegoria Afs: Cormaspande & aquelios Insfnumankos que cusntan con la més slla capackdad de paga dal capital e imderesas an ins Enmings y plhics padados, B cul no se
weriy alectada en Formt saniica iy anle posibles canibins en el envisr, e 1 induskis 2 gue pestenece o enla economia

= Calageria Ak Comesponds a aquslios nsnomenlas que cuanlan con una muy aia capacksad de pago del capilal & inksses o ks Wemings ¢ plaeas packadoes, 15 cual no s
veri alectada &n forma signiicalvn anle pastbles cambios &n el emisan, en 18 Industrds 8 s perleneca o en la econamia

= Colegorls A Comeaponde o aquaies instiumans gue cuenlan con ang busna capacidad de pego g2l capdlal o inereaes en los 1dmincs y plaeos pactados, pano ésla es
s piin do deterorarss levements ante posities cambing an o emisor, en b industia 3 que perenacn o 60 | sronmin,

#  Calegoria BEE: Comesponde a aguelas inskumenios qua cusntan can una sufidenta cepaddad de pago dal capilal ¢ infensns en s Bmvings y fescs pactados, pero deta es
smcaplbla da debliflarse anie posldes cambloa en el amisor, an la indeslds o que perfeneca o en s aconomia,

# Calegorla BE: Gosesponde a aqualos inslumentos que cuntan oon capackdad pard of pano del capial & inkeeses em log 1emings v plazos paciados, pero ésla as variate i
sapible de detmrionse anle posibles cambios en o anisar, en la indusifa 3 que parlanece o en la econami, pudiendo noarise en relraso a0 o pago de Inereses v el
capiial,

= LCalegorls B; Cormesponda a aquelns Isstumanics que cuentan con el mining de capackdad da pago del capllalainlereses en fos lminos y plazos pacadas, pes &5k o6 muy
variatie y susceplisle de delerdorirse e posities cambins en of emisor, &0 [ industita a gee peienscs o en la ecanamia, piadlends incumisa en péadida da imereses v oEpial,

# Colegoria C: Coemsponds o aqualos nsiumesins que no cienlan con capacidad sutienis para ol pags del capital @ infereses enlos Breings y plazos paciades, esdstiendo alo
fi=g da pindida da capllAl e inlemses.

= Calegorla 0; Corresponda & aquelios Inslrumanios qua no coentan con capacidad da pago del capital @ infereses e b Weminas v plades pacladas, v que présentan
incurrplpniento eleciun de pagn da imeredes v caplld, o requedmisnia de quisbey en turss,

#  Calegorla B Conesponds o aqunlosinsurentos cuyd eriser o posee mformsicion sulients o rpresedalive para &l parlado minima exigido para la caliicadtn, y edamaz no
aishan garoniias sdicenios,

Aricionztmenia, para las calegorias da fesgoania ARy B, 1a Caficadora uldza la nomendaiora (#) i (-], pars olargiar s minyor gradsacitn de nieson refalwa

TITULOS DE DEUDA DE CORTO PLAZO

*  Colegorks 1 [C-1) Comrespondss b aquebos instument o que cientan con b nvis Jla capscidad de pago el capital @ inlerasas an los ¥nminos y plazos paclados.
» Caksgorla 2 (-2 Comasponds & aquelos insumaning que cuantan oo una buena capackiad do pago del capilal & inlerases enlos lmises y plazs pactades,

il 1t ropwvaies eites Kl & paschol S B askiiaasit it sk Folier Sk Saanid Caliedon o4 asgs SHL. www. feller-rate.com H
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= Calegoria 3 (C-3): Comesponda & aqoelios inslumentns que euerian oon suldente capacicad de pago del capilal a inkmeses en ks Enrings y plazos paciacs

«  Calegala 4 {G-4): Comespande 8 equelas instumenins cuyn capackdad da pagn del capilal o inlarmses an ko léminog ¥ plzcs paclndes, no rene o5 sequisis s cablicar
on bos nivedes -1, C-2 0 C-3,

«  Cangoda 5 [C-5) Cormsponds & squilas Inslrumenios ooy emisar no posen infonisackn reprasentaliva paea o pesiede minkno igido para caiieackdn y, ademiz, no
emiaten garanilaa sulicenias.

Adicionalenenie, pars agquelias Hios con ealcaciones en Calngerla 1, Feler Rale puede agregar el disinkva [¥],

Para la deuda de lango plazo, son “rado iwersitn” todes los tukos que tengan wan califcaciin igusl o superior @ “B53-", En e caso da deuda de cora piaze, son “grada
prversitn” ks oue posean calficadin igual o superor & “Calegorla 3.

PERSPECTIVAS

Feder Rane asigna sPerspactivas d b Calficackine coma apinidn sobra el comportamlentn de la calicacidn da B solveela da la anlidad an al mediana v largo plaza. Le
califcadara considers los poakies cambins an la eoenoniéa, Fas bases del nagoen, |a esinilura ceganizaiva y de prapiedad di [ empress, Iz Indusira y &n aliog Rclones
relevarvias. Con fada, las perspacivas ra implican necasarizmenta un fulleo cambio en las caliicadores asgradas 4 la empresa.

n Posiliais: s calfcackin puede subr.

#  Eslablies |a caficacidn probablamanks ro cantie.

= A lahaa; kacalificad tn pusda bajar,

= Endesanchy b calficctn puedesublr, bajar o-sor conliimsuda,

CREDITWATCH

Lin Credibwalch o Reviskin Especial sefiala la dircciin potencial da una califcadon, cenrindasa en evenlas y lerdenclas de corto plaze que molivan que st quede sujela
& U@ aheenvacin especial por perte de Feller Riate, Estos son ios casos de lusiones, adguisicorss, recapiisizaciones, accones ragulalorias, camiins ds coniraladar o
desarollos aperacionaies anlicpados, entra oiros, Gon boda, of que una callicackin 2 encuanive én Crecliwatch no signfica que su modilcacion saa neviltabie,

s CW Poeiiar ba calficaciin pueda Subi.
w GV Hegath, |a caffcacein puede befar.
»  CIW En desamolio; la callicacin pueda subl, bafar o ssr confitmada,

DESCRIPTORES DE LIQLIDEZ

= Powsia Laampresa cuama con nd posicn de Inuidez qua ke permite inchsa are un escena de skess seveey qup albcle las condidones ecomtmicars, dee prercada o
operstivas cumpir con el pagn d8 s abiigacones francieras dusanie ks privnes 12 mases.

= Sallsiacinria La ampresa cusnla con i prsicin de bquidez ous ba parmile cumpir con Boigura & paga de sus cbiigaciones Inanclras duranle ks prédneinos 12 meses. Sin
errinareyn, daln e susceplible de debiliarsa anks un escenan de Siess severn que alecks las candidongs econdmicss, de marade U aperalivas.

»  Suficlanta: Lo erpiosa cinnta con una posicin da louidaz que. i periile cumplir can el pago da s obdisacaines Enancleras duranis los prssimas 12 mesas. Sin embango, ek
es gusoeptble do debiiaree anke un escenara da ahess moderado que alkch s condidones econamicas, o mEnEadn U OperalveS.

. ﬁmuummn:nmm#ﬁhdaEqLuaquIamhmmmﬂrmdmmmﬂmwﬂmmmﬁmmmm 12 mezes. Sn
mhm'gn,!ﬂa-uuampliﬁﬁﬁimmmmﬂdmnﬂuﬂmmh&mﬂmsmdﬂmum-

Insuficientn L ermpnesa no-cLenta oon una posiciin de Fouidez que b pemils cumplr con o paga de sus ebigatones Anancianas duranhe dos pricimes 12 meses.
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BAATRIZ DE RIESGO CREDITICIO INDMVIDLAL ¥ CALIFICACIEN FIMAL

La rwkts presentac an of dagrama enirega s categorias de rlesge indcalias para diferentes combinaciones de parfiles de negoco y financieros. Caba deslacar que
Eslas 58 prazentan slo & modo fustrativa, S que |a maliz constinngs una mgla esticla a apkcar.
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