N\ Macro
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Ciudad Autdénoma de Buenos Aires, 12 de septiembre de 2023
Seiores
Comisién Nacional de Valores
Presente

REF: Informe de calificacion — Art. 21, Seccion lll,
Capitulo VI, Titulo Il de las Normas (T. O. 2013)

De nuestra consideracion:

Nos dirigimos a Uds. en nuestro caracter de Entidad de Garantia, a fin de
cumplimentar con el requisito de publicacion del informe de calificacion conforme lo requiere el
Régimen Pyme CNV Garantizada de las Normas (Art. 21, Seccién Ill, Capitulo VI, Titulo Il). Conforme
dicho régimen, se cumple en publicar, a través del presente, el informe de calificacidon correspondiente
emitido por MOODY’S LOCAL AR ACR S.A.

Saludamos a ustedes muy atentamente.

Jorge F. Scarinci
Responsable de Relaciones con el Mercado
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CALIFICACIONES ACTUALES (¥)

Argentina

Banco Macro S.A.

Principales Indicadores

Jun-2023 2022 2021 2020

Depositos en Moneda Local (ML) AAAar/EST ] i .
Depésitos en Moneda Extranjera (ME)  AA-ar/EST Reportado (millones de ARS en moneda homogénea al 30 de junio de 2023)
Depésitos de Corto Plazo en ML ML Alar  Activo 3.180.398 3.149.92¢ 2928422 3.41096¢
Depdsitos de Corto Plazo en ME MLATE  pasivo 2437459 2377690 2228072 2754909
Calificacion de emisor en ML AAAar/EST Patr oN 742939 772234 700350 656 056
Calificacion de emisor en ME AA-.ar/EST atrimonio Neto ’ . ’ i
Acciones 1ar  Préstamos totales 893.174 901.98C 1.034.240 1140.058

Depdsitos totales 1902794 1951918 1728377 2165316
CALIFICACIONES ANTERIORES (*) P

Resultado del ejercicio 56.263 64.862 79.611 134.108
Depésitos en Moneda Local (ML) Annar/esT  Cargos por incobrabilidad 9.826 9.882 7.207 3545¢
Dep6sitos en Moneda Extranjera (ME)  AA-ar/EST Indicadores
Depésitos de Corto Plazo en ML ML A-lar - - " 4% 13% 13% 08%
Depositos de Corto Plazo en ME ML A1ar  Préstamos vencidos/préstamos brutos 4% 3% 3% 8%
Calificacion de emisor en ML AAAar/EST  Provision para pérdidas crediticias/préstamos 137,9% 141,7% 202,2% 477,6%
Calificacién de emisor en ME AA-ar/EST vencidos
Gecioney Tar o Capital 343% 18,4% 19.3% 16,4%
(*) Calificaciones de Riesgo asignadas por Moody's Local AR -
Agente de Calificacidn de Riesgo S.A., Registro No. 3 de la Rentabilidad 18% 2% 27% 40%
Comisién Nacional de Valores. ROAA 36% 21% 2.5% 4 4%
Para mayor detalle sobre las calificaciones asignadas ver la o 5 o 5
seccién Informacidn complementaria, al final de este reporte. ROE 14.9% 8.8% 7% 208%

Estructura de financiamiento 8,0% 6.8% 7,4% 73%
CONTACTOS Recursos liquidos 60,0% 60,8% 52,8% 56,7%

Eliana Gomez Barreca +54.11.5129.2625
Associate Director— Credit Analyst ML
Eliana.GomezBarreca@moodys.com

Ramiro Gonzalez +54.11.5129.2781

Associate ML

Ramiro.gonzalezi@moodys.com

SERVICIO AL CLIENTE

Argentina/ Uruguay +54.11.5129.2600

Nota: Informacion al cierre del afio fiscal y trimestral basada en CGAAP localy Basilea Il; en moneda homogénea a la tltima
fecha analizada; el detalle del calculo de los indicadores se encuentra en el Glosario Técnico

Figura 1: Resumen de indicadores — Junio 2023
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Resumen

Moody's Local AR (“Moody's Local Argentina”) afirma la calificacion de depdsitos y de emisor de largo plazo en moneda
local de Banco Macro S.A. (Banco Macro) en AAA ar,asicomo la calificacién de corto plazo en monedalocal en ML A-1.ar.
Al mismo tiempo, se afirma la calificacién de depdsitos y de emisor de largo plazo en moneda extranjera en AA-ary la
calificacion de corto plazo en moneda extranjeraenML A-1.ar. La perspectiva de las calificaciones de largo plazo es estable.
Asimismo, se afirma la calificacion de sus accionesen 1.ar.

El dia 23 de agosto de 2023 Banco Macro celebré un acuerdo de compraventa, por un monto de USD 50 millones, parala
adquisicion del 100% del capital social y de los votos de Banco Itadi Argentina S.A (AA+.ar/EST), ltali Asset Managment SA.
e Itau Valores S.A. Moody's Local Argentina monitoreara la evolucién de la transacciéon, que aun se encuentra sujeta a la
aprobacionpor parte del BCRAy las implicancias credicitas sobre la calificacion de Banco Macro.

Estaadquisicion es de caracter estratégica, ya que Banco Ital posee una sélida presencia en el drea metropolitana de Buenos
Aires(AMBA) que le permitird a Banco Macro poder aumentar sus operaciones en dicha locacion geogréafica. Consideramos
que a partir de esta adquisicion la escala de Banco Macro se incrementara y pasara a tener alrededor del 7,9% de los
préstamos del total del sistema (5° en el ranking) y 6,4% de los dep6sitos (5°). Asimismo, las proporcion de operaciones
mayoristasde Banco Itau son complementariasa la actual distribucion de clientes de Macro.

Las calificaciones de Banco Macro reflejan su sélido nivel de capitalizaciony la adecuada calidad de su cartera de activos,
con bajos indicadores histéricos de morosidady elevados niveles de cobertura. Asimismo, las calificaciones consideran el
bajo costo de fondeo del que se beneficia el banco por ser agente financiero de cuatro provincias, su elevada capacidad de
generacionde utilidadesy su holgada posicion de liquidez. Atenuando estasfortalezas crediticias, las débiles condiciones de
mercado, la alta exposicion al sector publico, la persistente inflacion, la regulacion sobre las tasas de interés, la baja
penetracion del crédito actual y esperada, presionan la rentabilidad, solvencia y liquidez de los bancos argentinos. A pesar
de la coyuntura actual, Banco Macro ha sido capaz de mantener solidos indicadores crediticios que comparan de manera
favorable con los reportadospor sus pares.

A pesar de la coyuntura actual, caracterizada por un escenario de alta inflacion, limitada disponibilidad de divisas y una
politica monetariarestrictiva, la morosidadde la cartera de crédito se ha mantenido estable y en niveles bajos en términos
histéricos. Moody’s Local Argentina espera un leve aumento en los niveles de morosidad debido a la contraccién que
experimentara la economia en 2023 y a la erosion de la capacidad de pago de los deudores. Sin embargo, este riesgo no
afectarala solvencia de los bancos debido a que se encuentra mitigado por adecuadas coberturascon previsiones y niveles
de capital elevados en términos histéricos.

En opinién de Moody’s Local Argenting, la elevada exposicion a instrumentos del sector publico por parte de los bancos
conlleva a que actualmente el riesgo de activos de las entidades financieras se encuentre mayormente ligado al riesgo
soberano. Consideramos que este riesgo se encuentra mitigado en parte por los solidos fundamentos crediticios que
mantienen los bancos en términosde capital, rentabilidad y liquidez. Moody'sLocal Argentina continuard monitoreando el
impacto sobre el riesgo de activos proveniente de la elevada exposicion de las entidades al sector publico

Las calificaciones en moneda extranjera incorporanelriesgo de transferenciay convertibilidad al que se encuentra expuesta
la entidad, parcialmente materializado en 2020 cuando el Banco Central restringié el acceso a las compafiias al Mercado
Unico y Libre de Cambios (MULC) para hacer frente a su deuda en moneda extranjera.
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Descripcion del Emisor

Banco Macro es un banco nacional de capitales privados con la mayor red de sucursales en Argentina y con presencia en
todo el pais. AL31 de marzo de 2023, se ubicaba como el sexto banco mas grande de Argentina en términos tanto de
préstamosy como depdsitos, y es considerado de importancia sistémica para el pais (D-SIB). El banco opera como agente
financiero de las Provincias de Salta, Tucuman, Jujuy y Misiones lo que le brinda una fuente de fondeo extensa, estable y de

bajo costo.

Banco Macro comenzé a operar como compafifa financierano bancariaen 1977, en 1988 se convirtio en banco comercialy
en agosto de 2006 comenzd a operar como Banco Macro S.A. luego de haber adoptado diferentes denominaciones como
consecuencia de procesos de fusién con otras entidades. En 1994 el banco se empez6 a focalizar en areas regionales fuera
de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires, y en 1996 comenz6 un proceso de adquisiciones durante la privatizacion de los
bancos provinciales y otrasinstituciones bancarias (Banco Bansud S.A., Nuevo Banco Suquia S.A., Nuevo Banco Bisel S.A.y
Banco Privado de Inversiones S.A.) que fueron posteriormente fusionadas con el banco. En el 2006 Banco Macro adquirié el
controldel Banco del Tucuman S.A. que fue fusionado con la entidad en octubre de 2019.

Fortalezas crediticias

»  Consolidada franquicia de negocio en todo el pais, a través de la mayor red de distribucion local y como agente
financiero de varias provincias

»  Solida capitalizacion, que lo dota de mayor resiliencia para hacer frente a potenciales pérdidas en situaciones de estrés
»  Acceso a fondeo de bajo costo, por operar como agente financiero de Salta, Tucuman, Jujuy y Misiones
»  Adecuada calidad de cartera, cobertura de riesgo de activosy liquidez

Debilidades crediticias
»  Elevada competencia de bancos nacionales e internacionales

»  Elevada exposicion al sector publico, que lo vincula al riesgo de refinanciamiento de la deuda publica y a cambios en
las condiciones de la politica monetaria

»  Entorno macroecondmico localseveramente afectado por la elevada inflacién y por la pérdida en el poder adquisitivo,
que podria afectar el crecimiento de depdsitos, su principal fuente de fondeo, y sus indices de calidad de activos.

Calificacion de acciones para bancos

Oferta Publica: La Oferta Publica inicial se realizé enelmercado local para la suscripcion de 390.832.289 acciones ordinarias
escriturales Clase B. En 2006 el Banco realizé la suscripcion de 75.000.000 de acciones clase B en el mercado local e
internacional

Accionistas principales: Losaccionistas principales son la ANSES, Delfin J. E. Carballo y el Fideicomiso “Trust JHB".
Precio de Suscripcion: ARS1,00 por accion

Tipo de Acciones: Escrituralesordinariasde VN ARS 1y con derecho a 1 (un) voto por accién.

Composicion del capital

Acciones Ordinarias clase "A" 5 votos 11235670
Acciones Ordinarias Clase "B" 1 voto 628177.738
Total 639.413.408

28 de agosto de 2023 Informe de calificacion: Banco Macro S.A
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Capacidad para generar utilidades

En funcion del analisis de los distintos aspectos evaluados precedentemente se establece que su potencial para generar
utilidades es Muy alta debido principalmente a que la entidad presenta una calificacion de AAA.ar para depésitosenmoneda
local.

Liquidezde mercado

Se procedié a medir la presencia de la accion en el mercado, considerando el nimero de dias que la accién se transa en el
lapso del ultimo trimestre anterior a la calificacion. La metodologia establece que, si la accidn se transa mas del 50% de los
dias, corresponde considerar como alta la liquidez de la accion en el mercado. Durante los ultimos tres meses a mayo de
2023, la accion registro operacionestodos los dias por lo que su liquidez se califica como Alta.

Resultado indicado en la matriz

Enbase a una combinaciénentre el nivel asignado a la capacidad para generar utilidades -Muy alta-y el nivel establecido
con respecto a su liquidez en el Mercado —Alta-, se determina en funcion de la siguiente matriz la calificacion de la accion:

Segun la combinacion de puntuaciones de la capacidad de la entidad para generar utilidades y su liquidez de mercado,
obtenemosun resultado indicado en la matriz para accionesde Emisor en Categoria 1.ar.

Consideraciones adicionales

La accion forma parte del indice S&P Merval, indice que busca medir el desempefio de las acciones de mayor tamafioy
liquidez operadasen Bolsasy Mercados Argentinos (BYMA) que estén clasificadas como acciones locales. El mercado local
ha mostrado un alto nivel de volatilidad.

Valor de Mercado: AL30 de junio de 2023, el valor libros de la accion de Banco Macro erade ARS 1.161,90,y el precio de
cierre de mercado de ARS 1.313,46, siendo la relacién cotizacion/valor librosde 1,13x.

Utilidades: Se espera que la generacion de utilidades de la entidad se mantenga estable.

Rendimiento: Se evalta la evolucidn de la accion del emisor respecto del indice S&P MERVAL. En los ultimos doce mesesa
julio 2023 la accion de Banco Macro (BCBA: BMA) mostré una suba del 235,50%, mientras que el indice S&P MERVAL subié
un 478,60%.

Calificacion
Evaluadas las consideracionesadicionales, se considera que las mismas no ameritanuna modificacion de la categoria arriba
mencionada, quedando la misma establecida en 1.ar.

28 de agosto de 2023 Informe de calificacion: Banco Macro S.A
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Figura 2: Cotizacion
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Fuente: Moody’s Local Argentina en base a Bolsa de Comercio de Buenos Aires.

Nota: En las fechas 26/05/23,05/06/23,26/7/23, se relizaron splist y la serfe se encuentra ajustada a la nueva cantidad de acciones

28 de agosto de 2023
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Informacion contable e indicadores operativosy financieros

Banco Macro S.A.

En millones de ARS (en moneda homogéneaal 30/06/2023) Jun-23 2022 2021 2020
ESTADO DE SITUACION PATRIMONIAL
Efectivo y depdsitos en bancos 331.679 376.838 505.825 575.807
Titulos BCRA 836.022 919.759 482 473 744738
Titulos soberanos 669328 579.657 526176 574.690
Préstamos totales 893.174 901.980 1.034.240 1.140.058
Activos intangibles 27007 26278 24668 22613
Activo total 3.180.398 3.149.925 2928422 3.410.965
Depositos totales 1902794 1951918 1.728377 2165316
Sector publico 132.458 165.678 165551 325924
Sector financiero 2.940 2.491 2.821 3.085
Sector privado no financieroy residentes del exterior 1.767.396 1.783.750 1560.004 1.836.307
BCRA y otras instituciones financieras 3.941 3.691 1.285 4.072
Obligaciones negociables? 3.270 4092 8779 21828
Pasivo total 2.437.459 2.377.690 2228072 2754909
Patrimonio neto 742939 772234 700.350 656.056
ESTADO DE RESULTADOS
Resultado neto por intereses 228829 460.068 384502 426.409
Resultado neto por comisiones 53611 102.447 98191 100.550
Cargos por incobrabilidad 9.826 9.882 7.207 35.455
Ingreso operativo neto 471.827 750.727 570966 421.676
Beneficios al personal 59736 116.986 115.884 117.842
Gastos administrativos 31.614 59.000 58973 64.417
Resultado operativo 301753 438764 274819 129.225
Resultado antes de impuestos 82.457 94175 84.491 188.335
Resultado neto 56.263 64.862 79.611 134105
INDICADORES
Préstamos vencidos/préstamos brutos 1,4% 13% 1,3% 0,8%
Provisién para pérdidas crediticias/préstamos vencidos 137.9% 141,7% 202,2% 477,6%
Préstamos/activo total 281% 286% 353% 33,4%
Concentracion de las financiaciones®) 74% 35% 5,0% 11.2%
(Titulos publicos+ BCRA)/activo total 473% 47,6% 34,4% 38,7%
Capital ajustado 34,3% 18,4% 193% 16,4%
Patrimonio neto/activo total 23,4% 245% 23,9% 19,2%
Gastos funcionamiento/ingresos operativos netost®) 19,0% 231% 30,2% 39,9%
Rentabilidad 1,8% 21% 2,7% 40%
ROAAD 3,6% 21% 2,5% 44%
ROE® 149% 8,.8% 1,7% 20,8%
Depositos/pasivos totales 781% 82,1% 77,6% 78,6%
Depdsitos/activo tangible 60,3% 62,5% 59,5% 63,9%
Obligaciones negociables/activo tangible 0,1% 0,1% 0,3% 0,6%
Concentracion de los depdsitos®) 12,7% 11,9% 7.8% 19,2%
Estructura de financiamiento 8,0% 6,8% 7.4% 73%
Recursos liquidos/activo tangible 60,0% 60,8% 52,8% 56,/%
Recursos liquidos/depdsitos totales 99,4% 97,3% 88,7% 88,7%
Préstamos/depositos totales 46,9% 46,2% 59,8% 52,7%

() Indicadores anualizados; ) No incluye deuda subordinada; 3110 mayores clientes; *)Beneficios al personal+ gastos administrativos sobre ingresos operativos netos

(excluyendo cargos por incobrabilidad)
Fuente: Moody’s Local Argentina en base a informacion del BCRA

28 de agosto de 2023 Informe de calificacion: Banco Macro S.A
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Informacion complementaria

Detalle de las calificaciones asignadas

Actual Anterior
Instrumento — - —, -
Calificacion | Perspectiva| Calificacién | Perspectiva

Calificacion de depésitos
Calificacidon de depositos en moneda local AAA ar Estable AAA ar Estable
Calificacion de depdsitos en moneda extranjera AA- ar Estable AA-ar Estable
Calificacién de depositos de corto plazo en moneda local ML A-1.ar -- ML A-T.ar --
Calificacion de depositos de corto plazo en moneda extranjera ML A-1.ar -- ML A-1.ar --
Calificacion de emisor en moneda local AAA.ar Estable AAA ar Estable
Programa Global de Obligaciones Negociables Simples a Corto, Mediano y
Largo Plazo, por hasta un monto total en circulacién de US$1.500.000.000 AAA ar Estable AAA ar Estable
en moneda local
Calificacion de emisor en moneda extranjera AA-.ar Estable AA-.ar Estable
Programa Global de Obligaciones Negociables Simples a Corto, Mediano y
Largo Plazo, por hasta un monto total en circulacion de US$1.500.000.000 AA-ar Estable AA- ar Estable
en moneda extranjera
Acciones l.ar -- lar --

Informacion considerada para la calificacion

»  Ultimo Balance anual auditado al 31/12/22 y anteriores, disponible en http://www argentina.gob.ar/cnv.

»  Ultimo balance trimestralal 30/06/2023, disponible en http://www argentina.gob.ar/cnv

»  Composicionaccionaria, principales accionistas. Disponible en www.bcra.gov.ar

»  Los siguientes factoresde la metodologia: Analisis de los factores de la evaluacién intrinseca (solvencia, riesgo de
activos, capital, rentabilidad, y Estructura de financiamiento y recursos liquidos), Otras consideraciones, y
evaluacion de apoyo de accionista o del gobierno, no han sufrido alteracionesrespecto del ultimo informe
completo

» Elultimo informe completo fue publicado el 15/06/2023 y el mismo se encuentra disponible para el publico
inversor en www.moodyslocal.com

Definicionde las calificaciones asignadas
» AAA.ar: Emisoreso emisiones calificados en AAA.ar conla calidad crediticia mas fuerte en comparaciéncon otros
emisoreslocales

» AA.ar:Emisoreso emisiones calificados en A.ar con una calidad crediticia muy fuerte en comparaciénconotros
emisoreslocales

» ML A-lar: Los emisores calificados en ML A-1.ar tienen la mayor capacidad para pagar obligaciones de deuda
senior no garantizada de corto plazo en comparacion conotrosemisoreslocales

» l.ar: Emisoresque presentanuna combinacionmuy fuerte de flujo de efectivo y liquidez en el mercado para sus
acciones en comparacion conotrasacciones ordinariasen Argentina

W, o

Moody's Local Argentina agrega los modificadores “+"y “-"a cada cateqgoria de calificacién genérica que va de AA a CCC. El modificador “+”
indica que la obligacidn se ubica en el extremo superior de su cateqgoria de calificacién genérica, ningun modificador indica una calificacién
media, y el modificador “-"
Metodologia utilizada

»  Fue utilizada la metodologia para bancosy compafiias financieras, disponible en https://www.argentina.gob.ar/cnv

indica una calificacidn en el extremo inferior de la categoria de calificacion genérica.

28 de agosto de 2023 Informe de calificacion: Banco Macro S.A
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Anexo |

GLOSARIOTECNICO
Capital: (Capitalcomun tangible - activos intangibles) / activos ponderados por riesgo.

Rentabilidad: Ingresosnetos (después de impuestos) / activos tangibles.
Rentabilidad sobre Activos (ROAA): Resultados anualizados/ total de activos promedio.
Rentabilidad sobre Patrimonio Neto (ROE): Resultados anualizados/ patrimonio neto promedio.

Estructura de Financiamiento: (Deuda conentidades financieras + préstamosa corto plazo + pasivos por valores
negociables + otros pasivos financieros a valor razonable + bonos sénior + deuda con partes relacionadas)/ (activos totales
- crédito mercantily otrosintangibles - activos asegurados).

Recursos liquidos: Efectivo enel banco central + deuda de instituciones financieras + valorestotales - ingresos no ganados
- activos derivados/ (activos totales- crédito mercantily otrosintangibles - activos asegurados).

Margen Financiero Neto (NFM): Eslaresultante de la diferencia entre ingresos financieros y egresos financierossobre el
promedio de activos de riegos.

CER: Coeficiente de Estabilizaciénde Referencia

LIBOR (LIBO rate): Tasa de interésdel mercado londinense.

VN: Valor Nominal.

CNV: Comision Nacionalde Valores.

BCRA: Banco Centralde la Republica Argentina.

Cartera sin Generacion: se entiende por tal la cartera clasificada en situaciones 3, 4, 5 y 6 seguin l[as normasdel BCRA.
Volatilidad: mide la desviacion estandar de los precios diariosde las acciones

Spread: Diferencial entre la tasa de interés activa y la tasa de interés pasiva

GLOSARIOIDIOMATICO
ROAA: returnon average assets. Rentabilidad sobre activos promedios.

ROE: returnon equity. Rentabilidad sobre patrimonios.
Underwriting: Suscripcion.

NPL: NonPerforming Loans. Cartera singeneracion.

El presente informe no debe considerarse una publicidad, propaganda, difusién o recomendacion para adquirir, vender o negociar los

instrumentos objetos de calificacion.
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APLICABLES DE MOODY'S PARA OBTENER INFORMACION SOBRE LOS TIPOS DE OBLIGACIONES FINANCIERAS CONTRACTUALES ENUNCIADAS POR LAS CALIFICACIONES DE
MOODY'’S CREDIT. LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS NO HACEN REFERENCIA A NINGUN OTRO RIESGO, INCLUIDOS AMODO ENUNCIATIVO Y NO LIMITATIVO: RIESGO DE
LIQUIDEZ, RIESGO RELATIVO AL VALOR DE MERCADO O VOLATILIDAD DE PRECIOS. LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS, EVALUACIONES NO CREDITICIAS (“EVALUACIONES") Y
OTRAS OPINIONES INCLUIDAS EN LAS PUBLICACIONES DE MOODY'S NO SON DECLARACIONES DE HECHOS ACTUALES O HISTORICOS. LAS PUBLICACIONES DE MOODYS
PODRAN INCLUIR ASIMISMO PREVISIONES BASADAS EN UN MODELO CUANTITATIVO DE RESGO CREDITICIO Y OPINIONES O COMENTARIOS RELACION ADOS PUBLICADOS POR
MOODY'S ANALYTICS, INC. Y/O SUS FILIALES. LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS, EVALUACIONES, OTRAS OPINIONES Y PUBLICACIONES DE MOODY'S NO CONSTITUYEN NI
PROPORCIONAN ASESORAMIENTO FINANCIERO O DE INVERSION, Y CALIFICACIONES CREDITICIAS, EVALUACIONES Y OTRAS OPINIONES DE MOODY'S NO SON NI SUPONEN
RECOMENDACION ALGUNA PARA LA COMPRA, VENTA O MANTENIMIENTO DE VALORES CONCRETOS. LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS, EVALUACIONES, OTRAS OPINIONESY
PUBLICACIONES DE MOODY'S NO CONSTITUYEN COMENTARIO ALGUNO SOBRE LA IDONEIDAD DE UNA INVERSION PARA UN INVERSOR CONCRETO. MOODY'S EMITE SUS
CALIFICACIONES CREDITICIAS, EVALUACIONES Y OTRAS OPINIONES Y PUBLICA SUS INFORMES EN LA CONFIANZAY EN EL ENTENDIMIENTO DE QUE CADA INVERSOR LLEVARA
ACABO, CON LA DEBIDA DILIGENCIA, SU PROPIO ESTUDIO Y EVALUACION DEL INSTRUMENTO QUE ESTE CONSIDERAN DO COMPRAR, CONSERVAR O VENDER.

LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS, EVALUACIONES, OTRAS OPINIONES Y PUBLICACIONES NO ESTAN DESTINADAS PARA SU USO POR INVERSORES MINORISTAS Y SERIA TEMERARO E
INAPROPIADO POR PARTE DE LOS INVERSORES MINORISTAS TENER EN CUENTA LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS, EVALUACIONES, OTRAS OPINIONES O LAS PUBLICACIONES DE
MOODY'S AL TOMAR CUALQUIER DECISION SOBRE EN MATERIA DEINVERSION. EN CASO DE DUDA, DEBERIA PONERSE EN CONTACTO CON SU ASESOR FINANCIERO U OTRO ASESOR
PROFESIONAL.

TODA LA INFORMACION CONTENIDA EN EL PRESENTE DOCUMENTO ESTA PROTEGIDA POR LEY, INCLUIDA AMODO DE EJEMPLO LA LEY DE DERECHOS DE AUTOR (COPYRIGHT) NO
PUDIENDO PARTE ALGUNA DE DICHA INFORMACION SER COPIADA O EN MODO ALGUNO REPRODUCIDA, RECOPILADA, TRANSMITIDA, TRANSFERIDA, DIFUNDIDA, REDISTRIBUDA O
REVENDIDA, NI ARCHIVADA PARA SU USO POSTERIOR CON ALGUNO DE DICHOS FINES, EN TODO O EN PARTE, EN FORMATO, MANERA O MEDIO ALGUNO POR NINGUNA PERSONA
SIN EL PREVIO CONSENTIMIENTO ESCRITO DE MOODY'S.

LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS, EVALUACIONES, OTRAS OPINIONES YLAS PUBLICACIONES DE MOODY'S NO ESTAN DESTINADAS PARA SU USO POR PERSONA ALGUNA COMO
PARéMETRO, SEGUN SE DEFINE DICHO TERMINO AEFECTOS REGULATORIOS, Y NO DEBERAN UTILIZARSE EN MODO ALGUNO QUE PUDIERA DAR LUGAR ACONSIDERARLAS COMO UN
PARAMETRO.

Toda la informacionincluida en el presente documento ha sido obtenida por MOODY'S a partir de fuentes que estima correctas y fiables. No obstante, debidoa la posibilidad de error humeno
© mecanico, asi como de otros factores, toda la informacion aquicontenida se proporciona “TAL' Y COMO ESTA”, sin garantia de ningin tipo.

MOODY'S adopta todas las medidas necesarias para que la informacion que utiliza al asignar una calificacién crediticia sea de suficiente calidad y de fuentes que Moody's considera fiables
incluidos, en su caso, terceros independientes. Sin embargo, Moody's no es una firma de auditoria y no puede en todos los casos verificar o validar de manera independiente la informacion
recibida en el proceso de calificacion crediticia oen la elaboracion de las Publicaciones.

En la medida en que las leyes asi lo permitan, MOODY's y sus consejeros, directivos, empleados, agentes, representantes, licenciadores y proveedores dedinan toda responsabilidad frente a
cualesquiera personas o entidades con relacién a pérdidas o dafios indirectos, espedales, derivados o accidentales de cualquier naturaleza, derivados de o relacionados con la informaciénaqui
contenida o el uso o imposibilidad de uso de dicha informadén, incluso cuando MOODY's o cualquiera de sus consejeros, directivos, empleados, agentes, representantes, licenciadores o
proveedores fuera avisado previamente de la posibilidad de dichas pérdidas o dafios, indluidos a titulo enunciativo que no limitativo: (a) lucro cesante presente o futuro o (b) pérdida o dafio
surgido en el caso de que el instrumento financiero en cuestion no sea objeto de calificacion creditida conareta otorgada por MOODY'S.

En la medida en que las leyes asi lo permitan, MOODY's y sus consejeros, directivos, empleados, agentes, representantes, licenciadores y proveedores declinan toda responsabilidad con respecto
a pérdidas o dafos directos o indemnizatorios causados a cualquier persona o entidad, induido a modo enunciativo que no limitativo, negligencia (excluido, no obstante, el fraude, la conducta
dolosa o cualquier otro tipo de responsabilidad que, en aras de la claridad, no pueda ser excluida porley), por parte de MOODY's o cualquiera de sus consejeros, directivos, empleados, agentes
representantes, licenciadores o proveedores, o con respecto a toda contingencia dentro o fuera del control de cualquiera de los anteriores, derivada de o relacionada con la informadonaqui
contenida o el uso oimposibilidad de uso de tal informacion.

MOODY'S NO OTORGA NI OFRECE GARANTIA ALGUNA, EXPRESA O IMPLICITA, CON RESPECTO A LA PRECISION, OPORTUNIDAD, EXHAUSTIVIDAD, COMERCIABILIDAD O IDONEIDAD
PARA UN FIN DETERMINADO SOBRE CALIFICACIONES CREDITICIAS, EVALUACIONES Y DEMAS OPINIONES O INFORMACION.

Moody's Investors Service, Inc., agencia de calificacion creditida, filial al 100% de Moody's Corporation ("MCO"), informa por la presente que la mayoria de los emisores de titulos de deuda
(incluidos bonos comporativos y municipales, obligaciones, notas y pagarés) y acdones preferentes calificados por Moody's Investors Service, Inc. han acordado, con anterioridad a la asignadon
de cualquier calificacion, abonar a Moody's Investors Service, Inc. por sus servicios de opinion y calificacion por unos honorarios que oscilan entre los $1.000 ddlares y aproximadamente a los
5.000.000 délares. MCO y Moody's Investors Service también mantienen asimismo politicas y procedimientos paragarantizar laindependenda delas calificaciones y los procesos de asignacion
de calificaciones crediticias de Moody's Investors Service, Inc. La informacion relativa a ciertas relaciones que pudieran exstir entre consejeros de MCO y entidades calificadas, y entre entidades
que tienen asignadas calificadones crediticias de Moody's Investors Service y asimismo han notificado publicamente a la SEC que poseen una partidpadén en MCO superior al 5%, se publia
anualmente en www.moodys.com , bajo el capitulo de “Investor Relations — Coiporate Governance— Charter Documents- Director and Shareholder Affiliation Policy” ['Relaciones del Accionariado
- Gestion Corporativa — Documentos constitutivos -Politica sobre Relaciones entre Consejeros y Accionistas” |.

Unicamente aplicable a Australia: La publicacion en Australiade este documento es conforme ala Licencia de Servicios Financieros en Australia de la filial deMOODY's, Moody's Investors Senice
Pty Limited ABN 61 003 399 657AFSL 336969 y/o Moody's Analytics Australia Pty Ltd ABN 94 105136 972 AFSL 383569 (segin corresponda). Este documento esta destinado tnicamente a
“clientes mayoristas” seglin lo dispuesto en elarticulo 761G de la Ley de Sodedades de 2001. Al acceder aeste documento desde cualquier lugardentro de Australia, usted declaraante MOODY'S
ser un "cliente mayorista" o estar accediendo al mismo como un representante de aquél, asi como que ni usted ni la entidad a la que representa divulgaran, directa o indirectamente, ese
documento ni su contenidoa “clientes minoristas” segun se desprende del articulo 761G de la Ley de Sociedades de 2001. Las calificaciones crediticias de MOODY'S son opiniones sobre b
calidad crediticia de un compromiso de crédito del emisor y no sobre los valores de capital del emisor ni ninguna otra forma de instrumento a disposicion de clientes minoristas.

Unicamente aplicable a Japon: Moody's Japan KK. (“MJKK") es una agencia de calificacién crediticia, filial deMoody's Group Japan G.K, propiedad en su totalidad de Moody's Overseas Holdings
Inc., subsidiaria en su totalidad de MCO. Moody's SF Japan K.K. (“MSFJ”) es una agenda subsidiaria de calificacién crediticia propiedad en su totalidad de MJKK. MSF) no es una Organizacion de
Calificacion Estadistica Reconocida Nacionalmente (eninglés, "NRSRO"). Por tanto, las calificaciones crediticias asignadas por MSFJ son no-NRSRO. Las calificaciones creditidas son asignadas
por una entidad que no es unaNRSRO y, consecuentemente, la obligacion alifiada no sera apta para dertos tipos de tratamiento en virtud de las leyes de EE.UU. M|KK'y MSF] son agendes de
calificacién crediticia registradas con la Agenda de Servicios Financieros de Japony sus numeros de registro son los numeros 2 y 3 del Comisionado FSA (Calificadones), respectivamente.

Mediante el presente instrumento, MJKK o MSF] (segin corresponda) comunica que la mayoria de los emisores de titulos de deuda (incluidos bonos corporativos y municipales, obligaciones
pagarés y titulos) y acciones preferentes calificados por MJKK o MSFJ (seglin sea el caso) han acordado, con anterioridad a la asignacion de cualquier calificacién crediticias, abonar a MJKKo
MSFJ (seglin corresponda) por sus servicios de opinion y alificadon creditida por unos honorarios que oscilan entre los JPY100.000 y los JPY550.000.000, aproximadamente.

Asimismo, MJKK y MSF| disponen depoliticas y procedimientos para garantizar los requisitos regulatorios japoneses.
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