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Banco de la Produccion, S.A.

RESUMEN

Sociedad Calificadora de Riesgo Centroamericana S.A. (en adelante,
Moody’s Local Nicaragua) asigna, a Banco de la Produccién, S.A. (en
adelante, BANPRO, el Banco o la Entidad), la calificacion AA+.ni como
Entidad en el largo plazo, tanto en moneda local como en moneda
extranjera. Ademas, asigna la calificacion ML A-1.ni como Entidad en el
corto plazo, para moneda local y moneda extranjera. Del mismo modo,
asigna la calificacién AA+.ni para el Programa de Emisién de Valores
Estandarizados de Renta Fija de Bonos y el ML A-1.ni para el Papel
Comercial. La perspectiva de las calificaciones de largo plazo es Estable.

Moody’s Local Nicaragua llevd a cabo la presente evaluacion siguiendo la
nueva Metodologia de Calificacidn de Instituciones Financieras de Crédito,
publicada en noviembre de 2024.

La calificacién de riesgo pondera la pertenencia del Banco al Grupo
Promerica que opera a través del Holding Promerica Financial Corporation.
El soporte le permite beneficiarse de una amplia cobertura de servicios
regionales de alto valor agregado, acceso a banca internacional y
multilateral. Ademas, de buenas practicas en gestion de riesgos,
sostenibilidad, cumplimiento, soporte tecnoldgico y gobierno corporativo.

Se destaca la solidez patrimonial, que se respalda en la capacidad histérica
del Banco para la recapitalizacién de utilidades, sosteniendo asi el
crecimiento del activo productivo. Ademas, de su posicién como el banco
lider del Sistema Bancario local, con la mayor participacién del mercado en
términos de activos, cartera crediticia y depdsitos; basado en un modelo de
negocio de banca universal, con amplia oferta de productos y servicios,
extensa base de clientes y cobertura nacional.

Se pondera de manera positiva, la estructura de fondeo fundamentada en
obligaciones con el publico, lo que le permite mantener una estructura de
costo favorecedora. Como respaldo, el Banco mantiene diversas
alternativas de financiamiento, lo cual otorga flexibilidad financiera.

De igual forma, se considera la estabilidad en la calidad de la cartera,
resultado de la adecuada gestidn del riesgo, medida a través de los niveles
de morosidad, control en las categorias de mayor riesgo y la cobertura de
las provisiones para pérdidas. Por su parte, el nivel de riesgo de liquidez se
considera controlado, soportado por robustos indicadores de liquidez,
como resultado de las politicas y monitoreo constante que le permiten
prever salidas de efectivo significativas y gestionar una cobertura
adecuada.

Adicionalmente, el Banco mantiene una exposicidn moderada a los riesgos
de mercado; que le permiten una amplitud suficiente para readecuar la
estructura financiera ante una posible exposicidn.
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Por otro lado, el Banco presenta retos para continuar robusteciendo los niveles de rentabilidad, de manera que pueda
asegurar su crecimiento en el mediano y largo plazo; ademas de mantener los procesos de diversificacidn realizados
sobre sus fuentes de ingresos, lo que se complementa con un fortalecimiento sostenido en materia de transformacion
digital en beneficio de la eficiencia.

Fortalezas crediticias
— El Banco pertenece a un grupo financiero reconocido con amplia posicion y trayectoria en la regién.
— Cuenta con una posicion de liderazgo en la plaza bancaria local.

— Estructura de fondeo estable, compuesta por una base sélida de depdsitos del publico, y acceso a fuentes de
financiamiento alternativas.

— Estabilidad en la calidad crediticia de la cartera de préstamos, mora controlada y amplia cobertura de las
estimaciones por deterioro.

— Presenta una robusta posicion patrimonial con indicadores que superan holgadamente el limite normativo.

Debilidades crediticias

— El Banco aun mantiene un margen de optimizacion de la eficiencia operativa que impulse el rendimiento en el
largo plazo.

— Espacios de mejora para continuar con el fortalecimiento digital y la implementacién exitosa de herramientas,
alineado a los objetivos tecnoldgicos planteados por la Entidad.

Oportunidades
— Mayor bancarizacion de la poblacién nicaragiliense.
— Desarrollo de nuevos productos financieros y no financieros al servicio de los clientes.

— Aumento en la digitalizacién de sus servicios.

Amenazas

— Exposicion a eventuales volatilidades econdmicas locales e internacionales, que generen afectaciones adversas
en la estructura financiera y operativa de la Entidad.

— Crecimiento de la oferta de productos financieros por parte de nuevos participantes en la plaza nicaragiiense.

Factores que pueden generar una mejora de la calificacion

— Crecimiento sostenido de la cartera crediticia, reflejado en una mayor generacidon de ingresos y resultados
financieros.

— Mejora consistente en los indicadores de rentabilidad del Banco.

— Optimizacidn de la estructura de gastos, a través de herramientas tecnolégicas, que favorezcan a la eficiencia
operativa y el rendimiento financiero.

Factores que pueden generar un deterioro de la calificacion

— Deterioro sostenido de los indicadores de calidad de cartera que afecten la cobertura de las estimaciones y la
rentabilidad del Banco.

— Dificultades para cumplir objetivos relacionados con la mejora de los indicadores de rentabilidad, con impacto
en los indicadores de solvencia y en el crecimiento futuro del Banco.

— Contraccidn en los niveles de liquidez que coloquen a la Entidad en situaciones de estrés de liquidez o descalces
contractuales entre pasivos y activos.

— Aumento de la exposiciéon cambiaria que signifique el deterioro sostenido de la estructura financiera en el largo
plazo.
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Generalidades
Perfil de la Entidad

El Banco de la Produccion, S.A. es un banco comercial con el objetivo de intermediar depdsitos del publico para
invertirlos en una amplia variedad de negocios en los sectores productivos y de servicios, con amplia cobertura
geografica en todo el pais. BANPRO forma parte de Grupo Promerica, que opera en nueve paises a lo largo de la region
latinoamericana; a través del Holding Promerica Financial Corporation.

Desde su fundacidn, la Entidad ha experimentado un crecimiento sostenido de sus activos, asi como de los depdsitos
gue se captan del publico, hasta convertirse en el banco mas grande de la plaza nicaragiiense. Al primer semestre de
2024, el Banco concentra el 29,2% de los activos, el 31,1% de la cartera de créditos y en depdsitos, el 30,2%.

El principal enfoque del Banco desde su creaciéon ha sido el sector comercial; asimismo, destina recursos para
fortalecer y aportar el sector PYME como parte de su estrategia corporativa; y dirige estrategias para el mayor uso de
los canales digitales. BANPRO busca promover practicas financieras sanas y una conduccién de sus negocios con
los mas altos valores éticos.

Principales aspectos crediticios

Estructura de activos en crecimiento, impulsada por la tendencia de la cartera crediticia.

Al cierre de junio de 2024, el Banco registra activos totales por C$94.877,05 millones (USD2.590,54 millones), cifra
que aumenta en un 8,6% respecto a junio de 2023 y 3,5% semestralmente. Dichas variaciones obedecen al crecimiento
del 10,9% anual y 5,8% semestral en la cartera crediticia neta. A la fecha de andlisis, los activos totales se componen
en un 58,9% por la cartera de crédito, seguido del efectivo y equivalentes en un 26,4%, estas como las partidas mas
representativas. Adicionalmente, la Entidad prevé finalizar el 2024 con una cantidad de activos por USD2.696
millones, lo cual implicaria un aumento del 7,8% respecto a diciembre de 2023.

Moderada exposicion al riesgo cambiario favorecida por la adecuada administracion de la posicion en moneda
extranjera.

El balance del Banco se caracteriza por registrar una posicién larga en moneda extranjera, evidenciando estables
porcentajes de activos sobre los pasivos, en dicha denominacidn. Al cierre de junio de 2024, el Banco registra un
72,6% de sus activos totales en moneda extranjera, porcentaje que disminuye ligeramente en relacién al promedio del
afo anterior (73,5%). Por su parte, los pasivos en moneda extranjera representan el 60,9% de los pasivos totales, los
cuales disminuyen en 2,3 p.p. en relacién a junio de 2023.

Por su parte, la relacidn entre activos y pasivos en moneda extranjera muestran una brecha de USD535,62 millones,
cifra que representa en 1,4 veces el patrimonio de junio 2024, el cual se mantiene estable en relacién al mismo periodo
del afio anterior (1,3 veces).

Estables niveles de liquidez sostenidos por la estructura de fondeo con alta participacion de las captaciones
del publico.

Durante el periodo en andlisis, los activos liquidos contabilizan C$25.063,4 millones, monto que disminuye un 1,7%
de manera interanual y 7,7% semestral. Los activos liquidos representan el 26,4% de los activos, y se distribuyen en
un 45,4% en las posiciones en el Banco Central y un 21,7% en equivalentes de efectivo, como los mas representativos.
La posicién de liquidez se beneficia de una estructura de financiamiento estable, compuesta en un 86,5% por los
depdsitos del publico, los cuales a su vez corresponden en un 40,8% a los depdsitos a la vista y 44,5% en depdsitos
de ahorro. Ademas, de bajos niveles de concentracién de los 20 principales depositantes que representan el 7,7% de
las captaciones y el 6,7% de los pasivos, a junio de 2024.

Por su parte, el indicador de cobertura de liquidez', se posicioné en 88,0% a junio 2024, mismo que disminuye en
relacion al 100,4% de junio del afio anterior, pero superior al promedio del sector (83,6%). De igual forma, la Razon
de Cobertura de Liquidez (RCL) para un horizonte de 30 dias reporté un 162,0%, nivel superior al limite minimo
normativo (100%).

1 Hace referencia a la cobertura de aquellos activos de mayor liquidez sobre las obligaciones depositarias a la vista.
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GRAFICO 1 Indicadores de Liquidez GRAFICO 2 Composicién del Fondeo
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Fuente: BANPRO / Elaboracion: Moody’s Local Nicaragua. Fuente: BANPRO / Elaboracién: Moody’s Local Nicaragua.

Evolucion positiva de la cartera crediticia y estabilidad en los niveles de morosidad.

La cartera de crédito neta registra un total de C$55.837,9 millones (USD1.524,6millones), un aumento interanual del
10,9%, explicado por el dinamismo en la colocacidn en los segmentos de consumo y corporativo, los cuales totalizan
en conjunto un 90,5% del portafolio crediticio. EI Banco proyecta alcanzar una cartera neta de USD1.605 millones, un
incremento del 11,4% anual, para el cierre de 2024.

En términos de calidad de cartera, el Banco presenta indicadores estables y por debajo del promedio del mercado,
favorecido por la politica de colocacion de créditos, diversos mecanismos de garantias y una atomizada concentracion
por deudor. A junio de 2024, el indicador de morosidad de la cartera se ubico en 0,9%; por su parte, el indicador de
morosidad ampliada se ubica en 1,1%, menor al promediado un afio atras (1,3%); resultado de la reduccién de los
vencimientos en un 7,2%y de los activos en recuperacion (-36,0%), respecto al mismo mes de 2023. Ademas, la cartera
de mayor riesgo (C, D y E) consolida el 4,2% del total, inferior en 0,4 p.p. al reportado en junio de 2023.

La calidad de la cartera se favorece por mantener una estructura de garantias que se sustentan en un 56,7% por
garantias reales hipotecarias, un 35,0% por reales prendarias, 2,7% son garantias liquidas y el 5,7% restante por otras
garantias, al cierre de junio de 2024. En el mismo periodo, el Banco presenta una amplia cobertura de las provisiones,
qgue corresponden al 370,2% sobre los créditos improductivos, superior al 318,1% reportado en junio de 2023.

GRAFICO 3 Indicadores de Calidad de Cartera
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Fuente: BANPRO / Elaboracién: Moody’s Local Nicaragua.

Se proyecta estabilidad en la posicion patrimonial, basada en la recapitalizacion de utilidades.

Histéricamente, el Banco ha mostrado una estable posicidn patrimonial asociado a la capitalizacién de los resultados
de periodos anteriores. Al cierre del primer semestre de 2024, el Banco presenté un incremento del 5,9% en
patrimonio, resultado del aumento interanual en las reservas patrimoniales (+11,4%) y de los aportes a capitalizar
(+86,4%). El patrimonio se compone en un 37,0% por los resultados acumulados, 28,1% por el capital social y un 17,5%
por las reservas patrimoniales, como las partidas mas representativas.
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Durante el primer semestre de 2024, el indicador de adecuacién de capital promedié 16,7% inferior al promedio del
mercado (19,3%) pero superior al limite prudencial determinado por la normativa (10%). En el mismo periodo de
analisis, el nivel de apalancamiento financiero muestra que el patrimonio se ha invertido 6,0 veces en activos que
generan recursos a la Entidad. Por su parte, la razén de endeudamiento registré un promedio de 6,0 veces, afectado
por una dinamica mayor en el pasivo (+9,0%) en comparacién al patrimonio (+5,9%).

La generacion de rentabilidad fue favorecida por la tendencia de la actividad de intermediacion.

Al cierre de junio de 2024, BANPRO acumulé utilidades netas por un monto total de C$835.695 millones (USD22,8
millones), cifra que expresa un incremento interanual del 7,6%; resultado de una mayor dindmica de los ingresos
financieros sobre los gastos de la misma naturaleza. Para el presente afio 2024, el Banco estima un incremento anual
de las utilidades en un 9,6%, basado en las proyecciones de la actividad crediticia.

Con respecto a los ingresos totales, estos contabilizan un total de C$4.677,4 millones (USD127,7 millones), a junio de
2024, monto que exhibe un incremento interanual del 11,8%. Dicho comportamiento es resultado, principalmente, del
aumento en los ingresos financieros por 18,0%, derivado de la dindmica en los ingresos por la cartera de crédito
(+16,4%) y por las inversiones (+22,8%). Ambas partidas, representan el 79,8% del ingreso total a la fecha de anélisis.

Por su parte, los gastos totales acumulan C$3.841,7 millones (USD104,9 millones) al cierre del primer semestre de
2024, lo que evidencia un incremento del 12,8% de forma interanual. Dicha variacidn esta asociada al aumento de los
gastos administrativos (+13,5%) y en los gastos financieros en un 10,7% respecto a junio de 2023, derivado del
incremento de los gastos por intereses sobre obligaciones con el publico (+17,8%). Los gastos totales se constituyen
en un 51,9% por los gastos de administracion y de los gastos financieros en un 22,1%, estos como los mas
representativos.

Los resultados obtenidos permitieron la estabilidad en los margenes durante el periodo en analisis. A junio de 2024,
el margen de intermediacion promedié 8,1%, un incremento de 0.4 p.p. en relacién a junio de 2023. Por su parte, el
rendimiento del patrimonio promedia 12,1% y de los activos productivos un 2,5%, relativamente inferior a lo reportado
el afio anterior y al promedio del sistema de bancos (13,8% y 3,2%, respectivamente).

GRAFICO 4 Evolucién de Margen y Rendimientos
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Fuente: BANPRO / Elaboracién: Moody’s Local Nicaragua.
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Anexo 1 Indicadores del Banco de la Produccion, S.A.

Tabla 1 Principales Indicadores

Se-23  Jun-23 istema

Bancos

Cartera neta (millones USD) 1.524,6 1.490,4 1.441,6 1.368,9 1.381,7 4.900,2
Provisiones para pérdidas crediticias 370,2% 349,3% 340,6% 305,8% 318,1% 321,5%
Razén de morosidad 0,9% 1,0% 1,0% 1,0% 1,0% 1,6%
Adecuacion de capital 16,7% 171% 17,1% 16,7% 17,4% 19,3%
Razon de solvencia 14,7% 15,0% 14,9% 15,1% 15,1% 17,0%
Margen de Intermediacién 8,1% 7,.9% 8,1% 8,0% 7.7% 8,4%
Rendimiento sobre el Patrimonio 12,1% 11,7% 12,8% 12,8% 12,2% 13,8%
Cobertura de liquidez 88,0% 89,0% 101,0% 96,5% 100,4% 83,6%

Fuente: BANPRO, SIBOIF / Elaboracion: Moody’s Local Nicaragua.

Anexo 2 Emision de valores.

Tabla 2 Programa de Emisidn de Valores Estandarizados de Renta Fija

Caracteristicas del Programa

Emisor Banco de la Produccién, S.A. (BANPRO)

Programa de Emision de Valores Estandarizados de Renta Fija del Banco de la
Produccion, S.A. (BANPRO).

Papel Comercial (Valores con plazos menores a 360 dias), Bonos (Valores con plazos
igual o mayores a 360 dias).

Monto Autorizado USD20,0 Millones

Multiplos de USD1,000.00 (mil délares de los Estados Unidos de América) en Ddlares
Americanos y/o su equivalente en Moneda Nacional con o sin Mantenimiento de Valor.
1) Diversificar las fuentes de fondeo para el desarrollo de las actividades de
Intermediacidn; 2) Gestidn de la estructura de calce de plazos entre activos y pasivos.

Nombre del Programa de Emisién

Clase de Valores

Denominacién y moneda

Uso de Fondos

Forma de Representacion Valores desmaterializados
Ley de circulacién Anotacién a cuenta
Precio Los valores serdn vendidos a precio par, con premio o descuento de acuerdo a las

condiciones del mercado.

Mercado Primario de la Bolsa de Valores de Nicaragua y a través de los puestos de
bolsa autorizados.

Garantia Crédito General del BANPRO

Fuente: BANPRO / Elaboracion: Moody’s Local Nicaragua.

Forma de Colocacién del Programa

Anexo 3 Resumen Macroecondmico de Nicaragua

De acuerdo con datos del Banco Central de Nicaragua (BCN), la produccion medida a través del Producto Interno
Bruto (PIB), al cierre del primer trimestre de 2024, muestra un crecimiento de 4,6% interanual. Por componente del
gasto, el consumo de los hogares presenta un crecimiento interanual cercano al 7%, mientras que el consumo del
Gobierno decrece un 1% interanual, impulsado por una reduccién del 3% en el consumo individual, y la formacidén
bruta de capital se aumenta en 30% (explicado por la inversidn fija privada que se incrementé un 22% interanual).
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A junio de 2024, al medir la produccién por el indice Mensual de Actividad Econémica (IMAE) como indicador que se
anticipa al comportamiento del PIB y tomando como referencia la tendencia-ciclo (lo que permite medir el
comportamiento subyacente de la produccién), dicho indice tuvo un crecimiento cercano al 3% interanual y del 2%
trimestral anualizado, por lo que la economia sigue presentando sefiales de recuperacién. Por actividad econdmica,
hoteles y restaurantes, energia y agua, construccion, explotacién de minas y canteras y transporte y comunicacion
presentan el mejor desempefio interanual; mientras que el sector pecuario y pesca y acuicultura presentan
contracciones en sus tasas de crecimiento respecto al ano anterior.

Nicaragua

Al cierre de junio de 2024, el déficit comercial acumulado es de USD4.796 millones (se incrementa en 19% respecto
al mismo periodo de 2023). Dicho resultado se explica por un dinamismo menor en las exportaciones, las cuales
crecen 3% interanual, en comparacién con las importaciones, que aumentan en 11% en comparacién con el afio
anterior. En cuanto a las remesas, a la fecha de andlisis, éstas presentan un saldo acumulado de USD4.923 millones
(aumento de 22% anual). Segun su origen, las remesas proceden, principalmente, de Estados Unidos (83%), seguido
de Costa Rica con 7%y de Espaia con 6%.

Los resultados fiscales del Gobierno Central Presupuestario, a junio de 2024, indican que el superavit fiscal
(acumulado de los ultimos 12 meses) después de donaciones es de C$21.354 millones. Este resultado responde a que
los ingresos totales se incrementan en 20% de forma interanual; mientras que los gastos crecen en cerca del 16%. El
aumento en los ingresos se ve influido por el incremento en la recaudacion de los impuestos (+20% interanual). La
deuda publica, con corte a junio de 2024, muestra un saldo de C$381.176 millones, el cual exhibe un aumento
interanual del 5,3% (5,6% en junio de 2023), y se encuentra compuesta especialmente por deuda externa (83%). La
variacién en el saldo de la deuda se explica, en mayor medida, por el incremento interanual en la deuda externa (+5%).

Respecto a la inflacién, medida por el indice de Precios al Consumidor nacional (IPC), esta reflejé un incremento
interanual de 4,8% a junio de 2024 (9,9% en junio de 2023). Ademas, la inflacion subyacente, a la misma fecha de
corte, también muestra un aumento, el cual es de 4,2% anual (8,3% a junio de 2023). Hasta junio de 2024, tanto la
inflacién general como la subyacente aun no muestran signos de deflacién marcados, sino que, los precios han
tendido a incrementarse; no obstante, dichos aumentos muestran cierta desaceleracién durante el tltimo afo.

Segun el BCN, en el informe de “Perspectivas Macroeconémicas 2024” de abril de 2024, se proyecta que la economia
crecera entre 3,5% y 4,5% en este 2024 y que la inflacién se ubicaria en el rango de entre 3,5% y 4,5% para dicho afo.

Cabe destacar que, en marzo de 2024, Moody’s Ratings mejord la calificacidon soberana de Nicaragua de B3 a B2, con
base en el fortalecimiento estructural del perfil crediticio del soberano, dada una acumulacién de importantes
colchones fiscales y externos por encima de las expectativas previas de dicha calificadora de riesgos, calificacidn
gue se mantiene a junio de 2024.

Hechos Relevantes

— De acuerdo a las directrices establecidas por el Banco Central de Nicaragua, a partir del O1 de enero de 2024, la
tasa de deslizamiento del tipo de cambio del cérdoba con respecto al délar correspondera al 0% anual. La medida
estara vigente durante el ano 2024.

— Grupo Promerica completd el 01 de agosto de 2024, la vinculacién de su subsidiaria Banco de la Produccién, S.A.
con Banco Finanzas, S.A. Con dicha transaccion, ambos bancos formaran parte de un nuevo grupo financiero en
Nicaragua, bajo el control indirecto de Promerica Financial Corporation; cada banco continuard operando por
separado con su respectiva marca y al amparo de su respectiva licencia bancaria.

— En fecha 05 de agosto de 2024, se comunica el acuerdo para conformar un nuevo Grupo Financiero denominado
“Nueva Tenedora Banpro”, que es propietaria en un 100% de las entidades Banco de la Produccién, S.A. y Banco
de Finanzas, S.A.
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Informaciéon complementaria

Nicaragua

. g e Calificacion Perspectiva Calificacion Perspectiva
Tipo de calificacion / Instrumento . .
actual actual anterior anterior

Banco de la Produccion S.A.
Entidad Largo Plazo Moneda Local AA+.ni Estable scr AA+(NIC) Estable
Entidad Largo Plazo Moneda Extranjera AA+.ni Estable scr AA+(NIC) Estable
Entidad Corto Plazo Moneda Local ML A-1.ni N/A SCR 1(NIC) Estable
Entidad Corto Plazo Moneda Extranjera ML A-1.ni N/A SCR 1(NIC) Estable
Programa de Emisidn de Valores .
Estandarizados de Renta Fija — Bonos AA®.NI Estable scr AA+ (NIC) N/A
Programa de Emisidn de Valores
Estandarizados de Renta Fija — Papel ML A-1.ni N/A SCR 1(NIC) N/A
Comercial

Las calificaciones otorgadas no han sufrido ningun proceso de apelacion por parte de la entidad calificada. Moody's
Local Nicaragua da por primera vez calificacion de riesgo a este emisor en abril de 2009.

Informacion considerada para la calificacion

La informacidn utilizada en este informe comprende los Estados Financieros Auditados al 31 de diciembre de 2023,
asi como los Estados Financieros Intermedios al 31 de marzo y 30 de junio de 2023 y 2024 del Banco de la Produccidn,
S.A. de Nicaragua.

Definicion de las calificaciones asignadas
— AA.ni: emisores o emisiones calificados en AA.ni con una calidad crediticia muy fuerte en comparacion con otras

entidades y transacciones locales.

— ML A-1.ni: los emisores calificados en ML A-1.ni tienen la mayor capacidad para pagar obligaciones de deuda de
corto plazo en comparacion con otras entidades y transacciones locales.

— Perspectiva Estable: se percibe una baja probabilidad de que la calificacidn varie en el mediano plazo.

Moody’s Local Nicaragua agrega los modificadores “+” y “-” a cada categoria de calificacion genérica que va de AA.ni
a CCC.niy de ML A-1.ni a ML A-3.ni. El modificador “+” indica que la calificacion se ubica en el extremo superior de
su categoria de calificacidn genérica; ningun modificador indica una calificacién media; y el modificador “-” indica
una calificacidn en el extremo inferior de la categoria de calificacion genérica.

Metodologia Utilizada

— La Metodologia de calificacion de Instituciones Financieras de Crédito utilizada por Moody’s Local Nicaragua fue
actualizada ante el regulador en noviembre de 2024 y se encuentra disponible en https://moodyslocal.com.ni/.
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Declaracion de importancia

Nicaragua

La calificacion de riesgo emitida representa la opinidn de la Sociedad Calificadora basada en andlisis objetivos
realizados por profesionales. No es una recomendacion para comprar, vender o mantener determinados instrumentos,
ni un aval o garantia de una inversién, emisién o su emisor. Se recomienda analizar el prospecto, informacion
financiera y los hechos relevantes de la entidad calificada que estan disponibles en las oficinas del emisor, en la
Superintendencia de Bancos y de Otras Instituciones Financieras (SIBOIF), bolsa de valores y puestos
representantes.

El presente informe no debe considerarse una publicidad, propaganda, difusién o recomendacién para adquirir,
vender o negociar los instrumentos objeto de calificacidn.
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