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Fitch Ratings - Monterrey - 14 Aug 2025: Fitch Ratings subio la calificacién nacional de
largo plazo del estado de Colima a ‘BBB-(mex)’ desde ‘BB+(mex)’. La Perspectivade la
calificacion se mantiene Estable. Asimismo, mejord la calificacién nacional de dos créditos a
‘A(mex)vra’ desde ‘A-(mex)vra’ con saldo al 31 de marzo de 2025.

--Banobras 08, monto total de MXN502 millones y saldo insoluto de MXN277.1 millones;

--Banobras 18, monto total de hasta MXN410 millones y saldo insoluto de MXN360.6
millones.

El alza en la calificacion de riesgo emisor de Colima se sustenta en el fortalecimiento
continuo de su balance operativo (BO) durante los ultimos dos afios del periodo de andlisis
(2020 a 2024), asi como una mejora relativa en su posicion de liquidez, reflejada en un uso
mas controlado de créditos de corto plazo. Esta gestién mas prudente de créditos de corto
plazo le ha permitido a la entidad cumplir oportunamente con sus obligaciones.

La calificacion también contempla que Colima tiene un perfil de riesgo valorado por la
agencia en ‘Mas Débil’ y un perfil financiero en categoria ‘a. En el escenario de calificacion
(2025 a 2029), Fitch proyecta que el nivel de endeudamiento de Colima, medido en
términos de la métrica de repago, se mantendra bajo y mejor situado que en la revisiéon
anterior; no obstante, la cobertura real del servicio de la deuda (CRSD) seguira presionada
por el uso de créditos de corto plazo. Debido a los antecedentes de incumplimiento, la
calificacion de la entidad también pondera riesgos asimétricos en materia de gestiony
gobernanza, ademas de un analisis de pares y la no expectativa de apoyo extraordinario por
parte de un orden de gobierno superior. La Perspectiva Estable toma en cuenta que Fitch
espera que Colima continule su desempeno financiero en linea con las proyecciones en su

escenario de calificacion.



El aumento en la calificacién de Banobras 08 y Banobras 18 esta directamente vinculado
con el alza en la calificacion del estado de Colima.

FACTORES CLAVE DE CALIFICACION

Perfil de Riesgo - ‘Mas Débil’: El perfil de riesgo deriva de la combinacion de cinco factores
clave de riesgo (FCR) evaluados en ‘Mas Débil’ y uno en ‘Rango Medio’. El perfil muestra el
riesgo de un debilitamiento inesperado en su capacidad para cubrir necesidades de servicio
de deuda (SD) en el horizonte proyectado (2025 a 2029). La valoracion del perfil de riesgo 'y
de los FCR no presentaron cambios en relacién con la evaluacién otorgada en la Gltima

revision de calificacion.

Ingresos (Solidez) - ‘Rango Medio’: El perfil de ingresos del estado continiia mostrando una
dependencia alta de transferencias federales provenientes del Gobierno federal calificado
en categoria ‘BBB’. Entre 2020y 2024, estas transferencias representaron en promedio
87.8% de los ingresos operativos (10) y 86% de los ingresos totales. En 2024 ambos
indicadores se incrementaron a 89.2% vy 87.9%, respectivamente. El dinamismo de los
ingresos de Colima muestra una correlacion positiva con la evolucién de la economia
nacional; la tasa media anual de crecimiento (TMAC) real de 1O fue de 2.6% durante el

periodo, frente al 3.6% nacional.

En 2024, los ingresos de libre disposicidon no propios crecieron 11% anual nominal,
impulsados principalmente por mayores participaciones federales, recursos derivados de
acuerdos de colaboracion fiscal y contraprestaciones asociadas a proyectos de asociaciones
publico-privadas (APP) para obra publica. Las participaciones federales e incentivos
econdémicos crecieron 4.9% anual, mientras que las aportaciones federales disminuyeron
4.1%, principalmente por la reasignacion de recursos del Fondo de Aportaciones para los
Servicios de Salud (FASSA) a la Secretaria de Bienestar via IMSS-Bienestar. Los convenios
federales y transferencias etiquetadas se redujeron 9.3%, reflejando menores recursos
gestionados ante la Federacion; destaca el convenio con la Secretaria de Educacién Publica
(SEP), que aporta ingresos extraordinarios mediante el programa U080. Por su parte las

transferencias, asignaciones, subsidios y subvenciones aumentaron 5.5% anual.

Ingresos (Adaptabilidad) - ‘Mas Débil’: La dependencia estructural elevada de Colima
respecto a las transferencias federales limita su capacidad para compensar una reduccién
de dichos recursos mediante un mayor esfuerzo fiscal, ya sea por incremento de tasas o
ampliacién de la base gravable. En el marco institucional mexicano, cualquier modificacién o
creacion de impuestos requiere autorizacion del Congreso estatal, lo que dificulta la
implementacién de medidas recaudatorias, especialmente en un contexto econémico



adverso. Durante el periodo analizado, la recaudacion de impuestos representd 6.6% de los
ingresos totales del estado.

En 2024, Colima registré un aumento anual de 17% en ingresos tributarios, impulsado
principalmente por mayores ingresos derivados de impuestos sobre el patrimonioy la
némina. Al primer trimestre de 2025, |a recaudacioén local ascendio a MXN732.7 millones,
un incremento interanual de 20%. Este crecimiento responde a acciones orientadas a
fortalecer la recaudacion, como decretos de estimulos fiscales para facilitar la
regularizacién de contribuyentes y el envio de cartas invitacion para el cumplimiento de
obligaciones estatales, especialmente en los impuestos vehiculares y de némina. La
administracion estatal no prevé incrementar la tasa del impuesto sobre némina en el corto
plazo, la cual esta en 2%, aunque impulsé la creacién de un impuesto ecolégico cuyo
objetivo principal es mas disuasivo que recaudatorio; su impacto se reflejara a partir de
2026. Por otro lado, pese a la reduccién en el movimiento de carga en el Puerto de
Manzanillo, derivada de la incertidumbre de las politicas arancelarias de Estados Unidos, no

se ha traducido hasta el momento en una baja recaudacion durante este afo.

Gasto (Sostenibilidad) - ‘Mas Débil’: Si bien las responsabilidades de gasto de los estados
mexicanos, como educacién y salud, presentan caracteristicas moderadamente
contraciclicas y reciben recursos federales para financiarlas, Colima enfrenta un control de
su gasto limitado. Entre 2020y 2024, el gasto operativo (GO) crecié a una TMAC real de
3.1%, superior al crecimiento de los 10 de 2.6%. Si bien el margen operativo (MO) -
calculado como BO sobre 10-, mostro cierta recuperacion en los ultimos dos anos, se
mantuvo histéricamente bajo al promediar 5.4%. La estructura del GO es rigida y elevada,
con presiones persistentes en seguridad, pensiones y ndmina magisterial.

La administracion estatal implementé medidas de austeridad y contencién del gasto, lo que
mejoré el MO a 5.9% de los 1O en 2024. Entre las acciones destacan la consolidacion de
compras de las dependencias, reingenieria de servicios y operativos, asi como la reduccién
de outsourcing al incorporar dichas funciones a personal propio. Ademas, se obtuvo un
subsidio de combustible por parte de Petréleos Mexicanos (Pemex).

Gasto (Adaptabilidad) - ‘Mas Débil’: Aunque las entidades subnacionales en México deben
cumplir normas de equilibrio presupuestal, el historial de aplicacién es reciente. La agencia
analiza la flexibilidad del gasto a partir de |a proporcion de GO y gasto de inversidn respecto
al gasto total. Un FCR moderado se observa cuando el GO es menor de 90% vy el gasto de
capital supera 10%. En Colima, el promedio de los ultimos tres ainos muestra un GO elevado
(95.3%) y un gasto de inversion bajo (1.9%), lo que evidencia una capacidad limitada de
ajuste y flexibilidad presupuestal. En 2024, la inversion representd apenas 1.7% del gasto



total, la segunda cifra mas baja del periodo analizado. Esto responde, seglin la entidad, a
efectos contables y a la temporalidad en la ejecucién de obras, muchas de las cuales

guedaron en proceso al cierre del ano.

La administracion estatal ha gestionado inversiones con el Gobierno federal y la
Administracién del Sistema Portuario Nacional, especialmente para proyectos de
infraestructura vial e hidraulica. Entre las obras federales principales destacan la Presa
Derivadora Armeria, el Acueducto Agua para Colima, la modernizacion de la autopista
Colima-Armeriay el Macrolibramiento Sur de Colima.

Pasivos y Liquidez (Solidez) - ‘Mas Débil’: Historicamente el marco institucional de Colima
para el manejo de deuday liquidez ha sido débil, evidenciado por retrasos en el pago de
deuda financiera en 2021. Sin embargo, la administracion nueva ha mantenido un
endeudamiento de corto plazo prudente, con un saldo promedio de MXN450 millones en
los dos ultimos ejercicios fiscales. Al cierre de julio de 2025, la entidad se encuentra al
corriente en sus obligaciones financieras, tanto de corto como de largo plazo, segiin fuentes
secundarias consultadas por la agencia. Fitch dara seguimiento al fortalecimiento
institucional.

Pasivos y Liquidez (Flexibilidad) - ‘Mas Débil’: En México no existe un mecanismo formal
de soporte de liquidez por parte del Gobierno federal, por lo que la evaluacién de este
factor depende del riesgo contraparte de las instituciones que otorgan lineas de crédito de
corto plazo. Colima mantiene histéricamente una posicion de liquidez débil, evidenciada
por su uso recurrente de créditos de corto plazo para atender presiones de liquidez,
principalmente contratados con instituciones de alta calidad crediticia nacional como
Banco Mercantil del Norte, S.A., Institucién de Banca Multiple, Grupo Financiero Banorte
(Banorte) [AAA(mex)] y Afirme.

Al cierre de 2024, el saldo de créditos de corto plazo ascendia a MXN437.5 millones, de los
cuales, 52.4% correspondia a Banorte. De acuerdo con el Sistema de Alertas de |a
Secretaria de Hacienda y Crédito Publico (Sistema de Alertas de SHCP), la razén de efectivo
y equivalentes respecto a obligaciones de corto plazo se mantuvo por debajo de 0.75x en
anos recientes (2022: 0.12x; 2023 0.54x). En 2024 la métrica mejord a 1x Yy, al primer
trimestre de 2025, a 1.5x. No obstante, Fitch mantiene la valoracién de este FCR en ‘Mas
Débil’, aunque reconoce la mejora reciente y continuara monitoreando la consolidacion de
la posicién de liquidez de la entidad. La accion de calificacién incorpora este avance en la

liquidez.



Perfil Financiero - Categoria ‘a’: Fitch calcula que la razén de repago de los préximos cinco
afos se mantendra en un rango de 5x a 9x bajo el escenario de calificacion (puntaje ‘aa’). La
CRSD (BO sobre SD, incluidos vencimientos de deuda de corto plazo) se estima menor de
1x (puntaje ‘b’), acorde con lo observado histéricamente en la entidad. La combinacién de
estas métricas da como resultado una evaluacion del perfil financiero en ‘a’, la cual incorpora
el ajuste por la diferencia entre la métrica primaria y la secundaria.

Fitch clasifica a Colima como una entidad tipo B, debido a que cubre el SD con su flujo anual
de efectivo.

Riesgos Asimétricos - ‘Negativo’: El retraso en el pago de la deuda financiera del estado en
2021 reflejé una gestién de recursos débiles, asi como politicas y procedimientos limitados.
La agencia dard seguimiento al impacto de las mejoras en el refinanciamiento de la deuda 'y

alaimplementacion institucional de politicas de deuda y liquidez por parte de |la entidad.

DERIVACION DE CALIFICACION

Las acciones de calificacion estan respaldadas por la combinacién de un perfil de riesgo
evaluado como ‘Mas Débil’ y un puntaje de perfil financiero en la categoria de ‘a’. La
calificacion también incluye analisis de pares como Baja California, Guerrero y Michoacan,
ademas se identifican riesgos asimétricos relativos a gestiéon y gobernanza. No existen
factores adicionales que afecten la calificacién; no se incluye apoyo extraordinario por
parte del Gobierno federal.

Por otra parte, la calificacion de los créditos Banobras 08 y Banobras 18 se derivade la
calificacion de Colima conforme a la “Metodologia de Calificacion de Financiamientos de
Gobiernos Locales y Regionales en Paises de Mercados Emergentes” de Fitch. La evaluacion
de los factores clave de calificacién (FCC) permite que los financiamientos sean calificados
hasta cuatro escalones por encima de la calificaciéon del estado. Para mas informacién ver
comunicado “Fitch Sube las Calificaciones de Dos Créditos Bancarios del Estado de Colima”,
publicado el 15 de agosto de 2024.

SUPUESTOS CLAVE

Supuestos Cualitativos

--Perfil de Riesgo: ‘Mas Débil’;

--Ingresos (Solidez): ‘Rango Medio’;



--Ingresos (Adaptabilidad): ‘Mas Débil’;

--Gasto (Sostenibilidad): ‘Mas Débil’;

--Gasto (Adaptabilidad): ‘Mas Débil’;

--Pasivos y Liquidez (Solidez): ‘Mas Débil’;

--Pasivos y Liquidez (Flexibilidad): ‘Mas Débil’;

--Perfil Financiero: ‘a’;

--Soporte Ad-Hoc (escalones): N.A.;

--Riesgos Asimétricos: Negativo.

Supuestos Cuantitativos

A diferencia del escenario base, en el escenario de calificacion se asume una tasa de
crecimiento mayor que el GO y esto deriva en un BO mas reducido. Ademas, en el escenario
de calificacion se incorpora deuda adicional de largo plazo y se incrementan las tasas de
interés proyectadas para el SD.

El escenario de calificacion de Fitch es alo largo del ciclo e incorpora una combinacion de
estreses financieros en el ingreso, gasto y variables financieras. Se basa en las métricas de
2020 a 2024 y las proyectadas para 2025 a 2029. Los supuestos clave del escenario
incluyen:

--10: TMAC de 3.9% de 2024 a 2029, toma en cuenta el dinamismo de la economia local y
las proyecciones de Fitch sobre la inflacidon y el crecimiento del PIB;

--GO: TMAC de 4.5% de 2024 a 2029; considera el comportamiento histérico de los MO y
asume un crecimiento superior al de los 10;

--MO: decreciente de 5% de 2025 a 3.4% en 2029, tiene en cuenta la evolucién delos IO y
GO;

--gasto de capital: se calcula, en promedio, un gasto de capital neto negativo de MXN595
millones entre 2025y 2029; el calculo incorpora el promedio histérico y el flujo disponible



para gasto de capital que, a su vez, estd en funcién del balance corriente, ingresos de capital
y endeudamiento;

--deuda directa de largo plazo: se proyecta una deuda adicional de largo plazo hasta 15% de
los ingresos de libre disposicion en 2026, limite permitido por la Ley de Disciplina
Financiera, de acuerdo con el Sistema de Alertas de SHCP;

--deuda de corto plazo: se estima una disposicion de deuda de corto plazo en 2025y
revolvencia con amortizacion en 2027 por MXN625 millones, equivalente a 3% de ingresos
totales;

--tasa deinterés variable (TIIE 28): 8.30% en 2025y 2026, y creciente hasta 9.30% entre
2027y 2029, adicionando hasta 230 puntos base a la tasa objetivo de referencia estimada

por la agencia.

Supuestos para los Financiamientos

El escenario de calificacion de Fitch es a lo largo del ciclo e incorpora una combinacién de
estreses en el crecimiento real del activo, tasas de interés e inflacidn, entre otras variables.
Considera lainformacioén histérica de dichas variables y las proyecciones mensuales de
CRSD naturales y con reserva del crédito hasta su fecha de vencimiento. Los supuestos
clave para el escenario de calificacion incluyen:

--activo Fondo General de Participaciones (FGP): crecimiento de la TMAC real del FGP del
estado de -1% anual entre 2025y 2029;

--tasa deinterés variable (TIIE 28): 8.30%% en 2025, 8.60% en 2026 y posteriormente
crece de manera gradual hasta 1.10% en 2039;

--sobretasa del financiamiento: conforme a contratos de créditos y sus calificaciones;

--inflacién nacional: 3.5% anual de 2025 a 2039.

PERFIL DEL EMISOR

Colima se localiza en laregién occidente del pais. Es la cuarta entidad federativa mas
pequena con una poblacién aproximada de 760,000 habitante. Sus actividades econémicas
principales son el comercio, servicios inmobiliarios y de alquiler de bienes muebles e
intangibles, asi como construcciény transportes. Colima registra un PIB estatal de



USD15,154, que le sitia por encima de la mediana de los estados mexicanos. Asimismo, el
Instituto Mexicano para la Competitividad (IMCO) lo clasificé entre las entidades con una
competitividad “media alta” en 2024. De acuerdo con el Consejo Nacional de Evaluacion de
la Politica de Desarrollo Social (Coneval), Colima contaba con 20.5% de poblacién en
situacion de pobreza en 2022, y lo catalogé con un grado de rezago social “bajo” en 2020.
Por su parte, el Consejo Nacional de Poblacién (Conapo) lo reporté con un grado de
marginacion igualmente “bajo” en el mismo afo. En Colima se ubica Manzanillo, uno de los
puertos de importacién mas importantes del pais.

SENSIBILIDAD DE CALIFICACION

Factores que Podrian, Individual o Colectivamente, Conducir a una Accion de
Calificacion Negativa/Baja

EMISOR

--la calificacion de Colima podria bajar si, en el escenario de calificacion, se registrara una
razon de repago de la deuda cercana a 9x, aunado a una CRSD menor de 1x de manera
consistente como resultado de un incremento en requerimientos de deuda de corto plazo, y
contrastara desfavorablemente con sus pares de calificacion;

--retraso en el pago de su deuda financiera;

--riesgos asimétricos superiores percibidos por la agencia.

CREDITOS

--un cambio a la baja en la calificacion del estado afectaria las calificaciones de los
financiamientos en el mismo sentido;

--un incumplimiento en las obligaciones establecidas en los documentos de las
transacciones;

--alguin otro factor que, en opinién de Fitch, incremente el riesgo de las transacciones.

Factores que Podrian, Individual o Colectivamente, Conducir a una Accion de
Calificacion Positiva/Alza

EMISOR



--la calificacion de Colima podria subir si, en el escenario de calificacién de la agencia, |a
métrica permaneciera en el rango de 5x y 9x y la CRSD fuera superior a 1x durante el
periodo proyectado, o bien la métrica de repago fuera inferior a 5x, asi como un desempeno
favorable frente a pares de calificacion;

--un fortalecimiento en la gestion y gobernanza mediante politicas de deuda publicay
tesoreria que reflejase una mejora sostenida en la posicidon de liquidez y dependencia

menor en el uso de créditos de corto plazo.

CREDITOS

--un cambio al alza en la calificacion de Colima podria impactar en las calificaciones de los
créditos en el mismo sentido;

--mecanismos de proteccién adicionales a los ya contemplados que, en opinién de la
agencia, disminuyan el riesgo de incumplimiento.

ESTRUCTURA DE LA DEUDA

En 2024, la deuda directa del estado ascendia a MXN3,920 millones, integrada por dos
créditos de corto plazo (MXN437.5 millones) y siete créditos estructurados de largo plazo
(MXN3,482 millones) con la banca comercial y de desarrollo. La deuda de largo plazo cuenta
con mejoras crediticias como la afectacién de participaciones o aportaciones federales, el
uso de un fideicomiso irrevocable y un fondo de reserva, lo que asegura el pago oportuno
del SD. No obstante, la deuda esta expuesta a riesgos de tasa de interés, ya que no existen
instrumentos de cobertura.

Adicionalmente, Colima es deudor solidario por la deuda del Instituto de Suelo,
Urbanizacion y Vivienda (MXN87 millones) y de la Comision Intermunicipal de Agua
Potable y Alcantarillado de Colima (MXN31.2 millones). Al cierre de marzo de 2025, el
saldo de deuda directa alcanzé MXN3,903.4 millones y la deuda indirecta en MXN85.3
millones. Para 2025, la Ley de Ingresos prevé posibles financiamientos de corto plazo por
hasta MXN333.2 millones, sujetos a la recepcién de recursos de convenios. De acuerdo con
el Sistema de Alertas de SHCP y la cuenta publica 2024, Colima presenta un nivel de
endeudamiento sostenible que permitiria un techo de financiamiento neto de hasta 15% de
sus ingresos de libre disposicién en 2025.

PARTICIPACION



La(s) calificacion(es) mencionada(s) fue(ron) requerida(s) y se asigné(aron) o se le(s) dio
seguimiento por solicitud del (los) emisor(es), entidad(es) u operadora(s) calificado(s) o de

un tercero relacionado. Cualquier excepcion se indicara.

RESUMEN DE AJUSTES A LOS ESTADOS FINANCIEROS

La deuda ajustadaincluye la deuda directa del estado, créditos de corto y largo plazo,
ademas de otras deudas clasificadas por Fitch y la deuda indirecta de la entidad. La deuda
neta corresponde a la diferencia entre la deuday el efectivo al cierre del ano considerado
como no restringido. Este Gltimo corresponde al nivel de efectivo al final del afo, excluye el
efectivo que Fitch considera restringido.

CALIFICACIONES PUBLICAS CON VINCULOS CREDITICIOS A OTRAS
CALIFICACIONES

La calificacion de los créditos Banobras 08 y Banobras 18 estd vinculada con la calificaciéon
del estado de Colima [BBB-(mex)].

CRITERIOS APLICADOS EN ESCALA NACIONAL

--Metodologia de Calificacion de Gobiernos Locales y Regionales Internacionales
(Diciembre 19, 2024);

--Metodologia de Calificacién de Financiamientos de Gobiernos Locales y Regionales en
Paises de Mercados Emergentes (Octubre 24, 2023);

--Metodologia de Calificaciones en Escala Nacional (Diciembre 22, 2020).

INFORMACION REGULATORIA - MEXICO
FECHA DE LA ULTIMA ACTUALIZACION DE CALIFICACION: 15/agosto/2024.

FUENTE(S) DE INFORMACION: estado de Colimay también puede incorporar informacién
de otras fuentes externas.

IDENTIFICAR INFORMACION UTILIZADA: estados financieros, presupuestos,
informacion de los sistemas de pensiones, estadisticas comparativas, datos
socioecondmicos municipales, estatales y nacionales, entre otros.

PERIODO QUE ABARCA LA INFORMACION FINANCIERA: 31/diciembre/2020 a
31/diciembre/2024, avance financiero a marzo/2025 y Ley de Ingresos Estatal y



Presupuesto de Egresos 2025. Fitch consulté fuentes secundarias de informacién crediticia
con informacion a julio/2025.

La(s) calificacion(es) constituye(n) solamente una opinién con respecto a la calidad
crediticia del emisor, administrador o valor(es) y no una recomendacién de inversién. Para
conocer el significado de la(s) calificacidon(es) asignada(s), los procedimientos para darles
seguimiento, la periodicidad de las revisiones y los criterios para su retiro visite
https://www.fitchratings.com/site/mexico. La estructuray los procesos de calificacién y de
votacion de los comités se encuentran en el documento denominado “Proceso de
Calificaciéon” disponible en el apartado “Temas Regulatorios” de
https://www.fitchratings.com/site/mexico.

El proceso de calificacion también puede incorporar informacién de otras fuentes externas
tales como: informacién publica, reportes de entidades regulatorias, datos
socioecondmicos, estadisticas comparativas, y analisis sectoriales y regulatorios para el
emisor, laindustria o el valor, entre otras. La informacion y las cifras utilizadas, para
determinar esta(s) calificacion(es), de ninguna manera son auditadas por Fitch México, S.A.
de C.V. (Fitch México) por lo que su veracidad y autenticidad son responsabilidad del emisor
o de la fuente que las emite. En caso de que el valor o la solvencia del emisor, administrador
o valor(es) se modifiquen en el transcurso del tiempo, la(s) calificacién(es) puede(n)
modificarse al alza o a la baja, sin que esto implique responsabilidad alguna a cargo de Fitch

México.
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The rated entity (and/or its agents) or, in the case of structured finance, one or more of the
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emitio o afirmo una calificaciéon o una proyeccién. Fitch Ratings realiza ajustes rutinarios y
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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.

Fitch's solicitation status policy can be found at www.fitchratings.com/ethics.
ENDORSEMENT POLICY

Fitch’'s international credit ratings produced outside the EU or the UK, as the case may be,
are endorsed for use by regulated entities within the EU or the UK, respectively, for
regulatory purposes, pursuant to the terms of the EU CRA Regulation or the UK Credit
Rating Agencies (Amendment etc.) (EU Exit) Regulations 2019, as the case may be. Fitch’s
approach to endorsement in the EU and the UK can be found on Fitch’s Regulatory Affairs
page on Fitch’s website. The endorsement status of international credit ratings is provided
within the entity summary page for each rated entity and in the transaction detail pages for
structured finance transactions on the Fitch website. These disclosures are updated on a
daily basis.



