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RESUMEN

Moody’s Local El Salvador afirma en CCC.sv la clasificacion otorgada como
Entidad al Banco Cooperativo Visionario de R.L. (en adelante, BANCOVI, el
Banco o la Entidad). Adicionalmente, afirma en CCC.sv la clasificacion de largo
plazo de su programa PBBANCOVI1 para los tramos sin garantiay en CCC+.sv la
clasificacion de tramos garantizados de largo plazo; ademas, mantiene la
clasificacién en ML C.sv para los tramos de corto plazo del programa
PBBANCOVI1, con garantia y no garantizados. La perspectiva es Negativa.

La clasificacidn otorgada se sustenta en el deteriorado perfil financiero de la
Entidad, con métricas adversas de calidad de créditos, una erosionada base
patrimonial a partir del volumen significativo y continuo de pérdidas
acumuladas, volatilidad de depdsitos, asi como una estructura de liquidez
altamente sensible a condiciones intrinsecas de la Entidad. Lo anterior, se
complementa con una estructura de gobernanza inestable, como efecto de la
elevada rotaciéon de puestos clave.

La evaluacién crediticia incorpora la presionada calidad del portafolio de
créditos, reflejado en una razén de morosidad de 7.5% a junio de 2026 (julio de
2026: 7.9%). El anélisis considera, ademas, la alta incidencia de créditos
reestructurados, condicidon que denota presiones subyacentes y riesgos
estructurales del portafolio. Adicionalmente, la elevada concentracion por
deudor y la insuficiente cobertura via provisiones -inferior a parametros
prudenciales- incrementan la exposicidn de su perfil financiero.

En su evaluacién, Moody’s Local pondera el volumen y prolongacién de
pérdidas, condicion que ha implicado una afectacidn relevante y persistente del
patrimonio. La perspectiva negativa de la Agencia expresa su opinién de que la
Entidad continuara contabilizando pérdidas netas en el 2026, lo que podria
deteriorar mas su posicién financiera.

BANCOVI mantiene un perfil de fondeo y liquidez debilitado, fundamentado en
la elevada volatilidad depositaria, la concentracién del fondeo y el reducido
acceso a fuentes adicionales de liquidez. Pese a mejoras transitorias en ciertas
métricas de liquidez, Moody’s Local considera que esto responde a factores
extraordinarios y defensivos, sin que ello implique una correccién estructural,
por lo que persisten altas sensibilidades ante escenarios de mayor
intensificacion de deterioros y/o salidas de depdsitos.

Ademas, la Entidad presenta el reto de consolidar su estructura organizativa,
para asegurar la resiliencia y eficacia operativa, en especial, bajo el desafiante
contexto financiero, operativo y reputacional que atraviesa. La Agencia dara
seguimiento a la efectividad de las estrategias enfocadas en la estabilizacion de
su perfil financiero y de su estructura de gobernanza.
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Fortalezas crediticias
— El desempenio financiero y operativo dificulta identificar fortalezas que respalden su calificacion de riesgo.

Debilidades crediticias

— Deteriorado perfil financiero, operativo y reputacional del Banco, con alta volatilidad depositaria, complementado
por un acceso limitado a fuentes contingentes de liquidez, asi como por deterioros significativos en las métricas de
calidad y cobertura del portafolio de créditos.

— Pérdidas acumuladas se traducen en un debilitamiento progresivo de los niveles de capitalizacién.

— Debilitamiento de la gobernanza corporativa derivado de la alta rotacién en posiciones clave dentro de la Entidad.

Factores que pueden generar una mejora de la clasificacién

— En el horizonte de corto y mediano plazo, mejoras en la clasificacidn de riesgo son poco probables. Una mejora
provendria de un fortalecimiento consistente de su perfil financiero y la consolidacion de la estructura organizativa.

Factores que pueden generar un deterioro de la clasificacion

— Persistencia del deterioro de su perfil financiero, que comprometa mas la capacidad de cubrir sus obligaciones
financieras oportunamente.

Perspectivas
— La perspectiva Negativa indica la opinién de la Agencia de que la clasificacion de riesgo podria ajustarse a la baja en
el horizonte previsible.

Principales aspectos crediticios

Elevado riesgo crediticio y presiones reputacionales contintiian deteriorando la rentabilidad, capitalizaciéon y
liquidez de BANCOVI, complementado por la inestabilidad de su gobierno corporativo.

BANCOQOVI posee un modelo de negocios diversificado seguin sector econdmico, aunque con una orientacion estratégica
en los segmentos de micro, pequefia y mediana empresa, asi como en consumo. El desafiante contexto financiero,
operativo y reputacional de la Entidad se ha traducido en afectaciones severas sobre su desempefio, condiciéon que ha
impactado su dindmica de negocio y su posicionamiento de mercado. A junio de 2026, la Entidad se colocé en la
posicidn 3 de 6 instituciones conformantes del sector de bancos cooperativos (excluyendo Fedecrédito), con
participaciones del 19% y 26%, en términos de cartera de créditos y depdsitos, respectivamente. No obstante, su
contribucién sobre el sistema financiero salvadoreno es baja, con aportes del 1% a nivel de activos y depésitos.

Moody’s Local estima que las métricas de calidad de cartera permaneceran ampliamente deterioradas en el corto plazo,
producto del aumento sostenido de los créditos vencidos, coberturas insuficientes via provisiones, una alta incidencia
de créditos reestructurados y castigados y la contraccidn en la colocacidn crediticia. A junio de 2026, la razén de
morosidad se registré en 7.5% (promedio 2025: 9.8%) y continud incrementandose hasta 7.9% en julio de 2026,
ubicandose por encima del promedio del sistema bancario cooperativo (2.3%). Los créditos reestructurados y
refinanciados representaron conjuntamente un 4.1% de la cartera bruta (junio de 2025: 4.4%), mientras que la cobertura
mediante reservas sobre créditos vencidos promedié 63.1% durante el primer semestre del 2026 (julio de 2026: 69.2%),
niveles considerados bajos frente a estandares prudenciales. La evaluacién considera ademas el alto volumen histérico
reciente de cuentas por cobrar y saneamiento de préstamos. A modo referencial, a diciembre de 2025, los castigos
ejecutados representaron un 4.2% de la cartera bruta. La concentracidn en los 25 mayores deudores es elevada,
equivalente 1.9 veces el patrimonio, aunque mitigada parcialmente por la diversificacion del portafolio de créditos
segun actividad econdmica; ademas, conserva el respaldo de colaterales, donde la garantia hipotecaria y las 6rdenes de
descuento conjuntan el 90% portafolio.
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La rentabilidad continlda deficitaria, producto de un alto porcentaje de préstamos vencidos, restricciones en la
concesion de créditos y significativos gastos por provisiones, mientras que la volatilidad depositaria ha exigido una
liquidez precautoria y reactiva. Moody’s Local considera que las perspectivas de recuperacion rentable son modestas,
limitadas tanto por su contexto adverso, como por su vulnerabilidad estructural ante importantes exposiciones
crediticias y la respectiva prolongacion de impactos. A junio de 2026, la Entidad registré pérdidas netas por USD2.3
millones (junio de 2025: -USD13.1 millones), con un rendimiento sobre el patrimonio (ROE) de -0.7% (2025: -24.9%) y
una rentabilidad sobre activos (ROA) de -0.1% (2025: -3.6%), como efecto del riesgo de crédito materializado y presiones
de liquidez, aunque ligeramente atenuado por la ejecucidn de saneamientos crediticios y venta de cartera.

La capitalizacion permanece presionada por la acumulacidn recurrente de pérdidas y por la elevada sensibilidad al
riesgo de crédito. A junio de 2026, el patrimonio registré un capital social de USD51.9 millones, mientras que las
pérdidas acumuladas y del periodo totalizaron USD25.8 millones, monto que denota una marcada erosién de su base
patrimonial. Si bien el coeficiente patrimonial continué cumpliendo con el minimo regulatorio de 12%, al ubicarse en
14.3% a junio de 2026 (julio de 2026: 14.7%), evidencia una menor holgura patrimonial frente al promedio del sistema
cooperativo (18.8%). En opinidn de Moody’s Local, los niveles de capitalizacion se mantendran presionados, ante la
persistencia de elevados riesgos crediticios y un desempeiio rentable adverso, cuya extensa acumulacidn de pérdidas
pudiese afectar el cumplimiento de umbrales normativos y su sostenibilidad financiera.

BANCOVI presenta un perfil de fondeo y liquidez debilitado, persistiendo riesgos asociados a la concentracién de
fuentes fondeadoras, volatilidad depositaria y limitada disponibilidad de medios alternos de financiamiento. A junio de
2026, los depdsitos constituyeron el 87% de los pasivos, con un 84% de los vencimientos concentrados en plazos
inferiores a un afo, condicion que resta flexibilidad financiera ante la alta exigibilidad de la deuda. Por su parte, la
cobertura de activos liquidos sobre depdsitos a la vista se registré en 148%, superior al promedio del afio 2025 (67%);
sin embargo, la Agencia considera que este cambio responde tanto a una acumulacién defensiva de posiciones liquidas
como a la materializacion de operaciones extraordinarias, sin que ello implique una correccidn de las vulnerabilidades
estructurales de liquidez.

TABLA 1 Set de indicadores financieros

Indicadores
Cartera de créditos neta (millones USD) 211.5 229.2 292.9 345.0
Provisiones para pérdidas crediticias 70.0% 65.3% 83.5% 56.9%
Razén de morosidad 7.5% 9.1% 3.3% 1.5%
Suficiencia Patrimonial 14.3% 15.2% 16.7% 17.5%
Razon de solvencia 12.9% 12.6% 16.0% 16.1%
Rendimiento sobre el Patrimonio -0.7% -21.9% -19.9% 2.1%
Margen financiero 7.3% 6.0% 4.9% 4.3%
Cobertura de liquidez 147.6% 129.8% 50.2% 64.0%

Fuente: BANCOVI / Elaboracién: Moody’s Local El Salvador.

Clasificacion de Deuda

Al término de junio de 2026, BANCOVI mantuvo inscrito un Unico programa de emision de valores, cuyas caracteristicas
pueden contemplar o no mejoradores crediticios. Se precisa que el Banco no mantiene montos en circulacion, sin
proyecciones de utilizacidn en el horizonte de andlisis. Seguidamente, se detallan los principales detalles de los valores
vigentes calificados:
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TABLA 2 Detalle emision de valores

Tipo de Monto Monto colocado - Tramos o
Programa Moneda . . Plazo Garantia .
Instrumento Autorizado vigente series
PBBANCOVI1  Papel bursatil Dolares UsD18 NA Hastall | Conosin NA
estadounidenses millones anos garantia

Fuente: BANCOVI y SSF. / Elaboracidon: Moody’s Local El Salvador.
* La garantia corresponde a una cobertura desde 125% con cartera de préstamos clasificados en categoria de riesgo "A".
NA: no aplica.

Anexo | Entorno Operativo del Sistema Financiero Salvadoreio

El perfil crediticio de El Salvador refleja una fortaleza econémica moderada, con mayores perspectivas de crecimiento e
inversién como resultado de la mejora estructural de la seguridad en todo el pais, asi como un mejor acceso al
financiamiento que ha fortalecido la liquidez del gobierno. Esto se ve equilibrado por una baja capacidad de pago de la
deuda y elevados niveles de deuda publica, los cuales limitan la fortaleza fiscal. Asimismo, persisten desafios en
materia institucional y de gobernanza debido a la concentracion del poder y a la limitada existencia de controles sobre
la autoridad del poder ejecutivo, aunque el gobierno ha venido construyendo un historial de formulacién de politicas
econdmicas mas consistente y basada en criterios técnicos.

Por su parte, el sistema bancario salvadorefio mantuvo una posicion sélida durante el primer semestre de 2026,
respaldada por el dinamismo econdmico y la confianza de los depositantes. A junio de 2026, la cartera de crédito
registré un crecimiento interanual de 10.4%, impulsado principalmente por el segmento empresarial, especialmente
construccidn, comercio y servicios, asi como por consumo. Los depdsitos aumentaron 13.4%, consolidandose como la
principal fuente de fondeo del sistema. La rentabilidad continud beneficidndose del crecimiento del crédito y la
adecuada calidad de los activos, reflejdndose en un rendimiento sobre el patrimonio de 15.0%, mientras que la
solvencia permanecié en niveles saludables. Hacia adelante, se espera que el crédito continie acompanando la
actividad econdmica, aunque con una posible moderacidn, en linea con la normalizacidén del crecimiento econdémico, el
comportamiento de las remesas y la aplicacidon de criterios prudentes de colocacidn por parte de la banca. Asimismo, la
agencia estima que el sector conservara una resiliencia adecuada, apoyada por la implementacién de la Ley de
Estabilidad Financiera y el inicio de la incorporacién de criterios alineados con Basilea .

Anexo Il Gobierno Corporativo

BANCOVI presenta una estructura formal de gobierno corporativo; no obstante, Moody’s Local identifica un
debilitamiento en la efectividad de su gobernanza producto de la alta rotacién en puestos clave, lo que afecta la
administracidn integral de riesgos, limita la capacidad del Banco para reaccionar oportunamente a dindmicas de
mercado, restringe la continuidad estratégica e incide en una dptima toma de decisiones. Adicionalmente, el
incumplimiento temporal en la conformacién del Consejo de Administracidn, posteriormente subsanado, evidencid
sensibilidades en la estructura de gobernanza y pone de manifiesto dificultades en la capacidad de adherencia al
marco interno de gobierno corporativo. La estabilizacién de la estructura directiva y el fortalecimiento sostenido de los
mecanismos de control interno constituyen factores clave de seguimiento para la Agencia, considerando su relevancia
para contener las vulnerabilidades que actualmente afectan el perfil financiero, operativo y reputacional de la Entidad.
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Informacién Complementaria

Equivalencia

T!p_o de_ P Clasificacion Equivalencia Perspectiva Clasificacion escala Perspectiva
clasificacion escala " . . .
actual . actual anterior regulatoria anterior
/Instrumento regulatoria actual R
anterior

Banco Cooperativo Visionario de R.L (BANCOVI)
Entidad CCC.sv EC Negativa CCC.sv EC Negativa
PBBANCOVI1 Sin
Garantia Largo CCC.sv C Negativa CCC.sv C Negativa
Plazo
PBBANCOVI
Con Garantia CCC+.sv C+ Negativa CCC+.sv C+ Negativa
Largo Plazo
PBBANCOVI1 Sin
Garantia Corto ML C.sv N-4 - ML C.sv N-4 -
Plazo
PBBANCOVI
Con Garantia ML C.sv N-4 - ML C.sv N-4 -
Corto Plazo

Moody’s Local El Salvador, da servicio de clasificacidn de riesgo a este emisor en El Salvador desde marzo de 2017.

Informacion considerada para la clasificacion.

La informacion utilizada en este informe comprende los estados financieros no auditados a marzo y junio de 2026 de

BANCOVI e informacidn financiera adicional a julio de 2026. Dentro de la informacidn financiera auditada al 2025 se

consideré la opinidn con salvedades en el criterio de la auditoria externa. Moody’s Local El Salvador considera que la
informacion recibida es suficiente y satisfactoria para el correspondiente andlisis.

Definicion de las clasificaciones asignadas

— EC/CCC.sv: corresponde a aquellas entidades que no cuentan con una capacidad de pago suficiente para el pago
de sus obligaciones en los términos y plazos pactados, existiendo alto riesgo de pérdida de éstos. Existe un riesgo
substancial de que las obligaciones contractuales no sean pagadas a tiempo.

— C/CCC.sv: corresponde a aquellos instrumentos en que sus emisores no cuentan con una capacidad de pago
suficiente para el pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados, existiendo un alto riesgo de pérdida
de capital e intereses.

— Nivel 4 (N-4)/ML C.sv: Corresponde a aquellos instrumentos cuyos emisores poseen una capacidad de pago del
capital e intereses en los términos y plazos pactados, que no retine los requisitos para clasificar en los niveles N1,
N2, N3.

— Perspectiva Negativa: se percibe una alta probabilidad de que la clasificacién desmejore en el mediano plazo.

— sv: indicativo de pais para las clasificaciones que Moody’s Local El Salvador otorga en El Salvador. El indicativo no
forma parte de la escala de clasificacidn en El Salvador. La escala utilizada por la Clasificadora esté en estricto apego
a la Ley del Mercado de Valores y a las Normas técnicas sobre las Obligaciones para las Sociedades Clasificadoras
de Riesgo.
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Moody’s Local ES S.A. de C.V. Clasificadora de Riesgo(“Moody’s Local El Salvador”) agrega los modificadores “+” y “-” a
cada categoria de clasificacion genérica que va de AA a CCC. El modificador “+” indica que la obligacion se ubica en el
extremo superior de su categoria de clasificacion genérica, ningin modificador indica una clasificacion media, y el
modificador “-” indica una clasificacion en el extremo inferior de la categoria de clasificacion genérica

La opinidon del Consejo de Clasificacion de Riesgo no constituird una sugerencia o recomendacién para invertir, ni un
aval o garantia de la emisidn; sino un factor complementario a las decisiones de inversién; pero los Miembros del
Consejo seran responsables de una opinién en la que se haya comprobado deficiencia o mala intencién, y estaran
sujetos a las sanciones legales pertinentes.

Metodologia Utilizada.

— La Metodologia de clasificacion de Instituciones Financieras de Crédito - (30/Sep/2024) utilizada, se encuentra
disponible en https://moodyslocal.com.sv/ .

Divulgaciones Regulatorias

— Participantes de la elaboracién de los andlisis de la clasificacidn de riesgo: José Pablo Lépez Barquero.
— Fecha de la reunién del Consejo de Clasificacion que dio origen al acuerdo: 28 de setiembre de 2026.

El presente informe no debe considerarse una publicidad, propaganda, difusién o recomendacion para adquirir,
vender o negociar los instrumentos objeto de clasificacion.
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al asignar una calificacion crediticia o evaluacién 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 informacién recibida en el proceso de calificacion crediticia o evaluacion o en la elaboracién de los Materiales.

En la medida en que las leyes asi lo permitan, MOODY's y sus directores, oficiales, empleados, agentes, representantes, licenciadores y proveedores declinan toda responsabilidad frente a cualesquier persona
o entidad con relacién a pérdidas o dafos indirectos, especiales, derivados o accidentales de cualquier naturaleza, derivados de o relacionados con la informacién aqui contenida o el uso o imposibilidad de
uso de dicha informacion, incluso cuando MOODY's o cualquiera de sus directores, oficiales, empleados, agentes, representantes, licenciadores o proveedores fuera advertido previamente de la posibilidad
de dichas pérdidas o dafios, incluido pero no limitado a: (a) lucro cesante presente o futuro o (b) cualquier pérdida o dafio que surja cuando el instrumento financiero en cuestiéon no sea objeto de una
calificacion crediticia o evaluacion concreta otorgada por MOODY'S.

En lamedida en que las leyes asi lo permitan, MOODY's y sus directores, oficiales, empleados, agentes, representantes, licenciadores y proveedores exime de cualquier responsabilidad con respecto a pérdidas
o dafios directos o indemnizatorios causados a cualquier persona o entidad, incluido pero no limitado a, negligencia (pero excluyendo fraude, conducta dolosa o cualquier otro tipo de responsabilidad que, en
aras de la claridad, no pueda ser excluida por ley), por parte de MOODY's o cualquiera de sus directores, oficiales, 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 informacion aqui contenida o el uso o imposibilidad 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 calificacién crediticia, subsidiaria de propiedad total de Moody's Corporation (“MCO”), informa por la presente que la mayoria de los emisores de titulos de deuda
(incluidos bonos corporativos y municipales, obligaciones, notas y pagarés) y acciones preferentes calificados por Moody's Investors Service, Inc. han acordado, con anterioridad a la asignacion de cualquier
calificacién, abonar a Moody's Investors Service, Inc. por sus servicios de opinién y calificacion. MCO y todas las entidades de MCO que emiten calificaciones bajo la marca “Moody’s Ratings” (“Moody’s
Ratings”) también mantienen politicas y procedimientos para garantizar la independencia de las calificaciones y los procesos de asignacién de calificaciones crediticias de Moody’s Ratings. La informacion
relativa a ciertas afiliaciones que pudieran existir entre directores de MCO y entidades calificadas, y entre entidades que tienen asignadas calificaciones crediticias de Moody’s Investors Service y asimismo
han notificado publicamente a la SEC que poseen una participacién en MCO superior al 5%, se publica anualmente en ir.moodys.com bajo el capitulo de “Investor Relations — Corporate Governance — Charter
Documents- Director and Shareholder Affiliation Policy” ["Relaciones con Inversores - Gestion Corporativa — Documentos Constitutivos y de Gobernanza - Politica sobre Relaciones entre Directores y
Accionistas”].

Moody's SF Japan K.K., Moody's Local AR Agente de Calificacion de Riesgo S.A., Moody’s Local BR Agéncia de Classificagao de Risco LTDA, Moody’s Local MX S.A. de C.V, I.C.V., Moody's Local PE Clasificadora
de Riesgo S.A., y Moody's Local PA Calificadora de Riesgo S.A., Moody’s Local CR Calificadora de Riesgo S.A., Moody’s Local ES S.A. de CV Clasificadora de Riesgo, Moody’s Local RD Sociedad Calificadora de
Riesgo S.R.L. y Moody’s Local GT S.A. (conjuntamente, las "Moody’s Non-NRSRO CRAs", por sus siglas en ingles) son subsidiarias de agencias de calificacion crediticia de propiedad total indirecta de MCO.
Ninguna de las Moody’s Non-NRSRO CRAs es una Organizacion Reconocida Nacionalmente como Organizacion Estadistica de Calificacion Crediticia.

Términos adicionales solo para Australia: Cualquier publicacién en Australia de este documento se realiza conforme a la Licencia de Servicios Financieros en Australia de la filialde MOODY's, Moody's Investors
Service Pty Limited ABN 61 003 399 657AFSL 336969 y/o Moody's Analytics Australia Pty Ltd ABN 94 105 136 972 AFSL 383569 (segun corresponda). Este documento esta destinado Gnicamente a “clientes
mayoristas” seguin lo dispuesto en el articulo 761G de la Ley de Sociedades de 2001. Al acceder a este documento desde cualquier lugar dentro de Australia, usted declara ante 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, este documento ni su contenido a
“clientes minoristas” seguin se desprende del articulo 761G de la Ley de Sociedades de 2001. Las calificaciones crediticias de MOODY'S son opiniones sobre la calidad crediticia de una obligacion de deuda
del emisory no sobre los valores de capital del emisor ni ninguna otra forma de instrumento que se encuentre a disposicion de clientes minoristas.

Términos adicionales solo para India: Las calificaciones crediticias, Evaluaciones, otras opiniones y Materiales de Moody's no estan destinados a ser utilizados ni deben ser confiados por usuarios ubicados
en India en relacidn con valores cotizados o propuestos para su cotizacion en bolsas de valores de la India.

Términos adicionales con respecto a las Opiniones de Segunda Parte y las Evaluaciones de Cero Emisiones Netas (segun se definen en los Simbolos y Definiciones de Calificaciones de Moody's Ratings): Por
favor notar que ni una Opinién de Segunda Parte ("OSP") ni una Evaluacién de Cero Emisiones Netas (“NZA”) son "calificaciones crediticias". La emisién de OSP y NZA no es una actividad regulada en muchas
jurisdicciones, incluida Singapur. UE: En la Unién Europea, Moody’s Deutschland GmbH y Moody’s France SAS prestan servicios como revisores externos de conformidad con los requisitos aplicables del
Reglamento de Bonos Verdes de la UE. JAPON: En Japdn, el desarrollo y la provisién de OSP y NZA se clasifican como "Negocios Secundarios”, no como "Negocios de Calificacién Crediticia”, y no estan sujetos
a las regulaciones aplicables a los "Negocios de Calificacion Crediticia" segun la Ley de Instrumentos Financieros y la Ley de Intercambio de Japén y su regulacién relevante. RPC: Cualquier OSP: (1) no
constituye una Evaluacién de Bonos Verdes de la RPC segln se define en las leyes o regulaciones pertinentes de la RPC; (2) no puede incluirse en ninguna declaracién de registro, circular de oferta, prospecto
ni en ninguin otro documento presentado a las autoridades regulatorias de la RPC ni utilizarse para cumplir con ningun requisito de divulgacion regulatoria de la RPC; y (3) no puede utilizarse en la RPC para
ningun propésito regulatorio ni para ningtin otro propésito que no esté permitido por las leyes o regulaciones pertinentes de la RPC. Para los fines de este descargo de responsabilidad, "RPC" se refiere a la
parte continental de la Republica Popular China, excluyendo Hong Kong, Macao y Taiwan.
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