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Resumen

Moody’s Local afirma la categoria A como Entidad a Fondo MIVIVIENDA S.A. (en adelante, FMV, el
Fondo o la Entidad). Ademas, Moody's Local afirma la clasificacion AAA.pe otorgada al Primer
Programa de Bonos Corporativos del Fondo, asi como a la Emision de Bonos Corporativos dirigida
a Inversionistas Institucionales. Adicionalmente, Moody's Local afirma la categoria AAA.pe al
Segundo Programa de Bonos Corporativos de Fondo MIVIVIENDA S.A. La perspectiva asignada es
Estable.

Las clasificaciones recogen fundamentalmente el respaldo que le otorga el Estado Peruano, Unico
accionista de FMV a traves del Fondo Nacional de Financiamiento de la Actividad Empresarial del
Estado (FONAFE), siendo relevante precisar que Moody’s Investors Service, Inc otorga a la deuda
de largo plazo en moneda extranjera emitida por el Estado Peruano una clasificacion de riesgo
internacional de Baal, con perspectiva Estable; la cual fue modificada desde A3 (con perspectiva
Negativa) el 1 de setiembre de 2021. Asimismo, se considera la calidad del portafolio de créditos
del Fondo, que son colocados a través de Instituciones Financieras Intermediarias (IFI) que operan
en un entorno sujeto a regulacién financiera y que, en su mayoria, tienen un perfil de riesgo de
entidades con clasificacion en el rango de A. También, se pondera favorablemente que en todos los
convenios con las IFl existe el derecho de activacion de una clausula para la Cesion de Derechos de
los créditos otorgados a clientes finales en beneficio del Fondo -Clausula 13- la cual es un respaldo
ante incumplimientos de las IFI o deterioro significativo de las mismas. Dicho derecho, el cual
resguarda los intereses del Fondo, cobra relevancia ante el entorno de mayor riesgo que se identifica
en algunas IFl en un contexto en el cual la crisis sanitaria ha impactado a sus principales métricas;
siendo relevante sefialar que durante el ejercicio 2021 se realiz6 la activacion de la Clausula 13 a
cinco entidades financieras (COOPAC San Francisco, COOPAC Aelu, CMAC Tacna, CRAC Prymera
y COOPAC Santa Marfa Magdalena), las que se suman a las otras dos entidades financieras a las
que se les aplicé dicha Clausula en el ejercicio 2020 (CMAC Sullana y COOPAC Quillabamba). De
igual manera, la clasificacion recoge que en La Ley General de Bancos N° 26702 se ha establecido
el derecho de transferencia respecto a la cartera hipotecaria colocada por el Fondo con la finalidad
de que sea excluida de la masa concursal ante algtin proceso contra la IFl. Por su parte, el riesgo de
crédito de los préstamos es asumido en su mayoria por las IFl, con excepcion de la parte en la cual
el Fondo le haya otorgado alguna cobertura de riesgo de crédito. Para que estas operaciones
crediticias mantengan la cobertura antes indicada, es necesario que cuenten con el respaldo de una
garantia hipotecaria, la misma que acota de forma significativa la pérdida del Fondo en caso de
ejecucion. Se pondera de manera favorable, que al 31 de diciembre de 2021, la duracién de los
recursos liquidos del Fondo es mayor a 6.62 meses (mayor al limite interno de 6 meses),
considerando una meta de colocaciones en el 2021 de 11,000 créditos, segln lo manifestado por
la Gerencia. Cabe sefialar que, FMV se encuentra trabajando en la estructuracion de nuevos
programas de bonos corporativos tanto en el mercado local como en el exterior, emisiones que de
materializarse en el corto plazo, mejorarian la duracion de recursos de FMV. Cabe sefialar que, a la
fecha evaluada, el Fondo mantiene lineas disponibles con entidades del exterior (EUR50 millones,
100% disponibles al 28 de febrero de 2022) y lineas locales utilizadas al 100%, sin embargo, el
Fondo se encuentra gestionado la ampliacion de S/90 millones adicionales. De igual forma, resulta
positivo para la clasificacion, los actuales niveles de solvencia que presenta el Fondo, destacando
que el indicador de capital global se ubica en 81.41% al cierre del cuarto trimestre de 2021 (89.23%
a diciembre de 2020). Es relevante mencionar que esto Ultimo se explica por la politica de
capitalizacion del 100% de las utilidades distribuibles y lo dispuesto en el articulo 5 de la Ley
N°28570.
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Sin perjuicio de los factores antes expuestos, es de sefialar, el bajo nivel de rentabilidad registrado por el Fondo en los Gltimos ejercicios,
lo cual se explica por el rol social que desempefia. Al respecto, es importante sefialar al 31 de diciembre de 2021, el Fondo alcanzé una
utilidad neta de S/41.9 millones desde S/3.5 millones del afio anterior. Esto Ultimo esta sustentado por una importante reversion de
provisiones de cobertura de riesgo crediticio -CRC- asociados a créditos cuya cobertura fue rechazada y el Fondo continué provisionando,
resultando en mejoras en indicadores de rentabilidad. Es importante destacar que se espera que la tendencia continle, toda vez que en
el presente ejercicio se culminara con el proceso de transferencia de la cartera de CMAC Sullana a CMAC Huancayo (primer bloque
transferido en diciembre de 2021), lo cual permitira revertir las provisiones por Subprestatario constituidas por esta cartera por un monto
aproximado de S/9 millones. Por otro lado, el analisis observa que la tasa que FMV cobra a las IFI son fijas por producto y no diferencian
el riesgo de crédito en cada operacion, por lo cual se tiene el mismo spread de riesgo crediticio para todas las IFl. En tal sentido, la
Gerencia sefiala que las tasas incorporan un spread crediticio a nivel de todo el portafolio. También, se considera que una parte
significativa de los créditos otorgados a los clientes finales son para financiar bienes futuros y, por consiguiente, todavia no tienen una
garantia hipotecaria constituida; esto Ultimo independientemente de la supervision que cada IFl realiza a los proyectos. Por otro lado, se
considera el riesgo de concentracion por IFl, la cual es inherente a su rol como banco de segundo piso, toda vez que la IFI con mayor
participacion concentra el 40.38% de la cartera al 31 de diciembre de 2021. No menos importante resulta la elevada rotacion en los
principales funcionarios de FMV, tanto a nivel de Directorio como de la Plana Gerencial, destacando que en octubre de 2021 cambiaron
todos los miembros del Directorio. De igual forma, en el mismo mes, se retir6 la confianza al anterior Gerente General y la posicién fue
sido asumida por el sefior José Carlos Forero Monroe, que se habia desempefiado como Gerente Comercial desde setiembre del 2018
hasta junio del 2021. Asimismo, se removieron al Gerente Legal, Gerente de Operaciones, Gerente de Proyectos y Gerente de
Administracion, encontrdndose a la fecha del presente informe en condicidn de interinas, la Gerencia Legal y la Gerencia de Proyectos.

Como hecho relevante debe mencionarse que, en el mes de enero se transfirieron recursos por el Ministerio de Vivienda y Construccion
Social (MVCS), para el financiamiento del Bono del Buen Pagador (BBP) por un monto de S/75 millones, con lo cual se mantiene el subsidio
que complementa los créditos MIVIVIENDA. Asimismo, en la misma fecha, el MVCS transfirié S/523.6 millones para atender a las familias
de la modalidad de Construccion de Sitio Propio. Lo anterior se considera favorable, pues implica que el ritmo de desembolso de nuevas
colocaciones, no se va a contraer, En ese sentido, el Fondo depende de los plazos que tome el Ministerio de Vivienda, Construccion y
Saneamiento (MVCS) para aprobar mas recursos para el BPP.

Es importante destacar que, durante el afio 2021, se concreto la transferencia a favor del Fondo de la cartera de créditos hipotecarios de
Cooperativa de Ahorro y Crédito Presta Perd, que mediante Resolucién SBS N° 3881-2019 del 22 de agosto de 2019, entré en proceso
de disolucion. En octubre de 2021, el saldo de capital adeudado por COOPAC Presta Pert al Fondo, registrado en Otras cuentas por cobrar
fue reclasificado a Cartera de créditos directa por 5/69,928 miles, neto de la provisién de cobranza dudosa por S/52,582 miles.

Por lo indicado en los parrafos previos, Moody’s Local seguird de cerca la evolucién de los principales indicadores del Fondo, el riesgo en
la calidad de las IFI y los sub prestatarios, asi como el impacto final que puedan tener los casos asociados a la activacion de la Clausula
13, comunicando de forma oportuna cualquier cambio en las clasificaciones otorgadas.

Factores que podrian llevar a un aumento en la clasificacion

Entidad

»  Incremento sostenido en los margenes del Fondo que se reflejen en una mejora de los indicadores de rentabilidad.

»  Disminucién significativa en los niveles de concentracién por cliente en las cuentas por cobrar del Fondo (cartera COFIDE).
»  Mayor diversificacion de las fuentes de fondeo.

»  Disminucidn en la rotacion de la Plana Gerencial y Directorio, asi como en las encargaturas.

Bonos Corporativos

»  Debido a que las clasificaciones asignadas a los Bonos Corporativos son las més altas posibles, no se consideran factores que
puedan mejorar las mismas.

Factores que podrian llevar a una disminucion en la clasificacion
»  Pérdida del Respaldo Patrimonial.

»  Deterioro en la calidad de las cuentas por cobrar del Fondo (Cartera COFIDE) - tanto de IFI como de clientes finales- que repercuta
en una menor generacion (por efecto de menores ingresos, mayores provisiones, entre otros).
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»  Desviaciones significativas en las proyecciones de FMV, incluyendo el no traslado de la cartera de CMAC Sullana en el presente
gjercicio.

»  Mayores ajustes en la disponibilidad de recursos.

»  Acciones por injerencia politica que sean negativas para el desempefio de la Entidad.

»  Ajuste significativo en los indicadores de eficiencia que afecten la rentabilidad del Fondo.

»  Deterioro en los indicadores de solvencia del Fondo, traducido en un ajuste del ratio de capital global que limite su crecimiento.

Limitantes encontradas durante el proceso de evaluacién
»  Ninguna.

Indicadores Clave

Tabla 1
FONDO MIVIVIENDA S.A.

Dic.21 Dic-20 Dic-19 Dic-18
Colocaciones Brutas Totales © (S/ Millones) 8,961 8,141 7,722 6,880
Ratio de Capital Global 81.41% 89.23% 88.01% 79.49%
Fondos Disponibles / Total Activo 11.19% 13.49% 15.25% 26.68%
Cartera Critica - Segun beneficiarios Finales™ 7.88% 8.96% 7.54% 7.98%
Provisiones / Colocaciones Brutas®™ 2.40% 2.44% 2.08% 2.21%
ROAE(™ 1.24% 0.11% 0.91% 1.05%

(*) Considera la cartera de créditos y las cuentas por cobrar (Convenio Fideicomiso — COFIDE).

(**) Ratios cuyo célculo sélo esta basado en las cuentas por cobrar (Convenio Fideicomiso — COFIDE).
(***) Ultimos 12 meses.

Fuente: SBS, Fondo MIVIVIENDA S.A. / Elaboracion: Moody's Local

Generalidades

Perfil de la Compaiiia

El Fondo MIVIVIENDA S.A. (en adelante, FMV, el Fondo o la Entidad) es una empresa estatal de derecho privado comprendida bajo el
&mbito del Fondo Nacional de Financiamiento de la Actividad Empresarial del Estado - FONAFE (Unico accionista); ademas, se encuentra
adscrito al Ministerio de Vivienda, Construccion y Saneamiento desde el afio 2002. La Entidad fue creada en 1998 mediante la Ley N°
26912 con la denominacion de Fondo Hipotecario de Promocién de la Vivienda (Fondo MIVIVIENDA) y con el objetivo de facilitar la
adquisicién de viviendas, en particular las de interés social, operando como tal hasta fines del afio 2005. El 1 de enero de 2006, el Fondo
se convirtid en sociedad andnima en virtud de la Ley N° 28579, que es la ley que rige su funcionamiento en la actualidad.

Para cumplir con su objetivo, el Fondo coloca principalmente dos productos®: el Nuevo Crédito Mivivienda (NCMV) y el Financiamiento
Complementario Techo Propio (FCTP) que, ademas de brindar financiamiento, incluyen un esquema de subsidios, como el Bono del Buen
Pagador (para vivienda tradicional y vivienda sostenible), el Premio al Buen Pagador y el Bono Familiar Habitacional en el caso del FCTP.
La Entidad actia como banco de segundo piso, por lo cual suscribié un Convenio de Fideicomiso con COFIDE (Fiduciario) para el
financiamiento de los préstamos en el afio 1999. En el referido convenio, el Fiduciario actia como érgano ejecutor, canalizando sus
recursos a través de Instituciones Financieras Intermediarias (IFI) para el otorgamiento de créditos a los clientes finales, que son personas
naturales interesadas en la adquisicion, ampliacion y/o mejoramiento de vivienda. El Fiduciario suscribe un Convenio de Canalizacion de
Recursos con cada IFl, previa autorizacién de la linea de crédito por parte del Fondo. Asimismo, participa en los desembolsos a los
prestatarios finales.

Cabe resaltar que, las IFI asumen el riesgo crediticio de los préstamos otorgados a los clientes finales, salvo por la parte cubierta por el
Fondo a través de la Cobertura de Riesgo Crediticio (CRC) y de la Cobertura de Riesgo Crediticio Adicional (CRCA), para lo cual es
necesario que previamente la garantia esté constituida a fin de acceder a estas coberturas. En el caso del CRC, se activa en caso la IFl dé
por vencidas todas las cuotas de un préstamo a un cliente final, en cuyo caso el FMV asume un porcentaje del saldo insoluto del préstamo
(un tercio en el caso del NCMV y hasta 100% en el FCTP). En tanto, el CRCA se otorga a las IFl que cumplen con determinados indicadores
de desempefio y cubre hasta un tercio adicional del saldo insoluto del préstamo de aquellos créditos que cuentan con una CRC de hasta
un tercio. Asimismo, segiin lo comunicado por la Gerencia, en Sesion de Directorio de fecha 17 de diciembre de 2021, se aprobaron

! Adicionalmente, se encuentran activo el producto MiTerreno.
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nuevas condiciones de CRC para los créditos Mivivienda que se otorguen a partir del 2022, donde la cobertura llega hasta el 70% del
saldo insoluto del préstamo.

Respecto a la participacion de mercado del Fondo en el segmento de créditos hipotecarios, se observa un incremento en la participacion
de la Entidad al cierre del ejercicio 2021, seglin se presenta en la siguiente tabla:

Tabla 2
FONDO MIVIVIENDA S.A.

Participacion en el Mercado de Créditos Hipotecarios

Dic-21 Dic-20 Dic-19 Dic-18
Fondo MIVIVIENDA 15.12% 15.36% 15.24% 15.05%
Fuente: SBS, Fondo MIVIVIENDA / Elaboracién: Moody's Local

Desarrollos Recientes

El 10 de febrero de 2021, en Sesion de Directorio, se acord6 designar al sefior Bruno Antonello Novella Zavala como Gerente General a
partir del 22 de febrero de 2021. Asimismo, el 8 de marzo de 2021, se comunicd la renuncia de los Directores Juana Rdmula Lopez Escobar
y Armando Miguel Subauste Brace. Posteriormente, el 10 de marzo de 2021 se comunicé la designacion de los sefiores José Gustavo
Humberto Encarnacién Jacobs Martinez y José Andrés Olivares Canchari como Directores del Fondo.

El 31 de marzo de 2021 en Junta General Obligatoria Anual de Accionistas se acord6, entre otros puntos, la capitalizacion del 100% de
las utilidades generadas en el ejercicio 2020 luego de constituir el 10% de reserva legal. De esta manera, la reserva legal se increment6
en S/352.8 mil y el capital social en S/3.2 millones.

El 22 de setiembre de 2021, se comunicé a través de la SMV que la Gerencia de Finanzas del Fondo MIVIVIENDA S.A. expuso ante el
Directorio de la Entidad las diversas alternativas de financiamiento que podria implementar el Fondo para desarrollar sus actividades, en
funcion a lo cual, el Directorio adopt6 los siguientes acuerdos: (i) Implementar y ejecutar el "Segundo Programa de Bonos Corporativos
del Fondo MIVIVIENDA S.A.", hasta por la suma de S/1,000 millones o su equivalente en moneda extranjera, estableciendo que el
Segundo Programa sea inscrito en el Registro Publico del Mercado de Valores que administra la Superintendencia del Mercado de Valores.
Los bonos emitidos en el marco del Segundo Programa seran colocados en el mercado local, (ii) Aprobar la realizacion de la Primera
Emisién de Bonos Corporativos del Segundo Programa, hasta por la suma de $/120.0 millones o su equivalente en moneda extranjera, la
cual sera colocada por oferta publica y estara dirigida exclusivamente a inversionistas institucionales, (iii) Implementar y ejecutar una
serie de emisiones de Bonos Corporativos Senior Notes, hasta por la suma de US$600.0 millones o su equivalente en moneda nacional,
a ser colocados en el mercado local o internacional.

El 24 de setiembre de 2021 se publico Decreto Supremo 255-2021-EF, bajo el cual el Estado Peruano autoriz6 la transferencia de partidas
en el presupuesto del sector pablico para el afio fiscal 2021, hasta por la suma de S/376.1 millones a favor del MVCS, para el
financiamiento del Bono Familiar Habitacional y del Bono del Buen Pagador (por S/300.0 millones y S/76.1 millones, respectivamente).
Posteriormente, segiin lo mencionado por la Gerencia, el 07 de octubre de 2021, el Ministerio de Vivienda y Construccion Social (MVCS),
transfirié $/76,149,000 como recursos del Bono del Buen Pagador (BBP), con lo cual se mantiene el subsidio que complementa los
créditos Mivivienda, de este modo, al 31 de octubre de 2021, el saldo de los BBP ascendid a S/40.57 millones. Por otro lado, en la misma
fecha, el MVCS transfiri6 S/300 millones para atender a las familias de la modalidad de Construccion de Sitio Propio, en tanto que, el
saldo de las cuentas para atender el Programa Techo Propio fue de S/368.16 millones al 31 de octubre de 2021.

El 29 de setiembre renuncian al cargo de Director los sefiores José Gustavo Humberto Encarnacién Jacobs Martinez, y Greta Pedal Baertl
y el dia 30 de setiembre de 2021, presentd su renuncia como Presidente de Directorio, el sefior, Pedro José Sevilla Almeida. En esa misma
fecha, el Directorio del Fondo Nacional de Financiamiento de la Actividad Empresarial del Estado-FONAFE designa al sefior Pedro Gary
Arroyo Marquina como Presidente del Directorio del Fondo y designé a los sefiores Roger Lizandro Gavidia Johanson y al sefior Gonzalo
Renato Arrieta Jovic como miembros del Directorio del FMV.

Posteriormente, el 2 de octubre de 2021, se dio a conocer a través de la SMV que mediante acuerdo del Fondo MIVIVIENDA, se aprob6
desvincular al sefior Bruno Antonello Novella Zavala de la Gerencia General, el viernes 01 de octubre de 2021y, nombrar, a partir del 02
de octubre de 2021, en la Gerencia General del Fondo MIVIVIENDA, al sefior José Carlos Forero Monroe. Adicionalmente, segun
informacién de medios, se informé que en esa Sesion de Directorio también se removieron al Gerente Legal, Gerente de Operaciones,
Gerente de Proyectos y Gerente de Administracion.

El 22 de octubre 2021, la Gerencia General del Fondo MIVIVIENDA S.A. recibi6 la comunicacion de la renuncia de los sefiores Robert
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Soto Chéavez y José Andrés Olivares Canchari al cargo de Director del Fondo, lo que fue comunicado a la Direccién Ejecutiva de FONAFE
en la misma fecha.

Adicionalmente, el 23 de noviembre de 2021, en aclaracion a una nota de prensa, se comunicé que mediante Acuerdo N° 01-11D-2021
de fecha 26 de mayo de 2021, el Directorio del Fondo MIVIVIENDA S.A,, efectivamente, aprobd la propuesta del Servicio de Cobertura
de Riesgo Crediticio (CRC)- Bono del buen Pagador (BBP) a las IFI que otorguen créditos hipotecarios con sus propios recursos, no
obstante dicho acuerdo tenia la finalidad de iniciar las coordinaciones con el Ministerio de Vivienda Construccion y Saneamiento para la
modificacion del Decreto Supremo N° 003-2015 referido a la definicién de crédito Mivivienda incluyendo en la misma, créditos con
recursos propios de las entidades financieras. Que, habiéndose presentado la sefialada propuesta de modificacion normativa ante el
Ministerio de Vivienda, Construccion y Saneamiento, el Fondo MIVIVIENDA S.A. se encuentra a la espera de su aprobacion, para que el
nuevo producto sea ratificado por el Directorio y pueda salir al mercado en la fecha prevista.

El 1 de diciembre de 2021, el FMV suscribié un acuerdo de financiamiento con la Agencia Alemana KFW a un plazo de 10 afios, por un
monto de EUR 70 millones, los cuales se destinaran integramente al financiamiento de viviendas dentro del programa denominado
“Mivivienda Verde”. En esa misma fecha, se designé al seflor Ernesto Lépez Mareovich como miembro del Directorio. El sefior se ha
desempefiado como Viceministro (e) de MYPE e Industria y Vicepresidente y miembro del Consejo Directivo de OSITRAN, entre otros
cargos. Ha sido director de empresas del Estado y miembro de los Consejos Directivos de FINCYT, FIDECOM y FONDOEMPLEO.
Consultor para organismos internacionales (BID, PNUD, UNESCO, OPS, OACI, USAID). Es Master en Administracion de Politica
Econdmica (Columbia University) y Bachiller en Economia (PUCP). Tiene 25 afios de experiencia profesional en los sectores publico y
privado, y 20 afios de experiencia docente a nivel universitario (pregrado y postgrado).

El 23 de diciembre de 2021, Mediante Decreto Supremo N° 017-2021- VIVIENDA, se modifica el Reglamento de la Ley de Creacién del
Bono de Buen Pagador, aprobado por el Decreto Supremo N° 003-2015-VIVIENDA. En tal sentido, se ha modificado el literal c. del
numeral 2.1 correspondiente a su articulo 2, referido a la definicién de “Crédito MIVIVIENDA”", estableciéndose que “Es el crédito
hipotecario otorgado por una empresa del sistema financiero nacional, con o sin financiamiento del FMV, a favor de un beneficiario que
cumpla con los requisitos establecidos por el FMV; destinado a financiar la construccion, mejoramiento o adquisicion de viviendas bajo
los requisitos establecidos por el FMV”.

El 28 de diciembre de 2021, se inscribi6 el programa de emisién denominado Segundo Programa de Bonos Corporativos del Fondo
MIVIVIENDA S.A., hasta por un monto maximo de emisién de S/ 1,000 millones o su equivalente en moneda extranjera, y el registro del
Prospecto Marco correspondiente en la seccion Del Mercado de Inversionistas Institucionales del Registro Publico del Mercado de Valores
- RPMV.

El 01 de marzo de 2022, el FMV suscribié un convenio de financiamiento por una nueva linea de crédito con la Agencia Francesa de
Desarrollo - AFD a un plazo de 10 afios, por un monto de EUR 80 millones, los cuales se destinaran integramente al financiamiento de
viviendas sostenibles.

En el mes de noviembre de 2021, se aprobd la transferencia de la cartera Mivivienda de la CMAC Sullana a la CMAC Huancayo por un
saldo de S/125.8 millones a octubre de 2021. Actualmente solo se ha realizado una parte de esta transferencia por aproximadamente
S/51.0 millones, en tanto que el saldo pendiente se estaria transfiriendo hasta el mes de abril. Esta operacidn liberaria $/9.0 millones en
provisiones del Fondo.

Durante el afio 2021, se concret6 la transferencia a favor del Fondo de la cartera de créditos hipotecarios de Cooperativa de Ahorro y
Crédito Presta Pert, que mediante Resolucion SBS N° 3881-2019 del 22 de agosto de 2019, entro en proceso de disolucion. En octubre
de 2021, el saldo de capital adeudado por COOPAC Presta Peru al Fondo, registrado en Otras cuentas por cobrar fue reclasificado a
Cartera de créditos directa por miles de S/ 69,928, neto de la provision de cobranza dudosa por miles de S/ 52,582.

Al 31 de diciembre de 2021, FMV ha activado la Clausula 13 a las siguientes entidades: Financiera TFC, CMAC Sullana, COOPAC
Quillabamba (en el 2020) y adicionalmente, en el 2021 se activd la Clausula 13 a COOPAC San Francisco, COOPAC Aelu, CMAC Tacna,
CRAC Prymera y COOPAC Santa Maria Magdalena. Al corte de analisis, sus exposiciones ascienden a S/221.0 millones, S/56.4 millones,
S/1.1 millones, S/2.6 millones S/1.8 millones, S/3.6 millones, S/81.8 miles y S/406.0 miles respectivamente.
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Andlisis financiero de Fondo MIVIVIENDA S.A.

Activos y Calidad de Cartera

MAYQR DINAMISMQ EN LAS CUENTAS POR COBRAR CARTERA COFIDE FIDEICOMISO RELACIONADO A UN MENOR NIVEL DE RIESGO
SEGUN CLASIFICACION DE IFI Y BENEFICIARIOS FINALES

Al 31 de diciembre de 2021, los activos se incrementaron en 9.13% respecto al 31 de diciembre de 2020 sustentado en los mayores
créditos por el Convenio de Fideicomiso con COFIDE (en adelante, Cartera COFIDE) (+9.37%) de la mano con la reactivacion economica
y subsidios brindados, y al mayor saldo de Productos Financieros Derivados de Cobertura (+108.86%) como consecuencia de la
adquisicién de nuevos swaps de monedas para la cobertura de la nueva posicidn en inversiones del Fondo, asi como por un aumento de
su valor del mercado, producto de la fluctuacion del tipo de cambio al corte de anélisis. El incremento antes mencionado fue atenuado
parcialmente por la disminucion en el disponible (-11.68%) en linea con la reduccion de los Bancos y corresponsales producto a que
dichos recursos fueron utilizados para las colocaciones de cartera y desembolsos de bonos (Bono Familiar Habitacional y Bono del Buen
Pagador); asimismo se observé un ajuste en las otras cuentas por cobrar (-48.33%) asociado principalmente a la reduccién del activo
por impuesto a la renta diferido.

Respecto a la cartera de colocaciones del Fondo se encuentra representada principalmente por las cuentas por cobrar a las IFI que
canalizan los recursos de los productos NCMV y FCTP a través del Convenio de Fideicomiso con COFIDE; asi como por créditos directos
que corresponden a cartera cedida al Fondo en virtud de la activacion de la Clausula 13 de los Convenios con las IFI2. Sobre esto Gltimo,
es importante comentar que el crecimiento de la cartera de colocaciones directas, al cierre del afio fiscal 2021, esta asociado a que se
concreto la transferencia a favor del Fondo de la cartera de créditos hipotecarios de la Cooperativa de Ahorro y Crédito Presta Pert (lo
cual gener6 una reclasificacién desde la partida de Otras cuentas por cobrar).

De igual forma, en el ejercicio 2021, la Cartera COFIDE mostré un crecimiento que estuvo asociado a la mayor demanda de los
beneficiarios finales (al 31 de diciembre de 2021 y 2020, el nimero de prestatarios finales fue de 103.578 y 99.326 respectivamente) y
el crecimiento se vio impulsado por mayor dinamismo en el producto NCMV (+9.76%). Al respecto, cabe indicar que la Cartera COFIDE
se mantiene conformada mayoritariamente por préstamos del NCMV (96.47%), sequido de FCTP (2.33%) y Mivivienda Tradicional
(0.65%), entre otros. En esa linea, se identificd que, al corte evaluado, el 87.14% de esta cartera se concentra en la banca multiple,
concentrando la IFl con mayor participacién el 40.94% de las colocaciones, mientras que las tres principales representaron el 64.62%.

Respecto al andlisis de calidad de cartera, el riesgo de las colocaciones a los clientes finales es asumido por las IFI, salvo por la porcion
gue cuenta con CRC, motivo por el cual el riesgo crediticio del Fondo esté asociado mayoritariamente a la capacidad de pago de las IF.
Cabe ademas precisar que, al 31 de diciembre de 2021, dentro de la cartera administrada por COFIDE, existe un saldo de S/221.0 millones
de colocaciones directas asociadas a Financiera TFC en Liquidacion, S/56.4 millones a CMAC Sullana, $/2.7 millones a COOPAC San
Francisco, S/1.8 millones de a COOPAC Aelu, S/1.1 millones a COOPAC Quillabamba, S/3.6 millones a CMAC Tacna, S/81.8 miles a CRAC
Prymera 'y S/406.0 miles a COOPAC Santa Maria Magdalena. En ese sentido, la participacion de las IFI con activacion de la Clausula 13
representan el 3.25% de la cartera bruta del Fideicomiso COFIDE al 30 de diciembre de 2021 (4.59% al 31 de diciembre de 2020). Por
otro lado, teniendo en cuenta la clasificacion de los sub prestatarios segun categoria de riesgo deudor, se observé un ajuste de la cartera
critica a 7.88% (1.01% Deficiente, 2.67% Dudoso, 4.20% Pérdida), desde 8.96% (1.94% Deficiente, 3.27% Dudoso, 3.75% Pérdida) al
cierre del 2020. Es de indicar que, con el objetivo de hacer frente a situaciones de deterioro, la Cartera COFIDE presenté provisiones por
un importe de $/211.3 millones (+7.15%).

Asimismo, al 31 de diciembre de 2021, aproximadamente el 17.59% (16.70% al 31 de diciembre de 2020) de la cartera de colocaciones
brutas del Fideicomiso con COFIDE ha sido reprogramada, reprogramacion que se concentra principalmente en entidades bancarias.

2 La activacion de la clausula 13 de los Convenios de Canalizacion de recursos suscritos entre COFIDE y las IFI, obliga a éstas Gltimas a ceder los derechos sobre la cartera de
subpréstamos otorgados con recursos de FMV. El saldo de créditos directos corresponde principalmente a la Ex CRAC Sefior de Luren y de la Ex COOPAC PrestaPerd.
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Gréfico 1 Graéfico 2

Evolucion de las colocaciones - Cartera COFIDE Calificacion de Beneficiarios Finales — Cartera COFIDE
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Pasivos y Estructura de Fondeo

INCREMENTO DE LOS PASIVOS DEBIDO AL MAYOR SALDO DE ADEUDADOS Y DE OBLIGACIONES NO SUBORDINADAS POR EFECTO DEL
TIPO DE CAMBIO

La estructura de fondeo de la Entidad se compone principalmente por emisiones en circulacion (44.31%), adeudados con entidades
locales y del exterior (12.90%), intereses por pagar asociados a las emisiones y adeudados (0.97%) y a través del patrimonio (31.50%).
Al respecto, el crecimiento en el saldo de las obligaciones en circulacién obedece principalmente al mayor tipo de cambio dado que las
emisiones internacionales de bonos corporativos se encuentran denominadas en délares (US$650.0 millones con vencimiento entre
2025y 2026 a una tasa entre 2.5% a 5.55%). Por otro lado, el crecimiento en adeudados obedece a que el Fondo, durante los meses de
marzo a noviembre de 2021, recibid préstamos del Banco de la Nacidn por S/570.0 millones para financiar el crecimiento de las
colocaciones. Adicionalmente, mantiene adeudos con la Asociacién Francesa de Desarrollo (AFD) y con la Agencia Alemana KfW
denominados en Euros, los cuales mantienen coberturas cambiarias. Es importante mencionar que dichos recursos son integramente
usados para el financiamiento de viviendas dentro del programa denominado “Mivivienda Verde”.

Por otro lado, al 31 de diciembre, el patrimonio crecié 5.13% principalmente por las ganancias no realizadas en las coberturas de flujo
efectivo con derivados (las tasas de interés en soles se elevaron, debido a la incertidumbre politica, en mayor medida que las tasas en
moneda extranjera), ademas de las utilidades generadas en el periodo. Al mismo tiempo, el capital social crecio por la capitalizacion de
utilidades del afio 2020 (luego de constituir la reserva legal).

Gréfico 3 Gréfico 4
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Solvencia

INDICADORES DE SOLVENCIA SE MANTIENEN EN NIVELES ESTABLES

Al cierre del ejercicio 2021, el Fondo presentd niveles de solvencia bastante holgados que le brindan espacio para seguir expandiendo sus
colocaciones. De esta forma, destaca que el Ratio de Capital Global (RCG) reportado al 31 de diciembre de 2021 fue de 81.41%, por
debajo del 89.23% reportado al cierre del afio anterior. Esto Ultimo esta asociado principalmente al crecimiento de los activos
ponderados por riesgo, que se incrementaron 9.53% en linea con la mayor cartera de créditos.

Rentabilidad y Eficiencia

MEJORA EN LOS INDICADORES DE RENTABILIDAD, PRODUCTO DE LA REVERSION EN GASTOS DE PROVISIONES Y MAYORES INGRESOS
FINANCIEROS

Al 31 de diciembre de 2021, la utilidad neta del Fondo ascendié a S/41.9 millones, muy por encima de las utilidades generadas el afio
anterior por S/3.5 millones sustentado principalmente por una importante reversion de provisiones de cobertura de riesgo crediticio -
CRC- de 69.32% asociados a créditos cuya cobertura fue rechazada y el Fondo continu6 provisionando, aunado a mayores ingresos
financieros de 4.48% en linea con los mayores ingresos asociados a las cuentas por cobrar sobre las colocaciones de la cartera COFIDE
producto de la reactivacién econdmica, lo cual compensd la disminucidn de los ingresos por fondos disponibles, cuyos ingresos asociados
decrecieron por un menor saldo promedio ademas de menores tasas. En cuanto a los gastos financieros los mismos presentaron un
aumento de 4.82% relacionado al mayor nivel de adeudados adquiridos en el afio (crecimiento de adeudados por los préstamos
otorgados a lo largo del afio por el Banco de la Nacion) y por el incremento del tipo de cambio sobre el servicio de deuda en moneda
extranjera (bonos corporativos internacionales). El incremento antes mencionado fue contrarrestado por los menores gastos de
provisiones antes explicado, lo que resulté en un mayor margen financiero neto que pasa a 22.25% desde 16.71% obtenido a diciembre
de 2020. Respecto a los gastos de administracion, estos se incrementan en 26.77%, los cuales comprenden, gastos de personal y
directorio (+32.29%), que crecen principalmente por el gasto de participacion de los trabajadores y por una bonificacion por convenio
de gestién con FONAFE; y gastos por servicios recibidos de terceros que se incrementan por gastos de servicios compartidos de
tecnologias de informacion y comunicaciones. Lo anterior permitié que el indicador de eficiencia operativa desmejore al situarse en
39.97% desde 31.59% a diciembre de 2020. Finalmente, se tuvo un mayor gasto de impuesto a la renta por los mejores resultados del
afio. Esimportante comentar que, con las importantes utilidades obtenidas durante el afio 2021, los indicadores de rentabilidad promedio
ROAE y ROAA fueron superiores a las reportadas en 2020, acercdndose a niveles pre-pandemia.

Gréfico 5
Evolucion de los Margenes

Grafico 6
Evolucioén de los Indicadores de Rentabilidad
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Liquidez y Calce de Operaciones

INDICADORES DE LIQUIDEZ DISMINUYEN, PERO SE MANTIENE UNA POSICION SUPERAVITARIA GLOBAL

Al corte de evaluacion, los fondos disponibles registraron una disminucion de 9.53% respecto a lo registrado al cierre de 2022, explicado
en menores saldos, los que a su vez resultan del uso de los recursos para continuar expandiendo las colocaciones brutas del Fondo y por
desembolsos de subsidios (Bono Familiar Habitacional y Bono del Buen Pagador). Consecuentemente, los fondos disponibles sobre el
activo total presentaron una reduccion al retroceder a 11.19%, desde 13.49% en el 2020. Cabe mencionar que este indicador incorpora
los subsidios del Estado administrados por el Fondo, por lo cual la liquidez efectiva de FMV es menor. Con referencia al calce entre activos
y pasivos por plazo, se observé una brecha superavitaria en moneda nacional en el tramo mayor a 5 afios, en linea con el plazo de los
créditos hipotecarios canalizados a través de las IFl. Asimismo, en el tramo de 2 a 5 afios se registré una brecha deficitaria en moneda
extranjera, explicado por el vencimiento de valores en circulacion; riesgo que ademas es gestionado al 100% mediante swaps de
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monedas. Finalmente, en términos acumulados el Fondo present6 una posicion global superavitaria equivalente al 102.06% de su
patrimonio efectivo.

Graéfico 7 Graéfico 8
Evolucion de los Indicadores de Liquidez Calce entre Activos y Pasivos sobre Patrimonio Efectivo
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FONDO MIVIVIENDA S.A.

Principales Partidas del Estado de Situacion Financiera

(Miles de Soles) Dic-21 Dic-20 Dic-19 Dic-18
TOTAL ACTIVOS 11,022,352 10,100,605 9,699,891 10,265,105
Fondos Disponibles 1,232,999 1,362,879 1,478,791 2,738,851
Colocaciones Vigentes 32,342 28,554 37,228 44,363
Cartera Problema 106,666 45,929 42,555 42,070
Colocaciones Brutas 139,008 74,483 79,783 86,432
Provisiones para Colocaciones (88,929) (37,729) (35,379) (37,411)
Colocaciones Netas 34,238 28,203 35,566 39,849
Cuentas por Cobrar (Cartera COFIDE - Fideicomiso) 8,822,477 8,066,890 7,642,412 6,794,064
Provisiones para incobrabilidad de cuentas por cobrar (Cartera
COFIDE - Figeicomiso) P ( 211,333 (197,224) (158,593) (150,102)
Cuentas por Cobrar, neto (Cartera COFIDE) 8,611,144 7,869,666 7,483,819 6,643,962
Cuentas por Cobrar de Productos Financieros Derivados 824,861 394,937 166,325 202,872
Rendimientos Devengados y Otras Cuentas por Cobrar 47,506 124,760 162,860 146,263
Inv. Financieras Permanentes. Neto de Prov. 206,823 195,214 242943 363,629
TOTAL PASIVOS 7,550,839 6,798,376 6,390,903 6,963,659
Total Emisiones 4,883,477 4,640,886 4,197,048 4,924,765
Adeudados Instituciones del Pais 570,000 0 115,990 0
Adeudados Instituciones del Exterior y Org Int. 852,293 943,109 515,392 443,066
Total Adeudos 1,422,293 943,109 631,382 443,066
Otras Cuentas por Pagar 1,076,050 1,060,719 1,372,876 1,440,276
TOTAL PATRIMONIO NETO 3,471,513 3,302,229 3,308,988 3,301,446
Capital Social 3,385,762 3,382,587 3,355,584 3,324,714
Reservas 30,440 30,087 27,087 23,657
Ajustes al Patrimonio 14,020 (113,971) (103,449) (79,591)
Resultados Acumulados 41,291 3,526 29,766 32,666

Principales Partidas del Estado de Resultados

(Miles de Soles) Dic-21 Dic-20 Dic-19 Dic-18
Ingresos Financieros 520,682 498,349 533,740 556,264
Gastos Financieros (392,330) (374,300) (387,334) (433,864)
Margen Financiero Bruto 128,352 124,048 146,406 122,400
Provisiones para incobrabilidad de Cuentas por cobrar
s O%DE) P (13,889) (38,405) (8,553) (18,021)
Provisiones para Incobrabilidad de Créditos 1,388 (2,345) (2,032) (5,322)
Margen Financiero Neto 115,851 83,298 139,885 99,057
Ingresos Netos por Servicios Financieros 1,760 3,034 2,656 1,883
Gastos Operativos (51,337) (40,497) (49,941) (52,342)
Margen Operacional Neto 66,273 45,835 92,599 48,598
Otras Provisiones y Depreciaciones (12,180) (31,727) (52,874) (4,598)
Resultado Neto del Ejercicio 41,937 3,528 30,003 34,300
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FONDO MIVIVIENDA S.A.
INDICADORES FINANCIEROS Dic.21 Dic-20 Dic-19 Dic-18
Liquidez
Disponible / Depositos a la Vista y Ahorro 11.19% 13.49% 15.25% 26.68%
Colocaciones Netas / Depositos Totales 137.10% 141.44% 155.73% 124.52%
Solvencia
Ratio de Capital Global 81.41% 89.23% 88.01% 79.49%
Fondos de Capital Primario / Act. Ponderados por Riesgo 81.41% 89.23% 88.01% 79.49%
Cartera Atrasada / Patrimonio 3.06% 1.35% 1.23% 1.27%
Compromiso Patrimonial ® -5.58% -5.72% -4.58% -4.41%
Calidad de Cartera COFIDE - Préstamos a IFI
Cartera Atrasada / Colocaciones Brutas 2.50% 0.00% 0.00% 0.00%
Cartera clasificada en CPP 0.01% 0.09% 0.12% 1.81%
Cartera sin clasificacion (IFl con activacion de la clausula 13) 3.25% 4.59% 2.90% 0.00%
Cartera Critica @ 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Provisiones/Colocaciones Brutas 2.40% 2.44% 2.08% 2.21%
Calidad de Cartera COFIDE- Beneficiarios Finales
Cartera clasificada en Normal 92.12% 91.04% 92.46% 92.02%
Cartera Critica® 7.88% 8.96% 7.54% 7.98%
Calidad de Cartera - Créditos Directos
Cartera Atrasada / Colocaciones Brutas 76.39% 59.85% 51.14% 48.67%
Cartera Problema® / Colocaciones Brutas 76.73% 61.66% 53.34% 48.67%
Cartera Problema® + Castigos LTM / Coloc. Brutas + Castigos LTM 76.73% 61.66% 53.34% 48.67%
Provisiones / Cartera Atrasada 83.75% 84.64% 86.72% 88.93%
Provisiones / Cartera Problema® 83.37% 82.15% 83.14% 88.93%
Prov. Constituidas Anexo 5/Cartera Critica® 93.40% 90.10% 91.79% 95.88%
Rentabilidad
Margen Financiero Bruto 24.65% 24.89% 27.43% 22.00%
Margen Financiero Neto 22.25% 16.71% 26.21% 17.81%
Margen Operacional Neto 12.73% 9.20% 17.35% 8.74%
Margen Neto 8.05% 0.71% 5.62% 6.17%
ROAE* 1.24% 0.11% 0.91% 1.05%
ROAA* 0.40% 0.04% 0.30% 0.33%
Rendimiento sobre Activos de Intermediacion* 5.15% 5.15% 5.47% 5.54%
Costo de Fondeo* 4.42% 4.67% 4.48% 4.45%
Spread Financiero* 0.73% 0.48% 0.99% 1.09%
Ingresos No Operativos / Utilidad Neta -4.02% 31.78% 13.83% 8.04%
Eficiencia
Gastos Operativos / Activos 0.47% 0.40% 0.51% 0.51%
Eficiencia Operacional ) 39.97% 31.59% 32.60% 41.20%
Informacion Adicional
Numero de IFI 35 37 37 36
Crédito Promedio por IFI (en miles de S/) 252,071 218,024 206,552 188,724
NUmero de Beneficiarios Finales 103,578 99,326 97,176 93,197
Crédito Promedio por Beneficiario Final (en S/) 85,177 81,216 78,645 72,900
Numero de Personal 204 201 206 211
NUmero de Oficinas 1 1 1 1

*Ultimos 12 meses.

(1) (Cartera Problema - Provisiones) / (Patrimonio Neto)

(2) Crédito en situacién Deficiente, Dudoso y Pérdida

(3) Cartera Atrasada y Refinanciada

(4) Gasto Operativo / (Utilidad Financiera Bruta + Ingresos Netos por Servicios Financieros + Ingresos Netos No Operacionales)
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Anexo |

Historia de Clasificacion”

Fondo MIVIVIENDA S.A.

Clasificacion Perspectiva Clasificacion Actual Perspectiva
Instrumento gqt;(;l%; o1y Anterior (al 31.12.21) Actual Definicion de Categoria Actual
La Entidad posee una estructura financieray econémica
s6lida y cuenta con la mas alta capacidad de pago de
Entidad A Estable A Estable sus obhgacmngs en los términos y_plazos pacf[ados, la
cual no se verfa afectada ante posibles cambios en la
entidad, en la industria a que pertenece o0 en la
economia.
Primer Programa de . - e
Bonos Corporativos Fondo Los emisores o emisiones clasificados en AAA.pe
cuentan con la calidad crediticia méas fuerte en
MIVIVIENDA S.A AAA.pe Estable AAA.pe Estable comparacion con otros emisores y transacciones
(hasta por $/1,000.0 millones) locales.
Bonos Corporativos del : Los emisores o emisiones clasificados en AAA.pe
Fondo MIVIVIENDA S.A® cuentan con la calidad crediticia més fuerte en
AAA.pe Estable AAA.pe Estable comparacion con otros emisores y transacciones
(hasta por $/2,000.0 millones) locales.
Segundo Programa de
Bonos Corporativos Fondo Los emisores o emisiones clasificados en AAA.pe
MIVIVIENDA S.A. cuentan con la calidad crediticia méas fuerte en
AAA.pe Estable AAA.pe Estable

(hasta por $/1,000.0 millones)

comparacion con otros emisores y transacciones
locales.

Y El historial de las clasificaciones otorgadas en las tltimas cinco evaluaciones se encuentra disponible en la web de Moody’s Local.

2 Sesion de Comité del 29 de noviembre de 2021.

3/Emision de Bonos Corporativos dirigida a Inversionistas Institucionales hasta por un monto maximo en circulacion de S/2,000.00 millones, cuya inscripcion en el Registro Pablico de Mercado de
Valores fue aprobada mediante Resolucién de Intendencia General SMV N° 015-2017-SMV/11.1 de fecha 30 de enero de 2017.
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Actividades Complementarias

De acuerdo a lo establecido en el Anexo 5 del Reglamento de Empresas Clasificadoras de Riesgo (Resolucion SMV N°032- 2015-SMV/01),
si la Clasificadora en el afio en que se realiz6 la clasificacion recibi6 ingresos del Emisor por Actividades Complementarias (clasificacion
de instrumentos que no estan contemplados dentro de los valores representativos de deuda de oferta publica), debera revelar la
proporcién de los mismos en relacion a sus ingresos totales. En este sentido, Moody's Local comunica al mercado que, al 28 de febrero
de 2021, los ingresos percibidos de Fondo MIVIVIENDA S.A. correspondientes a Actividades Complementarias representan el 0.061% de
sus ingresos totales.

Declaracion de Importancia

La clasificacion de riesgo del valor constituye Unicamente una opinién profesional sobre la calidad crediticia del valor y/o de su emisor
respecto al pago de la obligacion representada por dicho valor. La clasificacidn otorgada o emitida no constituye una recomendacion
para comprar, vender o mantener el valor y puede estar sujeta a actualizacion en cualquier momento. Asimismo, la presente Clasificacion
de riesgo es independiente y no ha sido influenciada por otras actividades de la clasificadora. El presente informe se encuentra publicado
en la pagina web de laempresa (http://www.moodyslocal.com) donde se pueden consultar adicionalmente documentos como el Cédigo
de Conducta, la Metodologia de Clasificacién respectivay las clasificaciones vigentes. La informacion utilizada en este informe comprende
los Estados Financieros Auditados al 31 de diciembre de 2018, 2019, 2020 y 2021 de Fondo MIVIVIENDA S.A. e informacion adicional
proporcionada por la Compafiia. Moody's Local comunica al mercado que la informacion ha sido obtenida principalmente de la Entidad
clasificada y de fuentes que se conocen confiables, por lo que no se han realizado actividades de auditoria sobre la misma. Moody’s Local
no garantiza su exactitud o integridad y no asume responsabilidad por cualquier error u omision en ella. Las actualizaciones del informe
de clasificacion se realizan seguin la regulacion vigente. Adicionalmente, la opinién contenida en el informe resulta de la aplicacién rigurosa
de la Metodologia de Clasificacién de Clasificacion de Bancos y Compafiias Financieras vigente aprobada en Sesion de Directorio de fecha
02/08/2021. Las categorias otorgadas a las entidades financieras y de seguros se asignan segun lo estipulado por la Res. SBS 18400-
2010/Art.17.
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© 2022 Moody's Corporation, Moody's Investors Service, Inc., Moody's Analytics, Inc. y/o sus licenciadores y filiales (conjuntamente “MOODY'S"). Todos los derechos reservados.

LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS EMITIDAS POR MOODY'S INVESTORS SERVICE, INC. Y SUS FILIALES (“MIS") CONSTITUYEN LAS OPINIONES ACTUALES DE MOODY'S RESPECTO AL
RIESGO CREDITICIO FUTURO DE ENTIDADES, COMPROMISOS CREDITICIOS, O INSTRUMENTOS DE DEUDA O SIMILARES, PUDIENDO LAS PUBLICACIONES DE MOODY'S INCLUIR
OPINIONES ACTUALES DE MOODY'S RESPECTO DEL RIESGO CREDITICIO FUTURO DE ENTIDADES, COMPROMISOS CREDITICIOS, O INSTRUMENTOS DE DEUDA O SIMILARES. MOODY'S
DEFINE EL RIESGO CREDITICIO COMO EL RIESGO DERIVADO DE LA IMPOSIBILIDAD POR PARTE DE UNA ENTIDAD DE CUMPLIR CON SUS OBLIGACIONES FINANCIERAS CONTRACTUALES
A SU VENCIMIENTO Y LAS PERDIDAS ECONOMICAS ESTIMADAS EN CASO DE INCUMPLIMIENTO O INCAPACIDAD. CONSULTE LOS SIMBOLOS DE CALIFICACION Y DEFINICIONES DE
CALIFICACION DE MOODY'S PARA OBTENER INFORMACION SOBRE LOS TIPOS DE OBLIGACIONES FINANCIERAS CONTRACTUALES ENUNCIADAS POR LAS CALIFICACIONES DE
MOODY'S. LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS NO HACEN REFERENCIA A NINGUN OTRO RIESGO, INCLUIDOS A MODO ENUNCIATIVO PERO NO LIMITATIVO: RIESGO DE LIQUIDEZ,
RIESGO RELATIVO AL VALOR DE MERCADO O VOLATILIDAD DE PRECIOS. LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS Y LAS OPINIONES DE MOODY'S INCLUIDAS EN LAS PUBLICACIONES DE
MOODY'S NO SON DECLARACIONES DE HECHOS ACTUALES O HISTORICOS. LAS PUBLICACIONES DE MOODY'S PODRAN INCLUIR ASIMISMO PREVISIONES BASADAS EN UN MODELO
CUANTITATIVO DE RIESGO CREDITICIO Y OPINIONES O COMENTARIOS RELACIONADOS PUBLICADOS POR MOODY'S ANALYTICS, INC. LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS Y
PUBLICACIONES DE MOODY'S NO CONSTITUYEN NI PROPORCIONAN ASESORAMIENTO FINANCIERO O DE INVERSION, NI SUPONEN RECOMENDACION ALGUNA PARA LA COMPRA,
VENTA O MANTENIMIENTO DE VALORES CONCRETOS. TAMPOCO CONSTITUYEN COMENTARIO ALGUNO SOBRE LA IDONEIDAD DE UNA INVERSION PARA UN INVERSOR CONCRETO.
MOODY'S EMITE SUS CALIFICACIONES CREDITICIAS Y PUBLICA SUS INFORMES EN LA CONFIANZA Y EN EL ENTENDIMIENTO DE QUE CADA INVERSOR LLEVARA A CABO, CON LA DEBIDA
DILIGENCIA, SU PROPIO ESTUDIO Y EVALUACION DEL INSTRUMENTO QUE ESTE CONSIDERANDO COMPRAR, CONSERVAR O VENDER.

LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS DE MOODY'S Y LAS PUBLICACIONES DE MOODY'S NO ESTAN DESTINADAS PARA SU USO POR INVERSORES MINORISTAS Y SERIA IRRESPONSABLE E
INAPROPIADO POR PARTE DE LOS INVERSORES MINORISTAS TENER EN CUENTA LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS DE MOODY'S O LAS PUBLICACIONES DE MOODY'S AL TOMAR CUALQUIER
DECISION EN MATERIA DE INVERSION. 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 A MODO 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, REDISTRIBUIDA 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 DE MOODY'S Y LAS PUBLICACIONES DE MOODY'S NO ESTAN DESTINADAS PARA SU USO POR PERSONA ALGUNA COMO PARAMETRO, SEGUN SE DEFINE DICHO
TERMINO A EFECTOS REGULATORIOS, Y NO DEBERAN UTILIZARSE EN MODO ALGUNO QUE PUDIERA DAR LUGAR A CONSIDERARLAS COMO UN PARAMETRO.

Toda lainformacion incluida en el presente documento ha sido obtenida por MOODY'S a partir de fuentes que estima correctas y fiables. No obstante, debido a la posibilidad de error humano o mecanico,
asi como de otros factores, toda la informacién aqui contenida se proporciona “TAL Y COMO ESTA”, sin garantia de ningun tipo.

MOODY'S adopta todas las medidas necesarias para que la informacion que utiliza al asignar una calificacion 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 o en la elaboracion de las publicaciones de 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 frente a cualesquiera
personas o entidades con relacion a pérdidas o dafios indirectos, especiales, derivados o accidentales de cualquier naturaleza, derivados de o relacionados con la informacion aqui contenida o el uso o
imposibilidad de uso de dicha informacién, 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, incluidos a titulo enunciativo pero 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 crediticia concreta otorgada por MOODY'S.

En lamedida en que las leyes asf lo permitan, MOODY's y sus consejeros, directivos, empleados, agentes, representantes, licenciadores y proveedores declinan toda responsabilidad con respecto a pérdidas
o dafios directos o indemnizatorios causados a cualquier persona o entidad, incluido a modo enunciativo pero 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 por ley), por parte de MOODY's o cualquiera de sus consejeros, directivos, empleados, agentes, representantes, licenciadores
o proveedores, 0 con respecto a toda contingencia dentro o fuera del control de cualquiera de los anteriores, derivada de o relacionada con la informacién 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 Y DEMAS OPINIONES O INFORMACION.

Moody's Investors Service, Inc., agencia de calificacion crediticia, filial al 1000% de Moody's Corporation (“MCQ"), informa por la presente que la mayorfa 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 asignacién de cualquier
calificacion, abonar a Moody's Investors Service, Inc. por sus servicios de opinién y calificacién por unos honorarios que oscilan entre los $1.000 ddlares y aproximadamente a los 2.700.000 délares. MCO
y MIS mantienen asimismo politicas y procedimientos para garantizar la independencia de las calificaciones y los procesos de asignacién de calificaciones de MIS. La informacién relativa a ciertas relaciones
que pudieran existir entre consejeros de MCO y entidades calificadas, y entre entidades que tienen asignadas calificaciones de MIS y asimismo han notificado pUblicamente a la SEC que poseen una
participacion en MCO superior al 5%, se publica anualmente en www.moodys.com, bajo el capitulo de “Investor Relations — Corporate Governance — Director and Shareholder Affiliation Policy”
["Relaciones del Accionariado - Gestién Corporativa - Politica sobre Relaciones entre Consejeros y Accionistas” ].

Unicamente aplicable a Australia: La publicacion en Australia de este documento es conforme a la Licencia de Servicios Financieros en Australia de la filial de 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 estd destinado Gnicamente a “clientes
mayoristas” seglin 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, asf como que ni usted ni la entidad a la que representa divulgaran, directa o indirectamente, este documento ni su contenido a
“clientes minoristas” seglin 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 un compromiso de
crédito del emisor y no sobre los valores de capital del emisor ni ninguna otra forma de instrumento a disposicién de clientes minoristas.

Unicamente aplicable a Japon: Moody's Japan K.K. (“MJKK") es una agencia de calificacion crediticia, filial de Moody'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 agencia subsidiaria de calificacién crediticia propiedad en su totalidad de MIKK. MSFJ no es una Organizacion de Calificacion
Estadistica Reconocida Nacionalmente (en inglés, “NRSRO"). Por tanto, las calificaciones crediticias asignadas por MSFJ son no-NRSRO. Las calificaciones crediticias son asignadas por una entidad que
no es una NRSRO y, consecuentemente, la obligacion calificada no sera apta para ciertos tipos de tratamiento en virtud de las leyes de EE.UU. MIKK y MSFJ son agencias de calificacion crediticia registradas
con la Agencia de Servicios Financieros de Japon y sus nimeros de registro son los nimeros 2 y 3 del Comisionado FSA (Calificaciones), respectivamente.

Mediante el presente instrumento, MIKK o MSFJ (segun 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 MIKK o MSFJ (segln sea el caso) han acordado, con anterioridad a la asignacién de cualquier calificacién, abonar a MIKK o MSFJ (segtin corresponda) por sus
servicios de opinién y calificacion por unos honorarios que oscilan entre los JPY100.000 y los JPY250.000.000, aproximadamente.

Asimismo, MJKK y MSFJ disponen de politicas y procedimientos para garantizar los requisitos regulatorios japoneses.

En la preparacion de este material, Moody's Local PE Clasificadora de Riesgo S.A. ha cumplido con sus obligaciones bajo la Ley del Mercado de Valores de Per(, Texto Unificado aprobado mediante Decreto
Supremo No. 093-2002-EF, el Reglamento para Agencias de Calificacién de Riesgos, aprobado por Resolucién SMV No. 032-2015-SMV / 01, y cualquier otra regulacion aplicable emitida por la
Superintendencia del Mercado de Valores de Per, cuyas disposiciones prevalecerian sobre cualquier disposicion incluida en este documento en caso de incompatibilidad entre las mismas.

La clasificacion otorgada o emitida no constituye una recomendacion para comprar, vender o mantener el valor y puede estar sujeta a actualizacién en cualquier momento. Asimismo, la presente
Clasificacion de riesgo es independiente y no ha sido influenciada por otras actividades de la Clasificadora.

El presente informe se encuentra publicado en la pagina web de la empresa www.moodyslocal.com, donde se puede consultar adicionalmente documentos como el c6digo de conducta, la metodologia
de clasificacion respectiva y las clasificaciones vigentes.
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