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En Comité Ordinario de Clasificacion de Riesgo, PCR decidié por unanimidad ratificar la clasificacion
de riesgo de "AAA” con perspectiva "Estable” para los tramos 1,3,5y 7 del Fideicomiso de
Restructuracién de deudas de las Municipalidades (FIDEMUNI).

San Salvador (Octubre 28, 2019): PCR decidié por unanimidad ratificar la clasificacion de riesgo de "AAA” con perspectiva
"Estable” para los tramos 1,3,5y 7 del Fideicomiso de Restructuracion de deudas de las Municipalidades (FIDEMUNI).

La clasificacion se fundamenta en la alta capacidad de pago de las municipalidades, producto de los ingresos provenientes
del FODES, la buena gestion de las inversiones y el incremento de éstas, generado por los pagos anticipados de las
municipalidades. Adicionalmente, se considera los mecanismos de resguardo legal con los que cuentan los fondos del
FIDEMUNI (FODES) y la Ley que sustenta dicho fondo, la cual garantiza la asignacién de un porcentaje de los ingresos
corrientes netos estimados en el Presupuesto General de la Nacién.

El Fideicomiso de Reestructuracién de Deudas de las Municipalidades tiene como principal objetivo la emision y colocacién
de Certificados de Reestructuracion de Deudas de las Municipalidades (“CEMUNI") en la Bolsa de Valores de El Salvador
S.A. de C.V.

Los valores que se obtuvieron por la negociacién de esta emision fueron utilizados por el fideicomiso para reestructurar los
saldos de las deudas que tenian 81 municipalidades al 31 de octubre de 2010. Actualmente se encuentran participando
41 municipalidades, debido a que a la fecha 40 municipalidades han realizado el pago anticipado de sus deudas.

Metodologias utilizadas para la determinacién de las calificaciones:

- Metodologia de calificacion de riesgo de instrumentos de deuda de corto, mediano y largo plazo, acciones
preferentes y emisores (El Salvador), vigente desde noviembre 15, 2017, con cddigo: PCR-SV-MET-P-012.
Normalizada bajo los lineamientos del Art.9 de “NORMAS TECNICAS SOBRE OBLIGACIONES DE LAS
SOCIEDADES CLASIFICADORAS DE RIESGO” (NRP-07), emitidas por el Comité de Normas del Banco Central
de Reserva de El Salvador.
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Informacién Regulatoria:

La informacién empleada en la presente calificacién proviene de fuentes oficiales; sin embargo, no garantizamos la confiabilidad e integridad de la misma, por lo que no nos
hacemos responsables por algin error u omision por el uso de dicha informacién. La calificacion otorgada o emitida por PCR constituyen una evaluacion sobre el riesgo
involucrado y una opinién sobre la calidad crediticia, y la misma no implica recomendacién para comprar, vender o mantener un valor; ni una garantia de pago de este; ni
estabilidad de su precio y puede estar sujeta a actualizacién en cualquier momento. Asimismo, la presente calificacion de riesgo es independiente y no ha sido influenciada por
otras actividades de la Calificadora.

La informacion financiera utilizada para el andlisis y determinacién de esta calificacion comprende hasta el 31 de diciembre de 2018. El significado de las calificaciones, la
explicacién sobre la forma en que se determinan y la periodicidad con la que se les da seguimiento, sus particularidades, atributos y limitaciones, asi como las metodologias
de calificacion, pueden ser consultados en nuestro sitio de internet http://www.ratingspcr.com/.

La calificacion antes indicada esta basada en informacion proporcionada por Banco Azul y/u obtenida de fuentes que se asumen precisas y confiables, dentro de la cual se
incluyen andlisis sectoriales, soberanos y regulatorios. En ningliin caso debera entenderse que PCR, Calificadora de Riesgo, ha en forma alguna validado, garantizado o
certificado la precision, exactitud o totalidad de dicha informacién, por lo que no asume responsabilidad por cualquier error u omisién o por los resultados obtenidos por el
analisis de tal informacion.
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