Feller Rate CODIGO DE CONDUCTA

INTRODUCCION

Feller Rate Clasificadora’ de Riesgo Limitada y Filiales? (en adelante Feller Rate) entiende que su rol central es entregar al mercado
informacion atil y creible. Para desempenar adecuadamente esta misién, la firma debe cumplir en forma estricta con los valores
de excelencia profesional, objetividad, independencia y transparencia.

Este Cédigo de Conducta es una de las piezas centrales en el operar de Feller Rate, desde la perspectiva del cumplimento de su
misidn. El Cédigo adapta miltiples procedimientos, que la firma ha implementado desde su nacimiento en 1988, a las exigencias
estipuladas por la International Organization of Securities Commissions (IOSCO) en su documento “Code of Conduct
Fundamentals for Credit Rating Agencies” de diciembre de 2004, segin actualizacién a mayo de 2008.

Este Cédigo de conducta es de cumplimiento obligatorio para los miembros de Feller Rate. Para efectos de este Cédigo, se
entenderd por miembros de Feller Rate tanto a sus trabajadores, como a sus socios, ejecutivos y miembros de los comités de
clasificacién y otras instancias cuyo objetivo sea asignar o recomendar clasificaciones.

1. CALIDAD E INTEGRIDAD DEL PROCESO DE CLASIFICACION

— A. CALIDAD DEL PROCESO DE CLASIFICACION

1.1.  Feller Rate asegurard que las opiniones que emita estén basadas en un andlisis cabal, técnico y objetivo de toda la
informacién conocida que sea relevante para sus anélisis, conforme a las metodologias de clasificacién publicadas por
Feller Rate.

1.2. Feller Rate utilizard metodologias de cdlasificacidn rigurosas, sistematicas y, que cuando sea posible, resulten en
clasificaciones que puedan someterse a alguna forma de validacion objetiva basada en la experiencia histdrica.

1.3. Al evaluar la capacidad de crédito de un emisor o una emisidn, los analistas involucrados en la preparacion o revisién de
cualquiera accién de clasificacién deben emplearlas metodologias establecidas por Feller Rate. Los analistas deben aplicar
las metodologias y procedimientos en forma consistente, segun lo determinado por Feller Rate.

1.4. Las clasificaciones de riesgo deben ser asignadas por un comité conformado por analistas calificados de Feller Rate y no
por cualquier analista individual, ejecutivo o socio de Feller Rate. Las clasificaciones deben reflejar toda la informacion
conocida y que se estime relevante por el comité de clasificacion y sea consistente con sus procedimientos y metodologias
establecidas. Feller Rate debe utilizar personas que, individual o colectivamente, tengan un conocimiento apropiado y
experiencia en el desarrollo de una opinidn de riesgo para el tipo de crédito que se esté evaluando.

1.5. Feller Rate debe mantener registros internos para sustentar sus opiniones de riesgo durante un periodo razonable de
tiempo y de conformidad con la legislacién aplicable.

1.6. Feller Rate y sus analistas deben tomar las medidas correspondientes para evitar emitir cualquier anélisis de riesgo o
informe que contenga errores o tergiversaciones o que, de alguna otra manera, sean engafiosas en cuanto a la calidad
crediticia de un emisor o de una obligacion.

1.7. Feller Rate debe asegurar que tieney dedica suficientes recursos para llevar a cabo clasificaciones de riesgo de alta calidad
respecto de todas las obligacionesy emisores que clasifica. Al decidir si clasificar o continuar clasificando una obligacion o
un emisor, debe analizar si es capazde dedicar suficiente personal con las adecuadas habilidades para realizar evaluaciones
de riego apropiadasy si su personal tendra probablemente acceso razonable a suficiente informacién para llevar a cabo tal
clasificacion.

1.7.1.Feller Rate deberd establecer una funcién revisora a cargo de uno o mas ejecutivos senior, con la debida
experiencia, para verificar la factibilidad de clasificar una estructura que sea materialmente diferente de las
estructuras que Feller Rate clasifica en la actualidad.

" El término Clasificadora y sus derivados son aplicables segtin el marco normativo de Chile, establecido en la ley N° 18.045 de Mercado de Valores (Titulo XIV - Articulo N° 71) . El término de Calificadora y sus derivados
son aplicables en:
Republica Dominicana — Establecido en la Ley No. 249-17 que modifica la ley No. 19-00 del Mercado de Valores de la Republica Dominicana
Paraguay - Establecido en la ley N° 1.056 la cual crea y regula a las Sociedades Calificadoras de riesgo.
Panama - Decreto Ley N° 1de 1999 y sus leyes reformatorias y el Titulo Il de la Ley N° 67 de 2011.
Corresponden a: Feller Rate Calificadora de riesgo, S.R.L. — Republica Dominicana; Feller Rate — Clasificadora de Riesgo Limitada Sucursal Paraguay; Feller Rate Panama Clasificadora de Riesgo S.A
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1.7.2.Feller Rate deberd establecer e implementar una funcidn rigurosa y formal de revisién a cargo de uno o mas
ejecutivos senior, con la debida experiencia, que periédicamente revisen las metodologias y modelos, incluyendo
sus modificaciones, que emplea la clasificadora. Cuando sea factible y pertinente, esta funcién serd independiente
de las lineas de negocio que sean responsables de clasificar distintas clases de emisores y obligaciones.

1.7.3.Feller Rate deberd evaluar si sus actuales metodologias y modelos para clasificar productos estructurados son
apropiados cuando las caracteristicas de los activos subyacentes a un producto estructurado cambian
materialmente. Feller Rate emitira sus clasificaciones solamente cuando tenga la suficiente informacién y datos.

1.8. Feller Rate debe estructurar sus equipos de clasificacidén para promover la consistencia, continuidad, alta calidad y evitar
prejuicios en el proceso de clasificacion de riesgo.

— B. SEGUIMIENTO Y ACTUALIZACION

1.9. Salvo respecto de clasificaciones de riesgo que indican claramente que no involucran seguimiento, una vez que una
clasificacion de riesgo es publicada, Feller Rate debe monitorear, y actualizar la clasificacion en forma continua e
ininterrumpida, mediante:

La revisién regular de la calidad crediticia del emisor;

b. El inicio de una revisién de la clasificacién luego de conocer cualquier informacién que pueda, razonablemente,
esperarse que resulte en una accién de clasificacion (incluyendo el retiro de una clasificacién), compatible con la
metodologia y procedimientos de clasificacion aplicables; y

c. Laactualizacién oportuna de la clasificacién, sobre la base de los resultados de dicha revision.

Los seguimientos posteriores a las clasificaciones deben incorporar toda la experiencia obtenida. Asimismo, cuando sea
pertinente, deben aplicarse cambios en las metodologias y supuestos tanto a las clasificaciones iniciales, como a los seguimientos.

1.10. Si Feller Rate utilizara equipos analiticos separados para determinar las clasificaciones iniciales y las correspondientes
actualizaciones, cada equipo debe tener el nivel de experiencia y recursos para desarrollar sus respectivas funciones en
forma oportuna.

1.11. Cuando Feller Rate pone a disposicion del publico sus clasificaciones, Feller Rate debe publicar si discontinda la
clasificacién de un emisor u obligacién. Cuando las clasificaciones se proporcionan sélo a los suscriptores, Feller Rate debe
anunciar a sus suscriptores si descontinta la clasificacién de un emisor u obligacién. En ambos casos, debe indicar la
clasificacién que el emisor o emisién tenian al momento anterior al retiro.

— C. INTEGRIDAD DEL PROCESO DE CLASIFICACION

1.12. Feller Rate y sus miembros deben cumplir todas las leyes y reglamentaciones que rigen en cada una de las jurisdicciones
en que operan.

1.13. Feller Rate y sus miembros deben tratar imparcial y honestamente con emisores, inversionistas, otros participes del
mercadoy el publico.

1.14. Los miembros de Feller Rate deben mantener altos niveles de integridad y Feller Rate no debe emplear individuos respecto
de los cuales haya evidencias de faltas de integridad.

1.15. Feller Rate y sus miembros no deben, implicita o explicitamente, dar seguridades o garantias respecto de una clasificacién
particular antes de la evaluacidon correspondiente. Esto no impide que Feller Rate desarrolle los anélisis prospectivos
utilizados en las finanzas estructuradas y transacciones similares.

1.15.1. Los miembros de Feller Rate tienen prohibido el realizar propuestas o recomendaciones relativas al disefio de
productos estructurados que la firma clasifique.

1.16. El Encargado de Cumplimiento, los jefes de area, el Gerente General y el Presidente de Feller Rate, son responsables de
velar por el cumplimiento por parte de los miembros de la firma de las normas de este Cédigo de Conducta, de las demas
normas internas de Feller Rate y de las leyes y reglamentaciones aplicables a la firma.

1.17. Tan pronto tenga conocimiento de que otro miembro o entidad bajo control comiin de Feller Rate esté o haya desarrollado
conductas ilegales o contrarias al Cédigo de Conducta o a los principios éticos de Feller Rate, todo miembro de Feller Rate
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debe dar cuenta inmediatamente a su jefe, al Encargado de Cumplimiento, al Gerente General o Presidente de Feller Rate,
segun corresponda, de modo que pueda tomarse la medida pertinente. No es necesariamente esperable que los
miembros de Feller Rate sean expertos en materias legales. No obstante, se espera que informen las actividades que una
persona razonable cuestionaria. Cualquier miembro que reciba tal informacién de otro miembro de Feller Rate estd
obligado a realizar la accién apropiada, segun lo determinado por las leyes y reglamentacién de la jurisdiccion y las reglas
y pautas establecidas por Feller Rate. La administracion de Feller Rate prohibe las represalias por parte de otros miembros
y de Feller Rate misma en contra de los miembros que, de buena fe, presenten tales informes.

2. INDEPENDENCIA Y CONFLICTOS DE INTERES

— A. GENERALIDADES

2.1.

22.

2.3.
24.

25.

Feller Rateno se debe abstener o reprimir de adoptar una accion de clasificaciéon basada en el efecto potencial (econdmico,
politico o de otra indole) de esa accidn sobre Feller Rate, un emisor, un inversionista u otro participe del mercado.

Feller Ratey sus miembros deben emplear cuidadoy criterio profesional para mantener tanto la esencia como la apariencia
de independencia y objetividad.

La determinacion de la clasificacidn de riesgo sélo debe estar influida por factores relevantes para el anélisis del riesgo.

La clasificacién de riesgo que se asigne a un emisor o titulo no debe ser afectada por la existencia de una relacién de
negocios entre Feller Rate (o sus afiliadas) y el emisor (o sus afiliados) o cualquiera otra parte, o por la inexistencia de tal
relacién.

Feller Rate debe separar, operacional y legalmente, su negocio de clasificacidn de riesgo de cualquier otro negocio que
pueda presentar un conflicto de intereses. Feller Rate debe asegurar que las operaciones de negocios subsidiarios que no
necesariamente presentan conflictos de intereses con el negocio de clasificaciéon de riesgo tengan establecidos
procedimientos y mecanismos destinados a minimizar la probabilidad de que surjan conflictos de intereses.

— B. PROCEDIMIENTOS Y POLITICAS FELLER RATE

2.6.

2.7.

2.8.

29.

Feller Rate debe adoptar procedimientos internos escritos y mecanismos para (1) identificar; y (2) eliminar, o manejar y
divulgar, segun corresponda, cualquier conflicto de intereses actual o potencial que pueda influenciar las opiniones y
anélisis que Feller Rate hace o los juicios y andlisis de aquellos miembros que puedan ejercer una influencia sobre las
decisiones de clasificacién. Feller Rate debe divulgar esos procedimientos y mecanismos en su sitio Internet www feller-
rate.com.

La divulgacién por parte de Feller Rate de los actuales o potenciales conflictos de intereses debe ser completa, oportuna,
clara, concisa, especifica y destacada.

Feller Rate debe revelar la naturaleza general de sus acuerdos de honorarios con las entidades clasificadas.

a. Enlos casos en que Feller Rate reciba de una entidad clasificada honorarios no relacionados con sus servicios de
clasificacién de riesgo, tales como compensaciones por servicios de consultoria, Feller Rate debe revelar cuél es la
proporcién de los referidos honorarios ajenos a la clasificacion respecto de los honorarios por clasificaciones.

b. Feller Rate divulgara si recibe 15%° o mas de sus ingresos anuales desde un solo emisor, originador, estructurador,
cliente o subscriptor, incluyendo las respectivas filiales de estos.

c. Feller Rate debe alentar a emisores y estructuradores de productos estructurados a divulgar piblicamente toda
informacion relevante sobre esos productos, de modo que los inversionistas y otras firmas clasificadoras puedan
desarrollar sus propios anélisis en forma independiente de Feller Rate.

Feller Rate y sus miembros no deben comprometerse en transaccién de titulos o derivados que presenten conflictos de
intereses con las actividades de clasificacion, segun lo regulan las normas y procedimientos internos de Feller Rate y las
normasy leyes aplicables.

3. Este porcentaje puede variar en el caso de las Filiales, para dar cumplimiento al marco normativo local.



Feller Rate CODIGO DE CONDUCTA

2.10.

En los casos en que las entidades clasificadas (por ejemplo, gobiernos) tengan, o simultdneamente estén desarrollando,

funciones de supervision relacionadas con Feller Rate, ésta debe emplear diferentes miembros para llevar a cabo sus

acciones de clasificacion, de aquellos involucrados en cuestiones de supervision.

— C. INDEPENDENCIA DE LOS ANALISTAS Y MIEMBROS DE FELLER RATE

2.11.

2.12.

2.13.

2.14.

2.15.

2.16.

2.17.

Las lineas de dependencia y los sueldos de los funcionarios de Feller Rate deben estructurarse para eliminar o administrar
efectivamente los conflictos de intereses actuales o potenciales.

a. Los analistas no serdn remunerados o evaluados sobre la base de la cantidad de ingresos que para Feller Rate se
deriven de los emisores que el analista clasifica o con los cuales el analista interactia regularmente.

b. Feller Rate conducird, en forma periddica, revisiones formales de sus politicas de remuneraciones y practicas para los
miembros que participan o puedan influir en los procesos de clasificaciéon, de modo de verificar que ellas no
comprometen la objetividad de las clasificaciones.

Feller Rate velarad porque se mantenga la independencia necesaria entre las decisiones y negociaciones comerciales con
un emisor, y las decisiones de clasificacion referidas a ese emisor.

Ningln miembro de Feller Rate debe participar en o de otra manera influenciar la determinacién de la clasificacion respecto
de cualquier entidad particular u obligacién si:

a. Posee titulos o derivados de cualquier entidad relacionada con un ente clasificado, cuya propiedad podria causar o
ser percibida como causante de conflictos de interés;

b. Hatenido empleo u otro negocio significativo con el ente clasificado durante los Gltimos seis meses, que pueda causar
o ser percibido como causante de un conflicto de interés;

c. Tieneun vinculo de hasta un segundo grado por consanguinidad o afinidad actualmente trabajando para la entidad
clasificada; o

d. Tiene, o ha tenido, cualquier otra relacién con la entidad clasificada que pueda causar o ser percibida como causante
de un conflicto de interés.

Los analistas y cualquier miembro involucrado en el proceso de clasificacion (o las personas vinculada con estos hasta un

segundo grado de consanguinidad o afinidad) no deben comprar ni vender o comprometerse en cualquiera transaccién
de cualquier titulo o derivado basado en un titulo emitido, garantizado o de otro modo apoyado por cualquier entidad
dentro del drea de anélisis de responsabilidad primaria de tal analista, distintos de participaciones en esquemas colectivos
diversificados de inversién, salvo inversiones por montos pequefios en relacién a la remuneracién del miembro.

Los funcionarios de Feller Rate tienen prohibicion de pedir dinero, regalos o favores a cualquiera que hace negocios con
Feller Rate y tienen prohibicion de aceptar regalos en forma de dinero o cualquier regalo que exceda un valor monetario
minimo.

Cualquier miembro de Feller Rate que se vea involucrado en una relacién personal que cree un potencial para cualquier
conflicto de intereses real o aparente (incluyendo, por ejemplo, cualquier relacién personal con un empleado de un ente
clasificado o agente de tal entidad con su area de responsabilidad analitica) debe informar tal relacion al gerente general,
socio o ejecutivo de Feller Rate, conforme lo determinen las politicas de cumplimiento de ésta.

Feller Rate establecera politicas, procedimientos y pautas para revisar el trabajo de los analistas que dejen su trabajo en
Feller Rate y se integren a un emisor o entidad con la cual el analista haya estado involucrado significativamente en tareas
de clasificacién.
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3. RESPONSABILIDADES DE FELLER RATE PARA CON EL PUBLICO INVERSIONISTA Y LOS EMISORES

— A. TRANSPARENCIA Y OPORTUNIDAD DE LA PUBLICACION DE LAS CLASIFICACIONES

3.1. FellerRate debe distribuirde modo oportuno sus decisiones de clasificacion respectode las entidades y titulos que clasifica.
3.2. Feller Rate debe dar a conocer publicamente sus politicas de distribucion de clasificaciones, informes y actualizaciones.
3.3. Feller Rate debeindicar en cada una de sus clasificaciones cuando fue la Ultima actualizacién.

3.4. Excepto para las “clasificaciones privadas”, entregadas sélo al emisor, Feller Rate debe dara conocer al piblico, sobre una
base no selectiva y sin cargos, cualquiera clasificacién relativa a titulos puablicamente emitidos, o emisores publicos si fuera
el caso, asi como cualesquiera decisiones subsecuentes de descontinuar tal clasificacién si la accion de clasificacion esta
basada en todo o parte sobre informacion relevante no publica.

3.5. Feller Rate debe publicar suficiente informacién acerca de sus procedimientos, metodologias y supuestos (incluyendo los
ajustes de los estados financieros que se desvien significativamente de los contenidos en los estados financieros publicados
por el emisor) de manera que los terceros puedan entender como Feller Rate llegé a una clasificacion. Esta informacién
incluira (pero no estard limitada a) el significado de cada categoria de clasificacidn y la definicion de incumplimiento o
recuperacion y el horizonte de tiempo que Feller Rate considerd al tomar una decision de clasificacion.

a. Cuando Feller Rate asigne una clasificacién inicial a un producto estructurado, deberé entregar a los inversionistas y/o
suscriptores (segun el modelo de negocios correspondiente) una breve descripciéon de su racionalidad analitica.

b. Feller Rate ayudara a los inversionistas en desarrollar un mejor entendimiento de qué es una clasificacién y cuéles son
sus limitaciones. Feller Rate indicard en sus informes de clasificacion las caracteristicas y limitaciones de sus
clasificaciones y el hecho de que Feller Rate no audita ni verifica la informacion entregada por los emisores u
originadores de los titulos que clasifica.

3.6.  Alemitir orevisar una clasificacidn, Feller Rate debe explicar en sus comunicados de prensa e informes los elementos claves
que subyacen en la opinién de clasificacion.

3.7. Cuando sea factible y apropiado, antes de emitir o revisar una clasificacién, Feller Rate debe dar a conocer al emisor la
informacion critica y las consideraciones principales sobre las que estara basada la clasificacidon y permitirle la oportunidad
de clarificar cualquier probable hecho o concepto erréneo u otras materias que Feller Rate quisiera hacer notar a fin de
producir una clasificacion correcta. Cuando, en circunstancias particulares, Feller Rate no haya informado al emisor antes
de emitir o revisar una clasificacién, Feller Rate debe informar al emisor tan pronto como sea practico después vy,
generalmente, debe explicar la razén de la tardanza.

3.8. Con el objeto de promover la transparencia y permitir que el mercado juzgue mejor la actuacién de las clasificaciones,
Feller Rate, cuando sea posible, debe publicar suficiente informacién acerca de transiciones de clasificacion y las tasas
histéricas de incumplimiento de esas categorias de clasificacién de riesgos.

3.9. Feller Rate tiene como politica general no hacer clasificaciones sin la participacién del emisor. En el evento que haga una
excepcion a esta regla, Feller Rate divulgara las razones de su decision y explicitard que la clasificacidon no es iniciada a
solicitud del emisor.

3.10. Feller Rate darad a conocer en forma completa y publicamente cualquier modificaciéon material de sus metodologias y
practicas significativas. Cuando sea factible y apropiado, la divulgacion de tales modificaciones debe hacerse antes de que
se pongan en efecto.

— B. TRATAMIENTO DE LA INFORMACION CONFIDENCIAL

3.11. Feller Rate y sus miembros deben proteger la naturaleza confidencial de la informacién compartida con ella por los
emisores. Salvo que lo permita un acuerdo explicito con el emisor y sea compatible con las leyes y reglamentaciones
aplicables, Feller Rate y sus funcionarios no deben revelar informacién confidencial bajo ninguna circunstancia.

3.12. Feller Rate debe usar la informacién confidencial sélo para fines relacionados con sus actividades de clasificacién o de
conformidad con los acuerdos con el emisor.
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3.13.

3.14.

3.15.

3.16.

3.17.

3.18.

Los miembros de Feller Rate deben tomar todas las medidas razonables para proteger toda la propiedad y registros que
pertenecen o estan en posesién de Feller Rate contra fraudes, robos o uso indebido.

Los miembros de Feller Rate tienen prohibicién de comprometerse en transacciones en titulos cuando ellos posean
informacion confidencial concerniente al emisor de esos titulos.

En la preservacién de la informacién confidencial, los miembros de Feller Rate deben familiarizarse con las politicas internas
de transacciones de titulos establecidas por la firma y periddicamente certificar su cumplimiento segln se exija por dichas
politicas.

Los miembros de Feller Rate no deben revelar selectivamente ninguna informacién no publica acerca de opiniones de
clasificacién o posibles acciones futuras de clasificacion de Feller Rate, excepto al emisor o sus agentes designados.

Los miembros de Feller Rate no deben compartir informacion confidencial confiada a Feller Rate con funcionarios de
cualquier entidad relacionada a Feller Rate que no sea clasificadora. Los empleados de Feller Rate no deben compartir
informacién confidencial dentro de Feller Rate excepto cuando sea necesario.

Los miembros de Feller Rate no deben usar o compartir informacién confidencial para fines de transaccién de titulos o para
cualquier otro propésito, salvo para la conduccién de los negocios de Feller Rate.

4. GOBERNACION, GESTION DE RIESGOS Y CAPACITACION A EMPLEADOS

4.1.

42.

43.

Feller Rate velara por el cumplimiento de las normas y principios éticos que sustentan el actuar y las politicas éticas de la
clasificadora. Asimismo, los miembros de Feller Rate, deberdn cumplir con las disposiciones legales y reglamentarias
correspondientes.

En Feller Rate, la gestion de riesgos estd compuesto por miembros con experiencia adecuada para identificar, evaluar,
monitorear e informar sobre riesgos que surjan de las actividades de la clasificacion de riesgos, incluyendo los riesgos
legales, de reputacion, operacionalesy estratégicos. La funcion de gestion de riesgos es independiente de la funcién de
las areas analiticas y comerciales y debe proporcionar reportes a la administracidn para apoyar en la evaluacion de politicas,
procedimientos y control interno de Feller Rate.

Feller Rate proveerd a sus miembros capacitaciones periédicas y entrenamiento especifico de las metodologias y
procedimientos que regulan las clasificaciones de riesgo. Sin perjuicio de lo anterior, cada miembro de Feller Rate, es
responsable de conocer las disposiciones legales y reglamentarias correspondientes. En especial, a las disposiciones que
regulan el mercado devalores, seguros y de banco. Asimismo, deberan evitartoda situacion que limite en cualquier sentido
laindependencia, la objetividad, la transparencia o la calidad profesional de Feller Rate.
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5. DIVULGACION DEL CODIGO DE CONDUCTA Y COMUNICACIONES CON PARTICIPES DEL
MERCADO

5.1.  Através de sus publicaciones fisicas o electrénicas usuales, Feller Rate dara a conocer al mercado y el piblico este Cédigo
de Conducta, como también divulgard oportunamente cualesquiera cambios que introduzca en el futuro.

5.2. Lossocios de Feller Ratey los ejecutivos que sean designados seran los encargados de las comunicaciones con el mercado
y el publico acerca de cualesquiera asuntos, inquietudes o reclamos que Feller Rate pueda recibir. Los socios de Feller Rate
y los ejecutivos que sean designados asegurardn que los funcionarios de Feller Rate y la administracion estén informados
de tales cuestiones para que puedan estar conscientes de ellas al establecer las politicas de la organizacion.

5.3. Feller Rate publicard en un lugar destacado de su sitio web los vinculos a (1) su Cédigo de Conducta y (2) una descripcion
de las metodologias que utiliza.

Prohibida la reproduccién total o parcial sin la autorizacion escrita de Feller Rate Clasificadora de Riesgo Ltda. 2026-10-30 www.feller-rate.com



