
 

  

 

 

“DECENIO DE LA IGUALDAD DE OPORTUNIDADES PARA MUJERES Y HOMBRES” 

“AÑO DEL BICENTENARIO, DE LA CONSOLIDACIÓN DE NUESTRA INDEPENDENCIA, Y DE LA CONMEMORACIÓN DE LAS 

HEROICAS BATALLAS DE JUNÍN Y AYACUCHO” 

 
 
 
 
 
RBP-010-2024             San Isidro, 31 de enero de 2024 
 
 
 
Señores 
Superintendencia del Mercado de Valores 
Av. Santa Cruz N° 315 
Miraflores 
 
 
Atención: Registro Público del Mercado de Valores 
Referencia: Hecho de Importancia 
_______________________________________________ 
 
 
De conformidad con lo previsto en los artículos 3 y 4 del Reglamento de Hechos de 
Importancia e Información Reservada, aprobado mediante Resolución N° 005-2014-
SMV/01 del 17 de marzo de 2014, cumplimos con informar en calidad de Hecho de 
Importancia que la firma clasificadora internacional Fitch Ratings, ha rebajado la calificación 
a “B+” de “BB+” a PETROPERÚ como emisor de deuda de largo plazo en moneda local y 
extranjera. Asimismo, mantiene la perspectiva de calificación negativa. 
 
Se adjunta informe publicado el día de hoy por Fitch Ratings, en inglés y español. 
 
 
Atentamente, 
 
 
 
 
 
Luis Sánchez Torino 
Representante Bursátil 
Petróleos del Perú- PETROPERÚ S.A. 
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>=;:E;DCGGeB<:A?G;DEFBL<=MBO=E;DE?:NBE:FC;DJ:B̂Ŝ B=<BCBMC;:<DCGB<:N?O;D=EB=LBOCAIB=EBICENUBO<:ND;BLCODGD;D:ABCENB<:A;<DO;:NBOC>D;CGBMC<H:;A

COO:AA_

�.�6.+.18403+4+,�1451-6�16-,

��}���~�{}����������}��BWAB=LBQ=J:M\:<BlmlnUB9:;<=>:<?B<:>=<;:NBi[jqqBMDGGD=EBDEBOCAIB=EBICENUBO=M>C<:NBKD;IB;I:Bi[jksBMDGGD=E

<:FDA;:<:NBDEBj:O:M\:<BlmllUBCENBi[jptBMDGGD=EBC;B;I:B:ENB=LBn�ln_BW;Bj:O:M\:<BlmlnUB;I:BO=M>CEeBICAB<:J=GJDEFBO<:ND;BGDE:ABL=<B?>

;=Bi[jn_qB\DGGD=EUB=?;B=LBKIDOIBi[jkrqBDABO?<<:E;GeB?ECJCDGC\G:BCENB?EN:<B:JCG?C;D=EB\eBNDLL:<:E;B\CEHABN?:B;=BV[�BO=EO:<EABCEN

i[jotmBMDGGD=EBC<:B?EN:<B<:JD:K_BR?;B=LB\CEHBGDE:AUBi[jBt_tB\DGGD=EBC<:B?;DGDx:NUBG:CJDEFBCJCDGC\DGD;eB=LBi[jlqmBMDGGD=E_

.556,-4h-2�.�,

9:;<=G:=ABN:GB9:<?B[_W_BP9:;<=>:<?TBDABCB9:<?JDCEBA;C;:Y=KE:NB>:;<=G:?MBO=M>CEeB?EN:<B><DJC;:BGCKBCENBN:NDOC;:NB;=B=DGB><=N?O;D=EU

;<CEA>=<;C;D=EUB<:dEDEFUBNDA;<D\?;D=EBCENBMC<H:;DEFB=LBL?:GABCENB=;I:<B>:;<=G:?MYN:<DJ:NB><=N?O;A_Bv:dE:<D:ABC<:BG=OC;:NBC;BuCGC<CU

b�?D;=ABCENBS=EOICE_

-,�,-,3�,54�2-456�51031.0��84701,-.0�4526-�,4�.1,+4054g,84+-./,-42�4-01.3y

uI:B><DEOD>CGBA=?<O:AB=LBDEL=<MC;D=EB?A:NBDEB;I:BCECGeADABC<:BN:AO<D\:NBDEB;I:BW>>GDOC\G:BS<D;:<DC_

,5y4�235.+,-01.235

9:;<=G:=ABN:GB9:<?BYB9:;<=>:<?B[_W_BICABCEBV[�Bv:G:JCEO:B[O=<:B=LB@o@BL=<B�CECF:M:E;B[;<C;:FeBN?:B;=BD;ABEC;?<:BCABCBMCf=<D;e

F=J:<EM:E;Y=KE:NB:E;D;eBCENB;I:BDEI:<:E;BF=J:<ECEO:B<DAHB;IC;BC<DA:ABKD;IBCBN=MDECE;BA;C;:BAIC<:I=GN:<UBKIDOIBICABCBE:FC;DJ:BDM>CO;

=EB;I:BO<:ND;B><=dG:UBCENBDAB<:G:JCE;B;=B;I:B<C;DEF�A�BDEBO=Ef?EO;D=EBKD;IB=;I:<BLCO;=<A_

9:;<=G:=ABN:GB9:<?BYB9:;<=>:<?B[_W_BICABCEBV[�Bv:G:JCEO:B[O=<:B=LB@o@BL=<B�<=?>B[;<?O;?<:BN?:B;=BD;ABEC;?<:BCABCBMCf=<D;eBF=J:<EM:E;Y

=KE:NB:E;D;eBCENB;I:BDEI:<:E;BF=J:<ECEO:B<DAHB;IC;BC<DA:ABKD;IBCBN=MDECE;BA;C;:BAIC<:I=GN:<UBKIDOIBICABCBE:FC;DJ:BDM>CO;B=EB;I:BO<:ND;



������������	� 
��
�������������������������������� ��!��"�#�$�����%�����&�

�����������'(��
��������'
�$�������
��
��������)(����
��(��
�)����������)���������)��)*)���!��")��$����)������&�)��)	�)�	�� ���

+,-./0123452672,0/0834929-29:02,3964;<7=2642>-4?@4>96-42A69:2-9:0,2B3>9-,7C

D09,-/0-7250/2D0,@2E2D09,-+0,@2FCGC2:372342HFI2J0/0834>02F>-,02-B2KLK2B-,2I-80,434>02F9,@>9@,025@029-26972439@,0237232M3?-,69N

;-80,4M049E-A405204969N234529:0264:0,0492;-80,434>02,67O29:3923,67072A69:2325-M6434927939027:3,0:-/50,12A:6>:2:3723240;3968026M+3>9

-429:02>,05692+,-./0123452672,0/0834929-29:02,3964;<7=2642>-4?@4>96-42A69:2-9:0,2B3>9-,7C

D09,-/0-7250/2D0,@2E2D09,-+0,@2FCGC2:372342HFI2J0/0834>02F>-,02-B2KLK2B-,2P6434>63/2Q,347+3,04>N25@029-232:679-,N2-B250/3N05250/680,N2-B

3@569052.434>63/279390M049712A:6>:2:3723240;3968026M+3>92-429:02>,05692+,-./0123452672,0/0834929-29:02,3964;<7=2642>-4?@4>96-42A69:2-9:0,

B3>9-,7C

Q:02:6;:0792/080/2-B2HFI2>,05692,0/0834>02672327>-,02-B2KRK12@4/0772-9:0,A6702567>/-70526429:67270>96-4C2G27>-,02-B2KRK2M03472HFI2677@0723,0

>,0569E40@9,3/2-,2:3802-4/N232M646M3/2>,056926M+3>92-429:0204969N12069:0,25@029-29:06,2439@,02-,29:02A3N2642A:6>:29:0N23,02S064;2M343;05

SN29:0204969NC2P69>:K72HFI2J0/0834>02F>-,0723,024-9264+@9726429:02,3964;2+,->077T29:0N23,02342-S70,8396-42-429:02,0/0834>023452M390,63/69N

-B2HFI2B3>9-,726429:02,3964;250>676-4C2P-,2M-,0264B-,M396-42-42P69>:K72HFI2J0/0834>02F>-,071286769

:99+7UVVAAAC.9>:,3964;7C>-MV9-+6>7V07;V+,-5@>97W07;E,0/0834>0E7>-,07C
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COMENTARIO DE ACCIÓN DE CALIFICACIÓN

Fitch baja calificación de Petroperú a 'B+'; La perspectiva sigue
siendo negativa

Miércoles 31 de enero de 2024 - 15:25 ET

Fitch Ratings - Nueva York - 31 de enero de 2024: Fitch Ratings rebajó las calificaciones

de incumplimiento de emisor (IDR) en moneda local y extranjera de largo plazo de

Petróleos del Perú - Petroperú SA (Petroperú) a 'B+' desde 'BB+'. Fitch también rebajó la

calificación de las notas senior no garantizadas de Petroperú a 'B+' desde 'BB+'. El perfil

crediticio independiente (SCP) se mantiene en 'ccc-'. La Perspectiva de Calificación sigue

siendo Negativa.

La rebaja de múltiples niveles refleja el cambio en la puntuación de evaluación de

entidades relacionadas con el gobierno (GRE) de 32,5 a 25, como resultado de la

reevaluación del factor de soporte del precedente de Fuerte a No aplicable. Según los

criterios de calificación de entidades relacionadas con el gobierno de Fitch, Petroperú

ahora tiene una calificación ascendente +5 en comparación con el TD-3 anterior, debido

a la reducción del puntaje de evaluación de GRE junto con el diferencial de calificación

de 10 niveles entre la calificación soberana. y el SCP. La reevaluación fue provocada por

el anuncio explícito del gobierno de Perú (BBB/Negativo) de que no apoyará a Petroperú

de una manera que sea suficiente para modificar la débil estructura de capital de la

compañía. La Perspectiva Negativa está alineada con la del soberano y refleja además las

preocupaciones relacionadas con el débil perfil de liquidez de la compañía y sus

necesidades de capital en el próximo año.

IMPULSORES CLAVE DE CALIFICACIÓN

Gobierno - Entidad Relacionada: Las calificaciones de Petroperú están vinculadas con

las del soberano a través de los criterios GRE de Fitch. La compañía tiene una calificación

ascendente +5 debido a una puntuación de evaluación de GRE de 25-categoría D. Estos

factores, junto con un diferencial de 10 niveles entre la SCP y la calificación soberana,

dieron como resultado una calificación de 'B+'.

Los criterios GRE cubren cuatro factores. 1) Toma de Decisiones y Supervisión, que fue

calificado como 'Fuerte'. Petroperú es 100% propiedad del gobierno peruano, a través

https://www.fitchratings.com/
https://www.fitchratings.com/
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del Ministerio de Energía y Minas (60%) y el Ministerio de Economía y Finanzas (40%),

con una supervisión sólida y frecuente; 2) Precedentes de Apoyo, evaluados como No

Aplicables, que reflejan cómo el historial de asistencia del gobierno sólo ha abordado las

necesidades inmediatas para la continuación de las operaciones de la empresa, pero no

para la mejora a largo plazo de la estructura de capital; 3) Preservación de la Prestación

del Servicio Público o de la Soberanía o de los Activos Estratégicos, considerados

Fuertes ya que un incumplimiento de Petroperú tendría un impacto material directo en

el acceso nacional a los combustibles; 4) Riesgo de Contagio, calificado como 'Fuerte' ya

que Petroperú tiene un alto perfil para su gobierno, dado su rol y estatus; Es probable

que su incumplimiento perturbe el acceso (o el costo) del financiamiento para el

gobierno o sus otras ERG.

Se necesita apoyo gubernamental adicional: Fitch no espera que el gobierno nacional

apoye a Petroperú de una manera que sea significativa para su estructura de capital en el

corto plazo. En 2022, se brindó apoyo para abordar las necesidades inmediatas de

liquidez de Petroperú, pero ninguna de estas medidas alivió el problema estructural del

alto endeudamiento. Los problemas operativos con el calendario de la Refinería de

Talara y las demandas de efectivo de la aceleración dieron como resultado mayores

necesidades de efectivo para 2024, que el gobierno deberá financiar. Sin embargo, el

mensaje hasta ahora no ha sido claro con una solicitud de 2.500 millones de dólares por

parte de Petroperú seguida de una respuesta evasiva del gobierno.

Fitch cree que se necesita más apoyo, ya que persisten altos niveles de deuda en un

entorno de compresión de los márgenes de refinación. El elevado apalancamiento, que

se considera insostenible, no se abordó plenamente, ya que no se espera el pago de la

deuda con los fondos proporcionados y el apoyo del gobierno ha llegado cuando la

empresa enfrenta graves restricciones de liquidez y necesita apoyo inminente.

Alto Apalancamiento: Se estima que la deuda bruta/EBITDA proyectada de Petroperú

para 2023 será negativa. Fitch estima que Petroperú mantendrá una deuda estructural

en un promedio de 5.700 millones de dólares durante al menos los próximos dos años.

En ausencia de medidas gubernamentales para el pago de la deuda, se proyecta que el

apalancamiento bruto será de 8,8 veces en 2024 antes de caer a alrededor de 7,0 veces

durante 2026, a medida que la producción de la Refinería de Talara alcance operaciones

comerciales y financieramente viables favorables. El aumento resultó costoso y exigió un

gran volumen de crudo que, debido a las condiciones del mercado global, se importó a

precios elevados, lo que afectó la ya débil liquidez y apalancamiento de la compañía.

Volatilidad del Flujo de Caja Operacional: La generación de flujo de caja de Petroperú

es sensible a los cambios en los precios del petróleo. Dado que Perú es un importador

neto de crudo, los elevados precios del petróleo resultan en una compresión de sus
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márgenes de ganancia. La volatilidad del flujo de caja de Petroperú experimentada en

2021 y 2022 continuó en 2023. La finalización de la Refinería de Talara debería reducir

el gasto de capital de la compañía más allá de 2023 y también aumentará la eficiencia

operativa. Los diferenciales de crack predecibles deberían traducirse en márgenes

EBITDA más fuertes durante el horizonte de calificación, pero métricas operativas

favorables serán insuficientes para mejorar drásticamente las métricas crediticias dada

la pesada carga financiera acumulada por Petroperú en los últimos dos años.

RESUMEN DE DERIVACIÓN

El vínculo de calificación de Petroperú con la calificación soberana peruana está en línea

con el vínculo presente para la mayoría de las empresas nacionales de petróleo y gas

(NOC) de la región, incluida la Empresa Nacional de Petróleo (ENAP; A-/Estable), YPF SA

(CCC-), Ecopetrol SA (BB+/Estable) y Petróleo Brasileiro SA (Petrobras; BB/Estable).

En América Latina, la mayoría de las NOC tienen una importancia estratégica

significativa para el suministro de energía a sus países, y un incumplimiento podría tener

implicaciones sociales y financieras potencialmente negativas a nivel nacional. Al igual

que sus pares, Petroperú tiene vínculos legales con el gobierno, a través de su propiedad

mayoritaria y un fuerte control operativo.

SUPUESTOS CLAVE

--Precio del petróleo Brent de Fitch en 82 USD por barril (bbl) en 2023, 80 USD/bbl en

2024, 70 USD/bbl en 2025 y precios a largo plazo en 60 USD/bbl;

--Ventas internas de 74 kbbl/d en 2023, 93 kbbl/d en 2024 y 115 kbbl/d a largo plazo;

--La ​​Refinería Talara alcanzará la producción comercial en 2024, logrando diferenciales

de crack de 10 USD por barril en 2024, 12 USD en 2025 y 15 USD a largo plazo;

--Renovación de líneas de capital de trabajo a corto plazo;

--Capex promedio de USD290 millones por año durante el horizonte de calificación.

SENSIBILIDADES DE CALIFICACIÓN

Factores que podrían, individual o colectivamente, conducir a una acción/alza de

calificación positiva:

--Una acción de calificación positiva del soberano peruano podría conducir a una acción

de calificación positiva de Petroperú;
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--Se puede considerar una mejora si el gobierno realiza una inyección de capital que

mejore el perfil crediticio de la empresa, capitalice sus préstamos y/o garantice una

mayor porción de la deuda de Petroperú para mejorar materialmente las métricas de

apalancamiento.

Factores que podrían, individual o colectivamente, conducir a una acción/baja de

calificación negativa:

--Una rebaja de la calificación soberana de Perú;

--Un deterioro sostenido de la flexibilidad financiera de Petroperú, combinado con la

inacción del gobierno para respaldar la liquidez de la compañía, potencialmente como

resultado de un FCF negativo continuo o una reducción material del efectivo disponible,

las líneas de crédito y el acceso restringido a los mercados de capital.

LIQUIDEZ Y ESTRUCTURA DE DEUDA

Liquidez deteriorada: A noviembre de 2023, Petroperú reportó USD55 millones en

efectivo disponible, en comparación con los USD89 millones registrados en diciembre de

2022 y USD71 millones al cierre del 3T23. A diciembre de 2023, la compañía cuenta con

líneas de crédito revolventes por hasta USD 3.500 millones, de los cuales USD 865 se

encuentran actualmente no disponibles y bajo evaluación por diferentes bancos debido

a preocupaciones ESG y USD 410 millones se encuentran en revisión. De las líneas

bancarias se utilizan 1.100 millones de dólares, dejando una disponibilidad de 250

millones de dólares.

PERFIL DEL EMISOR

Petróleos del Perú SA (Petroperú) es una empresa petrolera estatal peruana de derecho

privado y dedicada a la producción, transporte, refinación, distribución y

comercialización de combustibles y otros productos derivados del petróleo. Las

refinerías están ubicadas en Talara, Iquitos y Conchán.

REFERENCIAS PARA FUENTES SUSTANCIALMENTE MATERIALES CITADAS COMO
IMPULSOR CLAVE DE LA CALIFICACIÓN

Las principales fuentes de información utilizadas en el análisis se describen en los

Criterios Aplicables.

CONSIDERACIONES ASG

Petróleos del Perú - Petroperú SA tiene una puntuación de relevancia ESG de '4' para la

estrategia de gestión debido a su naturaleza como entidad de propiedad mayoritaria del

gobierno y el riesgo de gobernanza inherente que surge con un accionista estatal
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dominante, lo que tiene un impacto negativo en el crédito. perfil, y es relevante para las

calificaciones junto con otros factores.

Petróleos del Perú - Petroperú SA tiene una puntuación de relevancia ESG de '4' para la

estructura del grupo debido a su naturaleza como entidad de propiedad mayoritaria del

gobierno y el riesgo de gobernanza inherente que surge con un accionista estatal

dominante, lo que tiene un impacto negativo en el crédito. perfil, y es relevante para las

calificaciones junto con otros factores.

Petróleos del Perú - Petroperú SA tiene un puntaje de relevancia ESG de '4' para la

estructura de gobierno debido a su naturaleza como entidad de propiedad mayoritaria

del gobierno y el riesgo de gobierno inherente que surge con un accionista estatal

dominante, lo que tiene un impacto negativo en el crédito. perfil, y es relevante para las

calificaciones junto con otros factores.

Petróleos del Perú - Petroperú SA tiene una Calificación de Relevancia ESG de '4' para

Transparencia Financiera debido a un historial de retrasos en la entrega de estados

financieros auditados, lo que tiene un impacto negativo en el perfil crediticio y es

relevante para las calificaciones en conjunción con otros factores.

El nivel más alto de relevancia crediticia ESG es una puntuación de '3', a menos que se

indique lo contrario en esta sección. Una puntuación de '3' significa que las emisiones

ESG son neutrales desde el punto de vista crediticio o tienen solo un impacto crediticio

mínimo en la entidad, ya sea debido a su naturaleza o a la forma en que la entidad las

gestiona. Los puntajes de relevancia ESG de Fitch no son insumos en el proceso de

calificación; son una observación sobre la relevancia y materialidad de los factores ESG

en la decisión de calificación. Para obtener más información sobre las puntuaciones de

relevancia ESG de Fitch, visite https://www.fitchratings.com/topics/esg/products#esg-

relevance-scores .

ACCIONES DE CALIFICACIÓN

ENTITY / DEBT   RATING   PRIOR  

Petroleos del Peru -

Petroperu S.A.
LT IDR B+ Rating Outlook Negative

Downgrade

BB+ Rating

Outlook

Negative
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siguientes emisores, si los hubiere, no participaron en el proceso de calificación. , o

proporcionar información adicional, más allá de la divulgación pública disponible del

emisor .

APPLICABLE CRITERIA

MODELOS APLICABLES

Los números entre paréntesis que acompañan a los modelos aplicables contienen

hipervínculos a criterios que proporcionan una descripción de los modelos.

Corporate Monitoring & Forecasting Model (COMFORT Model), v8.1.0 (1)

DIVULGACIONES ADICIONALES

Formulario de divulgación de información de calificación de Dodd-Frank

Estado de la solicitud

Política de respaldo

ESTADO DE RESPALDO

DESCARGO DE RESPONSABILIDAD Y DIVULGACIONES

All Fitch Ratings (Fitch) credit ratings are subject to certain limitations and disclaimers.

Please read these limitations and disclaimers by following this link:

https://www.fitchratings.com/understandingcreditratings. In addition, the following

https://www.fitchratings.com/rating-definitions-document details Fitch's rating

definitions for each rating scale and rating categories, including definitions relating to

default. ESMA and the FCA are required to publish historical default rates in a central

repository in accordance with Articles 11(2) of Regulation (EC) No 1060/2009 of the

European Parliament and of the Council of 16 September 2009 and The Credit Rating

Agencies (Amendment etc.) (EU Exit) Regulations 2019 respectively.

Published ratings, criteria, and methodologies are available from this site at all times.

Fitch's code of conduct, confidentiality, conflicts of interest, affiliate firewall, compliance,

Corporate Rating Criteria (pub. 03 Nov 2023) (including rating assumption sensitivity)

Sector Navigators – Addendum to the Corporate Rating Criteria (pub. 03 Nov 2023)

Government-Related Entities Rating Criteria (pub. 12 Jan 2024)

Petróleos del Perú - Petroperú SA Respaldado por la UE, respaldado por el Reino Unido

https://www.fitchratings.com/research/corporate-finance/corporate-rating-criteria-03-11-2023
https://www.fitchratings.com/research/corporate-finance/fitch-downgrades-petroperu-to-b-outlook-remains-negative-31-01-2024/dodd-frank-disclosure
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and other relevant policies and procedures are also available from the Code of Conduct

section of this site. Directors and shareholders' relevant interests are available at

https://www.fitchratings.com/site/regulatory. Fitch may have provided another

permissible or ancillary service to the rated entity or its related third parties. Details of

permissible or ancillary service(s) for which the lead analyst is based in an ESMA- or

FCA-registered Fitch Ratings company (or branch of such a company) can be found on

the entity summary page for this issuer on the Fitch Ratings website.

In issuing and maintaining its ratings and in making other reports (including forecast

information), Fitch relies on factual information it receives from issuers and

underwriters and from other sources Fitch believes to be credible. Fitch conducts a

reasonable investigation of the factual information relied upon by it in accordance with

its ratings methodology, and obtains reasonable verification of that information from

independent sources, to the extent such sources are available for a given security or in a

given jurisdiction. The manner of Fitch's factual investigation and the scope of the third-

party verification it obtains will vary depending on the nature of the rated security and

its issuer, the requirements and practices in the jurisdiction in which the rated security is

offered and sold and/or the issuer is located, the availability and nature of relevant

public information, access to the management of the issuer and its advisers, the

availability of pre-existing third-party verifications such as audit reports, agreed-upon

procedures letters, appraisals, actuarial reports, engineering reports, legal opinions and

other reports provided by third parties, the availability of independent and competent

third- party verification sources with respect to the particular security or in the

particular jurisdiction of the issuer, and a variety of other factors. Users of Fitch's ratings

and reports should understand that neither an enhanced factual investigation nor any

third-party verification can ensure that all of the information Fitch relies on in

connection with a rating or a report will be accurate and complete. Ultimately, the issuer

and its advisers are responsible for the accuracy of the information they provide to Fitch

and to the market in offering documents and other reports. In issuing its ratings and its

reports, Fitch must rely on the work of experts, including independent auditors with

respect to financial statements and attorneys with respect to legal and tax matters.

Further, ratings and forecasts of financial and other information are inherently forward-

looking and embody assumptions and predictions about future events that by their

nature cannot be verified as facts. As a result, despite any verification of current facts,

ratings and forecasts can be affected by future events or conditions that were not

anticipated at the time a rating or forecast was issued or affirmed. Fitch Ratings makes

routine, commonly-accepted adjustments to reported financial data in accordance with

the relevant criteria and/or industry standards to provide financial metric consistency

for entities in the same sector or asset class.
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