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Bolivia

Crediseguro S.A. Seguros Personales

RESUMEN

Moody’s Local PE Clasificadora de Riesgo S.A., bajo su marca comercial
“Moody’s Local Bolivia” (en adelante, Moody’s Local Bolivia), afirma la categoria
AA.bo como Entidad a Crediseguro S.A. Seguros Personales (en adelante, la
Compaiiia o Crediseguro Personales). La Perspectiva es Estable.

La categoria de riesgo asignada se sustenta en el respaldo patrimonial de sus
principales accionistas, Inversiones Credicorp Bolivia S.A. y Pacifico Compaiiia
de Seguros y Reaseguros (en adelante, Pacifico Seguros), los cuales forman
parte del Grupo Credicorp, holding financiero peruano con una importante
presencia en Latinoamérica.

También se toma en consideracidn el soporte que le proporciona la Sociedad
Controladora a través del Banco de Crédito de Bolivia , quien asiste a la
Compaiiia en aspectos de gestidn operativa y gestidon de riesgos.

Adicionalmente, es favorable la calidad crediticia de la cartera de inversiones,
conformada principalmente por instrumentos liquidos en el mercado local de
adecuada calidad crediticia. No obstante lo anterior, se debe indicar que la
Entidad cuenta con bienes raices admisibles (15,32%), los cuales no son
liquidos y por su naturaleza no ostentan una calificaciéon.

Asimismo, destacan los indicadores de rentabilidad medidos a través del
retorno promedio anualizado de los activos (ROAA) y del patrimonio (ROAE), los
cuales se ubicaron por encima de lo obtenido por sus pares a marzo de 2025.

No menos importante resultan las sinergias entre Crediseguro Personales y el

Banco de Crédito de Bolivia, ya que el Banco es el principal canal de ventas de
la Compariia, ademas de la experiencia y trayectoria de la Plana Gerencial y el

Directorio.

Sin perjuicio de los factores antes expuestos, la calificacién continta limitada
por la acotada escala de operaciones de la Entidad, al ubicarse en el puesto 12
del sector asegurador en términos de primas netas de anulacién (2,99% del
sistema total al 31 de marzo de 2025).

Asimismo, se identifica una elevada concentracién en el ramo de seguros de
Desgravamen Hipotecario, que al corte de andlisis representa el 82,61% de las
primas retenidas, linea de negocio que se encuentra altamente correlacionada
al desempefio de la economia local.

Del mismo modo, la calificacion considera el ajuste del patrimonio sobre el
margen de solvencia debido a la activa distribucién de dividendos desde su
creacion, siendo relevante mencionar que la utilidad generada es repartida en
su totalidad a los accionistas, luego de la constitucién de la reserva legal.
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Respecto de la coyuntura econdmica y politica del pais, a pesar de las medidas implementadas para estabilizarlas, se
identifican ciertos riesgos subyacentes que podrian impactar en todos los sectores econdémicos. Factores como la
persistente escasez de hidrocarburos, la inflacién sostenida, las restricciones en el acceso a divisas, conflictos
sociales, entre otros desafios estructurales, podrian afectar la estabilidad fiscal y la liquidez. Estos aspectos podrian
afectar la suscripcidn de primas, los costos de reaseguros, niveles de siniestralidad, la valoracién de los portafolios y,
por ende, la rentabilidad y solvencia de las aseguradoras.

Fortalezas crediticias

— El respaldo patrimonial que le brinda Inversiones Credicorp Bolivia S.A. como Sociedad Controladora, que de
acuerdo con la regulacién boliviana, debe responder por las pérdidas patrimoniales de las empresas financieras
integrantes hasta por el valor de sus propios activos.

— Las sinergias entre Crediseguro Personales y Pacifico Seguros y Reaseguros, al mantener contratos de reaseguro.

Debilidades crediticias
— La Compaiiia mantiene una elevada concentracién por cliente, principalmente con el Banco de Crédito de Bolivia.

— La alta concentracién en el ramo de seguros de Desgravamen Hipotecario.

Factores que pueden generar una mejora de la calificacion
— Fortalecimiento patrimonial a través de la capitalizacion de utilidades y/o aportes de capital.

— Mayor diversificacidn en las primas directas, netas de anulaciones, por ramo, aunado a una menor concentracion
por cliente.

— Crecimiento sostenido de las primas que le permita incrementar su participaciéon de mercado, y en sus indicadores
de gestion.

Factores que pueden generar un deterioro de la calificacion

— Deterioro en la calidad crediticia del portafolio de inversiones, asi como en el valor del mismo debido a cambios en
las condiciones de mercado.

— Deterioro sostenido de los indices de siniestralidad retenida que pueda comprometer la liquidez y solvencia de la
Compaiiia.

— Cambios regulatorios y/o en las variables macroecondmicas que afecten de forma negativa la operativa de la
Compaiiia y/o incida en la generacién de primas o incremento de la siniestralidad.

Principales aspectos crediticios
Resultado técnico favorecido por aumento en la produccién de desgravamen y vida grupo

Al 31 de marzo de 2025, el resultado técnico neto de reaseguro exhibié un ajuste de 2,10% respecto a marzo de 2024,
explicado principalmente por el aumento en los siniestros en mayor proporcién que la produccién neta de anulacion. El
crecimiento en la produccion neta de anulacion de la Compaiiia (+12,99% superior a lo registrado a marzo de 2024), se
sustenta por el desempefio que viene presentando el nuevo producto desgravamen y vida grupo.

Por otro lado, los siniestros retenidos del ejercicio fueron similares a los registrado en el primer trimestre de 2024
(+0,16%). Con ello, el indice de siniestralidad fue 17,43%, superior al registrado a diciembre 2024, y situdndose
favorablemente por debajo de los registrado por el sistema (30,12% a marzo 2025). A ello se suma, el incremento
registrado en los gastos administrativos al primer trimestre de 2025 respecto el mismo periodo del 2024 (+3,47%)
producto del crecimiento de la Compafia y mayores gastos asumidos por las transferencias al exterior . El indice
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combinado a marzo de 2025 fue 92,91% exhibiendo un incremento respecto a diciembre 2023 (91,94%), pero
manteniéndose todavia por debajo de lo exhibido en promedio por el sistema asegurador de personas (97,62%).

Por tanto, frente al incremento en los siniestros del periodo y de gastos administrativos relacionados a mayores
comisiones por las transferencia al exterior y por cuentas incobrables, condujeron a que la utilidad neta de la Compaiiia
disminuya 45,31% interanual. En consecuencia, el retorno promedio anualizado sobre patrimonio (ROAE) se situd en
28,66% y el retorno promedio anualizado sobre los activos (ROAA) en 6,17% (24,37% y 9,39% a diciembre 2024,
respectivamente), manteniéndose en un nivel superior al promedio de sus pares de la industria (12,79% y 3,12%,
respectivamente).

Incremento en el portafolio de inversiones admisibles impulsado por bonos del sistema financiero y pagarés
bursatiles

Al 31 de marzo de 2025, el portafolio de inversiones de la Compaiiia fue 1,03% respecto a diciembre 2024, en linea con
las mayores posiciones en renta fija (+1,10%). Por otro lado, las Inversiones Admisibles de la Compaiiia crecié 13,57%
respecto a diciembre de 2024, en linea con mayores posiciones en Bonos del Sistema Financiero y Pagarés Bursatiles.

En esta linea, la cobertura que brindan las Inversiones Admisibles, fue 1,10x al corte de analisis (1.08x al cierre de la
gestidn 2024); cumpliendo con el minimo regulatorio.

Menor resultado del ejercicio y distribuciéon de dividendos ajustan el patrimonio neto

El patrimonio neto de la Compaiiia totalizé Bs29,8 millones, disminuyendo 20,71% respecto a diciembre 2024, ello
explicado por los menores resultados de la gestion y la distribucién de dividendos por Bs10,3 millones con cargo a los
resultados del ejercicio 2024. En tal sentido, el apalancamiento contable (pasivo/patrimonio) se incrementé a 3,82x desde
2,15x al cierre del ejercicio fiscal 2024. Asimismo, se considera favorable que, a la fecha de corte de analisis, no presente
endeudamiento financiero.

Con relacién al Patrimonio Técnico disminuyd 15,93% mientras que el Margen de Solvencia se incrementd respecto al
ejercicio 2024 (+3,57%), por lo que la cobertura sobre este ultimo fue 1,44x (1,78x al cierre del 2024), cumpliendo con el
limite de cobertura regulatorio, aunque por debajo de lo exhibido en promedio por las empresas de seguros personales
(2,43x).

Gestion Integral de Riesgos del Grupo Financiero

Inversiones Credicorp Bolivia S.A. cuenta con una politica de Gestidon Integral de Riesgos (GIR) que tiene como objetivo
identificar, medir, monitorear, controlar, mitigar y divulgar los distintos tipos de riesgos que enfrentan las Empresas
Financieras Integrantes del Grupo Financiero (EFIG), en particular y los riesgos inherentes al desarrollo de actividades
como Grupo. Para el monitoreo de la GIR del Grupo se han definido funciones y responsabilidades que incluyen al
Directorio, Gerencia General y el Comité de Gestién Integral de Riesgos. El conjunto de politicas, procedimientos y
acciones que constituyen un sistema para la GIR son revisados y actualizados permanentemente.

Como parte del andlisis realizado, Moody’s Local Bolivia revisé los Estados Financieros Consolidados no Auditados de
Inversiones Credicorp Bolivia S.A. (ICBSA) al 31 de marzo de 2025, registrando activos totales por Bs26.339,6 millones,
pasivos por Bs24.660,7 millones y un patrimonio de Bs1.584,9 millones. Asimismo, a nivel consolidado, el resultado neto
de Inversiones Credicorp Bolivia S.A. ascendié a Bs38,1 millones, incrementandose en 19,58% respecto a marzo de
2024.

A nivel individual, al 31 de marzo de 2025, ICBSA contd con activos por Bs1.863,2 millones, incrementandose en 2,00%
respecto a diciembre de 2024. En tanto, el pasivo representé el 14,87% del total de activos, incrementandose en 7,25%
respecto de diciembre de 2024. Por su lado, el patrimonio ascendié a Bs1.586,2 millones, con un crecimiento de 1,14%

en el trimestre analizado. A nivel individual, al primer trimestre de 2025, el resultado neto de la Sociedad Controladora
ascendié a Bs38,5 millones, siendo 20,59% superior a lo registrado en el mismo periodo de 2024.
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Anexo

Crediseguro S.A. Seguros Personales tiene Numero de Registro como Emisor en el Registro del Mercado de Valores de
la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero (ASFI): ASFI/DSVSC-EM-CGU-002/2017, otorgado mediante
Resolucién de fecha 15 de mayo de 2017.

TABLA 1 Principales Partidas del Estado de Situacién Financiera

(Miles de bolivianos)

TOTAL ACTIVOS 143.528 118.136 140.415 114.425 89.083 79.675
Disponible 46.202 36.920 52.404 40.157 29.835 31.259
Exigible técnico 29.032 18.702 30.298 20.181 8.999 3.460
Exigible administrativo 9.032 3.888 151 169 1.857 688
Inversiones 58.090 57.495 56.432 52.645 47576 43.633
Transitorio 204 189 160 280 226 234
TOTAL PASIVO 113.757 80.590 109.062 62.638 41.610 39.295
Obligaciones técnicas 38.341 29.729 23.959 13.516 8.134 6.810
Obligaciones administrativas 42.664 21.998 59.003 26111 16.440 6.993
Reservas técnicas de seguros 12.711 9.324 8.208 9.864 6.656 6.203
Reservas técnicas por siniestros 17.925 16.882 15.5685 10.671 7.662 16.924
TOTAL PATRIMONIO NETO 29.771 37.545 31.353 51.787 47473 40.380
Capital suscrito y pagado 11.000 11.000 11.000 11.000 11.000 11.000
Reservas 5.617 5.617 5.617 5.617 5.617 5.617
Resultados acumulados 13.154 200928 14.736 35.169 30.856 23.763

Fuente: Crediseguro S.A. Seguros Personales./ Elaboracién: Moody’s Local Bolivia

TABLA 2 Principales Partidas del Estado de Resultados

(Miles de bolivianos) Dic-24 Mar-24 Dic-21
Produccion neta de anulacién 59.576 215.907 52.728 184.020 107.913 94.806
Primas Cedidas (14.648) (66.162) (12.889) (43.300) (26.776) (18.778)
Produccién cedida neta de anulacién (14.574) (64.453) (12.833) (42.069) (26.558) 1(8.617)
Produccién neta de reaseguro 45.003 151.454 39.894 141.951 81.355 76.190
Constitucion de Reservas Técnicas de Seguros (18.303) (47.887) (13.251) (57147) (36.987) (41.911)
Liberacion de Reservas Técnicas de Seguros 14.916 48.428 14.907 53.940 36.533 43.529
Total Primas Retenidas Netas Devengadas 41.615 151.995 41.550 138.743 80.902 77.807
Constitucion de Reservas Técnicas por Siniestros (11.536) (48.968) (13.687) (42.918) (27.455) (66.079)
Siniestros y Rentas (15.522) (68.013) (13.684) (55.104) (45.47) (81.956)
Resultado Técnico Bruto 19.455 64.904 20.289 69.916 39.019 (2.793)
Siniestros Reembolsados por Cesiones Reaseguro 8.524 43.098 8.272 30.262 28.556 44,053
Resultado Técnico Neto de Reaseguro 27.907 107.775 28.504 99.963 67.389 41.072
Gastos administrativos Neto (25.618) (94.302) (24.691) (78.570) (49.044) (34.415)
Resultado Operacional 2.289 13.474 3.813 21.393 18.346 6.657
Producto de Inversién Neto 791 3.7118 901 3.779 2.476 2.068
Resultado Financiero 2.838 14.250 4.714 25.349 20.800 8.696
RESULTADO DEL PERIODO O GESTION 2.567 10.886 4.693 25.127 20.814 8.918

Fuente: Crediseguro S.A. Seguros Personales / Elaboracion: Moody’s Local Bolivia
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TABLA 3 Indicadores Financieros

(Miles de bolivianos)

Solvencia y Apalancamiento

Patrimonio Efectivo / Margen de Solvencia 1,44x 1,78x 1,58x 1,82x 2,32x 2,62x
Patrimonio Neto / Margen de Solvencia 1,44x 1,88x 1,58x 2,83x 3,31x 3,19x
Pasivo / Patrimonio 3,82x 2,15x 3,48x 1,21x 0,88x 0,97x
Reservas Técnicas / Primas Retenidas Devengadas* 0,20x 0,17x 0,15xx 0,15x 0,18x 0,30x
g(;igsr:gir:;s / (Reservas Técnicas + Margen de 113x 1,25x 1,29x 1,36x 1,66x 1,29x
Inversiones Admisibles / Recursos de Inversion 1,10x 1,08x 1,04x 1,08x 1,20x 1,23x
Elrglriz,:?: Retenidos* / Patrimonio Contable 0.87x 0.56x 0.85x 0.,50x 0.39x 1,06x
gznmt:‘ill:e;izgrl::jigevengadas* / Patrimonio 4,98x 3,40x 4,88 2,80x 1,84x 2,17x
Patrimonio / Activo 0,21x 0,32x 0,22 0,45x 0,53x 0,51x
Siniestralidad

[ndice de Siniestralidad Total* 31,36% 31,50% 30,57% 29,94% 42.14% 86,45%
[ndice de Siniestralidad Cedida* 31,36% 31,50% 30,57% 29,94% 42.14% 86,45%
[ndice de Siniestralidad Retenidal/* 17,43% 16,39% 17,41% 17,91% 20,91% 48,711%
Rentabilidad

gzz‘;:z:gazfcn'“ Bruto® / Primas Retenidas 42,13% 42,70% 4719% 50,39% 48,23% -3,59%
gii‘;:z:g;;cmco Neto’ / Primas Retenidas 70,48% 70,91% 69.72% 72,05% 83,30% 52,79%
Resultado de Inversiones / Inversiones Promedio 6,30% 6,75% 741% 7,54% 5,64% 3,78%
giii:;:gaif Inversiones / Primas Retenidas 2.37% 2,45% 2.53% 2.79% 3.06% 2.66%
ROAE* 28,66% 24,37% 77,07% 50,63% 47,38% 24,836%
ROAA* 6,17% 9,36% 22,11% 24,69% 24.,67% 9,19%
Inversiones y Liquidez

Activos Liquidos2/ / Reservas Técnicas 1,68x 1,66x 2,60x 2,26x 2,29x 1,56x
:g;gl?;l&gqst;idos / (Reservas Técnicas + Oblig, con 1,45x 1,59x 2.46x 2.94x 2.24x 1,53x
Activos Liquidos / Pasivos 0,45x 0,54x 0,54x 0,74x 0,79x 0,92x
Inversion en inmuebles / Activo total 5,63% 6,87% 5,83% 7,18% 9,33% 9,96%
Periodo promedio de cobro de primas (dias)3/ 18 13 12 9 1 30
Periodo promedio de pago de siniestros (dias)4/ 88 74 70 61 99 87
Gestion

indice de Retencién de Riesgos* 70,28% 70,15% 76.76% 7714% 75,39% 80,36%
indice Combinado* 92,91% 91,94% 87,35% 85,77% 79,24% 92,93%
indice de Administracién* 63,39% 62,85% 57,07% 57,82% 62,54% 45,71%

*Ultimos 12 meses.

" [ndice de Siniestralidad Retenida Anualizado = (Siniestralidad Retenida Anualizada) / (Primas Retenidas Netas Devengadas Anualizadas)

2 Activos liquidos = Disponible + Bonos con grado de inversién internacional + Renta Fija emitidos por el Estado + Renta Fija emitidos por entidades publicas.
% Periodo promedio de cobro de primas = (Primas de Seguros por Cobrar Neto Promedio / Primas Totales Anualizadas)*365 dias.

* Periodo promedio de pago de siniestros = (Reservas Técnicas de Siniestros Promedio / Siniestros Totales Anualizados)*365 dia.

Fuente: Crediseguro S.A. Seguros Personales / Elaboracion: Moody’s Local Bolivia
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Informacién Complementaria

Perspectiva Calificacion ASFI Perspectiva
actual anterior? anterior?/%/ anterior?

Tipo de calificacion / Calificacion

ASFI 1173/
Instrumento actual SFI actua

Crediseguro S.A. Seguros Personales
Entidad AA.bo AA2 Estable AA.bo AA2 Estable

" Sesién de Comité del 18 de junio de 2025.

%/ Sesién de Comité del 19 de marzo de 2025.

¥ Las categorias y nomenclaturas utilizadas en el presente Informe corresponden a las establecidas por las Secciones 8, 9, 10, 11y 12 del Reglamento para Entidades
Calificadoras de Riesgo, seglin corresponda.

Informacién considerada para la calificacion.

— Metodologia de Calificaciéon de Compafiias de Seguros.

— Estados Financieros Auditados al 31 de diciembre de 2021, 2022, 2023 y 2024, y Estados Financieros Intermedios al
31 de marzo de 2024 y 2025 de Crediseguro S.A. Seguros Personales.

— Memoria Anual correspondiente a los ejercicios 2021, 2022 y 2023.

— Boletines del Regulador.

— Informes de inspeccidén del regulador e informes de descargo del Emisor.

— Informacién enviada por la Entidad, en base al requerimiento de informacién remitido al mismo durante el mes de
abril de 2025.

— Comunicaciones constantes con la Gerencia de la Entidad durante los meses de mayo y junio de 2025.

Definicion de las calificaciones asignadas.

— AA.bo: Los emisores o emisiones clasificados en AA.bo cuentan con una calidad crediticia muy fuerte en
comparacion con otros emisores y transacciones locales.

— AA: Corresponde a las obligaciones de seguros que presentan una muy alta capacidad de cumplimiento de
pago de sus siniestros en los términos y condiciones pactados, la cual no se veria afectada en forma
significativa ante posibles cambios en la compaiiia, la industria a la que pertenece o en la economia (ASFI).

Moody’s Local Bolivia agrega los modificadores “+” y “-” a cada categoria de calificacién genérica que va de AA.bo a
CCC.bo, y de ML A-1.bo a ML A-3.bo. El modificador “+” indica que la obligacién se ubica en el extremo superior de su
categoria de calificacion genérica, ningun modificador indica una calificacién media, y el modificador “-” indica una
calificacion en el extremo inferior de la categoria de calificacion genérica.

Metodologia Utilizada.

— Metodologia de Calificacion de Compariias de Seguros - (16/Jul/2024), disponible en
https://moodyslocal.com.bo/reportes/metodologias/
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Descripcion de los analisis llevados a cabo.
Compaiiia de Seguros

La Metodologia de Calificacion de Compaiiias de Seguros analiza factores cuantitativos y cualitativos, asi como
otras consideraciones adicionales que asignan la calificacion de fortaleza financiera y de instrumentos, tanto
para las companias de seguros generales y de seguros de personas.

Como parte de sus procedimientos, Moody's Local Bolivia analiza tanto el perfil de negocios como el perfil
financiero de las aseguradoras. Dentro de los principales factores de analisis para el perfil de negocios son: (i)
posicionamiento de mercado, marca y distribucion, asi como (ii) riesgo y diversificacién de productos. Por otra
parte, el perfil financiero considera: (i) calidad de activos, (ii) adecuacion de capital, (iii) rentabilidad, (iv)
adecuacidn de las reservas en el caso de entidades con productos de seguros generales, asi como (v) liquidez,
gestidn de activos y pasivos.

Posteriormente, la calificacién puede ser modificada mediante consideraciones adicionales, que corresponden a
informacion cuantitativa y/o cualitativa propios de la Entidad, que no hayan sido cubiertos en la primera seccién de
analisis, dentro de los cuales se encuentran: gobierno corporativo y gestion de riesgos, controles financieros y
divulgacién financiera, consideraciones regulatorias, consideraciones ESG, historial financiero limitado, calidad de
reaseguradores y politica de reaseguros, grupo econdmico, grupo financiero, entre otros factores.

Asimismo, la metodologia contempla la posibilidad de incorporar en su analisis, el soporte que la Compaiiia recibe de
una casa matriz, filial y/o del Gobierno. Dado que las calificaciones son prospectivas, también se incorpora una visién
direccional de los riesgos y mitigantes en forma cualitativa, mediante la asignacién de una perspectiva a la calificacién
de fortaleza financiera y a los instrumentos.

También pueden asignarse calificaciones a las acciones de compaiiias de seguros. Al asignar estas calificaciones, se
incorpora una combinacion de factores cualitativos y cuantitativos que brindan una indicacién de la capacidad de la
entidad para generar utilidades, asi como de la liquidez de sus acciones.

Divulgaciones regulatorias.

La calificacidn de riesgo no constituye una sugerencia o recomendacidon para comprar, vender, mantener un
determinado Valor o realizar una inversién, ni un aval o garantia de una inversién, emisidén o su emisor; sino la opinién
de un especialista privado respecto a la capacidad de que un emisor cumpla con sus obligaciones en los términos y
plazos pactados como un factor complementario para la toma de decisiones de inversion

El presente informe no debe considerarse una publicidad, propaganda, difusién o recomendacidn para adquirir,
vender o negociar los instrumentos objeto de calificacién.
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