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+51.1.616.0400 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 A-.bo como
Emisor a Empresa Minera Paititi S.A. (en adelante EMIPA, el Emisor o la Compaiiia), y
la calificacién A.bo a los Bonos EMIPA I. La perspectiva asignada es Estable.

La accidén de calificacion se resume en el siguiente detalle:

Tipo de calificacién / Instrumento Calificacion ASFI Perspectiva Calificacion ASFI Perspectiva
actual actual actual anterior anterior anterior

Empresa Minera Paititi S.A.
Emisor A-.bo A3 Estable A-.bo A3 Estable

Bonos EMIPA | Emisién Unica
(Hasta por Bs327,12 millones) A.bo A2 Estable A.bo A2 Estable

Fundamentos de la calificacion

Las calificaciones se sustentan en los flujos futuros esperados del Proyecto Oxidos (en
adelante, “el Proyecto”), los mismos que se basan en un escenario de precios de venta
estables y cuyos precios de equilibrio se encuentran sustancialmente por debajo de
los precios internacionales actuales.

Suma a lo anterior, la auditoria técnica del proyecto hecha por un experto
independiente, clasificandolo con un riesgo técnico medio/bajo.

Se valora la experiencia de la Compafiia en el sector minero boliviano, lo que se
traduce en contactos, permisos, autorizaciones, track record con clientes y

proveedores, y capital humano idéneo para el desarrollo del Proyecto.

Se destaca la relevancia del Proyecto en el sector minero boliviano, el cual
representara la operacién de produccion de cobre mas grande de Bolivia.
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Suma la experiencia del equipo gerencial, asi como el soporte de Orvana Minerals Corporation (Empresa Matriz),
materializado en préstamos que han sido capitalizados, asi como su presencia en el directorio de la Compaiiia.

Para los Bonos EMIPA |, es positivo que se constituya un Fondo de Cobertura de Intereses para cubrir los primeros dos
cupones de la emision (pago de intereses). Asimismo, la estructura incluye una garantia prendaria de la maquinaria y
equipos de la planta de tratamiento del Proyecto; y otorga a los bonistas el primer lugar en orden de prelacién para el
repago de los Bonos.

Limita la calificacién el riesgo de construccién inicial del Proyecto que podria acarrear desviaciones presupuestales.
Esto se mitiga con la firma de contratos EPCM (engineering, procurement and construction management) con empresas
de adecuada trayectoria y mecanismos de cobertura de sobrecostos.

Se observa que el instrumento calificado no cuenta con una garantia formal directa de la Empresa Matriz, otorgando
esta unicamente un soporte implicito basado en futuros aportes y compromisos de capitalizacion.

Se tiene en cuenta el riesgo operativo asociado a los catodos de cobre, uno de los productos principales del Proyecto,
cuya produccidn resulta nueva para EMIPA. Mitiga esta curva de aprendizaje el que se cuente con asesoria experta.

La implementacidn de aranceles de exportacidn por parte de Estados Unidos representa un riesgo para EMIPA, ya que
podria encarecer la comercializacion de sus productos en caso de exportarse a dicho pais. Ademas, de forma indirecta,
podria aumentar la competencia en mercados alternativos o ejercer presion a la baja sobre los precios internacionales.
No obstante, estos riesgos podrian mitigarse mediante una diversificacion de los destinos de exportacién.

Finalmente, considerando la evolucidn reciente del entorno econdmico del pais, y a pesar de las medidas adoptadas
por el Gobierno, persisten riesgos subyacentes que podrian afectar a diversos sectores econédmicos. En este contexto
dinamico, la escasez de hidrocarburos, presiones inflacionarias elevadas, restricciones en el acceso a divisas, entre
otros desafios estructurales, generan presién en la economia nacional.

Factores que pueden generar una mejora de la calificacion

— Cumplimiento de las proyecciones presentadas, sobrepasando las metas de produccidén estimadas en un contexto
de evolucidn positiva del precio de los metales y favoreciendo los indicadores de cobertura del Servicio de Deuda.

Factores que pueden generar un deterioro de la calificacion
— Retrasos en la construccidn del proyecto y costos no previstos que puedan impactar en los retornos del proyecto.

— No concretar la firma de contratos EPCM para la construccién de la planta o cambios sustanciales en los mismos.
— Ajuste o tendencia negativa en la cotizacidn del cobre y oro que puedan impactar sustancialmente la generacion.
— Incremento relevante del precio del acido sulfirico, comprometiendo la generacién y rentabilidad del proyecto.

— Niveles de produccién por debajo de lo proyectado y que tengan un impacto relevante en el modelo financiero.

— Materializacion de contingencias laborales que comprometan la salud financiera de la Compania y del Proyecto.
— Pérdida del respaldo financiero y técnico de la matriz, materializados en el incumplimiento de los compromisos.
— No concretar la adecuada constitucidn de garantias prendarias en beneficio de los bonistas.

— La implementacidn de aranceles para la exportacidn, podrian incrementar los costos de exportaciones.

La metodologia utilizada en estas calificaciones fue la de Metodologia de Calificacién de Empresas no Financieras -
(16/Jul/2024), favor de entrar a la pagina https://moodyslocal.com.bo/reportes/metodologias/ para obtener una copia.

19 de septiembre de 2025 2


https://moodyslocal.com.bo/reportes/metodologias/

MOODY’S Bolivia
LOCAL

Divulgaciones regulatorias

La calificacidn de riesgo no constituye una sugerencia o recomendacién para comprar, vender, mantener un
determinado Valor o realizar una inversién, ni un aval o garantia de una inversién, emisiéon 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.
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Moody's no es una firma de auditoria y no puede en todos los casos verificar o validar de manera independiente la informacidn recibida en el proceso de calificacion crediticia o en la elaboracién de
los Materiales.
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