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La Boliviana Ciacruz Seguros
Personales S.A.

RESUMEN

Moody’s Local PE Clasificadora de Riesgos S.A., bajo su marca comercial
“Moody’s Local Bolivia” (en adelante “Moody’s Local Bolivia”), afirma la
calificacién AA.bo otorgada como Entidad a La Boliviana Ciacruz Seguros
Personales S.A. (en adelante, la Compariia o LBSP). La perspectiva es Estable.

La calificacion de riesgo asignada a LBSP considera, entre otros elementos, su
estrategia de suscripcion y la eficiente gestion en la cesidn de riesgos a
reaseguradoras internacionales, lo que ha permitido mantener un indice de
siniestralidad retenida inferior al promedio del sector de seguros personales.

Asimismo, se valora el significativo crecimiento en la produccién neta de
anulaciones, que ha favorecido la expansion y diversificacion de la cartera, en
los ultimos periodos. Al 31 de diciembre de 2025, LBSP se ubica en el primer
lugar del subsistema de seguros de personas y también del sistema asegurador
en su conjunto. En linea con ello, destaca la diversificacion de riesgos,
sostenida por una amplia base de clientes finales.

La evaluacién también considera la calidad crediticia promedio del portafolio de
inversiones, asi como la sdlida presencia de activos liquidos dentro del mismo.
Adicionalmente, se pondera la importante proporcidn de inversiones en exceso,
compuestas principalmente por inversiones en el extranjero y depdsitos a plazo
fijo, las cuales podrian incorporarse como parte de la cartera admisible,
considerando ademas los cambios normativos dictados por el regulador que
permiten a partir de 2026 incrementar el limite de inversiones admisibles en el
extranjero.

Por otra parte, se toma en cuenta las proyecciones presentadas por la
Compaiiia, misma que también contemplan un crecimiento de la produccién
para la presente gestion.

No obstante, la calificacidn presenta ciertas limitaciones. Entre ellas destaca la
baja cobertura del patrimonio técnico respecto al margen de solvencia, que al
cierre de 2025 se situé en 1,39x, ligeramente por debajo del nivel registrado en
2024 (1,42x) y muy inferior al promedio del sector (2,41x) al corte de analisis.
Esta menor cobertura se encuentra influenciada por la politica de distribucion
de dividendos aplicada por LBSP, en un contexto en el que el margen de
solvencia ha mostrado un crecimiento sostenido. Si bien la Junta de Accionistas
decidio retener el 77,90% de las utilidades de 2025 dentro de los resultados
acumulados —lo que permitira una evoluciéon mas estable del indicador hacia
2026—, no se prevé una mejora significativa del mismo en el corto plazo.

Por otra parte, hasta el cierre de 2025 se observa un incremento progresivo en
los gastos administrativos, especialmente en las comisiones asociadas a la
cobranza de primas. Al respecto, la Compaiia ha manifestado que se encuentra
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desarrollando una estrategia entorno a la optimizacién de dichos gastos. A ello se suma la alta dependencia del ramo
de Desgravamen Hipotecario, que presenta una elevada concentracion dentro de la produccion neta de anulaciones.
Dado que este segmento es sensible a las condiciones econdmicas, su peso requiere especial atencidn para mitigar
potenciales impactos en la rentabilidad.

Adicionalmente, se identifica un nivel de apalancamiento contable elevado en comparaciéon con sus pares del sector y
que ha continuado creciendo en los ultimos periodos (5,60x a diciembre 2025 vs. 4,97x a diciembre 2024) influenciado
principalmente por el crecimiento de las obligaciones técnicas y de las reservas técnicas de seguros como parte del
giro del negocio de la Compaiiia.

Finalmente, Bolivia continta enfrentando desafios macroeconémicos marcados por presiones inflacionarias
persistentes, restricciones en el acceso a divisas y un crecimiento limitado. Sin embargo, se observa una mejora en el
entorno financiero reflejada en la disminucidn del riesgo pais, impulsada principalmente por expectativas de mercado
mas favorables. Aun asi, esta mejora sigue siendo todavia moderada, al no estar respaldada auln por transformaciones
estructurales. La aplicacién de la Ley N°1670, que permite diferir hasta seis meses pagos de capital, intereses y seguros
para determinados prestatarios, puede presionar los flujos de caja y la cobranza en ciertas entidades financieras. En
ese marco, el sistema asegurador nacional enfrenta presiones que podrian incidir en la suscripcién de primas, los
costos de reaseguros, los niveles de siniestralidad, la valoracién de portafolios y, como consecuencia, en sus
indicadores de rentabilidad y solvencia.

Fortalezas crediticias
— Adecuados contratos de reaseguro de diferentes tipos para todos los ramos de Vida.

— Incremento en la produccidn neta de anulacién, lograda a través de la incorporacién de nuevos clientes,
permitiendo el crecimiento sostenido de la base de clientes y atomizacién de beneficiarios finales.

— Cartera de inversiones diversificada con adecuada calidad crediticia y alto nivel de liquidez.

Debilidades crediticias
— Concentracién en Desgravamen Hipotecario de Corto Plazo.

— Apalancamiento contable por encima de la media del sistema.

— Elevado gasto administrativo relacionado a comisiones por cobranza de primas.

Factores que pueden generar una mejora de la calificacion
— Mayor diversificacion en la cartera de clientes y en los ramos que gestiona, a fin de evitar elevados niveles de
concentracion que comprometan los niveles de rentabilidad y solvencia de la Compaiiia.

— Incremento sostenido en la cobertura que las inversiones admisibles brindan a los recursos de inversion
requeridos.

— Incremento sostenido del ratio de patrimonio técnico sobre margen de solvencia.

— Mejoras en los indicadores de eficiencia que resulten en un ratio combinado que se posicione consistentemente
por debajo de 100%.

Factores que pueden generar un deterioro de la calificacion
— Incremento significativo de la morosidad de las primas por cobrar que comprometa tanto la generacién futura de
flujos de la Compariia como sus indicadores de solvencia, liquidez y rentabilidad.

— Pérdida del respaldo patrimonial.

— Incumplimiento de indicadores regulatorios.

— Pérdida de valor del portafolio de inversiones ya sea asociado a un mayor riesgo de mercado o riesgo crediticio.
— Deterioro en los niveles de liquidez y/o descalces pronunciados por tramos entre activos y pasivos.
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— Tendencia decreciente en los margenes e indicadores de rentabilidad que potencialmente puedan comprometer el
fortalecimiento de sus métricas de solvencia.

— Disminucién en el nivel de colocacién de primas que se refleje en una menor participacién en el segmento de
seguros de personas y/o pérdida de sus canales de distribucidn.

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

Principales aspectos crediticios

La tendencia creciente de las primas netas y una siniestralidad controlada, permiten la evolucién favorable del
Resultado Técnico

Al 31 de diciembre de 2025, la produccién neta de anulaciones de LBSP registré un crecimiento interanual del 8,47%,
impulsado principalmente por los ramos de Vida Individual de Corto Plazo y Desgravamen Hipotecario de Corto Plazo,
gue en conjunto representaron el 87,88% de la produccién. Destacando también que la concentracién con su principal
cliente se redujo respecto al mismo periodo de 2024, de esta manera la Compafia ha mostrado una mejora progresiva
en la diversificacion de su cartera de clientes bancarios a lo largo de los ultimos trimestres.

GRAFICO 1 Primas y Siniestros Retenidos
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Fuente: APS, La Boliviana Ciacruz Seguros Personales S.A. / Elaboracidn: Moody’s Local Bolivia

Asimismo, el indice de retencién anualizado continud en ascenso, alcanzando 64,86%, debido a una mayor retencién en
los ramos de Desgravamen Hipotecario, Vida Individual y Vida Grupo. En linea con ello, la siniestralidad retenida crecio
32,17% interanual; mientras que el indice de siniestralidad retenida anualizado se situé en 11,68%, creciendo desde el
10,41% de 2024, muy por debajo del promedio del sector de seguros personales (29,86%).

Como resultado del crecimiento en la produccion, el resultado técnico neto de reaseguro aumenté 11,83% en los ultimos
doce meses. Por otra parte, los gastos administrativos, cuyo componente principal son las comisiones por cobranza de
primas, crecieron un 8,53% desde diciembre de 2024 y representan el 53,62% de la produccién neta de anulacién al
corte de andlisis.
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GRAFICO 2 Evolucién del Indice Combinado
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Fuente: APS, La Boliviana Ciacruz Seguros Personales S.A. / Elaboracion: Moody’s Local Bolivia

Aunque el resultado por inversiones mostré un desempeno 52,15% menor al de la gestién 2024 y la Compaiiia registro
una afectacion significativa por inflacién y diferencia de cambio (Bs 8,0 millones), el resultado de la gestidn logré
superar el de 2024 en un 6,28%.

El apalancamiento contable contintia en aumento a raiz de mayores obligaciones técnicas

Al cierre de 2025, el patrimonio técnico se incrementd un 4,33% respecto a diciembre de 2024, considerando el
resultado de la gestion, mientras que el margen de solvencia aumentd 6,86%, resultando en una cobertura de
patrimonio técnico sobre margen de solvencia de 1,39x, inferior al 1,42x registrado al cierre de 2024 y por debajo del
promedio del segmento (2,41x).

En paralelo, la Compafiia redujo de manera importante su endeudamiento financiero, alcanzando Bs 635mil a diciembre
de 2025, equivalente a una disminucidén del 94,32% respecto a diciembre de 2024. No obstante, el incremento de las
obligaciones y reservas técnicas elevd el apalancamiento contable a 5,60x, considerablemente superior al promedio del
sistema (2,49x).

El portafolio de inversiones presenta un crecimiento favorable impulsado por mayores inversiones en valores de
renta fija

El portafolio total de inversiones crecié 16,11% respecto a diciembre de 2024, exhibiendo un crecimiento del 15,82% de
las inversiones en valores de renta fija. Por su parte, las inversiones admisibles aumentaron 4,64%, impulsadas
principalmente por el incremento en valores emitidos por el Banco Central de Bolivia, cuya participacién dentro del
portafolio admisible alcanzé 34,28%. En contraste, los depdsitos a plazo fijo disminuyeron su peso en la cartera,
pasando de 42,29% en diciembre de 2024 a 30,98% a diciembre de 2025.

Como consecuencia, la cobertura de los recursos de inversion requeridos (RIR) se situé en 1,05x, por debajo del 1,12x
registrado a diciembre de 2024, debido a que los requerimientos de inversiones crecieron en mayor proporcién que las
inversiones admisibles. Respecto a lo anterior es importante mencionar que LBSP mantiene inversiones en exceso por
Bs 107,2 millones, principalmente compuestas por inversiones en el extranjero y depdsitos a plazo fijo y que
considerando la normativa emitida por el regulador durante el 2026, que incluye un limite mas amplio para inversiones
en el extranjero, ademas del computo de hasta el 15% de disponibilidades respecto de los recursos de inversion
requeridos, es estima que la cobertura de inversiones requeridas con inversiones admisibles muestre una evolucién
favorable en las siguientes evaluaciones.
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GRAFICO 3 Inversiones Admisibles y Cobertura de los Recurso de Inversién
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Fuente: APS, La Boliviana Ciacruz Seguros Personales S.A. / Elaboracidn: Moody’s Local Bolivia

Anexo

Se autorizd el funcionamiento de La Boliviana Ciacruz Seguros Personales S.A. a través de la Resolucién Administrativa
SPVS N°143 emitida en 1999.

TABLA 1 Principales Partidas del Balance General

(Miles de Bolivianos)

TOTAL ACTIVO 798.152 683.635 523.519 408.901
Disponible 88.298 113.612 117106 110.815
Exigible técnico 322.025 233.561 148.436 118.056
Exigible Administrativo 9.434 12.968 6.928 8.072
Inversiones 305.965 263.518 218.829 150.401
Transitorio 5.5623 5.050 2.080 7.231
TOTAL PASIVO 677187 569.170 412.614 293.510
Obligaciones técnicas 377.049 304.145 200.194 155.946
Obligaciones administrativas 177.905 159.038 119.079 60.5625
Reservas técnicas de seguros 66.464 58.523 49.092 37.573
Reservas técnicas por siniestros 41149 35.681 27.941 26.547
Estimados y provisiones 14.621 11.782 16.308 12.919
TOTAL PATRIMONIO NETO 120.965 114.466 110.904 115.392
Capital suscrito y pagado 70.403 70.403 70.403 70.403
Reservas 14.122 12.604 11194 9.474
Resultados acumulados 33.079 31.174 29.023 35.230

Fuente: APS, La Boliviana Ciacruz Seguros Personales S.A. / Elaboracidn: Moody’s Local Bolivia

5 18 DE MARZO DE 2026 LA BOLIVIANA CIACRUZ SEGUROS PERSONALES S.A.



MOODY’S
LOCAL

TABLA 2 Principales Partidas del Estado de Resultados

(Miles de Bolivianos)

Bolivia

Produccion neta de anulacién 1.111.561 1.024.786 812.627 434.040
Primas Cedidas (391.525) (401.194) (398.324) (212.401)
Produccién cedida neta de anulacion (390.631) (400.276) (396.656) (211.896)
Produccioén neta de reaseguro 720.930 624.511 415.971 222.144
Constitucion de Reservas Técnicas de Seguros (1.018.864) (960.719) (926.713) (400.680)
Liberacion de Reservas Técnicas de Seguros 1.009.436 948.893 913.541 4083.897
Total Primas Retenidas Netas Devengadas 711.502 612.685 402.799 225.361
C.or_1$titucién de Reservas Técnicas por (343.984) (312.682) (222.462) (177.886)
Siniestros

Siniestros y Rentas (260.814) (251.982) (180.379) (138.269)
Resultado Técnico Bruto 308.719 222,330 106.148 63.279
ﬁ;”;g:tgrj’rso Reembolsados por Cesiones 192.669 202.436 170.127 145.717
Resultado Técnico Neto de Reaseguro 623.290 557.358 415.406 230.949
Gastos administrativos Neto (596.065) (549.220) (395.940) (210.563)
Resultado Operacional 33.442 15.483 22.721 23.118
Producto de Inversién Neto 7974 16.664 2.759 8.368
Resultado Financiero 40.290 32.101 25.346 30.940
Resultado del Periodo o Gestion 32.252 30.348 28.196 34.404

Fuente: APS, La Boliviana Ciacruz Seguros Personales S.A. / Elaboracion: Moody’s Local Bolivia

TABLA 3 Indicadores Financieros

INDICADORES FINANCIEROS

SOLVENCIA

Patrimonio Técnico / Margen de Solvencia 1,39x 1,42x 1,61x 2,60x
Patrimonio Neto / Margen de Solvencia 1,43x 1,45x 1,61x 2,60x
Pasivo / Patrimonio 5,60x 4,97x 3,72x 2,564x%
Reservas Técnicas / Primas Retenidas Devengadas* 0,15x 0,15x 0,19x 0,28x
Isnovli;srizrae;s / (Reservas Técnicas + Margen de 1,59x 1,52x 1,50x 1,39x
Inversiones Admisibles / Recursos de Inversion 1,06x 1,12x 1,01x 1,16x
Siniestros Retenidos* / Patrimonio Contable Promedio 0,72x 0,57x 0,26x 0,56x
E;Ln;]aesdli?oetenidas Devengadas® / Patrimonio Contable 6.04x 5.44x 3,56x 2.34x
Patrimonio / Activo 0,15x 0,17x 0,21x 0,28x
SINIESTRALIDAD

indice de Siniestralidad Total* 24,92% 25,98% 24.61% 45,91%
indice de Siniestralidad Directa* 23,88% 25,10% 22,97% 34,41%
indice de Siniestralidad Retenida * 11,86% 10,41% 7,42% 23,76%
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g«:\sltejlr;cz:ga?cnico Bruto* / Primas Retenidas 43.39% 36,29% 26.35% 28,08%
gz\slzlr;cz:ga?cnico Neto* / Primas Retenidas 87.60% 90.97% 103.13% 102,48%
Resultado de Inversiones* / Inversiones Promedio 2,84% 6,88% 1,45% 5,74%
gz\slzlr;cz:gaif Inversiones™ / Primas Retenidas 112% 0.72% 0.68% 371%
ROAE* 27,40% 26,93% 24,92% 35,66%
ROAA* 4,35% 5,03% 6,05% 9,18%
INVERSIONES Y LIQUIDEZ

Activos Liquidos 2/ / Reservas Técnicas 2,32x 2,356x 1,73x 1,98x
:;:;igvsrsalégqst;idos / (Reservas Técnicas + Oblig. con 211 2.12x 1,61 1,85x
Activos Liquidos / Pasivos 0,37x 0,39x 0,32x 0,43x
Inversion en inmuebles / Activo total 4,97% 4,80% 6,32% 0,00%
Periodo promedio de cobro de primas (dias)¥ 0 1 1 4
Periodo promedio de pago de siniestros (dias)* 51 44 50 64
GESTION

indice de Retencién de Riesgos* 64,86% 60,94% 51,19% 51,18%
indice Combinado* 96,17% 98,67% 95,17% 90,95%
indice de Administracion* 83,78% 89,64% 98,30% 93,43%

Fuente: APS, La Boliviana Ciacruz Seguros Personales S.A. / Elaboracidn: Moody’s Local Bolivia

*Ultimos 12 meses.

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

2 Activos liquidos = Disponible + Bonos con grado de inversion 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 dias

TABLA 4 Produccién Neta de Anulaciones por Ramos

(Miles de bolivianos) Var. Dic.25 - Dic.24
Desgravamen Hipotecario CP 666.066 615.096 8,29%
Vida Individual de CP 310.782 292.020 6,42%
Vida en Grupo de CP 122.665 104.730 17,13%
Otros 12.048 12.941 -6,91%
TOTAL 1.111.561 1.024.786 8,47%

Fuente: APS, La Boliviana Ciacruz Seguros Personales S.A. / Elaboracidn: Moody’s Local Bolivia
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TABLA 5 Composicion del Portafolio de Inversiones Admisibles

(Miles de bolivianos) VAL Dll)c:gz;
Disponible 9.607 4.74% 8.668 4,48% +0,83%
Depédsitos a Plazo Fijo 62.769 30,98% 81.888 42,29% -23,35%
Bonos de Sistema Financiero 2.661 1,31% 1.306 0,67% 103,68%
Bonos Empresariales 4.702 2,32% 6.063 3,13% -22,45%
Valores emitidos por el TGN y BCB 69.451 34,28% 51.294 26,49% 35,40%
Eftf:ijz‘;bera”a Emitida en el 3154 1,56% 3108 161% 1,47%
Bienes raices 35.604 17,57% 32.804 16,94% 8,54%
Cuotas fondos cerrados 4.857 2,40% 4.568 2,36% 6,33%
Pagarés Bursétiles 6.180 3,05% 21 0,01% 100%
Préstamos con Garantia de Pdliza 3.637 1,79% 3.910 2,02% -6,98%

Total Inversiones Admisibles 202.622 100,0% 193.630 100,0% 4,64%

Fuente: APS, La Boliviana Ciacruz Seguros Personales S.A. / Elaboracién: Moody’s Local Bolivia

Informacién Complementaria

Tipo de calificacion / Calificacion ASFI actual Perspectiva Calificacion ASFI anterior Perspectiva
Instrumento actual ¥ 3 actual ¥ anterior % 2/3/ anterior
La Boliviana Ciacruz Seguros Personales S.A.

Entidad AA.bo AA2 Estable AA.bo AA2 Estable

" Sesion de Comité del 16 de marzo de 2026.

%/ Sesidn de Comité del 15 de diciembre 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, segtin corresponda.

Informacidn considerada para la calificacion.

— Metodologia de Calificaciéon de Compafiias de Seguros.

— Estados Financieros Auditados al 31 de diciembre 2022, 2023, 2024 y 2025.

— Memoria Anual correspondiente a los ejercicios 2022, 2023 y 2024.

— Boletines del Regulador.

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

— Informacidn enviada por el Emisor, en base al requerimiento de informacién remitido al mismo en el mes de enero

de 2026.
— Comunicaciones con diversas Gerencias del Emisor durante los meses de enero, febrero y marzo de 2026.
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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 plazos 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 calificacidon genérica, ningin modificador indica una calificacién media, y el modificador “-” indica una
calificacién 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/

Descripcion de los analisis llevados a cabo.
Compaiiias de Seguros

La Metodologia de Calificacion de Companias de Seguros analiza factores cuantitativos y cualitativos, asi como otras
consideraciones adicionales que asignan la calificacidn 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 anélisis para el perfil de negocios son: (i) posicionamiento de
mercado, marca y distribucion, asi como (ii) riesgo y diversificacidon de productos. Por otra parte, el perfil financiero
considera: (i) calidad de activos, (ii) adecuacién de capital, (iii) rentabilidad, (iv) adecuacion de las reservas en el caso
de entidades con productos de seguros generales, asi como (v) liquidez, gestion de activos y pasivos.

Posteriormente, la calificacion puede ser modificada mediante consideraciones adicionales, que corresponden a
informacidn cuantitativa y/o cualitativa propios de la Entidad, que no hayan sido cubiertos en la primera seccion de
andlisis, dentro de los cuales se encuentran: gobierno corporativo y gestion de riesgos, controles financieros y
divulgacion 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 andlisis, el soporte que la Compafiia recibe de
una casa matriz, filial y/o del Gobierno. Dado que las calificaciones son prospectivas, también se incorpora una vision
direccional de los riesgos y mitigantes en forma cualitativa, mediante la asignacion de una perspectiva a la calificacion
de fortaleza financiera y a los instrumentos.

También pueden asignarse calificaciones a las acciones de compafiias 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.
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Divulgaciones regulatorias.

La calificacion de riesgo no constituye una sugerencia o recomendacion para comprar, vender, mantener un
determinado Valor o realizar una inversidn, ni un aval o garantia de una inversién, emisién 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 inversidon

El presente informe no debe considerarse una publicidad, propaganda, difusién o recomendacidn para adquirir,
vender o negociar los instrumentos objeto de calificacion.
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independencia de las calificaciones y los procesos de asignacion de calificaciones crediticias de Moody’s Ratings. La informacidn relativa a ciertas afiliaciones que pudieran
existir entre directores de MCO y entidades calificadas, y entre entidades que tienen asignadas calificaciones crediticias de Moody’s Investors Service y asimismo han
notificado publicamente a la SEC que poseen una participacion en MCO superior al 5%, se publica anualmente en ir.moodys.com bajo el capitulo de “Investor Relations —
Corporate Governance — Charter Documents- Director and Shareholder Affiliation Policy” ["Relaciones con Inversores - Gestion Corporativa — Documentos Constitutivos y
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Moody's SF Japan K.K., Moody's Local AR Agente de Calificacion de Riesgo S.A., Moody’s Local BR Agéncia de Classificagdo de Risco LTDA, Moody’s Local MX S.A. de CV,
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Términos adicionales solo para Australia: Cualquier publicacion en Australia de este documento se realiza conforme a la Licencia de Servicios Financieros en Australia de la
filial de MOODY's, Moody's Investors Service Pty Limited ABN 61 003 399 657AFSL 336969 y/o Moody's Analytics Australia Pty Ltd ABN 94 105 136 972 AFSL 383569 (segun
corresponda). Este documento esté destinado Unicamente a “clientes mayoristas” segun lo dispuesto en el articulo 761G de la Ley de Sociedades de 2001. Al acceder a este
documento desde cualquier lugar dentro de Australia, usted declara ante MOODY'S ser un "cliente mayorista" o estar accediendo al mismo como un representante de aquél,
asi como que ni usted ni la entidad a la que representa divulgaran, directa o indirectamente, este documento ni su contenido a “clientes minoristas” segun se desprende del
articulo 761G de la Ley de Sociedades de 2001. Las calificaciones crediticias de MOODY'S son opiniones sobre la calidad crediticia de una obligacion de deuda del emisory
no sobre los valores de capital del emisor ni ninguna otra forma de instrumento que se encuentre a disposicion de clientes minoristas.

Términos adicionales solo para India: Las calificaciones crediticias, Evaluaciones, otras opiniones y Materiales de Moody's no estén destinados a ser utilizados ni deben ser
confiados por usuarios ubicados en India en relacién con valores cotizados o propuestos para su cotizacion en bolsas de valores de la India.

Términos adicionales con respecto a las Opiniones de Segunda Parte y las Evaluaciones de Cero Emisiones Netas (segun se definen en los Simbolos y Definiciones de
Calificaciones de Moody's Ratings): Por favor notar que ni una Opinién de Segunda Parte ("OSP") ni una Evaluacién de Cero Emisiones Netas (“NZA") son "calificaciones
crediticias". La emisién de OSP y NZA no es una actividad regulada en muchas jurisdicciones, incluida Singapur. UE: En la Unién Europea, Moody’s Deutschland GmbH y
Moody’s France SAS prestan servicios como revisores externos de conformidad con los requisitos aplicables del Reglamento de Bonos Verdes de la UE. JAPON: En Japén,
el desarrollo y la provision de OSP y NZA se clasifican como "Negocios Secundarios", no como "Negocios de Calificacion Crediticia", y no estan sujetos a las regulaciones
aplicables a los "Negocios de Calificacién Crediticia" segun la Ley de Instrumentos Financieros y la Ley de Intercambio de Japdn y su regulacion relevante. RPC: Cualquier
OSP: (1) no constituye una Evaluacién de Bonos Verdes de la RPC seglin se define en las leyes o regulaciones pertinentes de la RPC; (2) no puede incluirse en ninguna
declaracion de registro, circular de oferta, prospecto ni en ningiin otro documento presentado a las autoridades regulatorias de la RPC ni utilizarse para cumplir con ningin
requisito de divulgacion regulatoria de la RPC; y (3) no puede utilizarse en la RPC para ningun propdsito regulatorio ni para ningun otro propdsito que no esté permitido por
las leyes o regulaciones pertinentes de la RPC. Para los fines de este descargo de responsabilidad, "RPC" se refiere a la parte continental de la Republica Popular China,
excluyendo Hong Kong, Macao y Taiwan.
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