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Aseguradora Rural, S.A.

RESUMEN

Moody’s Local Guatemala afirma la calificacion AA+.gt de entidad de largo plazo
a Aseguradora Rural, S.A. (en adelante la entidad o Asrural). La perspectiva es
Estable.

La calificacidon otorgada a Asrural se fundamenta en su modelo de negocios
actual, el cual se acopla al de su accionista mayoritario, Banco de Desarrollo
Rural, S.A. (Banrural), cuya actividad complementa, al proveerle seguros para
créditos y otros no vinculados a créditos. Por ello, la entidad muestra un enfoque
mayor en seguros de personas (68% diciembre 2024). Ademas de los vinculos
comerciales, la importancia de Asrural para el grupo financiero, se evidencia en
la marca compartida y sinergias operativas, que generan ventajas competitivas y
a su vez, benefician su capacidad de generacion interna de capital.

En términos de posicionamiento, Asrural exhibe una cuota de participacion
moderada dentro del sector asegurador de Guatemala, de 7.4% por primas netas
a diciembre 2024. La estrategia de penetracién mayor con el banco, el segundo
del sistema financiero por activos, como con otros canales y segmentos
potenciales, podria fortalecer el posicionamiento de la entidad dentro del sector
asegurador en el corto y mediano plazo.

El indice de gastos totales de suscripcidon de Asrural se mantiene comparando
favorablemente con respecto al sector, gracias a la eficiencia que logra en la
distribucién de seguros por medio de Banrural, junto al soporte técnico y
operativo que recibe. Asimismo, la rentabilidad se favorece de la siniestralidad
de su cartera, lo que incide en que al cierre de 2024 la razén de gestidn
combinada (66.1%) persista muy por debajo del promedio del sector (87.6%). El
margen de operacion antes de ingresos financieros y otros netos fue de 28.9%
sobre primas netas (sector: 7.7%), y el retorno sobre patrimonio promedio fue de
34.1% (sector: 25%).

Por otra parte, en opinién de la agencia la posicidon patrimonial de la entidad le
permite soportar su estrategia de crecimiento y contar con una capacidad
superior al promedio para afrontar desviaciones inesperadas en su desempefio.
Los niveles de apalancamiento continian comparando por debajo del sector,
considerando una generacidn interna de recursos constante; a pesar de una
politica de distribucién de resultados alta.

Asrural exhibe coberturas de liquidez holgadas en relacion a sus obligaciones de
reservas, y adicionalmente dispone de respaldo de reaseguro de compafias de
calidad crediticia buena, lo que en opinidn de la agencia minimiza el riesgo de
contraparte.
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Fortalezas crediticias

— Pertenencia a un grupo financiero de participacion relevante en el sistema financiero de Guatemala, con el cual
logra sinergias y acceso a un canal comercial cautivo con capacidad de distribucidn alta y potencial de crecimiento.

— Margenes de rentabilidad favorables con el sector, sustentados en su eficiencia operativa como el buen desempeno
en siniestralidad.

— Posiciéon patrimonial fuerte y coberturas de liquidez altas, que comparan por encima de los promedios del sector.

Debilidades crediticias
— Posicionamiento de mercado con oportunidad de ampliarse.

— Concentracion relevante en la generacién de ingresos por primas e inversiones con su banco relacionado, que
expone la operacién a desviaciones en el perfil crediticio de Banrural.

Factores que pueden generar una mejora de la calificacion

— Una diversificacion mayor de ingresos de primas y resultados por canales de distribucién, sin detrimento de sus
buenos indicadores de desempeiio y rentabilidad.

— Mejoras en la calidad crediticia de su principal canal comercial Banrural, podrian influir en movimientos de
calificacién positivos para Asrural.

Factores que pueden generar un deterioro de la calificacion

— Desviaciones relevantes en el posicionamiento de mercado, como en el desempefio financiero integral de la
entidad, que afecte su capacidad de generacidn interna de capital.

— Deterioros significativos en la calidad crediticia de su principal canal comercial, Banrural, podrian influir en
movimientos de calificacion negativos para Asrural.

Principales aspectos crediticios

Posicionamiento de mercado relevante pese a mezcla de negocio

Asrural forma parte de Grupo Financiero Banrural (GFB), el cual fue autorizado por la Junta Monetaria para conformarse
en noviembre de 2007. En adicidn a la entidad, el grupo se conforma de Financiera Rural, S.A. y Banrural, el cual ocupa
la segunda posicion del sistema financiero de Guatemala por total de activos. El banco es ademas la empresa
controladora y responsable de GFB, y es propietario en 99.99% de Asrural.

Al cierre de 2024, la participacidn de Asrural fue de 7.4% por primas netas (marzo 2025: 7.3% con primas anualizadas),
ocupando el quinto lugar de 27 compaiiias que operan en el sector asegurador guatemalteco. Su enfoque de negocios
continuda orientado hacia seguros de lineas personales, donde al cierre de 2024 un 68% de su cartera suscrita provino de
seguros de personas (marzo 2025:64%), en particular colectivos de vida y de accidentes y salud; mientras que el restante
32% esta asociado a seguros de dafios y caucion (marzo 2025: 36%). Si bien modelo de distribucion de Asrural considera
la comercializacidn por medio de canales tradicionales como agentes independientes y corredores de seguros, es de
esperar que en corto plazo prevalezca en su mayoria, la comercializacién por medio de canales no tradicionales,
principalmente su banco relacionado (diciembre 2024:79% cartera suscrita).

Similar que para las aseguradoras y reaseguradores de Guatemala, el marco regulatorio de Gobierno Corporativo esta
definido por la Resolucién JM-62-2016 de la Junta Monetaria, junto con sus subsiguientes modificaciones en resoluciones
JM-3-2018 y JM-17-2022, que ademas son aplicables para las entidades que conforman el Grupo Financiero Banrural. El
érgano de mayor jerarquia es la Asamblea General de Accionistas, cuyas resoluciones son ejecutadas por el Consejo de
Administracidn, el cual es el érgano de representacidn y direccidn general de la entidad.
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El Consejo sesiona por lo menos 2 veces al mes, y es responsable de la aprobacién de un Informe Anual de Gobierno
Corporativo, en coordinacidon con el Gerente General, quien a su vez solicita apoyo de diversas unidades administrativas.

Ademas de la Gerencia General, el Consejo de Administracion cuenta con el apoyo de Comités de Prevencion de Lavado
de Dinero u Otros Activos, de Auditoria y de Gestion de Riesgos, en adicidn con dos comités operativos, de Reclamos y
de Suscripcidn de seguros de caucion. Participan en dichos comités al menos 1 miembro del Consejo de Administracién.
También existen en la estructura de gobierno 6rganos de control como Auditoria Externa, Oficina de Cumplimiento,
Direccién de Etica y Transparencia, y la Unidad Administrativa de Riesgo con funciones de cumplimiento normativo.

Por otra parte, Asrural implementa anualmente un proceso de gestién de riesgos que consiste en su identificacién
mediante matrices asi como en la definicién de controles, monitoreos o planes de accién para mitigarlos.

FIGURA 1 Composicién Prima Suscrita Por Ramos
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Fuente: Aseguradora Rural, S.A. / Elaboracién: Moody's Local Guatemala

Calidad de activos adecuada, aunque destaca concentracidon de la inversiéon con su banco propietario

Asrural gestiona su inversiones de manera prudente, alinedndose con el crecimiento de sus primas y manteniendo un
enfoque conservador en linea con la regulacion local. Al cierre de 2024, el portafolio total de inversiones de la entidad
particip6 con la proporcién mayor de los activos totales (2024: 78.4% y marzo 2025:82.2%) y muestra un crecimiento
congruente con el dinamismo de las primas del mismo periodo. Por su parte, los depdsitos se mantienen registrando la
participaciéon mayor dentro del portafolio de inversidn, entre los que sobresalen la porcién colocada en su banco
propietario (diciembre 2024: 54.5% del total y marzo 2025: 57.2%).

Por otra parte, el total de activos de alto riesgo, entre los que se incluyen inversiones en inmuebles y acciones, de la
entidad registraron una participacién razonable como proporcién de su patrimonio, 10.5% al cierre de 2024, y se mantuvo
similar al cierre del primer trimestre de 2025 (12.5%). Es de destacar, que la inversion en acciones corresponde a empresas
relacionadas al grupo propietario, como son Financiera Rural, S.A., Banco de Desarrollo Rural Honduras, S.A. y Seguros
Banrural Honduras, S.A., ésta ultima de la que Asrural es el accionista mayoritario.

En términos de liquidez, la posicién buena de Asrural se favorece de la importante proporcién de su portafolio colocado
en instrumentos de corto plazo. Al cierre de 2024, la relacion del disponible e inversiones, sin considerar activos de menor
liguidez como son inmuebles, fue equivalente a 3.2x sobre el total de reservas técnicas netas (marzo 2025: 3.1x); superior
a la relacion de 1.6x que presentd el sector asegurador a la misma fecha. Es de esperar, que Asrural mantenga su politica
de inversiones conservadora y no se esperarian desviaciones relevantes en las cobertura de liquidez actuales.
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Posicidon de capitalizacion robusta, respalda adecuadamente planes de crecimiento y operacién actual

Al cierre de diciembre de 2024, el patrimonio total de la entidad ascendié GTQ803.67 millones, cuyo crecimiento
interanual (+9.8%), se sustenta en la acumulacidn de reservas y la generacidn interna de resultados del periodo; lo cual
se mantiene congruente con el dinamismo mostrado por el negocio suscrito. Por tanto, los niveles de apalancamiento
han logrado mantenerse por debajo de los registrados en el mercado. Esto ha sido pese a mantener una politica de
distribucién equivalente en promedio a 80% sobre resultados disponibles.

La relacion de primas retenidas a patrimonio fue de 1.0x a diciembre 2024 y 1.2x a marzo 2025 con la base de primas
anualizadas, (vrs. 1.4x y 1.5x del sector respectivamente); y al considerar la participacion adicional del total de reservas
netas junto a las primas retenidas, su participacion sobre el patrimonio fue de 1.4x, (marzo 2025: 1.7x con la base de
primas anualizadas), también por debajo del sector.

Asrural presenta una capitalizacién robusta, con un patrimonio total que representd el 63.2% de sus activos totales a
diciembre 2024 (marzo 2025: 52.0%), frente al 37.4% y 33.2% del sector respectivamente, lo que refuerza su capacidad
para cumplir obligaciones y soportar el crecimiento. Ademas, mantiene un patrimonio técnico holgado para el margen de
solvencia, indicando una sélida posicién frente a los riesgos de sus operaciones de seguros de acuerdo a la regulacién
local.

Desempeiio técnico y margenes de rentabilidad altamente favorables frente a promedios del sector.

El ritmo de crecimiento en la cartera de primas se ha mantenido superior al registrado por el sector, al cierre de 2024
mostrd un crecimiento interanual del 10.3%, (sector: 7.9%), favorecido por el dinamismo mostrado en la mayoria de sus
lineas de negocios importantes. La agencia es de la opinién que la operacion continda destacando por un buen
desempeno en siniestralidad, en relacién con el promedio del sector, lo que se favorece de la alta dispersion de riesgos
individuales en la cartera de primas suscritas. Lo anterior, se evidencia en un indice de siniestralidad neta que se
mantiene comparando muy por debajo de los promedios del sector (45.1% primas devengadas versus 54.4% y 54.6%
promedio del sector al cierre de 2024 y marzo 2025 respectivamente).

FIGURA 2 Tendencia en Razén de Gestion Combinada
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Razén de Gestién Combinada Asrural e Raz6N de Gestion Combinada Sector Seguros
o
100% 88.2% 88.8% 87.60% 88.10%
80%
0 65.1% 65.3% 66.1% 66.4%

60%

40%

- -—-—-—l
0%
Dic-22 Dic-23 Dic-24 Marz-25
Nota: Gastos de suscripcién comprenden gastos de adquisicion, gastos de administracién y comisiones por reaseguro cedido. Cifras Anualizadas a marzo 2025. Fuente:
Aseguradora Rural, S.A., SIB / Elaboracién: Moody's Local Guatemala.
Por su parte los indices de eficiencia contintdan siendo favorecidos por las sinergias operativas que Asrural logra con su
banco relacionado. En este sentido, los costos operativos representaron 21.0% de las primas devengadas al cierre de
2024 (marzo 2025: 21.3%), por debajo del promedio del sector (33.2% y 33.5% respectivamente). Lo anterior, contribuyé
favorablemente al comportamiento de la razén combinada, la cual persiste muy debajo del promedio del sector (diciembre
2024:66.1% y marzo 2025: 66.4% vrs. 87.6% y 88.1% respectivamente) y se convierte en una fortaleza relevante para Asrural
en términos de rentabilidad. Adicionalmente, al considerar el aporte del ingreso financiero y otros ingresos, éstos
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contribuyeron favorablemente al resultado de la operacidn, por lo que el retorno del periodo sobre su patrimonio al cierre
de 2024 fue de 34.1% el cual compara favorablemente en relacién al promedio del (sector: 25%).

FIGURA 3 Retorno Promedio Sobre Patrimonio
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Nota: Cifras Anualizadas a marzo 2025. Fuente: Aseguradora Rural, S.A., SIB. / Elaboraciém: Moody's Local Guatemala.

Constitucion de reservas adecuada al perfil de la cartera

Dada la mezcla de negocios actual, donde prevalecen los negocios suscritos a corto plazo, Asrural tiene una baja
proporcion de reservas matematicas (2024: 0.9%), alineada con sus planes de vida individual, mientras que las reservas
de riesgos en curso, relacionadas con seguros de corto plazo, representan el 60.8% del total al cierre de 2024 y contintian
en ascenso, en linea con la dinamica del negocio suscrito. Por su parte, las reservas para siniestros y de previsidn
(terremotos) son el 23.9% y 14.5%, respectivamente. Segun la normativa, Asrural cuenta con un informe actuarial que
confirma que las reservas técnicas y matematicas son suficientes para cumplir con sus obligaciones.

Respaldo de calidad crediticia buena y capacidades acordes a los riesgos asumidos

Dada la amplia diversificacién de los riesgos que suscribe, Asrural retiene una alta proporcién de las primas netas
(diciembre 2024: 87.9% y marzo 2025: 89.9%), la cual compara por encima de los promedios del sector (diciembre 2024:
64.8% y marzo 2025: 64.7%). Sin embargo, dispone de contratos de reaseguro en todas sus lineas de seguros para proteger
las desviaciones en siniestros. Para la vigencia actual Asrural cuenta con el respaldo de reaseguradores de trayectoria
internacional reconocida y calidad crediticia alta. En ramos de incendio y riesgos técnicos la prioridad por riesgo de la
entidad es acotada en relacién a su patrimonio, al igual que en el contrato tipo Tent-plan que protege a los ramos de
autos, transporte, responsabilidad civil y diversos.

Asrural cuenta ademas con contratos exceso de pérdidas catastréfico para seguros de personas y dafios. La prioridad
representa una participacidon reducida sobre el patrimonio de Asrural en el contrato para personas y, en dafos, la
capacidad automatica del contrato opera en forma dinamica (20% adicional sobre los cimulos estimados de las dos
zonas de mayor acumulacién de riesgos en Guatemala). En este caso, la prioridad por evento es conservadora equivalente,
las reservas catastréficas acumuladas cubren dicha prioridad en mas de 100%.

Anexo 1 Tabla de Indicadores Clave

Dic-24 Dic-23 Dic-22 Dic-21

Primas Netas (En miles de GTQ) 250,634 927,568 840,870 759,464 707,604
Primas Retenidas (En miles de GTQ) 225,332 815,627 738,090 670,999 629.641
Resultado Neto (En miles de GTQ) 75,662 261,932 237,591 211,460 156,001
indice de Siniestralidad Retenida a Prima Devengada 45.1% 451%  43.0% 43.1% 55.7%
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21.3% 21.0% 22.4% 22.0% 19.2%
66.4% 66.1% 65.3% 65.1% 74.8%

Indicador de gastos de suscripcion
Razén de Gestion Combinada

Retorno Promedio sobre Patrimonio del periodo 42.1% 34.1% 34.0% 33.6% 26.8%
Total Reservas a Pasivo 52.0% 64.0% 62.4% 62.3% 66.3%
Apalancamiento Neto 1.7 1.4 1.4 1.4 1.4

Fuente: Aseguradora Rural, S.A. / Elaboracién: Moody's Local Guatemala

Nota: Indicadores consideran cifras anualizadas para los ultimos 12 meses al cierre de los trimestres.

Informacién Complementaria

. iee . Calificacion | Perspectiva | Calificacion @ Perspectiva
Tipo de calificacion / Instrumento . }
actual actual anterior anterior

Aseguradora Rural, S.A.
Entidad AA+.gt Estable AA+.gt Estable

Las calificaciones otorgadas no han sufrido ningun proceso de apelacion por parte de la entidad calificada. Moody’s
Local Guatemala da por primera vez calificacidn de riesgo a este emisor en diciembre de 2024.

Informacion considerada para la calificacion.

La informacidn utilizada en este informe comprende los Estados Financieros Auditados al 31 de diciembre de 2021, 2022,
2023 y 2024 de Aseguradora Rural, S.A., e informacién adicional no auditada proporcionada también por la entidad al
cierre marzo de 2025 y obtenida de la Superintendencia de Bancos de Guatemala. Moody’s Local Guatemala considera
que la informacidn recibida es suficiente y satisfactoria para el correspondiente analisis.

Definicion de las clasificaciones asignadas

— AA.gt: Emisores o emisiones calificados en AA.gt con una calidad crediticia muy fuerte en comparacién con otras
entidades y transacciones locales.
— Perspectiva estable: indica una baja probabilidad de cambio de la calificaciéon en el mediano plazo.

Moody’s Local Guatemala agrega los modificadores “+” y “-” a cada categoria de calificacion genérica que va de AA a
CCC, El modificador “+” indica que la obligacion se ubica en el extremo superior de su categoria de calificacion genérica,
ningun modificador indica una calificacion media, y el modificador “-” indica una calificacion en el extremo inferior de

la categoria de calificacion genérica
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Metodologia Utilizada.

— La Metodologia de calificacion de instituciones de seguros - (01/Ago/2024) utilizada por Moody’s Local CR
Calificadora de Riesgo, S.A. fue actualizada ante el regulador en la fecha menciona anteriormente, disponible en
https://moodyslocal.com.gt/

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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REVENDIDA, NI ARCHIVADA PARA SU USO POSTERIOR CON ALGUNO DE DICHOS FINES, EN TODO O EN PARTE, EN FORMATO, MANERA O MEDIO ALGUNO POR NINGUNA PERSONA SIN EL
PREVIO CONSENTIMIENTO ESCRITO DE SCR. PARA MAYOR CLARIDAD, NINGUNA INFORMACION CONTENIDA AQUI PUEDE SER UTILIZADA PARA DESARROLLAR, MEJORAR, ENTRENAR O
REENTRENAR CUALQUIER PROGRAMA DE SOFTWARE O BASE DE DATOS, INCLUYENDO, PERO SIN LIMITARSE A, CUALQUIER SOFTWARE DE INTELIGENCIA ARTIFICIAL, APRENDIZAJE
AUTOMATICO O PROCESAMIENTO DEL LENGUAJE NATURAL, ALGORITMO, METODOLOGIA Y/O MODELO.

LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS, EVALUACIONES, OTRAS OPINIONES Y LOS MATERIALES DE SCR NO ESTAN DESTINADOS PARA SER UTILIZADOS POR NINGUNA PERSONA COMO UN
REFERENTE, SEGUN SE DEFINE DICHO TERMINO A EFECTOS REGULATORIOS, Y NO DEBEN SER UTILIZADOS EN MODO ALGUNO QUE PUDIERA DAR LUGAR A QUE SE LOS CONSIDERE COMO
UN REFERENTE.

Toda la informacién incluida en el presente documento ha sido obtenida por SCR a partir de fuentes que estima correctas y fiables. No obstante, debido a la posibilidad de error humano o mecénico,
asi como de otros factores, toda la informacién aqui contenida se proporciona “TAL Y COMO ESTA”, sin garantia de ningln tipo. SCR adopta todas las medidas necesarias para que la informacién
que utiliza al asignar una calificacidn crediticia sea de suficiente calidad y de fuentes que SCR considera fiables, incluidos, en su caso, terceros independientes. Sin embargo, SCR 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.

En la medida en que las leyes asi lo permitan, SCR y sus directores, oficiales, empleados, agentes, representantes, licenciadores y proveedores declinan toda responsabilidad frente a cualesquier
persona o entidad con relacion a pérdidas o dafios indirectos, especiales, derivados o accidentales de cualquier naturaleza, derivados de o relacionados con la informacidn aqui contenida o el uso
o imposibilidad de uso de dicha informacién, incluso cuando SCR o cualquiera de sus directores, oficiales, empleados, agentes, representantes, licenciadores o proveedores fuera advertido
previamente de la posibilidad de dichas pérdidas o dafios, incluido pero no limitado a: (a) lucro cesante presente o futuro o (b) cualquier pérdida o dafio que surja cuando el instrumento financiero
en cuestion no sea objeto de una calificacion crediticia concreta otorgada por SCR.

En la medida en que las leyes asi lo permitan, SCR y sus directores, oficiales, empleados, agentes, representantes, licenciadores y proveedores exime de cualquier responsabilidad con respecto a
pérdidas o dafios directos o indemnizatorios causados a cualquier persona o entidad, incluido pero no limitado a, negligencia (pero excluyendo fraude, conducta dolosa o cualquier otro tipo de
responsabilidad que, en aras de la claridad, no pueda ser excluida por ley), por parte de SCR o cualquiera de sus directores, oficiales, empleados, agentes, representantes, licenciadores o proveedores,
o con respecto a toda contingencia dentro o fuera del control de cualquiera de los anteriores, derivada de o relacionada con la informacién aqui contenida o el uso o imposibilidad de uso de tal
informacion.

SCR NO OTORGA NI OFRECE GARANTIA ALGUNA, EXPRESA O IMPLICITA, CON RESPECTO A LA PRECISION, OPORTUNIDAD, EXHAUSTIVIDAD, COMERCIABILIDAD O IDONEIDAD PARA UN
FIN DETERMINADO SOBRE CALIFICACIONES CREDITICIAS, EVALUACIONES Y DEMAS OPINIONES O INFORMACION.

Moody's Investors Service, Inc., agencia de calificacion crediticia, subsidiaria de propiedad total de Moody's Corporation (“MCO”), informa por la presente que la mayoria de los emisores de titulos
de deuda (incluidos bonos corporativos y municipales, obligaciones, notas y pagarés) y acciones preferentes calificados por Moody's Investors Service, Inc. han acordado, con anterioridad a la
asignacion de cualquier calificacién, abonar a Moody's Investors Service, Inc. por sus servicios de opinién y calificacion. MCO y todas las entidades de MCO que emiten calificaciones bajo la marca
“Moodys Ratings” (“Moodys Ratings”), también mantienen politicas y procedimientos para garantizar la independencia de las calificaciones y los procesos de asignacion de calificaciones crediticias
de Moody’s Ratings. La informacion 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 - Politica sobre Relaciones entre Directores y Accionistas” ].

Moody's SF Japan K.K., Moody's Local AR Agente de Calificacion de Riesgo S.A., Moody’s Local BR Agéncia de Classificagéo de Risco LTDA, Moody’s Local MX S.A. de C.V, I.C.V., Moody's Local PE
Clasificadora de Riesgo S.A., y Moody's Local PA Calificadora de Riesgo S.A. (conjuntamente, las "Moody’s Non-NRSRO CRAs", por sus siglas en ingles) son subsidiarias de agencias de calificacion
crediticia de propiedad total indirecta de MCO. Ninguna de las Moody’s Non-NRSRO CRAs es una Organizacién Reconocida Nacionalmente como Organizacion Estadistica de Calificacion Crediticia.

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 (seglin corresponda). Este documento esta
destinado Unicamente a “clientes mayoristas” segtin 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” segtin 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 obligacién de deuda del emisor y no sobre los valores de capital del emisor ni ninguna otra forma de instrumento que se encuentre a disposicién de
clientes minoristas.

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

Términos adicionales con respecto a las Opiniones de la Segunda Parte y las evaluaciones de cero emisiones netas (segun se definen en los Simbolos y Definiciones de Calificaciones de
Moody'sRatings ): Por favor notar que ni una Opinién de Segunda Parte ("OSP") ni una Evaluacion de Cero Emisiones Netas (“NZA”) son “calificaciones crediticias” . La emisién de OSP y NZAno es
una actividad regulada en muchas jurisdicciones, incluida Singapur.

JAPON: En Japén, el desarrollo y la provisién de OSP y NZAse clasifican como "Negocios Secundarios", no como "Negocios de Calificacién Crediticia”, y no estan sujetos a las regulaciones aplicables
a los "Negocios de Calificacion 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 Evaluacion
de Bonos Verdes de la RPC segtin se define en las leyes o regulaciones pertinentes de la RPC; (2) no puede incluirse en ninguna declaracién de registro, circular de oferta, prospecto ni en ningin
otro documento presentado a las autoridades regulatorias de la RPC ni utilizarse para cumplir con ningtin requisito de divulgacién regulatoria de la RPC; y (3) no puede utilizarse en la RPC para
ningun propdsito regulatorio ni para ninglin 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 Taiwéan.
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