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Salvador S.A. de C.V.

RESUMEN

Moody’s Local El Salvador afirma la categoria EAAA a la Compaiia de
Telecomunicaciones de El Salvador S.A. de C.V. (en adelante CTE o la
Compaiiia). La perspectiva es Estable.

La clasificacidén se fundamenta en el sélido perfil crediticio del emisor y una
posicién competitiva mayor a la de sus pares, favorecida por su amplia
cobertura geografica y oferta de servicios. Su fortaleza y estabilidad se ven
reforzadas por el vinculo estrecho con su casa matriz, América Moévil, S.A.B.
de C.V en lo referente a practicas de Gobierno corporativo, estrategias
financieras, tecnoldgicas y politicas comerciales. El andlisis refleja nuestra
expectativa de que la Entidad continuara manteniendo su participaciéon de
mercado, el ritmo generacion de ingresos, estabilidad en los margenes y sélidas
métricas crediticias.

Bajo el soporte de América Mévil, CTE ha operado bajo la marca Claro en El
Salvador, una de las principales proveedoras de servicios de
telecomunicaciones en el pais, ofreciendo una amplia gama de servicios que
incluyen telefonia fija y movil, internet de banda ancha, y televisién por cable y
satelital. La marca se destaca por su constante inversién en infraestructura y
tecnologia, lo que le ha permitido ofrecer servicios de 4G LTE y explorar la
implementacién de redes 5G en el pais.

El modelo de negocio de CTE mantiene el reto de adaptarse a la rapida
evolucidn tecnolégica, lo que conduce a realizar fuertes inversiones en
actualizacién y mantenimiento de infraestructuras para evitar la obsolescencia,
fortalecer la oferta de servicio y para atender la creciente demanda. Asimismo,
a la adecuacién de marcos regulatorios mas estrictos, y la prevencién de
ataques cibernéticos.

Regulatoriamente, la industria de telecomunicaciones presenta protecciones
que minimizan la concentracidn relevante de participantes, lo cual controla
practicas monopdlicas. Su funcionamiento se determina a través de
concesiones y marcos regulatorios que promueven entornos operativos estables
y que son supervisados por la Superintendencia de Electricidad y
Telecomunicaciones (SIGET).

Favorecido por niveles de deuda bajos el emisor presenta sélidas métricas de
deuda financiera a EBITDA (0.04x) y de cobertura EBIT a gastos de intereses de
34.2x a junio de 2025. La deuda total representd el 32.4% de la estructura del
balance, mientras que el patrimonio el 67.6% y cubre las obligaciones en 2.1x. Se
espera que el nivel de deuda permanezca bajo, respaldado por una fuerte
porcion de flujo operativo destinado a cubrir necesidades de capital e inversion.

La liquidez de la Entidad es fuerte y responde a la estrategia de financiamiento
con partes relacionadas, y a su robusta y estable generacién de FCO. Esta
estrategia crea un adecuado margen de maniobra para impulsar el crecimiento
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del negocio, sin comprometer el patrimonio. Al cierre del primer semestre de 2024, el margen EBITDA fue de 36.5%,
mientras que el margen neto se ubicé en 7.0%.

Fortalezas crediticias

— Fuerte posicién competitiva en los distintos segmentos de servicios, evidenciado en una participacion de mercado
de linea fija del 88.6%, servicios mdéviles (40.2%), internet (60.1%) y television de paga (568.7%).

— Sélida generacién de ingresos permite cubrir de manera adecuada sus gastos de funcionamiento, evidenciado en la
ausencia de deuda financiera y una cobertura EBITDA a gastos financieros de 299.4x.

— Fuerte integracién operacional con su casa matriz, América Mdvil, S.A.B. de C.V en lo referente a practicas de
Gobierno corporativo, estrategias financieras, tecnolégicas y comerciales.

Debilidades crediticias
— Operar en un mercado pequeiio, limita su potencial de crecimiento organico.

Factores que pueden generar una mejora de la clasificacién
— Debido a que la clasificacion asignada es la mas alta posible, no se consideran factores que puedan mejorar la
clasificacion.

Factores que pueden generar un deterioro de la clasificacion
— Cambios regulatorios que afecten la dindmica de negocio en el sector de telecomunicaciones y trasmision de datos.

Principales aspectos crediticios

Perfil de la Entidad:

La Compaiiia de Telecomunicaciones de El Salvador, S.A. de C.V (CTE) ofrece servicios de telecomunicaciones
incluyendo telefonia fija y movil, transmisién de datos, internet y television por cable. Las tarifas de ciertos servicios
estan reguladas por la Superintendencia General de Electricidad y Telecomunicaciones (SIGET), mientras que otros
precios son determinados por la competencia de mercado. CTE-Telecom (Claro) tiene una concesién de 20 afios
otorgada por la SIGET desde enero de 1998, con una renovacion en 2018 para explotar frecuencias en las bandas 4, 6,
11y 13 GHz hasta el 2038. En telefonia mdvil, opera con varias concesiones hasta 2028 y 2041. Es una de las dos
operadoras en El Salvador con concesiones en la banda AWS para tecnologia LTE, a diferencia de competidores que se
enfocan en 2G, 3G y 4G.

Con un participacién del 88.6% en telecomunicacion de linea fija, un 40.2% mdévil y 60.1% internet residencial, CTE
mantiene un liderazgo en el mercado salvadorefio. Esta integracion de servicios le permite mantener un perfil creditico
sélido, donde reviste importancia la generacién fuerte de su flujo de caja operativo y baja dependencia de su deuda
financiera.

CTE es subsidiaria de América Mévil, S.A.B. de C.V,, a través de AMX El Salvador, S.A. de C.V. A partir del diciembre de
2004, América Moévil, S.A.B de C.V., aumenté su participacion en un 41.5% principalmente por la compra de las acciones
al Gobierno de El Salvador, por lo cual a partir de esa fecha controla el 95.7% de CTE. El 28 de diciembre de 2018, AMX
El Salvador, S.A. de C.V. se fusiona con Sercotel, S.A. de C.V., quedando esta ultima como entidad existente, y a partir
de esa fecha se convierte en la controladora inmediata de CTE. La Asamblea de Accionistas es la maxima autoridad de
la Institucidn y delega la direccién organizacional a la Junta Directiva, compuesta por miembros de alto perfil
profesional. La experiencia de sus ejecutivos ha sido clave para alcanzar las metas estratégicas.

Estructura del balance estable, concentrada en infraestructura fija y un patrimonio robusto.

Al cierre de junio de 2025, los activos mostraron un crecimiento interanual de 6.3%, concentrados en activos fijos
(562.1% del balance), inversiones en instrumentos patrimoniales (17.7%) y préstamos por cobrar a partes relacionadas
(15.0%). Por su parte, la deuda global concentré el 32.4% de la estructura de balance y aumenté en 14.4% de forma
interanual. Destaca la ausencia de deuda financiera, y el esquema de apalancamiento, el cual responde a una
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estrategia de Grupo de financiar sus operaciones con flujo operativos y préstamos relacionados. Lo cual se evidencia
en la participacidn significativa de las cuentas por pagar a relacionadas, la cual representé el 50.4% de las obligaciones
totales.

El Emisor mantiene un patrimonio robusto (junio de 2025: USD524.3 millones); lo cual le permite solidez; debido a la
capacidad de sus activos para generar ingresos. Los recursos propios se han favorecido del aumento de las utilidades
retenidas (13.8%), lo cual le permite a la Entidad financian su crecimiento y desarrollar los proyectos estratégicos sin
necesidad de recurrir a fuentes externas de financiamiento.

Ausencia de deuda financiera determinada por un fuerte flujo operativo y el financiamiento a través de
préstamos con relacionadas

La fuerte generacién de flujo operativo y el apoyo cruzado con sus relacionadas favorecen el manejo de una politica
financiera conservadora. Moodys local El Salvador prevé que el esquema de financiamiento continuara sin
modificaciones, atendiendo las necesidades de liquidez con recursos propios y con la obtencidn de préstamos con sus
relacionadas. A junio de 2025 los préstamos por pagar relacionadas totalizaron USD126.7 millones, con una
participacidon del 50.4% del pasivo total. Dichas cuentas entre partes relacionadas no tienen garantias, algunas generan
intereses y son recuperables o pagaderas en efectivo. Las cuentas por cobrar y por pagar a partes relacionadas no
presentan fecha de vencimiento y no estan sujetas a ningun descuento por pronto pago.

La deuda total a EBITDA fue de 2.8x, mayor si se compara con lo registrado un afio atras, cuando se ubicé en 1.8x. Por
su parte el flujo de caja libre registré USD40.3 millones, luego de inversiones fuertes en CAPEX que totalizaron en
USD25.8 millones al cierre de junio de 2025.

Holgadas coberturas de EBITDA a gasto financiero, favorecida por la estabilidad de los ingresos y ausencia de
deuda financiera

La estabilidad del flujo operativo de CTE parte de una demanda creciente de los servicios en telecomunicaciones y de
la efectiva renovacion en la concesion para dar este servicio. Si bien, CTE mantiene una base de ingresos diversificada
gue le provee una generacion de flujo apropiado y estable, debe gestionar adecuadamente su flujo de caja para cubrir
sus fuertes inversiones en CAPEX destinadas a mantenimiento y crecimiento a largo plazo. Al cierre de junio de 2025,
CTE formé un EBITDA de USD47.1 millones, luego de una expansion anual del 10.2%. La cobertura EBITDA a gastos
financieros se ubicé en 299.4x favorecidos por la ausencia de deuda financiera con terceros. Los gastos financieros
que registra el Emisor son los referentes a intereses por arrendamientos y gastos financieros por terminacién de
contratos laborales.

GRAFICO 1. Evolucién del EBITDA
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Fuente: Compaifiia de Telecomunicaciones./ Elaboracién: Moody’s Local El Salvador

La generacion EBITDA es favorecida por el crecimiento constante de los ingresos impulsado principalmente por la
venta de servicios de trasmisién de datos, cable de suscripcidn y otros servicios de comunicacidn. La dindmica
econdmica, también tiene incidencia en la dindmica de los ingresos. De acuerdo a Moody’s local El Salvador, la
Entidad continuara generando el flujo de efectivo adecuado para cubrir su CAPEX de manteniendo y de funcionamiento
operativo del negocios.
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Solida base de ingresos permite una rentabilidad adecuada y capacidad robusta de generacion interna de capital
En los ultimos anos, las inversiones en tecnologia y activos fijos de CTE han respaldado su posiciéon de mercado y
reforzado la capacidad competitiva. La estrategia corporativa ha mostrado la capacidad de readaptarse a los cambios
de la industria y a la demanda de servicios. Al cierre del primer semestre de 2025, los ingresos registraron un
crecimiento interanual del 4.1%. De acuerdo a su participacion, los ingresos de la compania provienen principalmente
de la transmisién de datos (34.8% de los ingresos), seguido de cable de suscripcion (27.1%), ingresos de enlaces (12.2%),
otros servicios de telecomunicacion (11.2%), ingresos por servicios de telefonia (9.1%), terminacién de trafico desde el
extranjero (1.7%), servicios de interconexidn (1.6%), comisiones (1.5%) y venta de equipos y accesorios (0.7%).

El costo de servicio, venta de productos y accesorios consumio el 46.4% de los ingresos operativos. La participacién del
costo de venta ejerce una moderada presion en la estructura de ingresos, condiciéon que es comun en entidades que
operan en esta industria. En este sentido, la utilidad bruta registré6 USD69.0millones, alcanzando un margen bruto del
53.6% (junio 2024: 66.9%). Los gastos operativos consumen una porcidn significativa de los ingresos (48.4%), sin
embargo, la Clasificadora estima que la Entidad mantendra una generaciéon de efectivo suficiente para cubrir los gastos
operativos y realizar las inversiones de capital necesarias, sin modificar su estructura de financiamiento.

GRAFICO 2. Evolucién de los indicadores de rentabilidad
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Fuente: Compafiia de Telecomunicaciones./ Elaboracién: Moody’s Local El Salvador

La Compaiiia refleja una tendencia creciente en sus indicadores de rentabilidad favorecidos por la mejora de las
utilidades (+USD3.6 millones). La utilidad neta totalizé en USD8.9 millones, generando un margen neto del 7.0%. En ese
sentido, el retorno sobre el patrimonio (ROE) promedid 2.8%, mientras el retorno sobre el activo (ROA) se ubicé en 1.9%.

TABLA 1: Indicadores financieros

Ingresos LTM 254,959 249,891 240,786 223,200 219,094
Deuda financiera / EBITDA 0.0x 0.1x 0.0x 0.0x 0.0x
EBIT / Gasto de intereses 34.2x 21.2x 16.5x 42.9x 84.6x

Flujo de efectivo
acumulado / Deuda neta

Fuente: Compafiia de Telecomunicaciones./ Elaboracién: Moody’s Local El Salvador

34.9% 34.3% 28.9% 38.0% 8.3%

Anexo

Anexo |

Moody’s Ratings proyecta que El Salvador cerrara 2025 con un crecimiento econémico de entre 2.5% y 3%. Este
crecimiento refleja el dinamismo de la inversidn, el consumo privado y las exportaciones que contrarresta una menor
inversién publica y los efectos del ajuste fiscal. El sector financiero, mantiene su ritmo de expansidn, en un entorno
donde la construccién también muestra dinamismo. Por su parte, la agricultura sigue siendo relevante por su aporte a
las exportaciones, aunque continta vulnerable a factores climaticos y a la volatilidad de los precios internacionales. El
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turismo ha sido importante en la generacién de divisas y en la creacion de empleo local, mientras que las remesas, que
han alcanzado valores récord en varios meses de 2025, han sostenido el consumo interno y la solvencia de los hogares.

En noviembre de 2024, Moody's Ratings mejord la calificacion crediticia del pais a B3 desde Caal, con perspectiva
estable. Esta mejora se fundamentoé en el fortalecimiento de la seguridad, avances en la liquidez del gobierno y una
politica econdmica mas técnica. No obstante, en ese momento persistian limitaciones en la capacidad de pago de la
deuda, asi como desafios institucionales y de gobernanza. La aprobacién del acuerdo con el Fondo Monetario
Internacional (FMI) en febrero de 2025 ha contribuido a mejorar las perspectivas econémicas a mediano plazo. Esto se
ha traducido en una reduccion del perfil de riesgo del pais, mejores condiciones crediticias y una percepcidn reforzada
de estabilidad macroecondémica y solvencia, apoyada por el incremento gradual de la reserva de liquidez.

Sector Telecomunicaciones

El sector de telecomunicaciones desempefia un papel crucial en el desarrollo econémico y social de El Salvador,
aportando en promedio un 3.0% del PIB en los ultimos afios. Dado su caracter intensivo en tecnologia, este sector
demanda significativas inversiones en infraestructura, convirtiéndose en una fuente clave de inversién tanto nacional
como extranjera. Ademas, genera empleos directos e indirectos, impulsando el consumo interno.

El pais ha avanzado en su infraestructura de telecomunicaciones, logrando una amplia cobertura de redes méviles, con
un fuerte enfoque en la expansidn de las redes 4G y los primeros pasos hacia la implementacién del 5G. Sin embargo,
extender la cobertura en dreas rurales sigue siendo un desafio para los proveedores de servicios. Actualmente, el
sector de telecomunicaciones en El Salvador se encuentra en una fase de crecimiento y transformacién, impulsada por
la innovacion tecnolégica y la creciente demanda de servicios digitales.

De acuerdo a cifras de la SIGET, el Salvador alcanzé en el primer trimestre de 2025 una penetracién de internet del
76.9%, con un crecimiento de 347.0 mil nuevos usuarios en un aio. Esta evolucion representa un aumento del 7.2%
respecto a 2024, consolidando un avance sostenido hacia la digitalizacion. La disponibilidad de servicios de
telecomunicaciones de alta calidad y accesibles es esencial para el desarrollo de la economia digital. Esto incluye el
comercio electrénico, los servicios financieros digitales, la educacidn en linea y la telemedicina, lo que abre nuevas
oportunidades de negocio y contribuye a la inclusidén social y econémica.

Informacién Complementaria

Equivalencia

Tipo de e o Equivalencia . cpr e .
p .. Clasificacion 9 Perspectiva Clasificacion escala Perspectiva
clasificacion escala . . .
actual . actual anterior regulatoria anterior
/Instrumento regulatoria actual anterior

Compania de Telecomunicaciones de El Salvador S.A. de C.V.

Emisor AAA.sv EAAA Estable AAA.sv EAAA Estable

El sv refleja solo riesgos comparables para El Salvador.

Moody’s Local El Salvador, da servicio de clasificacidn de riesgo a este emisor en El Salvador desde abril de 2025.
Informacién considerada para la clasificacion.

La informacidn utilizada en este informe comprende los estados financieros auditados al 31 de diciembre de 2021,
2022, 2023, 2024 y adicionales no auditados a junio de 2025. Moody’s Local El Salvador comunica al mercado que la
informacién ha sido obtenida principalmente de la Entidad calificada, fuentes que se conocen confiables, por lo que no
se han realizado actividades de auditoria sobre la misma. Moody’s Local El Salvador no garantiza su exactitud o
integridad y no asume responsabilidad por cualquier error u omisién en ella. Moody’s Local El Salvador considera que
la informacidn recibida es suficiente y satisfactoria para el correspondiente anélisis.
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Moody’s Local El Salvador considera que la informacidn recibida es suficiente y satisfactoria para el correspondiente
analisis.
Definicion de las clasificaciones asignadas

— EAAA : Corresponde a aquellas entidades que cuentan con la mas alta capacidad de pago de sus obligaciones
en los términos y plazos pactados, la cual no se veria afectada ante posibles cambios en la entidad, en la
industria a que pertenece o en la economia. Los factores de riesgo son insignificantes

— Perspectiva estable: se percibe una baja probabilidad de que la clasificacién varie en el mediano plazo.

Moody’s Local ES S.A. de C.V. Clasificadora de Riesgo(“Moody’s Local El Salvador”) agrega los modificadores “+” y “-” a
cada categoria de clasificacion genérica que va de AA a CCC, El modificador “+” indica que la obligacion se ubica en el
extremo superior de su categoria de clasificacion genérica, ningin modificador indica una clasificacion media, y el
modificador “-” indica una clasificacion en el extremo inferior de la categoria de clasificacion genérica

La opiniéon del Consejo de Clasificacion de Riesgo no constituird una sugerencia o recomendacion para invertir, ni un
aval o garantia de la emisidn; sino un factor complementario a las decisiones de inversién; pero los Miembros del
Consejo seran responsables de una opinién en la que se haya comprobado deficiencia o mala intencién, y estaran
sujetos a las sanciones legales pertinentes.

Metodologia Utilizada.

— La Metodologia de Entidades No Financieras - (30/Sep/2024) utilizada, se encuentra disponible en
https://moodyslocal.com.sv/ .

Divulgaciones Regulatorias

— Nombres de los analistas que participaron en la elaboraciéon de los anélisis de la clasificacion de
riesgo . Fatima Flores, Marco Orantes Mancia.
— Fecha de la reuniéon del Consejo de Clasificacion que dio origen al acuerdo. 21 octubre de 2025.

El presente informe no debe considerarse una publicidad, propaganda, difusién o recomendacion para adquirir,
vender o negociar los instrumentos objeto de clasificacion.
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LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS, EVALUACIONES, OTRAS OPINIONES Y MATERIALES NO ESTAN DESTINADAS PARA EL USO DE INVERSORES MINORISTAS Y SERIA TEMERARIO E
INAPROPIADO POR PARTE DE LOS INVERSORES MINORISTAS TENER EN CUENTA LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS, EVALUACIONES, OTRAS OPINIONES O LOS MATERIALES DE SCR AL
TOMAR CUALQUIER DECISION EN MATERIA DE INVERSION. EN CASO DE DUDA, DEBERIA PONERSE EN CONTACTO CON SU ASESOR FINANCIERO U OTRO ASESOR PROFESIONAL.

TODA LA INFORMACION CONTENIDA EN EL PRESENTE DOCUMENTO ESTA PROTEGIDA POR LEY, INCLUIDA PERO NO LIMITADA A LA LEY DE DERECHOS DE AUTOR (COPYRIGHT), NO
PUDIENDO PARTE ALGUNA DE DICHA INFORMACION SER COPIADA O EN MODO ALGUNO REPRODUCIDA, RECOPILADA, TRANSMITIDA, TRANSFERIDA, DIFUNDIDA, REDISTRIBUIDA O
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 irmoodys.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 (seguin 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” 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 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 segun 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 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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