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’ s s Fundada en 1979, GTD es uno de los principales actores de la industria de
Lineas de Bonos AA- telecomunicaciones chilena, entregando servicios en los segmentos residenciales y
comerciales en la zona centro norte del pais a través de su filial GTD Manquehue y en la
INDICADORES RELEVANTES zona sur de Chile a través de su filial Telsur (“AA/Estables” por Feller Rate). A esto se
2020 2021 Mar-22 suman los mudltiples servicios entregados a clientes empresa, corporaciones vy
Margen Ebitda (" B7%  BT%  3B2% mayoristas a través de distintas filiales.
Endeudamiento total 23 25 2,5 . i i ) L, ;
Endeudamiento financiero 17 18 19 La compafiia ha realizado una importante inversion en tecnologia, lo que le ha
Ebitda / Gastos financieros (12 58 56 51 permitido construir una _robusta mfraestrl_Jctura de fibra Optica a nivel nacional, con d(_)s
Deuda financiera / Ebitda (1 37 37 38 cables troncales submarinos que le permiten tener cobertura en gran parte del territorio
Deuda financiera neta / Ebitda 26 57 37 nacional y que son el eje de su portafolio de servicios, transformandose en una
1)) ) ) s . . .
‘ — importante ventaja frente a sus competidores.
FCNO / Deuda Financiera @ 24% 29% 25%
Liquidez corriente 05 09 0.9 Aparte de los servicios tradicionales, como internet y telefonia, la compafiia ha
(1) Ebitda: Resultado operacional + depreciacion y amortizacion. incursionado en los servicios de Tecnologia de la Informacion (TI), entregando servicios
(2) Deuda Financiera: Incluye pasivos por arrendamiento debido a .. . . . .
NIIF 16 como conectividad satelital, data center, ciberseguridad a clientes empresas y

corporaciones, ademas de arrendar ancho de banda de sus cables troncales a clientes

PERFIL DE NEGOCIOS: SATISFACTORIO mayorista.

- 2 En 2012 GTD comenz6 su proceso de expansién internacional, manteniendo a la fecha
Principales Aspectos s S % . . ~ ., .
Evaluados _ 5 8B . operaciones en Colombia, Espafia, Pert y Ecuador, con negocios enfocados a atender a
3 § S| 8 3 clientes empresas, corporaciones y mayoristas. La adquisicibn mas reciente es su
Posicion de mercado ] participacién minoritaria en la italiana Fibraweb, empresa dedicada al despliegue de
Diversificacion de servicios [ fibra 6ptica y servicios de conectividad de empresas, en octubre de 2021.

Industria competitiva -

- ‘ X A marzo de 2022, los ingresos consolidados de GTD alcanzaron los $ 101.180 millones,
Exposicion a cambios regulatorios - .., . . .
con una variacion de 14,7% respecto de igual periodo de 2021. Esta alza se explica por
mayores ingresos del segmento empresas, con un fuerte crecimiento observado en
= Per(, Colombiay Espafia, destacando en particular el aporte de Secure Soft. A su vez, se
Principales Aspectos s 3 g puede observar un alto grado de diversificacidén por tipo de servicio, siendo su principal
Sraluatcs 3 z g 2 é fuerte el internet con un 29,9% de los ingresos, seguido por los servicios de
o < £ »o » N
Rentabilidad y mérgenes - conectividad.
Generacion de flujos B Asi, el Ebitda al cierre de marzo de 2022 fue de $ 33.569 millones, con un margen
E”‘;e“tdamie”t" = Ebitda del 33,2%, lo que es inferior al promedio de 35,2% exhibido entre 2017 y 2021.
overturas
Liquidez ] La deuda financiera de GTD al cierre de marzo fue de $ 482.901 millones (incluyendo

pasivos por arrendamiento), la cual se encuentra compuesta en un 81,8% por
préstamos bancarios, en un 13,0% por bonos (los cuales fueron emitidos por la filial
Telsur) y el resto corresponde a pasivos por arrendamiento debido a NIIF 16.

En el periodo, el nivel de endeudamiento financiero de la compafiia alcanzo las 1,9
veces, superior a las 1,8 veces registradas al cierre de 2021. El indicador de deuda
financiera neta sobre Ebitda se mantuvo en 3,7 veces, sin registrar variaciones respecto
de diciembre, mientras que se aprecid un deterioro en la cobertura de gastos
financieros, que esta en torno a 5,1 veces (5,6 veces al cierre de diciembre de 2021).

La liquidez de GTD esta calificada como "Robusta”, gracias a la mantencién de caja y
equivalentes por $ 10.636 millones al cierre de marzo de 2022, un FCNOA en torno a
los $ 120.000 millones y la presencia de lineas de crédito. A lo anterior, se agrega la
Arelicze ol SelsEipe apertura de un proceso de aumento de capital en febrero de 2022.
camila.sobarzo@feller-rate.com
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PERSPECTIVAS: ESTABLES

ESCENARIO BASE: Considera que la comparfia mantendra una fuerte generacion de
flujos operacionales y una politica conservadora de reparto de dividendos.

Dado que GTD se encuentra en un periodo peak de inversiones, se espera que
mantenga un alto nivel de endeudamiento, con un indicador de deuda financiera neta
sobre Ebitda con méaximos en torno a las 3,5-4,0 veces, el cual deberia disminuir a
rangos de 2,0 a 3,0 veces en periodos de rentabilizacion de dichas inversiones.

ESCENARIO DE BAJA: Se podria gatillar ante aumentos en el nivel de endeudamiento
por sobre lo contemplado en el escenario base, que impulsen el indicador de deuda
financiera neta sobre Ebitda sobre las 3,5 veces de forma estructural.

ESCENARIO DE ALZA: Se podria gatillar ante un plan de inversiones menos exigente,
que permita disminuir el nivel de endeudamiento de la compafila y alcanzan un
indicador de deuda financiera neta sobre Ebitda en torno a las 1,5 veces de forma
estructural.

PERFIL DE NEGOCIOS: SATISFACTORIO
= Satisfactoria posicién de mercado de sus servicios entre Aricay Punta Arenas.
= Alto grado de diversificacion por tipo de servicios.

= Participacién en una industria altamente competitiva, intensiva en inversiones y
expuesta a cambios tecnoldgicos.

= Exposicién a cambios en las regulaciones de la industria de telecomunicaciones.
POSICION FINANCIERA: SATISFACTORIA

= Robusta posicion de liquidez.

= Buenay estable capacidad de generacion de flujos operacionales.

= Aumento en el endeudamiento ligado a financiamiento de plan de inversiones.
= Conservadora politica de dividendos.

Prohibida la reproduccion total o parcial sin la autorizacion escrita de Feller Rate. www.feller-rate.com
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PERFIL DE NEGOCIOS
GTD Grupo Teleductos es controlada
por Inmobiliaria e Inversiones El Coigiie SATISFACTORIO
Limitada, que posee el 99,4% de la
propiedad. GTD Grupo Teleductos S.A. (GTD) fue fundada en 1979 bajo el nombre de

Comunicaciones Capitulo Ltda. En sus comienzos, la compariia prestd servicios de

Inmobiliaria e Inversiones El Coiglie es L . L . - .
telecomunicaciones a la industria financiera, en particular, al mundo bancario.

el vehiculo de inversion de la familia

Casanueva, que posee mas de 40 afios Con este fin, la compafiia comenzé un despliegue de redes de cobre, la cual fue

de experiencia en el rubro. complementada en 1991 con su primer despliegue de fibra éptica en la modalidad
EVOLUCION DE LOS INGRESOS LAN.

En millones de pesos En 2005, la compafiia adquiri6 el proveedor de internet Manquehue Net,

renombrandolo como GTD Manquehue. Esta operaciéon permitié que la empresa se
350.000 expandiera al sector residencial, diversificando su cartera de clientes, a lo cual se sumé
300000 1 la adquisicion de la Compafiia Nacional de Teléfonos, Telefonica del Sur S.A. (Telsur,
250,000 1 actualmente clasificada en “AA/Estables” por Feller Rate) y de Telefénica de Coyhaique
200.000 S.A. (Telcoy) en 2010.

150.000 A
100.000 A
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A partir de 2012, la compafiia comenzd un proceso de expansion internacional, a través
de la adquisicién de Flywan en Colombia, a lo cual posteriormente se sumaé la compra
de empresas en Per( y Espafia.

2019 2020 2021 mar-21 mar-22 . . ~ . -z
La estrategia competitiva de la compafila se sustenta en su fuerte inversion en

Bintemet DTelefonia infraestructura de redes de fibra 6ptica, en la busqueda de economias de escala para
@ Television DServicios de conectividad negociar con proveedores internacionales y en la obtencién de tecnologia de punta,
O Senvicios Tl B0tos con el fin de no solo entregar servicios de telecomunicaciones, sino que también

entregar soluciones integrales de Tl a la medida de sus clientes.

GTD actualmente mantiene operaciones directas en Chile, Colombia, Espafia y Peru, a
lo cual se suma la venta de servicios en Ecuador a través de la filial peruana Secure Soft.
Asimismo, desde octubre de 2021 mantiene una participacién minoritaria en la Italia
Fibraweb, a través de su filial en Espafia.

En marzo de 2022, a través de su filial en Pert, GTD adquirié el 25% de Secure Soft,
obteniendo asi el 100% de la propiedad de esta compaiiia.

IMPACTO POR PANDEMIA DE COVID-19

El avance de la pandemia de Covid-19 obligé a distintos paises, incluido Chile, a tomar
medidas con el fin de evitar la propagacién del virus. Entre ellas, se consideraba el
restringir el libre desplazamiento de las personas, cierres de operaciones para distintas
industrias, entre otros.

Producto de la contingencia sanitaria, se observd un aumento en la demanda de
servicios de telecomunicaciones por parte del sector residencial, principalmente
aquellos relacionados a internet, dado el auge el teletrabajo y de la educacion a
distancia. Sin embargo, la demanda de servicios por parte de clientes comerciales,
empresas y corporaciones se vio afectada debido a medidas como cuarentenas, que
impedian el uso de las instalaciones de los clientes.

Durante el cuarto trimestre de 2020 y 2021, sin embargo, la demanda de estos
segmentos mostré una fuerte recuperacion, en linea con la flexibilizacién de las
medidas sanitarias por parte de la autoridad, volviendo a niveles prepandemia.

GTD, junto a otros competidores de la industria de las telecomunicaciones, llegaron a
un acuerdo con el Estado de Chile a finales de marzo de 2020 para ofrecer un plan
solidario gratuito a clientes residenciales pertenecientes al 40% mas vulnerable de la
poblacion, segun el Registro Social de Hogares (RSH). Este plan, cuya gratuidad se
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extendié en un primer momento por 60 dias, ofrecia una conexién de 2 Mbps a clientes
de internet fijo; un pack de 300 SMS, 300 minutos, acceso a algunos sitios estatales y
una conexion de 256 Kbps a clientes moviles con contrato y acceso gratuito a algunas
redes sociales y a sitios estatales a clientes maoviles sin contrato.

Durante julio de 2020, este acuerdo se renegocid, aumentando su cobertura al 60%
mas vulnerable de la poblacién segun el RSH y aumentando las velocidades de
conexion para clientes de internet fijo (de 2 Mbps a una velocidad entre 2 'y 4 Mbps) y
de internet movil (de 256 Kbps a una velocidad entre 256 y 512 Kbps). Ademas, se
extendié el plazo para solicitarlo hasta junio de 2022, con vigencia por 3 meses.

En el caso de GTD, se observé un aumento en la mora mayor a 60 dias al cierre de
2021, aunque su cartera bruta de cuentas por cobrar sobre ingresos mostré una mejora
respecto de 2020. A marzo de 2022, en tanto, se mantiene la tendencia al alza en la
mora mayor a 60 dias, mientras que la cobertura sobre 60 dias se mantiene estable.

Se espera que el crecimiento de la morosidad se estabilice durante 2022, aunque esto
se puede ver afectado por las circunstancias econdmicas del pais y el impacto que
puedan tener en los clientes de la compafiia.

SATISFACTORIA POSICION
CALIDAD DE SERVICIO E
NUEVAS TECNOLOGIAS

El grupo GTD es uno de los principales competidores en la industria nacional de
telecomunicaciones, con cobertura en gran parte del territorio nacional.

COMPETITIVA  SUSTENTADA EN
INVERSION EN INFRAESTRUCTURA Y

La filial GTD Manquehue se encarga de entregar servicios residenciales y comerciales
en la zona centro norte del pais, con cobertura desde la Regién de Arica y Parinacota
hasta la regién del Libertador Bernardo O'Higgins. En estas zonas, la cobertura se
concentra en las capitales regionales y en algunas zonas urbanas de la Region de
Valparaiso.

La zona sur, en tanto, es atendida a través de la filial Telsur, con cobertura desde la
region de O'Higgins hasta la regidn de Aysén, tanto en las capitales regionales como en
zonas mas alejadas de los radios urbanos.

GTD se ha destacado por su fuerte inversion en infraestructura de redes, siendo una de
las pioneras en la habilitacion de redes de fibra Optica a nivel nacional. Para esto cuenta
con dos cables submarinos troncales, uno perteneciente a Teleductos (que a su vez lo
arrienda a Telsur) que abarca el territorio entre Puerto Montt y Puerto Chacabuco vy el
otro es el cable Prat, cuya puesta fue a finales de 2021 y cuya extension es de Arica a
Puerto Montt, conectandose con el cable mencionado anteriormente.

Esto le ha permitido mantener un alto nivel de calidad de servicio, reflejado en una tasa
de reclamos inferior al total global en las categorias Internet Fijo, Television de Pago y
Telefonia Local segun el Ranking de Reclamos de Telecomunicaciones para el segundo
semestre de 2021, presentado por la Subsecretaria de Telecomunicaciones (Subtel) en
marzo de 2022.

Al mantener un servicio con baja cantidad de reclamos, el riesgo de perder parte de la
cartera de clientes (en particular del segmento residencial) se reduce, lo que es un
elemento clave para mantener la posicion competitiva en esta industria, a lo que se
suma la posibilidad de tener precios més altos que la competencia, dado el elemento
diferenciador.

Las participaciones de mercado del Grupo GTD varian segun el tiempo en que la
compafiia se ha posicionado en cada localidad. La filial Telsur exhibe una mayor

www.feller-rate.com
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presencia en las zonas surefias, mientras que todavia se observan posibilidades de
crecimiento en la zona centro norte.

Los segmentos empresas, corporaciones y mayoristas, en tanto, son cubiertos por las
filiales GTD Teleductos, GTD Telesaty GTD Intesis, entregando servicios que van desde
telecomunicaciones a servicios integrales de TI. Para esto, la compafiia mantiene una
serie de alianzas estratégicas con proveedores internacionales de software, como Cisco,
Microsoft, Nokia, entre otros, la cuales le permiten elaborar soluciones a las medidas de
lo requerido por los clientes.

ALTA DIVERSIFICACION DE INGRESOS POR SERVICIO, PERO
CONCENTRADOS EN CHILE A NIVEL GEOGRAFICO

GTD entrega servicios de telecomunicaciones y Tl a clientes residenciales, comerciales,
empresas, corporaciones y mayoristas (que corresponden a otras compafiias de
telecomunicaciones).

En el segmento residencial y comercial, se ha impulsado una estrategia de crecimiento
dentro de sus zonas de operacion, priorizando la expansién a lugares sin cobertura,
debido a que esto permite llegar a niveles més altos de potenciales nuevos clientes. En
el caso de los otros segmentos, en tanto, la compafiia ha ampliarse a la entrega no solo
de servicios de telecomunicaciones, sino que también de servicios de conectividad y de
TI.

Al evaluar la cartera de servicios, en tanto, la compariia los agrupa en las categorias de
Telefonia, Internet, TV, Servicios de Conectividad y Otros.

— INTERNET

Al cierre de marzo de 2022, Internet represent6 un 29,9% del total de los ingresos de la
compariia, manteniendo una tendencia al alza en los Gltimos afios, en linea con la
relevancia de este servicio es la actualidad.

GTD entrega el servicio de Internet principalmente bajo la modalidad FFTx (Fibra a la
casa o Fibra a la empresa, dependiendo del tipo de cliente). Esta tecnologia permite
entregar anchos de banda superiores, ademéas de proveer la mejor calidad de
transmision de informacién, pero el gasto en inversién asociado a su instalacién e
implementacién es mayor al de otras tecnologias disponibles en el mercado.
Actualmente, la compafiia ofrece velocidades entre 400 y 900 Mbps en el segmento
residencial.

La compafiia mantiene una fuerte inversién en sus redes, continuando con la expansion
de su red de fibra 6ptica y reforzando la ya existente, con el objetivo de mantener la
calidad del suministro y evitar cortes o intermitencias.

Segun estadisticas de la Subtel, al cierre de marzo de 2022, la compafiia mantiene més
de 338.000 conexiones a Internet Fijas, de las cuales el 95,2% se entrega a través de
fibra Optica mientras que el porcentaje restante se suministra, mayoritariamente,
mediante ADSL. Al observar a los principales competidores en el segmento, Movistar y
VTR, més del 90% de las conexiones de la primera son a través de fibra 6ptica mientras
que mas del 93% de las conexiones de la segunda son a través de HFC.

En términos de participacion de mercado, la compafiia posee el 7,8% de las conexiones
a nivel nacional, considerando las filiales Telsur, Telcoy y GTD Manquehue.
— TELEFONIA

El &rea de servicios de Telefonia se encarga de prestar servicios telefénicos y otros
servicios relacionados a practicamente todos los segmentos de clientes de GTD.

www.feller-rate.com




Feller Rate

Clasificadora
de Riesgo

GTD GRUPO TELEDUCTQOS S.A.

INFORME DE CLASIFICACION - AGOSTO 2022

A nivel industria, se ha visto una tendencia general a la disminucion en el nimero de
lineas telefénicas y en la disminucion de los ingresos ligados a servicios fijos, debido a la
irrupcion de los servicios maviles y a los servicios de voz basados en datos.

En el caso de GTD, se mantiene esta tendencia en el segmento residencial, con una
menor contratacion de servicios de telefonia. Sin embargo, se ve compensando en
parte por la cantidad de clientes comerciales, empresas y corporaciones que requieren
del servicio debido a la naturaleza de sus negocios. Asi, a marzo de 2022, el grupo
alcanza una participacion de mercado del 12,9%.

GTD también ofrece servicios de telefonia movil, sin embargo, estos no alcanzan a
representar un 0,5% de la participaciéon de mercado en esa industria, y se ofrecen
principalmente como servicios complementarios a clientes ya existentes.

A nivel de ingresos, la telefonia representé un 7,4% del total al cierre de marzo de 2022.

— TELEVISION

Los servicios de Television representaron, al cierre de marzo de 2022, un 12,1% de los
ingresos de GTD en el periodo.

La compariia mantiene este producto como complemento a sus servicios de telefonia e
internet, en el marco de la estrategia de venta mediante “paquetizacién”. Esta consiste
en la venta del servicio a clientes que ya cuenten con productos o captar clientes nuevos
mediante la venta de otros servicios.

Se espera que este segmento enfrente nuevos desafios con la irrupcibn masiva de
servicios de streaming, a través de distintas plataformas de pago como Netflix o
Disney+, que entregan una propuesta de valor distinta a través de contenido exclusivo y
de video bajo demanda, lo que presionaré los mérgenes de la television tradicional de
pago a la baja.

A nivel nacional, considerando las filiales Telsur, Telcoy y GTD Imagen, la compafiia
alcanza una participacion del 4,9%.

— SERVICIOS DE CONECTIVIDAD

Los servicios de conectividad estan enfocados en los segmentos de clientes empresas,
corporaciones y mayoristas. A marzo de 2022 , representaron el 22,1% de los
ingresos de GTD.

Entre estos se consideran la entrega de servicios de conectividad a través de redes
troncales, redes metropolitanas y plataforma de Banda Ancha Satelital (plataforma
VSAT). A esto se suma, en el caso de empresas y corporaciones, servicios como la
entrega de enlaces dedicados de internet, la habilitacion de redes privadas y servicios
en la nube, entre otros.

— OTROS

Dentro de Otros Servicios, se consideran negocios como los Data Center y venta de
servicios de TI, como ciberseguridad o desarrollo de soluciones segun lo especificado
por los clientes. A marzo de 2022, representaron el 28,5% de los ingresos de GTD.

Por otra parte, a nivel geografico tanto los ingresos de GTD como su ganancia bruta se
concentraron en Chile, con un 88,6% y 90,6%, respectivamente. Se espera que, en los
proximos afios, a medida que la empresa consolide sus inversiones internacionales, se
observe una mayor diversificacion en este punto.
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PLAN ESTRATEGICO PARA LOS PROXIMOS ANOS ENFOCADO EN EL
SEGMENTO EMPRESAS

Al cierre de marzo de 2022, el 70,1% de los ingresos de la compafiia provino del sector
empresas, dentro del cual se incluyen empresas, grandes corporaciones y mayoristas.

Aparte de los servicios tradicionales de telecomunicaciones, este segmento hoy en dia
también demanda servicios mas especializados, desde conexiones a internet a través de
enlaces dedicados, hasta la ejecucion de servicios Tl armados segun sus necesidades.
Estos servicios poseen una rentabilidad distinta a lo observado en el segmento
residencial, especialmente aquellos que son soluciones personalizadas. Sin embargo,
también conllevan riesgos distintos.

De especial relevancia hoy en dia, producto de la creciente digitalizacion de servicios y
los volumenes de datos sensibles que se transan en linea, es el tema de ciberseguridad.
Esto se observa como un tema clave para las empresas, no sélo en la proteccion de
datos, sino que también en la prevencion y evaluacion de los sistemas de protecciéon de
estos, como en la creacidn de potenciales respuestas frente a ciberataques.

Se espera que la demanda por todo este tipo de servicios siga creciendo en los
préximos afios, frente a lo cual la disponibilidad tanto de hardware (data centers, acceso
a nodos internacionales, etc.), de software y servicios (en la elaboracién de soluciones
personalizadas) seran elementos importantes para captar y retener clientes.

En hardware y software, resulta de especial relevancia la obtencién y mantencion de
alianzas con proveedores, con el fin de acceder a las tecnologias demandadas por los
clientes en sus soluciones Tl (como, por ejemplo, acceso a servicios en la nube) y para
tener la posibilidad de acceder a nuevas tecnologias a medida que aparecen.

GTD, en los ultimos afios, se ha enfocado en transformarse en un proveedor de
soluciones integrales, expandiendo su catalogo de servicios mas alla de conectividad.
Dentro de sus iniciativas, destaca la adquisicion de Secure Soft, la cual les permite
ofrecer servicios de ciberseguridad. Se espera que la compariia mantenga este giro en
su estrategia, enfocandose en la entrega de distintos tipos de servicios TI.

INDUSTRIA  ALTAMENTE COMPETITIVA E INTENSIVA EN
INVERSIONES

Debido a las caracteristicas intrinsecas de las telecomunicaciones a nivel global, la
industria chilena presenta un alto nivel de competitividad, presionando a las compafiias
a realizar esfuerzos comerciales y econdmicos para mantener sus posiciones
competitivas y participaciones de mercado.

Por otra parte, las caracteristicas de la industria exponen a las compafiias incumbentes a
realizar fuertes inversiones para mantener su competitividad, asociadas a mantener
tanto la calidad y cobertura de sus redes, como a implementar nuevos productos y
tecnologias explotables comercialmente, ademas de constantemente explorar las
distintas areas de desarrollo futuro.

EXPOSICION A CAMBIOS REGULATORIOS

Una de las caracteristicas relevantes de la industria de telecomunicaciones, a nivel
global, es la evolucidon constante, lo cual se ha traducido en la aparicion de nuevas
regulaciones e instancias normativas.

Actualmente, los cambios normativos que enfrenta la industria apuntan principalmente
a un mayor nivel de competitividad, calidad de servicio y mejoras tecnolégicas. Entre
estos cambios se pueden destacar:
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— PORTABILIDAD NUMERICA

En diciembre de 2010, se publicé la Ley N° 20.471, que cred el organismo
implementador de la portabilidad numérica, la cual permite al usuario mantener su
numero telefénico pese al cambio de una compainiia a otra.

Dicha ley introdujo nuevas disposiciones en la Ley General de Telecomunicaciones
obligando a todo concesionario de servicio publico a implementar un sistema de
portabilidad. Adicionalmente, la ley establecid que la administracion de la base de
datos de la numeraciéon estaria a cargo de un Organismo Administrador de la
Portabilidad, el cual seria designado mediante una licitacion efectuada por los
concesionarios. El reglamento de dicha licitacion fue aprobado por el Ministerio de
Trasportes y Telecomunicaciones (MTT), a través del decreto N° 16 del 01 de febrero de
2011, publicado en el Diario Oficial, con fecha 18 de marzo de 2011.

Este cambio normativo ha facilitado la movilidad entre compafias de teléfonos,
incrementando la competencia y orientando a las compafiias a entregar mejores niveles
de servicio para retener a sus clientes.

El efecto para GTD ha sido marginal dada su baja exposicion a telefonia mévil y al
menor peso que la telefonia en general ha adquirido con el tiempo en su mix de
productos.

— REGLAMENTO DEL SERVICIO DE TELECOMUNICACIONES

Mediante Decreto N° 18 de 2014, publicado en el Diario Oficial con fecha 13 de febrero
de 2014, el MTT, a través de la Subtel, dict6 el Reglamento del Servicio de
Telecomunicaciones, el cual tiene por objeto principal regular los derechos vy
obligaciones tanto de los suscriptores y/o usuarios como de los proveedores respecto
de los servicios de telecomunicaciones.

Dentro de lo mas relevante que incorpora este Reglamento, destaca el hecho que
ademas del servicio telefénico (voz), reglamenta los servicios de acceso a Internet y de
Television.

Se espera mayores costos en servicios e informacion al cliente, debido a que se limitan
los beneficios asociados a la paquetizacién de productos y a la contratacién de varios
servicios de forma conjunta.

El Reglamento entré en vigencia el 13 de junio de 2014 y el efecto sobre las
operaciones de GTD ha resultado marginal.
— PROCESOS TARIFARIOS

De las filiales de GTD, 4 estan sujetas a procesos de fijacion de tarifas: Telsur, Telcoy,
GTD Manquehuey Telesat.

El decreto tarifario actual de GTD Manquehue se publicé en marzo de 2016, mientras
que los de Telesat y Telsur se publicaron en octubre de 2018 y diciembre de 2019,
respectivamente. Todos tienen una vigencia de 5 afios.

El decreto tarifario de Telcoy, en tanto, fue publicado en enero de este afio con vigencia
hasta 2025.
— VELOCIDAD MINIMA DE INTERNET

En noviembre de 2017, se publicé la Ley N° 21.046 que establecio la obligacién, por
parte de las compafias de telecomunicaciones, de garantizar una velocidad minima
para el servicio de acceso a Internet.
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Dicha ley introdujo modificaciones a la Ley General de Telecomunicaciones y establecio
que los proveedores deben garantizar un porcentaje de las velocidades promedio de
acceso a Internet para los distintos tramos horarios, y a la vez poner a disposicion de los
usuarios un sistema que permita corroborar el cumplimiento de lo ofrecido en el
contrato de prestacion de servicios. Esta obligacién comenzara a ser aplicada a partir de
6 meses de publicada la norma técnica.

FACTORES ESG CONSIDERADOS EN LA CLASIFICACION

— AMBIENTALES

La sociedad, en general, no se ve afectada por conceptos relacionados con el
mejoramiento o inversidon de procesos, verificacion y control de cumplimiento de
ordenanzas y leyes relativas a proceso industriales que pudieran afectar en forma a la
proteccion del medioambiente.

— SOCIALES

Los principales actores sociales vinculados a la empresa son sus trabajadores. Al
respecto, la mayor parte de la regulacidon laboral vigente se aplica a la industria en
consideracion al vinculo o relacién laboral existente entre la entidad y sus empleados.

En este sentido, la compafiia mantiene un plan corporativo con 3 pilares: salud, hogar y
trabajo. En salud, la compafiia ha creado protocolos y procedimientos enfocados en el
manejo de la pandemia de Covid-19, ademas de mantener todos los elementos de
proteccion personal para los equipos en terreno.

En hogar, la compafiia ha impulsado actividades online para sus colaboradores, y en el
pilar trabajo, han implementado iniciativas para gestionar de forma eficiente el trabajo
a distancia.

A su vez, respecto de las comunidades en su entorno, la empresa mantiene la linea de
contribuir al desarrollo de estas, segun lo establecido en su Cédigo de Etica, mientras
que las relaciones se canalizan a través de la Gerencia de Relaciones Institucionales.

— GOBIERNOS CORPORATIVOS

Considera como suficientes aspectos de sus gobiernos corporativos, donde la empresa
es administrada por un directorio de 7 miembros, elegidos por un periodo de 3 afios,
pudiendo ser reelegidos.

Respecto de la disponibilidad de informacion, la empresa publica en su sitio web para
inversionistas sus estados financieros y analisis razonados.
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POSICION FINANCIERA

Ingresos en millones de pesos

400.000 - B - 45% SATISFACTORIA
350.000 r40%
— L 35%
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r 25%
200000 + L 20% Mantiene ingresos operacionales al alza y estd en proceso de
10.000 1 L 1% rentabilizacién de nuevas inversiones
100.000 - L 10%
50000 1 - 5% Dadas las caracteristicas de competencia y de desarrollo tecnoldgico de la industria de
0 PR 0% telecomunicaciones, la evolucion de los ingresos de GTD varia al evaluar los segmentos
2016 2017 2018 2019 2020 2021 Mar. d li
20 e clientes.

s s |\ Ebitd . . . - ..
fresos argen =biea En el caso de los clientes residenciales, esta ligada a la expansién de sus redes a

EVOLUCION ENDEUDAMIENTO E : L - . .
INDICADORES DE SOLVENCIA localidades con poca o nula presencia junto con la mantencion del nivel de servicio,

25 - N mientras que en el caso de los clientes empresa, corporaciones y mayoristas, se debe a
la incorporacion tanto de nuevos mercados, ampliando la base de clientes, como al
desarrollo de nuevos servicios y productos que permitan entregar un valor agregado.

- M -

1,5 L

1,0 | i

0,5 A [

r Al evaluar los ingresos y la ganancia bruta de la empresa, las empresas extranjeras que

00 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ 2 se encuentran en una fase de crecimiento y requieren de maduracién para tener

2016 2017 2018 2019 2020 2021 %3'2 margenes similares a Chile; y un mayor nivel de competencia. Se espera que desde

=== Leverage Financiero (Eje izq.) 2022, la companfia se enfoque en el proceso de rentabilizacién de sus inversiones,

O Deuda Francera | Ebida permitiendo estabilizar los margenes.

QUSRI e ELELEES IR RELE A marzo de 2022, los ingresos consolidados de GTD alcanzaron los $ 101.180 millones,
con una variacion de 14,7% respecto de igual periodo de 2021. Esta alza se explica por
mayores ingresos del segmento empresas, con un fuerte crecimiento observado en

Se espera que, a futuro, la compafiia cada vez enfoque més recursos en el desarrollo de
los servicios de TI, debido al mayor retorno asociado a estos, en desmedro de algunos
productos tradicionales de telecomunicaciones, como telefonia y televisidn, cuyo
margen haido ala baja en los ultimos afios.

o =~ N W s OO N o O

DEUDA FINANCIERA

60% A

50% - Pert, Colombia y Espafia, destacando en particular el aporte de Secure Soft.

40% 1 Respecto de los costos de venta, estos aumentaron un 20,4% en el periodo, alcanzando

0% | los $ 66.317 millones, producto de mayores costos en operacién y mantenimiento de
infraestructura, y un aumento en los costos de television e internet. Se observa también

20% un alza de 15,2% en los gastos de administracion y ventas del periodo, que fueron de $

10% | 22.034 millones.

% } } } } } } } Cabe destacar también que la compafiia esta expuesta en parte a la volatilidad del tipo
2016 2017 2018 2019 2020 2021 Mar. de cambio, debido al pago a sus proveedores internacionales de servicios (como
2022 internet, television y distintos servicios Tl) en monedas distintas a la funcional.

Asi, el Ebitda al cierre de marzo de 2022 fue de $ 33.569 millones, aumentando un 5,5%
desde marzo de 2021, con un margen Ebitda del 33,2%, lo que es inferior al promedio
de 35,2% exhibido entre 2017 y 2021.

La generacion de flujos de GTD en los ultimos afios ha sido fuerte, aunque se ha visto
afectada por mayores desembolsos por bienes y servicios, en parte por la mayor
cantidad de productos y servicios disponibles y también producto del alza en el tipo de
cambio. A pesar de esto, se espera que siga creciendo a medida que la compafiia
continde su proceso de expansion.

Por su parte, la capacidad de pago de la compariia (medida a través del indicador Flujo
de Caja Neto Operacional Ajustado (FCNOA) sobre deuda financiera) alcanzo, al cierre
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PRINCIPALES FUENTES DE LIQUIDEZ de marzo de 2022, un 24,8%, inferior al 28,9% registrado al cierre de diciembre de
Caja y equivalentes, al cierre de marzo de 2022 2021.
por § 10.636 millones. o
Flujo de fondos operativos consistentes con un Feller Rate espera que, durante 2022, GTD avance en el proceso de rentabilizacion de

margen Ebitda en el rango considerado en sus inversiones, con el fin de mantener sus margenes operacionales y su capacidad de

nuestro escenario base. generacion en un nivel acorde a la clasificacion de riesgo actual.
Presencia de lineas de crédito no
comprometidas.
prome” ENDEUDAMIENTO Y COBERTURAS:
PRINCIPALES USOS DE LIQUIDEZ
Amortizacién de obligaciones financieras acordes Se prevé alcanzar maximos de endeudamiento dado el importante

al calendario de vencimientos.

CAPEX asociado a plan de inversiones plan de inversiones y por la emision de bonos corporativos.

Dividendos segun politica de reparto. o N . . . , .
En los dltimos afios, GTD ha mantenido un fuerte plan de inversiones, tanto organico

como inorganico, con el fin de expandir su infraestructura de redes, mantener la calidad
de su servicio y expandirse a otros mercados, con nuevas propuestas de valor. Este
crecimiento ha sido financiero mediante una mezcla de fondos propios de la compafiia
y por el financiamiento obtenido desde instituciones financieras.

Durante 2020, la compafiia concluy6 la construccion del cable submarino Prat, con un
costo cercano a los US$ 100 millones de dodlares y cuyo obijetivo es, en parte, aumentar
la resiliencia del servicio de la compafiia y, por otra parte, aumentar la conectividad y
permitir a clientes arrendar parte del ancho de banda.

A nivel inorganico, la companiia concretd en octubre de 2021 la adquisicion del 39,7%
de la propiedad de Fibraweb, por un monto cercano a los € 8,9 millones, y del 25%
restante de la participacion en Secure Soft.

A lo anterior, se suma la obtencién, también en octubre, de un crédito sindicado por un
monto total de $ 190.000 millones, destinado al refinanciamiento de pasivos de corto
plazo, y la obtencién de un préstamo bancario en marzo de 2022 con Banco Itau.

Todo lo anterior implica que la deuda financiera de la compafiia ha mostrado un
crecimiento sostenido en los ultimos 5 afios, alcanzando los $ 482.901 millones a marzo
de 2022. A la fecha, esta se encuentra compuesta en un 81,8% por préstamos
bancarios, en un 13,0% por bonos (emitidos por la filial Telsur) y el resto corresponde a
pasivos por arrendamiento debido a NIIF 16.

En el periodo, el nivel de endeudamiento financiero de GTD alcanz6 las 1,9 veces, el
méximo histérico registrado en el horizonte observado. El indicador de deuda
financiera neta sobre Ebitda se mantuvo en 3,7 veces, sin registrar variaciones respecto
de diciembre de 2021, mientras que se aprecié un deterioro en la cobertura de gastos
financieros, que esta en torno a 5,1 veces (5,6 veces al cierre de 2021).

Respecto del plan de inversiones para 2022, se estima que este estara en el margen del
25% de los ingresos para el afio, con énfasis principalmente en crecimiento en nuevas
zonasy en instalaciones de nuevos clientes.

En opinién de Feller Rate, las mayores presiones transitorias no implicarian un deterioro
estructural sobre su calidad crediticia. Ello, considerando que la compafiia mantendra
un plan activo de politicas financieras, eficiencias operacionales y rentabilizacion de
inversiones, de tal forma que su posicidon financiera no se vea afectada de manera
adicional.

La compafiia planea realizar una emision de bonos, el cual se destinara principalmente
al refinanciamiento de pasivos. Dado esto, no se espera que esto impacte en los
indicadores de cobertura de la empresa. Feller Rate espera que, hacia finales de 2023,
el indicador de deuda financiera neta se acerque a las 3,0 veces.
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LIQUIDEZ: ROBUSTA

La liquidez de GTD est4 calificada como “Robusta” y contempla un FCNOA anualizado
entorno alos $ 119.587 millones junto a una caja y equivalentes por $ 10.636 millones a
marzo de 2022. A esto se suman lineas de crédito no comprometidas con diversas
instituciones financieras cercanas a los $ 32.000 millones y al anuncio sobre el comienzo
de un proceso de aumento de capital en febrero de 2022.

El uso de fondos considera un plan de inversiones en torno a los $ 108.000 millones,
ligeramente inferior a lo registrado en 2021 y el cual se espera sea financiado con una
mezcla de recursos propios y lo obtenido en el aumento de capital, ademas de
vencimientos financieros por $ 62.974 millones dentro de los préximos 12 meses y el
pago de dividendos. Cabe destacar que parte de los vencimientos financieros de corto
plazo seran refinanciados con los fondos provenientes de la emision de bonos.

GTD posee una politica de dividendos catalogada como conservadora, con un reparto
en torno al 30% de las utilidades liquidas del ejercicio.
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NUEVAS LINEAS DE BONOS
CLASIFICADAS EN “AA-/ESTABLES”

GTD inscribi6é dos lineas de bonos, con un plazo de 10 y 30 afios, por un monto maximo
de UF 8 millones cada una.

Los fondos provenientes de la colocacion de los bonos correspondientes a las Lineas se
destinaran al refinanciamiento de pasivos, capital de trabajo y/o financiamiento de
inversiones, y podra también destinarse al pago de comisiones y gastos asociados a
cada Emisor con cargo a la Linea. El uso especifico que el Emisor dara a los fondos
obtenidos de cada emisidn se indicara en cada Escritura Complementaria.

LINEA DE BONOS

Monto maximo de la linea UF 8 millones

Moneda de emision Pesos, UF o délares

Fecha de inscripcion 10901

Plazo de la linea 10 afios

Rescate anticipado Total o parcial, en los términos que se indique en las respectivas escrituras complementarias de cada serie de bonos.
Conversion No contempla

Resguardos Suficientes

Garantias La emisién no contempla garantias, salvo el derecho de prenda general sobre los bienes del emisor de acuerdo a los

articulos 2.465 y 2.469 del Codigo Civil.
(1) Segun escritura de fecha 10 de diciembre de 2020, Repertorio N° 4.888-2020, de la 29° Notaria de Santiago.

LINEA DE BONOS

Monto maximo de la linea UF 8 millones

Moneda de emision Pesos, UF o délares

Fecha de inscripcion 1091

Plazo de la linea 30 afios

Rescate anticipado Total o parcial, en los términos que se indique en las respectivas escrituras complementarias de cada serie de bonos.
Conversion No contempla

Resguardos Suficientes

Garantias La emisién no contempla garantias, salvo el derecho de prenda general sobre los bienes del emisor de acuerdo a los

articulos 2.465 y 2.469 del Codigo Civil.
(1) Segun escritura de fecha 10 de diciembre de 2020, Repertorio N° 4.889-2020, de la 29° Notaria de Santiago.

— PRINCIPALES RESGUARDOS

Mantener una deuda financiera neta a patrimonio igual o inferior a 2,2 veces.

Mantener, en sus estados financieros trimestrales, activos libres de gravamenes por un
monto igual o superior a 0,75 veces el pasivo total no garantizado.

— OTROS RESGUARDOS

Restriccion de emision entre ambas lineas por un maximo de 8 millones de UF.

Cross default y cross acceleration.

En caso de fusion, divisién o transformacion del emisor se asegura la continuidad de las
obligaciones de la emisién.

El emisor se obliga a mantener durante toda la vigencia de la linea su calidad de
controlador respecto de las filiales GTD Medios y Contenidos, GTD Teleductos y Telsur.
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Solvencia AA-
Perspectivas Estables
Lineas de Bonos AA-

RESUMEN FINANCIERO CONSOLIDADO

Cifras en millones de pesos bajo IFRS

2016 2017 2018 2019 2020 2021 Mar-21 Mar-22
Ingresos Operacionales 240.276 283.624 303.328 311.834 331.667 371.386 88.196 101.180
Ebitda(" 96.952 106.092 105.044 113.787 111.652 124.991 31.816 33.569
Resultado Operacional 50.499 51.352 44199 44976 47.594 48512 13.972 12.829
Ingresos Financieros 3.217 1.836 989 761 42 133 19 2
Gastos Financieros -11.513 -14.006 -13.265 -15.765 -19.146 -22.182 -4.929 -1.622
Ganancia (Pérdida) del Ejercicio 30.665 29.093 23,537 21.237 15.926 11.488 5.975 2.557
Flujo Caja Neto de la Operacion (FCNO) 95.736 89.356 106.434 95.975 100.124 134.190 38.773 24171
Flujo Caja Neto de la Operacion Ajustado (FCNOA) 95.736 89.356 106.434 95.975 100.124 134.190 38.773 24171
FCNO Libre de Intereses Netos y Dividendos Pagados 87.897 78.481 95.174 86.001 84.560 116.415 34.959 23.063
Inversiones en Activos Fijos Netas -77.616 -98.752 -91.902 -128.636 -143.489 -128.443 -29.194 -27.552
Inversiones en Acciones -5.855 -34.491 -2.659 -225 -9.549 -5.317 -120 -4.005
Flujo de Caja Libre Operacional 4.426 -54.762 613 -42.861 -68.478 -17.345 5.645 -8.494
Dividendos Pagados -8.227 -12.179 -5.980 -8.211 -2.685 -6.241 -28
Flujo de Caja Disponible -3.801 -66.941 -5.367 -51.072 -71.162 -23.586 5.618 -8.494
Movimiento en Empresas Relacionadas -827 -980 -193
Otros Movimientos de Inversiones -5.538 -7.939 -5.721 -6.851 -8.138 -14.052 -1.670 -1.939
Flujo de Caja Antes de Financiamiento -9.339 -74.880 -11.088 -57.923 -80.127 -38.618 3.754 -10.433
Variacion de Capital Patrimonial
Variacién de Deudas Financieras 3.287 37.740 130 47.958 78.497 36.236 8.474 14.613
Otros Movimientos de Financiamiento 334 2.539 160 1.298 1.430 -2.892 22 -583
Financiamiento con Empresas Relacionadas -686 1.389
Flujo de Caja Neto del Ejercicio -6.404 -33.211 -10.798 -8.666 -199 -5.274 12.250 3.598
Caja Inicial 71.590 65.186 31.975 21177 12.511 12.311 12.311 7.037
Caja Final 65.186 31.975 21477 12.511 12.311 7.037 24.562 10.636
Caja y Equivalentes 65.186 31975 21177 12.511 12.311 7.037 n.d. 10.636
Cuentas por Cobrar Clientes 42.787 55.991 68.850 78.016 79.455 80.028 nd. 80.308
Inventario 8.748 12.594 14.791 14.984 26.376 37.521 n.d. 37.157
Deuda Financiera®@ 194.049 245.260 250.848 323.271 416.491 464.937 n.d. 482.901
Activos Clasificados para la Venta 1.914
Activos Totales 463.015 562.169 581.963 696.006 808.706 885.872 n.d. 899.180
Pasivos Clasificados para la Venta
Pasivos Totales 274.188 354.953 362.169 458.183 562.721 630.893 n.d. 641.259
Patrimonio + Interés Minoritario 188.828 207.216 219.794 237.822 245.985 254.979 n.d. 257.921

(*) Indicadores anualizados donde corresponda

(1) Ebitda = Resultado Operacional + Amortizaciones y Depreciaciones.
(2) Deuda Financiera: incluye pasivos por arrendamiento debido a NIIF 16.
n.d. = Informacion no disponible
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PRINCIPALES INDICADORES FINANCIEROS

2016 2017 2018 2019 2020 2021 Mar-21 Mar-22
Margen Bruto (%) 45,7% 34,0% 31,8% 35,5% 37,2% 35,4% 37,5% 34,5%
Margen Operacional (%) 21,0% 18,1% 14,6% 14,4% 14,4% 13,1% 15,8% 12,7%
Margen Ebitda (%) 40,4% 37,4% 34,6% 36,5% 33,7% 33,7% 36,1% 33,2%
Rentabilidad Patrimonial (%) 16,2% 14,0% 10,7% 8,9% 6,5% 4,5% n.d. 3,1%
Costo/Ventas 54,3% 66,0% 68,2% 64,5% 62,8% 64,6% 62,5% 65,5%
Gav/Ventas 24,7% 15,9% 17,3% 21,1% 22,8% 22,3% 21,7% 21,8%
Dias de Cobro 64,1 711 81,7 90,1 86,2 776 n.d. 75,2
Dias de Pago 78,0 85,8 100,3 132,5 135,1 139,8 n.d. 127,5
Dias de Inventario 24,2 24,2 25,7 26,8 456 56,3 n.d. 53,3
Endeudamiento Total 15 1,7 1,6 19 2,3 25 n.d. 25
Endeudamiento Financiero 1,0 1,2 1,1 14 1,7 1,8 n.d. 1,9
Endeudamiento Financiero Neto 0,7 1,0 1,0 1,3 1,6 1,8 n.d. 1,8
Deuda Financiera / Ebitda (vc) 2,0 23 24 2,8 3,7 37 n.d. 38
Deuda Financiera Neta / Ebitda (vc) 1,3 2,0 2,2 2,7 3,6 37 n.d. 37
Ebitda / Gastos Financieros (vc) 84 7,6 79 7,2 58 5,6 n.d. 51
FCNOA / Deuda Financiera (%) 49,3% 36,4% 42,4% 29,7% 24,0% 28,9% n.d. 24,8%
FCNOA / Deuda Financiera Neta (%) 74,3% 41,9% 46,3% 30,9% 24.8% 29,3% n.d. 25,3%
Liquidez Corriente (vc) 1,6 1,2 1,2 0,9 0,5 0,9 n.d. 0,9

(*) Indicadores anualizados donde corresponda

(1) Ebitda = Resultado Operacional + Amortizaciones y Depreciaciones.
(2) Deuda Financiera: incluye pasivos por arrendamiento debido a NIIF 16
n.d. = Informacion no disponible

CARACTERISTICAS DE LOS INSTRUMENTOS

LINEAS DE BONOS 1090 1091
Fecha de inscripcion 16-09-2021 16-09-2021
Monto de la linea UF 8 millones UF 8 millones
Plazo de la linea 10 afios 30 afios

Series inscritas al amparo de la linea

Mantener una razon total entre deuda financiera neta y patrimonio igual o inferior a 2,2 veces y mantener activos libres de gravdmenes por un

Covenants ) . . ’
monto igual o superior a 0,75 veces el pasivo total no garantizado.

Total o parcial, en los términos que se indique en las respectivas
escrituras complementarias de cada serie de bonos

Total o parcial, en los términos que se indique en las respectivas

Rescate anticipado . . .
escrituras complementarias de cada serie de bonos

Conversion No contempla No contempla
Resguardos Suficientes Suficientes
Garantias No tiene No tiene

(*)Existe una restriccion de emisiones entre las lineas 1090 y 1091 por un méximo de UF 8 millones.
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NOMENCLATURA DE CLASIFICACION

CLASIFICACION DE SOLVENCIA Y TITULOS DE DEUDA DE LARGO PLAZO

= Categoria AAA: Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con la més alta capacidad de pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados, la cual
no se veria afectada en forma significativa ante posibles cambios en el emisor, en la industria a que pertenece o en la economia.

= Categoria AA: Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con una muy alta capacidad de pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados, la cual
no se veria afectada en forma significativa ante posibles cambios en el emisor, en la industria a que pertenece o en la economia.

= Categoria A: Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con una buena capacidad de pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados, pero ésta
es susceptible de deteriorarse levemente ante posibles cambios en el emisor, en la industria a que pertenece o en la economia.

= Categoria BBB: Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con una suficiente capacidad de pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados, pero
ésta es susceptible de debilitarse ante posibles cambios en el emisor, en la industria a que pertenece o en la economia.

= Categoria BB: Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con capacidad para el pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados, pero ésta es
variable y susceptible de deteriorarse ante posibles cambios en el emisor, en la industria a que pertenece o en la economia, pudiendo incurrirse en retraso en el pago de
intereses y el capital.

= Categoria B: Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con el minimo de capacidad de pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados, pero ésta
es muy variable y susceptible de deteriorarse ante posibles cambios en el emisor, en la industria a que pertenece o en la economia, pudiendo incurrirse en pérdida de
intereses y capital.

= Categoria C: Corresponde a aquellos instrumentos que no cuentan con capacidad suficiente para el pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados,
existiendo alto riesgo de pérdida de pérdida capital y de intereses.

= Categoria D: Corresponde a aquellos instrumentos que no cuentan con capacidad de pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados, y que presentan
incumplimiento efectivo de pago de intereses y capital, o requerimiento de quiebra en curso.

= Categoria E: Corresponde a aquellos instrumentos cuyo emisor no posee informacion suficiente o representativa para el periodo minimo exigido y ademas no existen
garantias suficientes.

Adicionalmente, para las categorias de riesgo entre AA y B, la Clasificadora utiliza la nomenclatura (+) y (-), para otorgar una mayor graduacion de riesgo relativo.

TITULOS DE DEUDA DE CORTO PLAZO

= Nivel 1 (N-1): Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con la mas alta capacidad de pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados.
= Nivel 2 (N-2): Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con una buena capacidad de pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados.
= Nivel 3 (N-3): Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con una suficiente capacidad de pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados.

= Nivel 4 (N-4): Corresponde a aquellos instrumentos cuya capacidad de pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados, no redne los requisitos para
clasificar en los niveles N-1, N-2 o N-3.

= Nivel 5 (N-5): Corresponde a aquellos instrumentos cuyo emisor no posee informacion representativa para el periodo minimo exigido para la clasificacion, y ademéas no
existen garantias suficientes.

Adicionalmente, para aquellos titulos con clasificaciones en Nivel 1, Feller Rate puede agregar el distintivo (+).

Los titulos con clasificacion desde Nivel 1 hasta Nivel 3 se consideran de “grado inversion”, al tiempo que los clasificados en Nivel 4 como de “no grado inversion” o “grado
especulativo”.

ACCIONES

= Primera Clase Nivel 1: Titulos con la mejor combinacion de solvencia y ofros factores relacionados al titulo accionario o su emisor.

= Primera Clase Nivel 2: Titulos con una muy buena combinacion de solvencia y otros factores relacionados al titulo accionario o su emisor.

= Primera Clase Nivel 3: Titulos con una buena combinacién de solvencia y otros factores relacionados al titulo accionario o su emisor.

= Primera Clase Nivel 4: Titulos accionarios con una razonable combinacién de solvencia, y otros factores relacionados al titulo accionario o su emisor.

= Segunda Clase (o Nivel 5): Titulos accionarios con una inadecuada combinacion de solvencia y ofros factores relacionados al titulo accionario o su emisor.
= Sin Informacién Suficiente: Titulos accionarios cuyo emisor no presenta informacion representativa y valida para realizar un adecuado analisis.
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DESCRIPTORES DE LIQUIDEZ

=  Robusta: La empresa cuenta con una posicion de liquidez que le permite incluso ante un escenario de stress severo que afecte las condiciones econdmicas, de mercado
u operativas cumplir con el pago de sus obligaciones financieras durante los préximos 12 meses.

= Satisfactoria: La empresa cuenta con una posicion de liquidez que le permite cumplir con holgura el pago de sus obligaciones financieras durante los préximos 12 meses.
Sin embargo, ésta es susceptible de debilitarse ante un escenario de stress severo que afecte las condiciones econémicas, de mercado u operativas.

= Suficiente: La empresa cuenta con una posicion de liquidez que le permite cumplir con el pago de sus obligaciones financieras durante los préximos 12 meses. Sin
embargo, ésta es susceptible de debilitarse ante un escenario de stress moderado que afecte las condiciones econdmicas, de mercado u operativas.

= Ajustada: La empresa cuenta con una posicion de liquidez que le permite minimamente cumplir con el pago de sus obligaciones financieras durante los préximos 12
meses. Sin embargo, ésta es susceptible de debilitarse ante un pequefio cambio adverso en las condiciones econdmicas, de mercado u operativas.

= Insuficiente: La empresa no cuenta con una posicion de liquidez que le permita cumplir con el pago de sus obligaciones financieras durante los proximos 12 meses.

MATRIZ DE RIESGO CREDITICIO INDIVIDUAL Y CLASIFICACION FINAL

La matriz presentada en el diagrama entrega las categorias de riesgo indicativas para diferentes combinaciones de perfiles de negocio y financieros. Cabe destacar que
éstas se presentan s6lo a modo ilustrativo, sin que la matriz constituya una regla estricta a aplicar.

POSICION FINANCIERA OTROS FACTORES
SOLIDA | |SATISFACTORIA | INTERMEDIA | = AJUSTADA DEBIL y A'%é\?ﬁm_
BBB+/BBB SOPORTE DEL
FUERTE MAJAA+  AAH/AAJAA A+IA/A- .
BBB- PERFIL CREDITICIO ESTADO
S INDIVIDUAL
(7]
8 BBB+/BBB SOPORTE DEL
S SATISFACTORO  AMe/AAM- | MAIAtIA | AVA/B3BH o BB-/B+ CONTROLADOR
[O)
w
= ADECUADO A+IA araipeae  PPSHIB8 pag pee/B BB-/BH/B OTROS
o
[T
€ VULNERABLE . . BBB-/BB+  BB/BB-/B+ B+/B/B-
o

AJUSTE

DEBIL - - - B+/B/B- B- CLASIFICACION DE
SOLVENCIA FINAL

EQUIPO DE ANALISIS:
= Camila Sobarzo - Analista principal
= Thyare Garin - Analista secundario

= Nicolas Martorell - Director senior

La opinion de las entidades clasificadoras no constituye en ningtn caso una recomendacion para comprar, vender o mantener un determinado instrumento. EI anélisis no es el resultado de una auditoria practicada al
emisor, sino que se basa en informacion publica remitida a la Comision para el Mercado Financiero, a las bolsas de valores y en aquella que voluntariamente aporto el emisor, no siendo responsabilidad de la clasificadora
la verificacién de la autenticidad de la misma.

La informacién presentada en estos anélisis proviene de fuentes consideradas altamente confiables. Sin embargo, dada la posibilidad de error humano o mecanico, Feller Rate no garantiza la exactitud o integridad de la
informacion y, por lo tanto, no se hace responsable de errores u omisiones, como tampoco de las consecuencias asociadas con el empleo de esa informacion. Las clasificaciones de Feller Rate son una apreciacion de la
solvencia de la empresa y de los titulos que ella emite, considerando la capacidad que ésta tiene para cumplir con sus obligaciones en los términos y plazos pactados.
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