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Compaiia de Telecomunicaciones de El Salvador, S.A. de
C.V. y Subsidiarias

Tipo de Clasificacion Clasificacion  Perspectiva Ultima Accién de Clasificacion

Emisor, Largo Plazo EAAA(sIV) Estable Afirmacion el 25 de abril de 2019

Pulse aqui para ver la lista completa de clasificaciones

Resumen de Informacién Financiera

2017 2018 2019P 2020P
Ingresos Netos (USD miles) 379,023 386,429 394,157 400,070
EBITDA Operativo (USD miles) 133,504 137,519 139,926 142,025
Margen de EBITDA Operativo (%) 35.2 35.6 355 355
EBITDA Operativo/Intereses Pagados en Efectivo (veces) 103.0 573.0 - -

Deuda Total/EBITDA Operativo (veces) - - - _

P — Proyeccion.
Fuente: Fitch Ratings, Fitch Solutions.

Fitch Ratings afirmé la clasificacion en escala nacional de Compafiia de Telecomunicaciones de El Salvador, S.A. de
C.V.y Subsidiarias (CTE-Telecom) en ‘EAAA(slv)’. La Perspectiva es Estable.

La clasificacion refleja la posicion sélida de mercado de CTE-Telecom en el sector de telecomunicaciones en El
Salvador. La clasificacién también considera la integracion operacional con su casa matriz, América Movil, S.A.B. de
C.V. (AMX, clasificado en ‘A—’, con Perspectiva Estable en escala internacional de Fitch) en términos de gobierno
corporativo y estrategia financiera. De acuerdo con la metodologia de “Vinculo de Clasificacion entre Matriz y
Subsidiaria”, la agencia considera que el perfil crediticio de la matriz es mas robusto, y que los lazos legales,
operacionales y estratégicos entre ambas compafiias son fuertes.

Factores Clave de la Clasificacion

Posicion Consolidada de Mercado: CTE-Telecom es una empresa lider en el mercado de telecomunicaciones de El
Salvador, con participaciones importantes en los distintos segmentos de servicios como telefonia fija (alrededor de 80%
del mercado), telefonia movil (cerca de 33% del mercado), internet residencial (aproximadamente 76% del mercado) y
television de paga (alrededor de 29% del mercado). Estos factores colocan a la firma en una posicion buena para
enfrentar la competencia observada en los segmentos que atiende, especialmente el de telefonia mévil. También le
permite tener una generacion de efectivo sdlida para enfrentar sus necesidades de operacion e inversion con flujo
operativo y realizar distribuciones a sus accionistas.

Perfil Financiero Robusto: La generacion interna importante de efectivo y una estrategia de fondeo por medio de
compaifiias relacionadas hace que la estructura de pasivos de CTE-Telecom no contemple deuda con costo de terceros,
lo que le otorga una flexibilidad financiera fuerte. No se esperan cambios en la estrategia de financiamiento de CTE-
Telecom. Fitch considera que la compafiia mantendra un volumen de generacién de efectivo que le permitira cubrir su
operacion y realizar las inversiones de capital requeridas sin incurrir en endeudamiento con terceros. Al seguir las
directrices de su casa matriz referentes al control de la inversién, CTE-Telecom estima una inversion de capital de
USD95 millones anuales en los proximos cuatro afios.

Ademas, CTE-Telecom mantiene un desempefio financiero bueno, ain durante un ambiente de ajuste de tarifas, con
una competencia intensa en el segmento de telefonia movil y crecimiento econémico débil del pais. Durante los Ultimos
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tres afios, el EBITDA de la compafiia se mantuvo entre USD130 millones y USD140 millones, con margenes cercanos al
36%. Hacia adelante, Fitch espera que el EBITDA crezca a una tasa cercana a 1.5% anual en los préximos cuatro afios,
conservando margenes estables, cercanos a 36%.

Perfil de Negocio: CTE-Telecom es un operador integral de servicios de telecomunicaciones, que opera sobre la base
de concesiones que han sido renovadas por los proximos 20 afios. Su linea principal de negocios se enfoca en brindar
servicios de telefonia fija y mévil a usuarios nacionales e internacionales en El Salvador y Guatemala. Ademas ofrece
servicios de arrendamiento como renta de canales y de equipo de telecomunicaciones, transmision de datos, Internet,
television via satélite y venta de servicio de interconexion. Su enfoque en el servicio al cliente le ha permitido ser la
empresa con la tasa de cancelacion (churn rate) mas baja del mercado en la actualidad, cercana a 2.0% en comparacion
a sus principales competidores con una tasa promedio de 2.7%.

Adquisiciones Recientes: El 24 de enero de 2019 AMX, casa matriz de la compafiia, acordd la adquisicion de
Telefonica Moviles Guatemala, S.A. (Movistar Guatemala) por parte de Sercotel (controladora de CTE-Telecom), por lo
gue la misma se convirtié en una parte relacionada. A la fecha referida, AMX present6 una oferta para la adquisicion de
las acciones de Telefénica Mdviles El Salvador, S.A. (Movistar El Salvador), operacion que se encuentra a la espera de
la autorizacion regulatoria. El financiamiento de ambas operaciones proviene de recursos de la casa matriz. De
autorizarse la operacion en El Salvador, la participacion de mercado en telefonia mévil de las operaciones de AMX en El
Salvador podria aumentar de 33% a 55% aproximadamente; Fitch evaluara el proceso de autorizacion por parte del ente
regulatorio, la escala de la transaccion y si esta pudiera tener una implicacion para la calidad crediticia de CTE.

Derivacion de la Clasificacion respecto a Pares

Derivacion de la Clasificacion frente a los Pares

Comparacion con Pares La clasificacion de CTE-Telecom de ‘EAAA(sIv) refleja el perfil crediticio fuerte de la compafiia en cada
métrica comparativa relevante respecto a sus pares. CTE-Telecom posee una posicién de mercado
fuerte; ocupa la segunda posicién en el sector de telefonia movil en El Salvador, no posee deuda
financiera y presenta margenes de EBITDAR muy superiores a la media de los pares (35.6% frente a
12.1%). Ademas, el perfil crediticio de CTE-Telecom se beneficia de la integracién operativa con su casa
matriz, AMX, (clasificada en ‘A—" con Perspectiva Estable en escala internacional de Fitch) en términos de
gobierno corporativo y estrategia financiera.

Vinculo Matriz/Subsidiaria  Existe un vinculo entre matriz y subsidiaria que sea aplicable.

Techo Pais No hay una limitacién en las clasificaciones a causa del techo pais.
Entorno Operativo La influencia del entorno operativo no tiene efectos en las clasificaciones.
Otros Factores No aplican.

Fuente: Fitch Ratings.

Sensibilidad de la Clasificacion

Factores que pueden llevar, de forma individual o en conjunto, a una accién de clasificacion positiva:

-no son posibles acciones positivas de clasificaciéon dado que CTE-Telecom posee la clasificacion mayor posible,
‘EAAA(sIV).

Factores que pueden llevar, de forma individual o en conjunto, a una accién de clasificacion

negativa:

- un entorno econémico adverso;

- un incremento sustancial en el entorno competitivo;

- medidas regulatorias desfavorables que impacten su generacion de efectivo;

- un cambio en la estrategia financiera que implique niveles de apalancamiento que limiten la flexibilidad financiera del
emisor.
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Liquidez Robusta con una Estructura Libre de Deuda Financiera: Al 31 de diciembre de 2018, la compafiia tuvo una
generaciéon de EBITDA de USD137.5 millones y mantuvo efectivo y equivalentes por USD8.6 millones, con un flujo de
fondos libre (FFL) de USD27.1 millones. La clasificacion considera la estrategia financiera de CTE-Telecom, basada en
la politica de financiamiento de AMX, que establece que las inversiones de capital y los requerimientos operativos deben
de financiarse con recursos propios. Si el flujo de operaciéon no fuese suficiente para cubrir esas necesidades, los
faltantes de efectivo se obtendrian de empresas relacionadas. De esta forma, la compafiia fondearia sus necesidades, si
lo requiriera, mediante financiamientos con empresas relacionadas y no con obligaciones financieras con entidades

bancarias o emisiones de deuda de mercado.

Vencimientos de Deuda y Liquidez al Cierre de 2018

Fuente: Fitch Ratings, Fitch Solutions, CTE-Telecom.

Resumen de Liquidez Original Original
(USD miles) 31 dic 2017 31 dic 2018
Efectivo Disponible y Equivalentes 7,428 8,615
Inversiones de Corto Plazo 0 0
Menos: Efectivo y Equivalentes Restringidos 0 0
Efectivo Disponible y Equivalentes Definidos por Fitch 7,428 8,615
Lineas de Crédito Comprometidas 0 0
Liquidez Total 7,428 8,615
EBITDA de los Ultimos 12 meses 133,504 137,519
Flujo de Fondos Libre de los Ultimos 12 meses 3,899 27,100
Fuente: Fitch Ratings, Fitch Solutions, CTE-Telecom.

Vencimientos de Deuda Programados Original
(USD miles) 31 dic 2018
Afo actual 0
Mas 1 afio 0
Mas 2 afios 0
Mas 3 afios 0
Mas 4 afios 0
Después 0
Total de Vencimientos de Deuda 0

Supuestos Clave

Supuestos clave de Fitch considerados en el caso base de clasificacion del emisor:
- ingresos crecen anualmente 1.6% en promedio en los proximos cuatro afios;

- se mantiene la estrategia de financiamiento por medio de compafiias relacionadas;
- capex entre USD90 millones y USD110 millones en el periodo de 2019 a 2022;

- se realiza pago de dividendo de aproximadamente USD18 millones durante los proximos cuatro afos;

- generacion modesta de FFL a partir de 2020, después de cubrir las inversiones de capital (capex) y pago de

dividendos.
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(USD miles) Histérico Proyeccion

Dic 2016 Dic 2017 Dic 2018 Dic 2019P Dic 2020P Dic 2021P
RESUMEN DE ESTADO DE RESULTADOS
Ingresos Brutos 378,632 379,023 386,429 394,157 400,070 406,071
Crecimiento de Ingresos (%) -2.0 0.1 2.0 2.0 15 15
EBITDA Operativo (antes de Ingresos de Compafiias Asociadas) 138,417 133,504 137,519 139,926 142,025 144,155
Margen de EBITDA Operativo (%) 36.6 35.2 35.6 355 355 35.5
EBITDAR Operativo 138,417 133,504 137,519 139,926 142,025 144,155
Margen de EBITDAR Operativo (%) 36.6 35.2 35.6 355 355 35.5
EBIT Operativo 50,517 47,684 63,433 60,252 60,267 60,454
Margen de EBIT Operativo (%) 13.3 12.6 16.4 15.3 15.1 14.9
Intereses Financieros Brutos -1,029 -1,296 —240 0 0 0
Resultado antes de Impuestos (Incluyendo Ganancias/Pérdidas de 63,149 62,931 85,449 60,252 60,267 60,454
Compafiias Asociadas)
RESUMEN DE BALANCE GENERAL
Efectivo Disponible y Equivalentes 8,377 7,428 8,615 5,814 8,062 8,664
Deuda Total con Deuda Asimilable al Patrimonio 0 0 0 0 0 0
Deuda Total Ajustada con Deuda Asimilable al Patrimonio 0 0 0 0 0 0
Deuda Neta -8,377 —7,428 -8,615 -5,814 8,062 8,664
RESUMEN DE FLUJO DE CAJA
EBITDA Operativo 138,417 133,504 137,519 139,926 142,025 144,155
Intereses Pagados en Efectivo 0 0 0 0 0 0
Impuestos Pagados en Efectivo —20,343 -22,167 —25,419 —24,101 —24,107 —24,182
Dividendos Recurrentes de Compafiias Asociadas Menos Distribuciones a 0 0 0 0 0 0
Participaciones Minoritarias
Otros Conceptos antes de Flujo Generado por las Operaciones 26,851 15,509 17,270 0 0 0
Flujo Generado por la Operaciones (FGO) 144,924 126,845 129,371 115,825 117,918 119,973
Margen de FGO (%) 38.3 335 335 29.4 29.5 29.5
Variacion del Capital de Trabajo 8,485 -20,994 8,243 -6,472 3,463 —2,659
Flujo de Caja Operativo (Definido por Fitch) (FCO) 153,410 105,851 137,614 109,353 121,381 117,315
Flujo de Caja No Operativo/No Recurrente Total 0 0 0
Inversiones de Capital (Capex) —71,382 -84,717 -92,043
Intensidad de Capital (Capex/Ingresos) (%) 18.9 22.4 23.8
Dividendos Comunes —-15,640 -17,236 -18,471
Flujo de Fondos Libre (FFL) 66,388 3,899 27,100
Adquisiciones y Ventas de Activos Fijos, Neto 0 0 0
Otros Flujos de Inversiones y Financiamientos 3,375 4,848 -25,912 12,640 -10,340 —6,560
Variacion Neta de Deuda 45,688 0 0 0 0 0
Variacion Neta de Capital -115,301 0 0 0 0 0
Variacion de Caja y Equivalentes 151 -949 1,188 -2,801 2,248 602
Célculos para la Publicacion de Proyecciones
Capex, Dividendos, Adquisiciones y Otros Conceptos antes del FFL -87,021 -101,953 -110,514 -124,794 -108,793 -110,153
FFL después de Adquisiciones y Ventas de Activos Fijos 66,388 3,899 27,100 -15,441 12,588 7,162
Margen del FFL (después de Adquisiciones Netas) (%) 17.5 1.0 7.0 -3.9 3.1 1.8
RAZONES DE COBERTURA (VECES)
FGO a Intereses Financieros Brutos 137.1 93.2 483.3 0 0 0
FGO a Cargos Fijos 137.1 93.2 483.3 0 0 0
EBITDAR Operativo/Intereses Pagados en Efectivo+ Arrendamientos 134.5 103.0 573.0 0.0 0.0 0.0
EBITDA Operativo/Intereses Pagados en Efectivo 1345 103.0 573.0 0.0 0.0 0.0
RAZONES DE APALANCAMIENTO (VECES)
Deuda Total Ajustada/EBITDAR Operativo 0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Deuda Total Ajustada Neta/EBITDAR Operativo -0.1 -0.1 -0.1 0.0 -0.1 -0.1
Deuda Total con Deuda Asimilable al Patrimonio/EBITDA Operativo 0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Deuda Ajustada respecto al FGO 0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Deuda Neta Ajustada respecto al FGO -0.1 -0.1 -0.1 0.0 0.0 0.0
Fuente: Fitch Ratings, Fitch Solutions.

Cémo Interpretar las Proyecciones Presentadas

Las proyecciones presentadas se basan en el caso base proyectado y producido internamente de manera conservadora por Fitch Ratings. No representa la proyeccion del
emisor. Las proyecciones incluidas son solamente un componente que Fitch Ratings utiliza para asignar una clasificacion o determinar una Perspectiva, ademas de que la
informacion en las mismas refleja elementos materiales, pero no exhaustivos de los supuestos de clasificacion de Fitch Ratings sobre el desempefio financiero del emisor. Como
tal, no puede utilizarse para determinar una clasificacion y no deberia ser el fundamento para tal propésito. Las proyecciones se construyen usando una herramienta de
proyeccion propia de Fitch Ratings que emplea los supuestos propios de la clasificadora relacionados con el desempefio operativo y financiero, los cuales no necesariamente
reflejan las proyecciones que usted haria. Las definiciones propias de Fitch Ratings de términos como EBITDA, deuda o flujo de fondos libre pueden diferir de las suyas. La
agencia podria tener acceso, en determinadas ocasiones, a informacién confidencial sobre ciertos elementos de los planes futuros del emisor. Algunos elementos de dicha
informacion pueden ser omitidos de esta proyeccion, incluso a pesar de ser incluidos en la deliberacién de Fitch Ratings, si la agencia, a discrecién propia, considera que los
datos pueden ser potencialmente sensibles desde el punto de vista comercial, legal o regulatorio. La proyeccién (asi como la totalidad de este reporte) se produce estando sujeta
estrictamente a las limitaciones de responsabilidad. Fitch Ratings puede actualizar las proyecciones en reportes futuros, pero no asume responsabilidad para hacerlo. La
informacion financiera original de periodos histéricos es procesada por Fitch Solutions en nombre de Fitch Ratings. Los ajustes financieros clave y todas las proyecciones
financieras atribuidas a Fitch Ratings son producidos por personal de la agencia de clasificacion.

Diagrama de la Estructura Simplificada del Grupo
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Estructura Organizacional — América Movil S.A.B. de C.V.
(MXN miles, al 31 de diciembre de 2018)

Fideicomiso Familia Slim Carlos Slim Helu Inversora Carso

Acciones AA: 52.9% Acciones AA: 9.1% Acciones AA: 21.3%
Acciones L: 13.4% Acciones L:6.8% Acciones L:13.4%

América M6vil, S.A.B. de C.V.
(A-, Perspectiva Estable)®

Caja 21,659,962
Deuda Total 638,909,993
EBITDA 295,269,751
Deuda Total/EBITDA (veces 2.2
. 0
gz::f;'x%ogoﬂz) (Aproximadamente 100%) (59.7%) (21.1%)
Operacion en México Operacion Global Telekom Austria AG KoninKlijkeKPN B.V.

(KPN)

D Consolidado. 2 Calificacion en escala internacional.
Fuente: Fitch Ratings, Fitch Solutions, reportes de CTE- Telecom.
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Compafiia Clasificacion Fechade Ingresos Margen de  Deuda Total EBITDAR Flujo de
Estados Brutos EBITDAR Ajustada/ Operativo/ Fondos
Financieros (USD  Operativo EBITDAR Intereses Libre (USD
millones) (%) Operativo (x) Pagados + millones)
Rentas (x)
Compafiia de AAA(sIv)
Telecomunicaciones de
El Salvador S.A. de C.V.
AAA(sIV) 2018 386 35.6 0.0 573.0 27
AAA(slv) 2017 379 35.2 0.0 103.0 4
AAA(slv) 2016 379 36.6 0.0 134.5 66
Distribuidora de AA-(slv)
Electricidad DELSUR,
S.A.deC.V.
AA-(slv) 2018 300 9.9 1.9 9.8 1
AA-(slv) 2017 274 9.2 2.2 7.4 -5
AA-(slv) 2016 235 11.5 2.2 9.6 -6
Compaiiia de A+(slv)
Alumbrado Eléctrico de
San Salvador, S.A. de
C.V.y Subsidiarias
A+(slv) 2017 388 9.2 5.6 21 5
A+(slv) 2016 341 10.0 5.4 2.3 7
A+(slv) 2015 413 9.6 4.7 2.6 22
Empresa Eléctricade  A+(slv)
Oriente, S.A.de C.V.y
Subsidiarias
A+(slv) 2018 138 17.2 2.7 5.1 -2
A+(slv) 2017 122 19.4 2.4 54 3
A+(slv) 2016 110 20.2 2.3 5.5 -1
Fuente: Fitch Ratings, Fitch Solutions
Compafiia de Telecomunicaciones de El Salvador, S.A. de C.V. y Subsidiarias
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Conciliacion de Indicadores Financieros Clave

Conciliacién de Indicadores Financieros Clave de Compafiia de
Telecomunicaciones de El Salvador, S.A. de C.V. y Subsidiarias
(USD miles) 31 dic 2018
Resumen de Ajustes al Estado de Resultados
EBITDA Operativo 137,519
+ Dividendos Recurrentes Pagados a Participaciones Minoritarias 0
+ Dividendos Recurrentes de Compafiias Asociadas 0
+ Ajuste Adicional por Dividendos Recurrentes a Participaciones Minoritarias y Compafiias Asociadas 0
= EBITDA Operativo después de Participaciones Minoritarias y Compafiias Asociadas (k) 137,519
+ Arrendamiento Operativo Considerado como Capitalizado (h) 0
= EBITDAR Operativo después de Participaciones Minoritarias y Compafiias Asociadas (j) 137,519
Resumen de Deuda y Efectivo
Deuda Total con Deuda Asimilable al Patrimonio (I) 0
+ Deuda por Arrendamientos Operativos 0
+ Otra Deuda fuera de Balance 0
= Deuda Total Ajustada con Deuda Asimilable al Patrimonio (a) 0
Efectivo Disponible (Definido por Fitch) 8,615
+ Equivalentes de Efectivo Disponibles (Definidos por Fitch) 0
= Efectivo Disponible y Equivalentes (0) 8,615
Deuda Neta Ajustada (b) -8,615
Resumen del Flujo de Efectivo
Dividendos Preferentes (Pagados) (f) 0
Intereses Recibidos 13,610
+ Intereses (Pagados) (d) -240
= Costo Financiero Neto (e) 13,370
Flujo Generado por las Operaciones [FGQO] ( c) 129,371
+ Variacion del Capital de Trabajo 8,243
= Flujo de Caja Operativo [FCO] (n) 137,614
Inversiones de Capital (m) -92,043
Multiplo Utilizado en Arrendamientos Operativos 0.0
Apalancamiento Bruto (veces)
Deuda Ajustada/EBITDAR Operativo? (a/j) 0.0
Deuda Ajustada respecto al FGO (a/(c—e+h-f)) 0.0
Deuda Total Ajustada/(FGO - Costo Financiero Neto + Arrendamientos Capitalizados — Dividendos Preferentes
Pagados)
Deuda Total con Asimilable al Patrimonio/EBITDA Operativo? (I/k) 0.0
Apalancamiento Neto (veces)
Deuda Neta Ajustada/EBITDAR Operativo® (b/j) -0.1
Deuda Neta Ajustada respecto a FGO (b/(c-e+h-f)) -0.1
Deuda Neta Ajustada/(FGO - Costo Financiero Neto + Arrendamiento Capitalizado - Dividendos Preferentes
Pagados)
Deuda Neta Total/(FCO - Capex) ((I-0)/(n+m)) -0.2
Cobertura (veces)
EBITDAR Operativo/(Intereses Pagados + Arrendamientos)?® (j/~d+h) 573.0
EBITDA Operativo/Intereses Pagados? (k/(~d)) 573.0
FGO a Cargos Fijos ((c—e+h-f)/(-d+h—f)) 483.3
(FGO - Costo Financiero Neto + Arrendamientos Capitalizados — Dividendos Preferentes Pagados)/(Intereses
Financieros Brutos Pagados + Arrendamientos Capitalizados — Dividendos Preferentes Pagados)
FGO a Intereses Financieros Brutos ((c—e-f)/(—d-f)) 483.3
(FGO - Costo Financiero Neto — Dividendos Preferentes Pagados)/(Intereses Financieros Brutos Pagados —
Dividendos Preferentes Pagados)
2 EBITDA/R después de distribuciones a compafiias y participaciones minoritarias.
Fuente: Fitch Ratings, Fitch Solutions, CTE-Telecom.
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Resumen de Ajustes a la Informacion Financiera
Compairiia de Telecomunicaciones de El Salvador, S.A. de C.V. y Subsidiarias

Valores Resumen de Ajustesa  Otros Valores
Reportados  Ajustes por Caja Ajustes Ajustados
(USD miles) 31 dic 2018 Fitch por Fitch
Resumen de Ajustes al Estado de Resultados
Ingresos Netos 386,429 0 0 0 386,429
EBITDAR Operativo 137,519 0 0 0 137,519
EBITDAR Operativo después de Distribuciones a Compafias
Asociadas y Participaciones Minoritarias 137,519 0 0 0 137,519
Arrendamiento Operativo 0 0 0 0 0
EBITDA Operativo 137,519 0 0 0 137,519
EBITDA Operativo después de Distribuciones a Compariias
Asociadas y Participaciones Minoritarias 137,519 0 0 0 137,519
EBIT Operativo 63,433 0 0 0 63,433
Resumen de Deuda y Efectivo
Deuda Total con Deuda Asimilable al Patrimonio 0 0 0 0 0
Deuda Ajustada con Deuda Asimilable al Patrimonio 0 0 0 0 0
Deuda por Arrendamientos Operativos 0 0 0 0 0
Otra Deuda fuera de Balance 0 0 0 0 0
Efectivo Disponible y Equivalentes 8,615 0 0 0 8,615
Efectivo y Equivalentes Restringidos/No Disponibles 0 0 0 0 0
Resumen del Flujo de Efectivo
Dividendos Preferentes (Pagados) 0 0 0 0 0
Intereses Recibidos 13,610 0 0 0 13,610
Intereses Financieros Brutos (Pagados) —240 0 0 0 —240
Flujo Generado por las Operaciones (FGO) 129,371 0 0 0 129,371
Variacion del Capital de Trabajo (Definido por Fitch) 8,243 0 0 0 8,243
Flujo de Caja Operativo (FCO) 137,614 0 0 0 137,614
Flujo de Caja No Operativo/No Recurrente 0 0 0 0 0
Inversiones de Capital (Capex) -92,043 0 0 0 —92,043
Dividendos Comunes (Pagados) -18,471 0 0 0 -18,471
Flujo de Fondos Libre (FFL) 27,100 0 0 0 27,100
Apalancamiento Bruto (veces)
Deuda Total Ajustada/EBITDAR Operativo® 0.0 0.0
Deuda Ajustada respecto al FGO 0.0 0.0
Deuda Total con Deuda Asimilable al Patrimonio/EBITDA Operativo® 0.0 0.0
Apalancamiento Neto (veces)
Deuda Neta Ajustada/EBITDAR Operativo® 0.1 -0.1
Deuda Neta Ajustada respecto al FGO (veces) 0.1 0.1
Deuda Neta Ajustada/(FCO - Capex) (veces) -0.2 —0.2
Cobertura (veces)
EBITDAR Operativo/(Intereses Financieros Brutos +
Arrendamientos)® 573.0 573.0
EBITDA Operativo/Intereses Financieros Brutos?® 573.0 573.0
FGO a Cargos Fijos 483.3 483.3
FGO a Intereses Financieros Brutos 483.3 483.3
@ EBITDA/R después de distribuciones a compafias y participaciones minoritarias.
Fuente: Fitch Ratings, Fitch Solutions, CTE-Telecom.
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