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RESUMEN

Moody’s Local ES S.A. de C.V. Clasificadora de Riesgo (en adelante, Moody’s
Local El Salvador) baja la clasificacién a EBBB.sv desde EA+.sv como emisor a
Alutech, S.A de C.V. (en adelante Alutech, Emisor o la Entidad). Adicionalmente,
baja la clasificaciéon a BBB.sv desde A+.sv a la emision de Certificados de
Inversion en el largo plazo sin garantia y a BBB+.sv desde AA-.sv a la emisidn de
Certificados de Inversion en el largo plazo con garantia. Para los tramos en
corto plazo, N-3.sv con garantia y sin garantia. La perspectiva es Negativa.

La baja en la clasificacion se fundamenta en el deterioro del perfil crediticio del
Emisor, principalmente debido al aumento continuo de la deuda financiera y
una disminucién del EBITDA. Ademas, el incremento en los gastos financieros
ha presionado la cobertura de EBIT a intereses, y ha ajustado la rentabilidad a
la baja. Lo anterior ha originado que al 31 de diciembre de 2024, exista un
incumplimiento de los ratios financieros establecidos como resguardos en las
emisiones clasificadas.

Los altos niveles de deuda impulsados por las inversiones en Capex y el
financiamiento del Emisor a empresas relacionadas al conglomerado
empresarial al que pertenece (Grupo EMCO), ha debilitado el flujo de caja libre
(FCL) y las principales métricas de cobertura de deuda. Cabe sefialar que, a
diciembre de 2024, la deuda financiera totaliz6 USD289.7 millones,
representando el 41.7% del balance.

Asimismo, la clasificacidn recoge la alta concentracion en balance de
préstamos por cobrar a relacionadas (50.8%). Un deterioro en el perfil crediticio
de sus relacionadas podria comprometer la capacidad de pago de estas 'y
ralentizar el retorno de los flujos del repago de la deuda hacia Alutech. De forma
complementaria, no se tiene evidencia de un periodo de vencimiento definido
para las obligaciones que brinda a sus relacionadas, lo cual evidencia un riesgo
en la gestién financiera.

A pesar de lo indicador en los parrafos previos, las clasificaciones ponderan
favorablemente el posicionamiento del emisor en el mercado hondurefio y la
estrategia de diversificacidn regional a través de centros de distribucidn y salas
de venta, que minimizan el riesgo de concentracidn de ingresos. Ademas, se
considera que la adecuada gestion con proveedores internacionales ha
asegurado hasta el momento el suministro de materias primas, alinedndose con
las operaciones del Emisor.

Actualmente Alutech se encuentra desarrollando estrategias para incrementar
el posicionamiento de la marca principalmente en Guatemala, El Salvador y
Costa Rica, a través de la apertura de nuevas plantas de produccién y tiendas a
nivel regional. La conexién con la dindmica econdmica a nivel local y regional
también incide en la sensibilidad de la empresa en las fases bajas del ciclo
econdmico, a esto se adiciona la exposicion a la volatilidad en los precios,
propios de la industria del acero. En este sentido, la gestion estratégica
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enfocada en la estabilidad operativa es clave para reducir los riesgos. Moody’s Local El Salvador continuara realizando
seguimiento cercano al desempeno de la Compaiiia.

Fortalezas crediticias

—

El posicionamiento y participacidon de Alutech S.A de C.V en el mercado hondurefio.

Distribucidn de productos y posicionamiento regional a través de sus centros de distribucidn y salas de ventas,
reduce el riesgo geografico por concentracién de ingresos.

Alta diversificacion de clientes.

Acceso a créditos con proveedores internacionales le permite poder abastecerse de materia prima de acuerdo con
sus necesidades.

Debilidades crediticias

—

Elevados niveles de apalancamiento financiero. El Emisor mantiene una alta participaciéon de deuda financiera cuyo
efecto volumen incrementa sus gastos financieros.

Disminucion en las coberturas a deuda financiera.

Alta participacion de los préstamos por cobrar con partes relacionadas. Los saldos destinados a esta partida, no se
vinculan a activos productivos en el balance de Alutech.

Tendencia decreciente de los indicadores de rentabilidad.
Exposicion a la volatilidad de los precios del acero.

Exposicidn a riesgo cambiario.

Factores que pueden generar una mejora de la clasificacion

—

—

Mejora sostenida de los indicadores de cobertura a deuda financiera y coberturas de EBIT a intereses.
Crecimiento de los flujos operativos de tal forma que muestren sostenibilidad y estabilidad.
Reducir la participaciéon de préstamos por cobrar a partes relacionadas.

Aumento de los indicadores de rentabilidad de forma sostenida.

Factores que pueden generar un deterioro de la clasificacion

—

Mayor deterioro en los principales indicadores financieros y que el cronograma de pagos establecidos para el
repago de la deuda de préstamos relacionados no se cumpla en los plazos pactados.

Mayor crecimiento de los niveles de deuda.
Disminucién sostenida de los indicadores de cobertura EBITDA.
Riesgo de repago de las compafias relacionadas.

El no restablecer los covenants en el corto plazo que impliquen un efecto en la emisidén de bonos.

Perspectivas

— La perspectiva asignada Negativa recoge nuestra expectativa que los elevados niveles de endeudamiento, acotadas

2

coberturas de servicio de deuda y generacion operativa modesta podrian continuar durante el presente ejercicio.
De persistir estas caracteristicas, la clasificacion podria ser susceptible de una modificacién.
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Principales aspectos crediticios

Alutech, S.A. de C.V. es una empresa constituida bajo la legislacién hondurefa, su perfil se fundamenta en un fuerte
posicionamiento en el mercado local. Dentro de sus principales lineas de negocios estd la fabricacion, compra, venta,
distribucién de productos derivados de acero como: aceros planos, aceros largos, trefilados y productos relacionados a
la construccion como tabla yeso, masilla, cemento y pintura. Actualmente, el emisor cuenta con 92 tiendas en
Honduras, 50 en Guatemala, 18 en Nicaragua, 14 en El Salvador y 4 en Costa Rica.

La Compaiiia es subsidiaria de Emco Enterprise, Inc., con domicilio en Panamay a su vez es subsidiaria de Emco
Holding Inc., con domicilio en el Estado de Delaware, Estados Unidos de América, controladora ultima del Grupo.
EMCO Enterprise Inc., opera a través de 4 divisiones: acero (Alutech S.A de C.V y Subsidiarias), aeroportuaria
(Palmerola International Airport S.A de C.V, terminal de carga: Adimex), minera (Inversiones los Pinares S.A de C.V &
Inversiones Ecotek S.A de CV) y energia (Tocoa Energy S.A).

En opinidn de Moody’s Local El Salvador, la Entidad posee un gobierno corporativo que ha mostrado ser débil,
evidenciado en una politica financiera agresiva, luego de una estrategia de expansidén con un apetito de riesgo elevado,
el retraso en la consolidacion de sus estados financieros incluyendo las subsidiarias y una proporcién alta de
financiamiento otorgado a partes relacionadas. Por otra parte, la Entidad no reporté de manera oportuna al regulador y
al mercado, el incumplimiento de los covenants de la emisién de Certificados de Inversién en El Salvador.

Estructura del activo concentrada en cuentas y préstamos por cobrar relacionadas y activo fijo.

A diciembre de 2024, los activos totales registraron un saldo de USD694.1 millones, su estructura continda determinada
por cuentas por cobrar (comerciales y relacionadas), propiedad, planta y equipo e inventarios. Cabe sefialar que las
cuentas por cobrar a relacionadas representaron el 50.8% del balance y corresponde a contratos de financiamiento,
ventas de productos, pagos a proveedores, entre otros. No devengan intereses para la compaiia, ni garantias y son de
renovacion automatica. El riesgo estratégico y de redireccionamiento de flujos de deuda adquiridos por Alutech S.A de
C.V. hacia créditos relacionados es de relevante atencidn en el andlisis, debido al aumento en activos improductivos y a
la no existencia de coberturas para potenciales incumplimientos.

Aumento continuo de la deuda financiera, reflejo de la estrategia de expansion del Grupo. La mayor parte de
deuda se concentra en el largo plazo.

Los requerimientos de financiamiento responden a la alta demanda de necesidades de capital de trabajo, reflejo de la
estrategia de expansion del Grupo. La deuda financiera totalizé USD289.7 millones y concentré el 41.7% del balance y
1.6x el valor del patrimonio. La mayor parte de la deuda financiera corresponde a financiamiento de largo plazo en un
60.6%. La estructura de deuda se compone de préstamos con instituciones financieras de la region Centroamericana,
la emisidn de bonos corporativos, certificados de inversidn y las obligaciones con el fondo de titularizacion.

GRAFICO 1: Evolucién de la deuda financiera y cobertura EBITDA de ALUTECH, S.A. de C.V.
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Fuente: Alutech S.A de C.V/ Elaboracién: Moody’s Local El Salvador
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El alto volumen de deuda y la disminucién de EBITDA (-11.5%), reflejaron un indicador de deuda financiera a EBITDA de
11.5x (incluyendo arrendamiento ) al cierre de diciembre de 2024. En un escenario de acumulacién de mayor deuda, las
presiones sobre las coberturas podrian intensificarse debilitando mas su posicién de liquidez y solvencia. La presion en
los indicadores ha estado determinada por una menor generaciéon EBITDA y el incremento del gasto operativo y
financiero.

De acuerdo a las proyecciones por parte de Alutech S.A de C.V, el indicador mejorara en 2025, llegando a 3.8x,
explicado por una reduccion del gasto operativo con las estrategias de eficiencia operativa en términos de producciény
logistica y la maduracién de las nuevas plantas de produccién en Acajutla y Costa Rica. Asimismo, el repago de deuda
de parte de sus subsidiarias y un menor uso de recurso para CAPEX de inversion. Moodys Local El Salvador, dara
seguimiento al cumplimiento de estos eventos en tiempo y forma. De no materializarse estos cambios segun lo
programado tendra una incidencia directa en nuestra percepcién del perfil de riesgo crediticio del Emisor.

La disminucion de los ingresos y una fuerte estructura de costos y gastos financieros, continiian presionando la
generacion EBITDA y la rentabilidad.

Alutech S.A de C.V registré una estructura de costos de venta que consume el 86.2% de los ingresos lo cual esta en
linea directa con su modelo de negocios. Sin embargo, su margen bruto continua presionando por su intensiva
estructura de gastos operativos y el aumento significativo de sus gastos financieros (+18.9%). De acuerdo a nuestro
analisis, la cobertura EBITDA a gastos financieros se ubicé en 1.2x desde 1.6x del afio anterior. El ratio fue afectado por
una menor utilidad operativa y el crecimiento de los gastos financieros vinculado a la adquisicion de mas deuda
financiera para la expansion comercial y productiva en la regién. La métrica ha sido mas baja que el minimo establecido
como ratio de cumplimiento en los prospectos de emision (no menor a 2.0x).

Las métricas de rentabilidad mostraron reducciones derivado de la contraccion de la utilidad neta (-65.1%); el retorno
sobre el patrimonio (ROE) pasé a 1.3% desde 3.8% en lapso de un afio y el retorno sobre el activo (ROA) se ubicé en
0.4% (diciembre 2023: 1.1%). La Entidad estima mejorar la dindmica de las ventas con la puesta en marcha de la nueva
planta de aceros largos en Acajutla en El Salvador que apoyara con una mejor gestién de inventarios y mayores
eficiencias en términos de distribucién logistica, ademas de su plan de expansion en la regién a través del
posicionamiento de nuevas tiendas de ventas.

Otras Consideraciones

Ratios de cumplimiento

Durante la emision, Alutech S.A de C.V esté sujeto al cumplimiento de indicadores financieros de forma semestral, que
de incumplirlos tendra 180 dias para la regularizacion, podra solicitar a los Tenedores de Valores, quienes, por medio de
mayoria simple del capital en circulacién de los tramos en circulacién, podrian otorgar una ampliacién del plazo hasta
180 dias calendario. En caso se mantenga el incumplimiento sera causal de caducidad del plazo de acuerdo a la
regulacion aplicable. Se sefala como factor de riesgo el incumplimiento del covenants EBITDA a intereses y deuda
financiera EBITDA al cierre del 2024. La presidn en los indicadores ha estado determinada por una menor generacién
EBITDA, incremento del gasto operativo y un mayor gasto financiero.

Anexo

Contexto Econémico

El Banco Central de Reserva (BCR) estimé en un 2.6% el crecimiento de la economia salvadorefia para 2024,
desacelerando desde el 3.5% observado en el afio 2023. Las actividades financieras y de seguros (+8.4%), y las
relacionadas al alojamiento y servicios de comida (+6.4%) mostraron los mayores incrementos anuales. Por otra parte,
la inflacion se desacelerd, reflejado en la variacidn del IPC interanual del 0.6%, inferior al 1.2% observado en diciembre
de 2023. Para el afo 2025, Moody’s Ratings proyecta el crecimiento econdmico de El Salvador en un 2.2%.

El 26 de noviembre de 2024, Moody's Ratings mejoré las calificaciones de emisor en moneda extranjera a largo plazoy
de deuda senior no garantizada del Gobierno de El Salvador a B3 desde Caal, con una perspectiva Estable. Esta mejora
se fundamenta en las recientes operaciones de gestidon de deuda que han reducido significativamente las
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amortizaciones externas, disminuyendo el riesgo de repago y aliviando las presiones de liquidez. Ademas, para Moody’s
Ratings las medidas de consolidacidn fiscal podrian contribuir a respaldar la sostenibilidad de la deuda, fortaleciendo
el perfil crediticio.

Por otra parte, en febrero de 2025, el Fondo Monetario Internacional (FMI) anuncié la aprobacién del acuerdo técnico
para un nuevo programa de financiamiento por USD1,400 millones, destinado a fomentar la sostenibilidad fiscal y
externa. Segun la opinién de Moody’s Local El Salvador, este acuerdo podria influir en el sistema financiero
salvadorefio, especialmente debido a los efectos del incremento gradual de la reserva de liquidez como parte del
mismo. Cabe recalcar, que dicho proceso inicié en febrero de 2025, con el cual se espera alcanzar el 15% sobre los
depdsitos para junio de 2026.

Analisis del sector acero

A diciembre de 2024, la produccién mundial de acero bruto fue de 1,882.6 millones de toneladas (Mt), y experimentd un
decrecimiento de 0.8% en relacion a 2023. De acuerdo a cifras de la worldsteel, China se mantiene como el principal
productor con 1,005.1Mt, seguido de la India (149.6Mt), Japdn (84.0Mt), Estados Unidos (79.5Mt) y Rusia (70.7Mt) entre
los mas representativos. Los principales productores provienen de Asia (incluye Oceania), por lo que se mantiene como
lider segun regidn de procedencia con una produccion total de 1,357.8 Mt, sin embargo registré una contraccion del
1.0% respecto a diciembre de 2023. Cabe sefalar, que la Asociacion Mundial de Acero, en su informe de perspectivas
de corto plazo para 2024 proyectaba que la demanda experimentaria un decrecimiento del 0.9% en 2024, mientras que
una dinamica positiva en 2025 del 1.2%.A nivel de la regidén Latinoamérica, de acuerdo a la Asociacién Latinoamericana
de Acero (ALACEROQ), los principales productores de acero crudo con cifras proyectadas a 2024, son Brasil (61.0%),
México (24.0%), Argentina (8.0%) y en menor medida Peru, Colombia y Chile. Los sectores con mayor consumo al primer
semestre de 2024 corresponden a construccion (48.9%), automotriz (18.4%), productos metalicos (13.3%), maquinaria
metalica (12.7%) y en menor medida para electrodomésticos y equipamiento eléctrico.

Caracteristicas de la emision

El Consejo Directivo de la Superintendencia del Sistema Financiero autorizé la emisién de Certificados de Inversién en
sesion No. CD-27/2020 de fecha 27 de julio de 2020, en el cual se autorizd su registro en el Registro Especial de
Emisiones de Valores del Registro Publico. El Comité de emisiones de la Bolsa de Valores de El Salvador autorizd la
inscripcion de esta emision en Resolucion EM-25/2020 del, en fecha 10 de septiembre de 2020.

El monto aprobado de emisidn es de USD60.0 millones en un plazo de hasta cinco afos de vigencia del programa, que
pueden ser colocados en varios tramos. Estos, pueden ser de corto plazo y hasta de tres anos, de acuerdo a las
caracteristicas definidas al momento de la colocacidn. Los fondos seran utilizados para capital de trabajo.

TABLA 1. Caracteristicas de la emision de CIALUTECH1

Caracteristicas de la Emision de Certificados de Inversion

Emisor Alutech, S.A. de C.V.

Denominacion de la emision CIALUTECH1

Clase de valor Certificado de Inversion representado por anotaciones electrénicas de valores en cuenta.
Monto maximo de la emision Sesenta millones de délares de los Estados Unidos de América (USD60,000,000.0)
Plazo de la emisién Hasta 5 anos, contados a partir de la fecha de su colocacién.

El capital se pagara al vencimiento del plazo o de acuerdo a las programaciones de
amortizacidn de capital que se hayan establecido para cada colocacidn, y los intereses se
pagaran de forma mensual, trimestral, o semestral, de acuerdo a lo establecido en cada tramo,
a partir de la fecha de su colocacidn.

Pago de intereses y principal

Monto vigente a la fecha USD26.6 millones

Fuente: Alutech S.A de C.V y Subsidiarias/ Elaboracion: Moody’s Local El Salvador
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Garantia de la emision: El pago de los Certificados de Inversidn, representados por anotaciones electrénicas de
valores en cuenta que se emitan por el Emisor podran no tener garantia especial o estar garantizados por medio de: )
Prenda sin desplazamiento sobre inventario (materia prima y producto terminado), valuado en un monto equivalente al
ciento veinticinco por ciento del tramo a colocar el valor de la garantia prendaria, en caso de haberla, tendrd que ser
certificado por el auditor externo del emisor semestralmente. Si la prenda constituida se destruyese o deteriorase a tal
grado de representar un valor menor al anteriormente estipulado, el emisor debera mejorar la garantia correspondiente.

TABLA 2. Cuentas claves- Alutech, S.A de C.V.

Cuentas claves (USD)

Activo 705,921,004 694,124,770 689,596,065 585,694,266 494,648,411
Pasivo 524,802,612 507,792,194 503,891,862 406,476,845 375,532,835
Patrimonio 181,118,392 186,332,575 185,704,203 179,217,421 119,115,636
Deuda financiera 312,969,839 289,684,622 279,026,129 223,927,047 189,948,973
Ingresos 79,229,497 363,064,427 379,125,568 421,598,540 480,625,823
Utilidad neta -76,490 2,442,423 6,998,735 32,020,440 38,244,069

Fuente: Alutech S.A de C.V/ Elaboracién: Moody’s Local El Salvador

TABLA 3. Indicadores claves- Alutech, S.A de C.V.

Indicadores principales

Razén circulante 1.1x 1.2x 1.6x 1.8x 1.6x
Deuda financiera /EBITDA 12.9x 11.5x 9.9x 7.2x 3.0x
EBITDA LTM/Gasto financiero LTM 1.0x 1.2x 1.6x 2.3x 3.7x
EBIT LTM/Gasto Financiero LTM 0.8x 0.9x 1.3x 1.9x 3.4x
RCF/ Deuda neta 4.3% 4.6% 5.3% 7.5% 15.7%
Margen operativo 7.8% 5.4% 6.1% 6.2% 12.7%
Margen neto -0.1% 0.7% 1.9% 7.6% 8.0%
Margen EBITDA 9.4% 71% 77% 77% 13.8%
ROA 0.3% 0.4% 11% 5.9% 9.7%
ROE 1.2% 1.3% 3.8% 21.5% 441%

Fuente: Alutech S.A de C.V/ Elaboracién: Moody’s Local El Salvador
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Informacién Complementaria

El Salvador

Tipo de clasificacién / Instrumento

Alutech S.A de CV

Emisor

CIALUTECHT1 Corto Plazo con Garantia
CIALUTECH1 Corto Plazo sin Garantia
CIALUTECHT Largo Plazo con Garantia
CIALUTECHT1 Largo Plazo sin Garantia

Clasificacion
actual

EBBB.sv
N-3.sv
N-3.sv

BBB+.sv
BBB.sv

Perspectiva
actual

Negativa

Negativa
Negativa

Clasificacion
anterior

EA+.sv
N-1.sv
N-2.sv
AA-.sv

A+.sv

Perspectiva
anterior

Estable
Estable
Estable
Estable
Estable

Se retira la perspectiva a las clasificaciones de corto plazo dado que, en adelante, la perspectiva se reserva para la

indicacién futura de la clasificacion en horizonte de mediano o largo plazo.

Moody’s Local ES S.A. de C.V. Clasificadora de Riesgo, da servicio de clasificacion de riesgo a este emisor en El

Salvador desde el aio 2020.

Informacion considerada para la clasificacion.

La informacidn utilizada en este informe comprende los estados financieros separados auditados al 31 de diciembre de
2021, 2022, 2023 y 2024, asi como adicional no auditada a marzo de 2025 de Alutech S.A de C.V. Moody's Local El
Salvador comunica al mercado que la informacidén ha sido obtenida principalmente de la Entidad calificada, fuentes
gue 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 omision en ella.
Moody’s Local El Salvador considera que la informacidn recibida es suficiente y satisfactoria para el correspondiente

analisis.

Definicion de las clasificaciones asignadas

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

— EA.sv: Corresponde a aquellas entidades que cuentan con una buena capacidad de pago de sus obligaciones en
los términos y plazos pactados, pero ésta es susceptible de deteriorarse levemente ante posibles cambios en la

entidad, en la industria a que pertenece o en la economia. Los factores de proteccidn son satisfactorios.

— A.sv: Corresponde a aquellos instrumentos en que sus emisores 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.

— EBBB.sv: Corresponde a aquellas entidades que cuentan con una suficiente capacidad de pago de sus

obligaciones en los términos y plazos pactados, pero ésta es susceptible de debilitarse ante posibles cambios en la

entidad, en la industria a que pertenece o en la economia. Los factores de proteccidn son suficientes.

— BBB.sv: Corresponde a aquellos instrumentos en que sus emisores 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.

— N-1.sv Corresponde a aquellos instrumentos cuyos emisores cuentan con la mas alta capacidad de pago del capital
e intereses en los términos y plazos pactados, la cual no se veria afectada ante posibles cambios en el emisor, en la

industria a que pertenece o en la economia.
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— N-2.sv Corresponde a aquellos instrumentos cuyos emisores cuentan con una buena capacidad de pago del capital
e intereses en los términos y plazos pactados, pero ésta es susceptible a deteriorarse levemente ante posibles
cambios en el emisor, en la industria a que pertenece o en la economia.

— N-3.sv Corresponde a aquellos instrumentos cuyos emisores cuentan con suficiente capacidad de pago del capital
e intereses en los términos y plazos pactados, pero ésta es susceptible a debilitarse ante posibles cambios en el
emisor, en la industria a que pertenece o en la economia.

— Perspectiva estable: indica una baja probabilidad de que la clasificacion varie en el mediano plazo.

— Perspectiva negativa: indica una mayor probabilidad de cambio de la clasificacion en el mediano plazo.

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, ningun modificador indica una clasificacion media, y el modificador “-” indica una clasificacion en el extremo
inferior de la categoria de clasificacion genérica

La opinidn del Consejo de Clasificacidon de Riesgo no constituird una sugerencia o recomendacién 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/ .

El presente informe no debe considerarse una publicidad, propaganda, difusién o recomendacién para adquirir,
vender o negociar los instrumentos objeto de clasificacion.
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9 18 DE JUNIO DE 2025 Alutech, S.Ade C.V.



