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RESUMEN

Moody’s Local El Salvador afirma y retira la clasificacion EA.sv de SARAM S.A.
de CV (en adelante el Emisor, la Empresa o SARAM). Adicionalmente, se afirma
y retira la clasificacidn de A.sv a su programa de emision PBSARAM2 en largo
plazo, y de N-2.sv al programa de emisiéon en el corto plazo. El retiro de la
clasificacidon se debe a la finalizacién del contrato de servicios de clasificacién.

Durante la vigencia del servicio, la clasificacion otorgada se fundamenté en la
adecuada participacion de mercado del Emisor, a pesar de la diversificacion de
participantes en el sector de fabricacién y distribucién de alimentos
balanceados para animales. Ademas, se ponderaron los adecuados niveles de
cobertura a deuda financiera y gasto de intereses, que se han beneficiado de la
estabilidad en la generacion de flujos y la reduccién de la deuda financiera.

En el transcurso de un afo finalizado a junio de 2025, la estructura patrimonial
se ha fortalecido dado el incremento en los resultados del ejercicio, situando el
apalancamiento en un escenario inferior a la unidad (junio de 2025: 0.6x). Esto
permite al Emisor una capacidad de crecimiento y absorcién de pérdidas
esperadas.

SARAM muestra niveles de liquidez adecuados para cumplir con sus
compromisos a corto plazo con una razén circulante de 2.1x. La Empresa
balancea su estructura de financiamiento en corto y largo plazo, en linea con las
necesidades del modelo de negocio.

Se destaca la reduccion en sus niveles de deuda derivado del mejor desempefio
de inventario en transito y la estrategia de SARAM para garantizar un stock
suficiente de materias primas e inventarios, como respuesta ante posibles
contingencias en las cadenas de suministro y los aumentos en los precios de
las principales materias primas.

La rotacién de inventarios es adecuada y contribuye a mejorar el ciclo operativo
del negocio, lo cual es evidenciado por ratios estables, incluso en los periodos
de incertidumbre econdmica y estacionales.

Cabe senalar que SARAM se encuentra expuesto a retrasos en el suministro de
materias primas por parte de proveedores internacionales, asi como a
condiciones climaticas adversas que afectan la ciclicidad del negocio. Esta
situacidn puede resultar en niveles bajos de ventas en el mercado local y en la
volatilidad de los precios de las materias primas, combustibles y fletes.
Histéricamente, los costos de ventas han ejercido presién a la estructura de
ingresos de la Compaiiia, condicidn que es comun en entidades que operan en
este tipo de industrias. Al corte de analisis, los costos consumieron el 78% de
los ingresos.
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Principales aspectos crediticios

A junio de 2025, los activos se expandieron en un 6%, fundamentado en la partida de propiedad planta y equipo neto,
debido a la implementacién de diferentes maquinarias de produccién y la mejora continua en las mismas. Por su parte,
las mayores cuentas por pagar comerciales y deudas financieras de corto plazo, impulsaron el crecimiento de los
pasivos en un 9%. Mientras que el patrimonio, beneficiado por los resultados acumulados, aumenté en un 5%.

Al primer semestre de 2025, los ingresos operativos se mantuvieron estables respecto al afio previo, mientras que los
costos de ventas se redujeron en un 6% debido a reducciones en los precios de sus principales materias primas. Lo
anterior dinamizé la utilidad bruta en un 24%, elevando el margen bruto al 22% desde el 18% registrado en junio de
2024. Aunque los gastos operativos aumentaron, la utilidad de operacién se incrementé en un 20% lo que beneficid la
generacion de EBITDA. SARAM acumulé una utilidad neta de USD1.2 millones, con un margen neto de 7.2%, inferior al
primer semestre de 2024. No obstante, la reduccién responde que en 2024 se registrd un ingreso extraordinario por la
venta de la granja Santa Fe, que generd una ganancia de capital por USD4.6 millones.

Anexo

TABLA 1 Cuentas principales

Activos 24,212,198 24,289,873 21,647,909 24,489,223 22,848,527
Pasivos 9,187,637 8,638,261 12,011,089 16,716,091 15,883,153
Patrimonio 15,024,561 15,651,612 9,636,820 7,773,132 6,965,374
Ingresos operativos 27,860,144 54,802,962 55,944,166 52,844,893 41,288,626
Utilidad neta 1,997,949 6,669,016 2,154,464 1,629,526 639,572

Fuente: SARAM S.A. / Elaboracién: Moody’s Local El Salvador

TABLA 2 Indicadores financieros

LTM Jun-25
Razén circulante 2.1x 2.6x 1.6x 1.6x 1.2x
Endeudamiento 0.6x 0.6x 1.2x 2.2x 2.3x
Deuda financiera /EBITDA 1.0x 0.8x 1.9x 4.1x 5.8x
EBITDA / Gasto financiero 17.4x 11.4x 6.7x 4.2x 3.3x
Cobertura de intereses 14.8x 9.9x 5.9x 3.8x 2.4x
Margen Bruto 22.3% 20.3% 16.6% 14.4% 14.2%
Margen neto 7.2% 12.2% 3.9% 2.9% 1.5%
Margen EBITDA 13.0% 9.6% 8.4% 6.5% 5.8%
ROAA 14.1% 29.0% 9.3% 6.5% 3.0%
ROEA 22.6% 52.7% 24.7% 20.8% 9.2%

Fuente: SARAM S.A. / Elaboracién: Moody’s Local El Salvador
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Contexto Econémico

El Salvador presenta un entorno macroecondmico caracterizado por estabilidad relativa y desafios fiscales
persistentes. Para el ano 2025 Moody’s Ratings estima un crecimiento del PIB real de 1.9%, impulsado por mejoras en
seguridad y flujos constantes de remesas, que representan mas del 25% del PIB. La inflacidn se mantiene baja, en torno
al 1.5%, reflejando una politica monetaria estable bajo el régimen de dolarizacién.

El 26 de noviembre de 2024, Moody’s Ratings mejord 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 a recientes operaciones de gestion de deuda que han reducido significativamente las amortizaciones
externas, disminuyendo el riesgo de repago y aliviando las presiones de liquidez. Ademas, para Moody’s Ratings las
medidas de consolidacién fiscal apoyan la sostenibilidad de la deuda, fortaleciendo el perfil crediticio.

Por otra parte, en febrero de 2025, el Fondo Monetario Internacional (FMI) anuncié la aprobaciéon 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.

Sector Industrial

A marzo de 2025, el PIB del sector industrial manufacturero exhibié una tasa de variacién positiva del 3.3%. El sector
manufacturero desempefa un papel significativo en la economia debido a su capacidad para generar empleos y
encadenamientos productivos con otros rubros econdmicos. Al primer trimestre de 2025, el sector contribuyd con un
13% al Producto Interno Bruto (PIB), la industria continda enfrentando un entorno econémico de incertidumbre
producto de los rezagos del COVID-19 y los efectos de los conflictos geopoliticos internacionales, que se ha traducido
en alzas en los precios internacionales de materias primas como el crudo y sus derivados, alimentos y fertilizantes.

En los ultimos 4 afos, el sector ha enfrentado impactos significativos debido a las perturbaciones en las cadenas
logisticas y sequias en el Canal de Panama, reflejado en prolongados tiempos de espera en las terminales portuarias,
aumento en los costos de transporte, escasez de contenedores para la distribucidn de mercancias. De acuerdo con la
Asociacidn Salvadorefia de Industriales (ASI) el sector requiere una transformacion integral que englobe la
implementacién de cadenas de valor mas estructuradas, un marco juridico robusto y seguridad informatica mejorada,
en respuesta con la creciente digitalizacién de procesos y estrategias comerciales.

Informacién Complementaria

. g s Clasificacion | Perspectiva @ Clasificacion | Perspectiva
Tipo de clasificacion / Instrumento . .
actual actual anterior anterior
SARAM S.A. de CV
Emisor RET - EA.sv Estable
PBSARAM2 Largo plazo RET - A.sv Estable
PBSARAM2 Corto plazo RET - N-2.sv -

Moody’s Local El Salvador “Clasificadora de Riesgo”, da servicio de clasificacion de riesgo a este emisor en El Salvador

desde el afio 2019.
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Informacién considerada para la clasificacion.

La informacion utilizada en este informe comprende los estados financieros auditados a diciembre de 2021, 2022, 2023
y 2024 y estados financieros no auditados a junio de 2025 de SARAM S.A. de C.V. Moody’s Local El Salvador comunica
al mercado que la informacidn ha sido obtenida principalmente de la Entidad calificada y de fuentes que se conocen
confiables, por lo que no se han realizado actividades de auditoria sobre la misma. Moody’s Local El Salvador no
garantiza su exactitud o integridad y no asume responsabilidad por cualquier error u omisién en ella.

Definicion de las clasificaciones asignadas

— RET: Clasificacion retirada.

— EA: 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 proteccion son satisfactorios.

— A: 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 a deteriorarse levemente ante
posibles cambios en el emisor, en la industria a que pertenece o en la economia.

— N-2: 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.

— Perspectiva Estable: Indica una baja probabilidad de cambio de la clasificacién en el mediano plazo.

— El “sv” refleja solo riesgos comparables para El Salvador.

“ 9

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 clasificacidn en el extremo
inferior de la categoria de clasificacion genérica

La opinién del Consejo de Clasificacion 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 inversion; 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 recomendacion para adquirir,
vender o negociar los instrumentos objeto de clasificacion.
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© 2025 Moody's Corporation, Moody's Investors Service, Inc., Moody's Analytics, Inc. y/o sus licenciadores y filiales (conjuntamente “MOODY’S”). Todos los derechos reservados.

LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS EMITIDAS POR LAS AFILIADAS DE CALIFICACION CREDITICIA DE MOODY’S, INCLUYENDO LAS DE SOCIEDAD CALIFICADORA DE RIESGO
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“MATERIALES”) PUEDEN INCLUIR DICHAS OPINIONES ACTUALES. SCR DEFINE EL RIESGO CREDITICIO COMO EL RIESGO DERIVADO DE LA IMPOSIBILIDAD POR PARTE DE UNA
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INCAPACIDAD. CONSULTE LOS SIMBOLOS Y LAS DEFINICIONES DE CALIFICACION DE SCR PARA OBTENER INFORMACION SOBRE LOS TIPOS DE OBLIGACIONES FINANCIERAS
CONTRACTUALES ENUNCIADAS POR LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS DE SCR. LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS NO HACEN REFERENCIA A NINGUN OTRO RIESGO, INCLUIDOS
A MODO ENUNCIATIVO Y NO LIMITATIVO: RIESGO DE LIQUIDEZ, RIESGO RELATIVO AL VALOR DE MERCADO O VOLATILIDAD DE PRECIOS. LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS,
EVALUACIONES NO CREDITICIAS (“EVALUACIONES”) Y OTRAS OPINIONES INCLUIDAS EN LOS MATERIALES DE SCR NO SON DECLARACIONES DE HECHOS ACTUALES O HISTORICOS.
LOS MATERIALES DE SCR PODRAN INCLUIR ASIMISMO PREVISIONES BASADAS EN UN MODELO CUANTITATIVO DE RIESGO CREDITICIO Y OPINIONES O COMENTARIOS
RELACIONADOS PUBLICADOS POR SCR. LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS, EVALUACIONES, OTRAS OPINIONES Y MATERIALES DE SCR NO CONSTITUYEN NI PROPORCIONAN
ASESORAMIENTO FINANCIERO O DE INVERSION, Y LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS, EVALUACIONES Y OTRAS OPINIONES DE SCR NO SON NI SUPONEN RECOMENDACION ALGUNA
PARA LA COMPRA, VENTA O MANTENIMIENTO DE TiTULOS DE VALOR CONCRETOS. LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS, EVALUACIONES, OTRAS OPINIONES Y MATERIALES DE SCR
NO EMITEN OPINION SOBRE LA IDONEIDAD DE UNA INVERSION PARA UN INVERSOR CONCRETO. SCR EMITE SUS CALIFICACIONES CREDITICIAS, EVALUACIONES Y OTRAS OPINIONES
Y PUBLICA O DE CUALQUIER OTRA MANERA PONE A DISPOSICION SUS MATERIALES EN LA CONFIANZA Y EN EL ENTENDIMIENTO DE QUE CADA INVERSOR LLEVARA A CABO, CON
LA DEBIDA DILIGENCIA, SU PROPIO ESTUDIO Y EVALUACION DEL TiTULO DE VALOR QUE ESTE CONSIDERANDO COMPRAR, CONSERVAR O VENDER.

LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS, EVALUACIONES, OTRAS OPINIONES Y MATERIALES NO ESTAN DESTINADAS PARA EL USO DE INVERSORES MINORISTAS Y SERIA TEMERARIO E
INAPROPIADO POR PARTE DE LOS INVERSORES MINORISTAS TENER EN CUENTA LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS, EVALUACIONES, OTRAS OPINIONES O LOS MATERIALES DE SCR AL
TOMAR CUALQUIER DECISION EN MATERIA DE INVERSION. EN CASO DE DUDA, DEBERIA PONERSE EN CONTACTO CON SU ASESOR FINANCIERO U OTRO ASESOR PROFESIONAL.

TODA LA INFORMACION CONTENIDA EN EL PRESENTE DOCUMENTO ESTA PROTEGIDA POR LEY, INCLUIDA PERO NO LIMITADA A LA LEY DE DERECHOS DE AUTOR (COPYRIGHT), NO
PUDIENDO PARTE ALGUNA DE DICHA INFORMACION SER COPIADA O EN MODO ALGUNO REPRODUCIDA, RECOPILADA, TRANSMITIDA, TRANSFERIDA, DIFUNDIDA, REDISTRIBUIDA O
REVENDIDA, NI ARCHIVADA PARA SU USO POSTERIOR CON ALGUNO DE DICHOS FINES, EN TODO O EN PARTE, EN FORMATO, MANERA O MEDIO ALGUNO POR NINGUNA PERSONA SIN EL
PREVIO CONSENTIMIENTO ESCRITO DE SCR. PARA MAYOR CLARIDAD, NINGUNA INFORMACION CONTENIDA AQUI PUEDE SER UTILIZADA PARA DESARROLLAR, MEJORAR, ENTRENAR O
REENTRENAR CUALQUIER PROGRAMA DE SOFTWARE O BASE DE DATOS, INCLUYENDO, PERO SIN LIMITARSE A, CUALQUIER SOFTWARE DE INTELIGENCIA ARTIFICIAL, APRENDIZAJE
AUTOMATICO O PROCESAMIENTO DEL LENGUAJE NATURAL, ALGORITMO, METODOLOGIA Y/O MODELO.

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

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

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

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

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

Moody's Investors Service, Inc., agencia de calificacion crediticia, subsidiaria de propiedad total de Moody's Corporation (“MCO”), informa por la presente que la mayoria de los emisores de titulos
de deuda (incluidos bonos corporativos y municipales, obligaciones, notas y pagarés) y acciones preferentes calificados por Moody's Investors Service, Inc. han acordado, con anterioridad a la
asignacion de cualquier calificacién, abonar a Moody's Investors Service, Inc. por sus servicios de opinién y calificacion. MCO y todas las entidades de MCO que emiten calificaciones bajo la marca
“Moodys Ratings” (“Moodys Ratings”), también mantienen politicas y procedimientos para garantizar la independencia de las calificaciones y los procesos de asignacion de calificaciones crediticias
de Moody’s Ratings. La informacion relativa a ciertas afiliaciones que pudieran existir entre directores de MCO y entidades calificadas, y entre entidades que tienen asignadas calificaciones
crediticias de Moody’s Investors Service y asimismo han notificado publicamente a la SEC que poseen una participacion en MCO superior al 5%, se publica anualmente en irmoodys.com , bajo el
capitulo de “Investor Relations — Corporate Governance — Charter Documents- Director and Shareholder Affiliation Policy” ["Relaciones con Inversores - Gestion Corporativa — Documentos
Constitutivos - Politica sobre Relaciones entre Directores y Accionistas” ].

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

Términos adicionales solo para Australia: Cualquier publicacion en Australia de este documento se realiza conforme a la Licencia de Servicios Financieros en Australia de la filial de MOODY's,
Moody's Investors Service Pty Limited ABN 61 003 399 657AFSL 336969 y/o Moody's Analytics Australia Pty Ltd ABN 94 105 136 972 AFSL 383569 (seglin corresponda). Este documento esta
destinado Unicamente a “clientes mayoristas” segtin lo dispuesto en el articulo 761G de la Ley de Sociedades de 2001. Al acceder a este documento desde cualquier lugar dentro de Australia, usted
declara ante MOODY'S ser un "cliente mayorista" o estar accediendo al mismo como un representante de aquél, asi como que ni usted ni la entidad a la que representa divulgaran, directa o
indirectamente, este documento ni su contenido a “clientes minoristas” segin se desprende del articulo 761G de la Ley de Sociedades de 2001. Las calificaciones crediticias de MOODY'S son
opiniones sobre la calidad crediticia de una obligacién de deuda del emisor y no sobre los valores de capital del emisor ni ninguna otra forma de instrumento que se encuentre a disposicion de
clientes minoristas.

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

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

JAPON: En Japén, el desarrollo y la provisién de OSP y NZAse clasifican como "Negocios Secundarios", no como "Negocios de Calificacién Crediticia”, y no estan sujetos a las regulaciones aplicables
a los "Negocios de Calificacion Crediticia" segun la Ley de Instrumentos Financieros y la Ley de Intercambio de Japdn y su regulacion relevante. RPC: Cualquier OSP: (1) no constituye una Evaluacion
de Bonos Verdes de la RPC segun se define en las leyes o regulaciones pertinentes de la RPC; (2) no puede incluirse en ninguna declaracion de registro, circular de oferta, prospecto ni en ningin
otro documento presentado a las autoridades regulatorias de la RPC ni utilizarse para cumplir con ningtin requisito de divulgacién regulatoria de la RPC; y (3) no puede utilizarse en la RPC para
ningun propdsito regulatorio ni para ninglin otro propdsito que no esté permitido por las leyes o regulaciones pertinentes de la RPC. Para los fines de este descargo de responsabilidad, "RPC" se
refiere a la parte continental de la Republica Popular China, excluyendo Hong Kong, Macao y Taiwéan.
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