|CR peXeqt

INDUSTRIA DE TELECOMUNICACIONES

ACCION DE RATING

7 de noviembre, 2025

Resefia anual de clasificacién

RATINGS

Telefénica Maviles Chile S.A.

Solvencia A-

Bonos A-
Tendencia Negativa
Estados financieros 2Q-2025

Para mayor informacion, ir a seccién
Evolucién de ratings

METODOLOGIAS

Metodologia general de clasificacién de
empresas

CONTACTOS

Francisco Loyola +56 2 2896 8200
Gerente de Clasificacion

floyola@icrchile.cl

Maricela Plaza +56 2 2896 8200
Directora Senior de Corporaciones

mplaza@icrchile.cl

José Delgadillo +56 2 2896 8200
Director Asociado de Corporaciones
jdelgadillo@icrchile.cl

Telefénica Méviles Chile S.A.
Resefa anual de clasificacidn de riesgo

ICR ratifica en categoria A-/Negativa la clasificacion de solvencia y bonos de Telefénica
Moviles Chile S.A., considerando que la situacion financiera actual de Telefénica Méviles Chile,

categorizada como “Débil” por ICR, reduce la clasificacion que surge de la evaluaciéon de
aspectos asociados a su negocio, tales como su relevante posicién de mercado, la cobertura que
alcanza a nivel nacional, su alto grado de diversificacién en la prestacién de servicios fijos y
moviles, y la capacidad de ofrecer paquetes de servicios y ofertas comerciales dirigidas a
mantener su base de clientes.

Influye positivamente en la clasificacion del emisor su posicionamiento dentro de los principales
operadores multiservicios en la industria nacional de telecomunicaciones, manteniéndose como
la compafiia con mas conexiones a internet fijo por fibra éptica, y contando con infraestructura
que permite la prestacion de servicios méviles mediante red 5G. Pese a lo anterior, los niveles
de competencia en el mercado local contindan siendo altos, impactando negativamente en la
evolucién del market share de la compafiia.

Pese al buen posicionamiento de mercado en prestacion de servicios por fibra éptica, el
esquema operativo de este negocio ha implicado un cambio significativo en la estructura de
costos de la compafiia, con una dinamica comercial desafiante tanto en el segmento mévil como
en el fijo. Ello ha incidido en la baja estructural en sus margenes, reflejando un menor
rendimiento operacional que, acompafiado de altos costos financieros, han conducido a
persistentes pérdidas del ejercicio, y a una debilitada generacién propia de flujos.

Estimamos que el escenario anteriormente descrito ha reducido la flexibilidad financiera de
Telefonica Moviles Chile en términos de espacios de desapalancamiento y de optimizacion de
la estructura de la deuda, con mayor dificultad para levantar recursos en el mercado de
capitales. Ademas, las métricas de solvencia persisten en valores alejados de las expectativas
para el rango de clasificacién AA, justificando la baja de rating materializada en junio de 2025

Pese a la ultima accién negativa de clasificacion, opinamos que el soporte del grupo controlador
a la operacién local ha subsanado parcialmente el riesgo de liquidez de la sociedad, evitando,
de momento, recortes de rating de mayor magnitud. No obstante, el escenario para recuperar
estructuralmente su rendimiento operacional y generacién propia de flujos sigue siendo
desafiante, justificando la ratificacién de una tendencia Negativa.

Sobre la eventual desinversion de activos de Telefénica en Chile, si bien se pueden identificar a
priori eventuales escenarios en caso de materializarse una posible transaccién, aun no existen
antecedentes concretos que permitan asignar una mayor probabilidad de ocurrencia a alguno
de ellos, opinién que se ira actualizando en la medida que el proceso avance.
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Perfil de la Empresa

Telefénica Moéviles Chile S.A. es una firma de telecomunicaciones que opera servicios
méviles de telefonia, internet y datos (NEM y BAM), servicios mayoristas, y servicios
corporativos. Adicionalmente, a través de su subsidiaria Telefonica Chile (clasificada en
A-/Negativa por ICR), entrega servicios fijos de voz, internet, television pagada y datos a
empresas.

Telefénica Mdviles Chile es la sociedad continuadora de su matriz Inversiones Telefonica
Moéviles Holding S.A., luego de concretarse la fusién por absorciéon en 2017. Actualmente,
la empresa es de propiedad de Telefonica S.A. (Baa3/Estable por Moody’s), firma que
cuenta con operaciones en Europa y Latinoamérica. No obstante, el Grupo Telefénica ha
seguido una estrategia de desinversién en la regién latinoamericana, lo que podria
implicar la venta de sus activos y/o sociedades en Chile, tal como se informé mediante
hecho esencial del 9 de octubre de 2025. Al respecto, estimamos que, si bien la eventual
enajenacion de activos implicaria distintos escenarios para el perfil crediticio de
Telefénica Chile y Telefénica Méviles Chile dentro del horizonte de clasificacion, ain no
existen antecedentes concretos que justifiquen una modificacién del rating y/o tendencia
de los emisores, lo que se ira evaluando conforme el proceso avance y existan
determinaciones especificas sobre cémo se materializaria una eventual transaccion.

Por el momento, la matriz Telefénica S.A. ha participado activamente en la inyeccién de
recursos a sus filiales en Chile cuando se ha requerido, siendo el antecedente mas
reciente de aquello el préstamo por $371.000 millones, con vencimiento a cinco afios,
efectuado a Telefénica Méviles Chile para reforzar su liquidez y cubrir sus préximos
vencimientos de deuda. Asimismo, Telefénica S.A. inyectd capital por $270.000 millones
en 2023, igualmente con el objeto de fortalecer la caja del emisor.

En cuanto a la administracion, desde junio de este afio la operacién en Chile pasé a estar
dirigida por Juan Vicente Martin Fontelles, quien llegd directamente desde Telefonica
S.A. (Espafia), reemplazando en la gerencia general a Roberto Mufioz, quien present6 su
renuncia al cargo en mayo de 2025, luego de desempefiarse como CEO de la compaiiia
por mas de una década.

Respecto al directorio de la sociedad, éste esta constituido por tres miembros, y
actualmente es presidido por Antonio Bueno —previamente ya se desempefiaba como
director de la filial Telefénica Chile—, reemplazando en el cargo a Rafael Zamora tras su
renuncia en junio de 2025.

Industria de Telecomunicaciones en Chile

Recambio técnico hacia la fibra 6ptica ha intensificado niveles de competencia en
el segmento fijo

Las inversiones en el segmento fijo dentro de la industria nacional de telecomunicaciones
se han dirigido durante la Gltima década hacia la fibra 6ptica, evidenciando un
crecimiento exponencial en su despliegue, aunque con variaciones mas moderadas en
los ultimos periodos. Si al cierre de 2020 el nimero de conexiones de internet fijo por
fibra optica llegaba a 1,55 millones, dicha cifra mas que se duplic, llegando a 3,54
millones a junio de 2025, de acuerdo con cifras de Subtel. Lo anterior implicé que las
conexiones a través de esta tecnologia pasaran desde representar un 40,9% del total de
accesos a fines de 2020, hasta un 74,7% a junio de 2025.

El rapido crecimiento ha sido resultado de inversiones directas en redes por parte de las
empresas de telecomunicaciones, pero estas dltimas también han sumado como
estrategia la suscripcion de acuerdos para el uso de redes neutrales de empresas
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Industria: En los ultimos cinco afios, se ha
acelerado el recambio técnico hacia la fibra
optica en conexiones a internet fijo
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Amplio liderazgo de Telefonica en internet
fijo por fibra 6ptica a nivel nacional
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especializadas en infraestructura. Por otra parte, el recambio técnico también ha MARKET SHARE POR SERVICIO (*)
conllevado a una reconfiguracion del segmento fijo y una intensificacién en su

. . . ) Servicio de telefonia fij
competencia, donde la empresa que hasta 2019 totalizaba casi un 40% de las conexiones ervicio ce e e

Compaiiia 2021 2022 2023 2024 Jun-25

a internet fijo a nivel nacional, cedié un porcentaje significativo de market share, al no ClarovTR  313%  28.6% 292% 303% 31.1%

contar con una gran red basada en fibra, mientras que nuevos operadores han logrado Telefonica  354% 35,6% 32,9% 31,6% 30,6%

altas tasas de crecimiento en base a sus respectivas inversiones. Entel 182% 190% 197% 20.6% 21.9%
Grupo GTD  12,9% 142% 154% 144% 14,1%
Otros 2,3% 2,6% 2,7% 3,1% 2,2%

Servicios tradicionales de television, por conexiones via cable y satelitales,

contintan a la baja frente al auge de los servicios de streaming Servicio de internet fijo
Compafila 2021 2022 2023 2024  Jun-25
Telefénica 29,5% 31,1% 30,7% 28,5% 28,1%

En los altimos afios, los servicios de television tradicionales han evidenciado un continuo

descenso como resultado de una tendencia de sustitucion de servicios, ante la ClaroVIR  389% 33.0% 307% 28.9%  27.6%
consolidaciéon de plataformas de streaming como oferentes de contenido. En particular, Mundo 143%  168% 184% 196%  20,5%
si al 4Q-21 el total de suscriptores eran 3,45 millones, al 2Q-25 dicha cifra se habia vt B35 @ 7 GRS S

. . . .z 2~ . . s Grupo GTD  7,8% 7,4% 7,0% 6,6% 6,2%
reduFldo a cerca Qe 2,72,m|llones. Pese a la sustitucién técnica natural de .la televisién Wom o son  aey 4w 4z
satelital, las conexiones via cable no han compensado el descenso de suscriptores. Otros 07%  08%  14%  28%  3.3%

En linea con lo anterior, algunas compafiias participantes de la industria han comenzado Servicio de televisién pagada

a sustituir sus servicios de televisién de pago tradicional por plataformas OTT (over-the- Compafila 2021 2022 2023 2024 Jun-25
top), que combinan el contenido tradicional de los canales de televisién con la oferta ClaroVIR  413% 37.8% 385% 382% 37.4%
de plataformas de streaming, tendiendo estas Gltimas a formar parte de la oferta ;_eleft""'“ Z:" T:;:‘ T;;:‘ ?‘7’;:‘ fg::'
. . . irectv L/ ,97% 2 /0 ey By
comercial de los operadores de telecomunicaciones, puesto que se ofrecen rr— B TIEh TR (Am  (Eom
suscripciones gratuitas por la contratacion de ciertos planes. Este recambio en la forma Grupo GTD  50%  47%  43%  41%  41%
de ofrecer el servicio de televisiéon implica ciertas ventajas para los operadores de Entel 40%  36% 33%  36%  35%
Otros 2,6% 2,3% 1,7% 1,5% 1,5%

telecomunicaciones, considerando que presentan costos de instalacion
significativamente inferiores, lo cual podria mejorar potencialmente la estructura de

. . Servicio de telefonia mévil
costos de las empresas que migren hacia este nuevo modelo.

Compaiiia 2021 2022 2023 2024  Jun-25

Entel 32,2%  329%  32,0% 321%  33.2%
Movistar 24,9% 25,7% 26,6% 23,4% 23,2%
Clasificacion de riesgo del negocio: AA ClroVIR - 22.2% 193%  19.0%  217%  22.2%
WOM 20,0% 21,6% 21,5% 22,0% 21,2%
Virgin 0,4% 0,3% 0,2% 0,2% 0,2%
Fuerte posicion competitiva de la compaiia en servicios fijos, pero con un Otros 03% 03% 05% 06% 00%
escenario mas desafiante en el segmento mévil
Los altos niveles de competencia de la industria han implicado mayores esfuerzos por servicio de internet movil
~, . L. Compaiiia 2021 2022 2023 2024 Jun-25
parte de las compafiias para retener la base de clientes. Para el caso del segmento mavil, Entel W76 350% 3506  354%  356%
se observa una evolucion desfavorable en los Ultimos afios para la marca Movistar, con WOM 239% 252% 255% 255% 24.8%
un market share que posiciona a la compafiia como segunda en voz movil, pero cuarta ClaroVIR  194% 180% 17.9% 188% 19.8%
. . . Movistar 21,3% 21,1% 20,8% 19,3% 19,0%
en internet en base a datos de Subtel al 2Q-25, aunque con una diferencia acotada Virei oen 0w oon oon 0a
L. L. L. L ., irgin ,5% ,3% ,2% ,2% ,2%
respecto al tercer operador. En este Gltimo servicio, la pérdida de participacién de ote 03%  04%  06%  08%  07%
mercado de Telefénica Mdviles Chile ha sido paulatina pero continua, cediendo la
tercera posicién que habia mantenido previamente. Servicio de internet movil: red 4G
Compaiiia 2021 2022 2023 2024 Jun-25
En cuanto al segmento fijo, la compafia, mediante la operaciéon de Telefénica Chile, Entel 343% 337% 32.9% 304% 322%
sigue posicionandose como uno de los principales competidores del segmento, WOM 248% 255% 251% 249%  250%

ClaroVTR 19,0%  20,0% 21,8% 263% 24,0%
Movistar 21,2% 20,1% 19,2% 17,2% 17,6%
Virgin 0,4% 0,3% 0,2% 0,2% 0,2%

ocupando el primer lugar en conexiones a internet fijo segun cifras de Subtel, y segunda
en servicios de telefonia fija y televisién pagada.

De este modo, consideramos que la fortaleza de la compaiiia en el segmento fijo mitiga

. . . . Servicio de internet movil: red 56
parcialmente el escenario mas desafiante que enfrenta en cuando a market share dentro

Compaiiia 2021 2022 2023 2024  Jun-25

del segmento movil, por lo tanto, ratificamos en esta revisién nuestra evaluacién sobre Entel 100,0% 443% 415% 475% 407%
el pilar del negocio asociado a Participacion de mercado. Sin embargo, este factor WOM 00%  258% 303% 268% 244%
podria evolucionar negativamente si la brecha de participacion de mercado respecto a Movistar  0,0%  29,9%  28,2%  25,6%  21,6%

ClaroVTR 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 13,3%

los principales operadores del segmento mévil continuara incrementandose. Fuente Subtel

Por otra parte, no identificamos cambios materiales en el Ambiente competitivo de la Nota (*): Para el caso de Grupo GTD, se incluye la
industria, donde si bien la oferta promocional ha tendido a racionalizarse para mejorar participacion de todas las sociedades que conforman el grupo

empresarial. Por otra parte, ClaroVTR incluye la suma de las
participaciones de las sociedades asociadas a Claro y la de VTR.
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el ARPU, ésta sigue constituyéndose como un elemento fundamental para mantener
y/o capturar base de clientes. Esta opinién no considera una eventual consolidacion de
la industria en un escenario en que Telefénica venda sus activos a un incumbente de la
industria, y que ello implique una reduccién de las presiones competitivas, ya que, si
bien no es algo descartable, aln no existen antecedentes suficientes para asignar una
alta probabilidad de ocurrencia a dicho escenario.

Inversion en infraestructura de red ha permitido mantener la posicion
competitiva de Telefonica Méviles Chile, pero con impacto estructural dentro de
su esquema de costos bajo el modelo operativo actual del negocio de fibra

En el ultimo tiempo, las inversiones de la compafiia se han destinado al despliegue de
la tecnologia 5G y al crecimiento en fibra éptica. Luego de haber completado el
despliegue técnico de infraestructura comprometido en la licitacion de espectro de
2021, junto a las continuas inversiones en mejoramiento de la red mévil, la marca
Movistar contaba con un market share de 21,6% en conexiones moviles a 5G, de acuerdo
con la informacion publicada por Subtel a junio de 2025.

Respecto al negocio fijo, el plan de inversiones de la compafiia ha permitido alcanzar
una posicion de liderazgo en fibra éptica a nivel nacional, concentrando un 37,6% de
las conexiones a internet fijo a través de esta tecnologia segin las cifras de Subtel a
junio de 2025. Actualmente, el negocio de fibra 6ptica operado por Telefénica Chile
funciona bajo una estructura en la que la compafiia incurre en gastos de servicios de
conectividad sobre la red de fibra 6ptica de InfraCo (OnNet), empresa a la que traspaso
los activos y en la que comparte la propiedad con KKR. Si bien consideramos que esta
nueva forma de operacion ha permitido mantener el crecimiento operacional sin
incurrir en grandes desembolsos de caja para financiar las inversiones en infraestructura,
los gastos asociados a los contratos de servicios de conectividad sobre la red de fibra
han generado una presion significativa sobre la evolucién de los margenes, dentro de
un entorno de mayor competencia. No obstante, consideramos que el acceso
garantizado a una red de fibra éptica permite no poner en riesgo su posiciéon de
mercado, aun cuando los activos ya no sean completamente de su propiedad.

Por lo tanto, consideramos que la disponibilidad de infraestructura con alcance nacional
—ya sea propia o arrendada mediante contratos de servicios de conectividad—, permite
a que la compafia se mantenga como un operador relevante dentro de la industria
local de telecomunicaciones, justificando que nuestra evaluacién sobre el pilar del
negocio asociado a Tecnologia y Redes no se modifique.

Oferta tanto de servicios fijos como moéviles permiten que Telefonica Maviles
Chile cuente con una cartera de productos altamente diversificada

Mantenemos nuestra opinion respecto al nivel de Diversificacion de la compaifiia, la
que mediante sus segmentos movil y fijo genera ofertas comerciales mas atractivas para
los clientes a través de la conformacién de paquetes de productos, tanto para usuarios
residenciales como empresas. A junio de 2025, por ejemplo, los servicios de telefonia
moévil representaron un 53% de los ingresos totales del semestre, mientras que el
porcentaje restante se distribuyé entre los diferentes servicios fijos ofertados, esto es,
televisién, datos a empresas, telefonia e internet.

Regulacion contintia propiciando alta competencia del sector

Consideramos que la industria de telecomunicaciones ha mantenido un marco
regulatorio estable, pero, a su vez, se ha potenciado la competencia entre las empresas
del rubro. La discusion regulatoria durante el Gltimo tiempo se ha centrado en el uso y
definicion de espectro, junto a las determinaciones sobre la tecnologia 5G y su
despliegue, ademas de los incentivos publicos y privados para la expansién de la red de

Descenso en ingresos al 1H-25 mayormente
explicado por la base de comparacion 2024
que incluy6 la venta de cableado de cobre

Ingresos de explotacién por linea de negocios (MM$)
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Fuente: Analisis razonado y reportes trimestrales.
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Menor rendimiento operacional, altos gastos
financieros y efectos no recurrentes han
explicado persistentes pérdidas del ejercicio
Evolucién ganancia/pérdida del ejercicio (MM$) y
rentabilidades (%) de Telefénica Méviles Chile
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CAPEX de la compaiiia enfocado en la
renovacion de la red mévil, con desembolsos
estables respecto al afio anterior

Evolucién de CAPEX (MM$), EBITDA-CAPEX (MM$) y
CAPEX/Ingresos ordinarios (%)
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fibra éptica nacional. Por otra parte, en 2025 se han efectuado cambios regulatorios que
implicarian un nivel de competencia activo pero mas racionalizado, incluyendo las
modificaciones al reglamento de portabilidad vigente desde febrero de 2025 —que
aumento de 60 a 120 dias el plazo para que un cliente vuelva a iniciar un nuevo proceso
de portabilidad, exigiéndose como requisito que la ultima boleta emitida se encuentre
pagada—, y la resolucién de Subtel respecto a la identificaciéon de llamadas masivas con
los prefijos 600 y 809 segln sean o no autorizadas y solicitadas por un suscriptor o
usuario, lo que incluye a las llamadas comerciales de empresas del rubro, vigente desde
agosto de 2025.

Como seguimos estimando que el entorno regulatorio del sector sigue equilibrando la
estabilidad regulatoria y los incentivos a la competencia, ratificamos en esta oportunidad
la evaluacién asignada al pilar Entorno regulatorio.

Evaluacion de la fortaleza financiera: Débil

A junio de 2025, Telefonica Moviles Chile continué reportando una pérdida del
ejercicio y flujo operacional deficitario, pero con relativa estabilizacién de su
margen EBITDA

Los ingresos de actividades ordinarias de Telefénica Méviles Chile totalizaron $773.816
millones al 1H-25, cifra 3,1% inferior a lo reportado a igual periodo del afio anterior. Esta
baja capturé el efecto de la venta de cableado por proyecto de apagado de la red de
cobre en 2024 ($31.105 millones), lo que fue compensado por una evolucién positiva en
los ingresos por servicios moéviles y de datos y soluciones digitales a empresas.

Las ventas del segmento movil se vieron influidas de manera positiva por el crecimiento
del ARPU de pospago (+5,6%) y la recuperacion en la venta de terminales, lo que
compensé el leve descenso en el parque de clientes de voz (-0,8%). En el segmento fijo,
la situacién fue similar, donde las mejoras en ARPU lograron mitigar la menor base de
clientes de banda ancha (-2,3%) y de servicios de television (-13,2%). Por su parte, la
prestacion de servicios de datos y soluciones a empresas tuvo una evolucién positiva
(+6,6%) como parte del programa de expansién y rentabilizacion de clientes.

Generacion de EBITDA y evolucion del margen EBITDA reflejan un continuo descenso del
rendimiento operacional organico del emisor
Evolucién de Ingresos (MM$), EBITDA (MM$) y margen EBITDA (%) de Telefénica Méviles Chile
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Fuente: Estados financieros. EBITDA de 2024 incorpora efecto cercano a $320.000 millones
producto del deterioro de plusvalia que se efectud en dicho ejercicio.

Flujo operacional deficitario por menor
recaudacion y mayores pagos a empresas
relacionadas por prestacion de servicios

Evolucion flujo de caja de Telefénica Méviles (MM$)
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Fuente: Estados financieros

Recurrencia de pérdidas del ejercicio, tanto
por efectos organicos como extraordinarios,
explican negativa evolucién patrimonial
Evolucion ganancia acumulada, capital emitido y
patrimonio total (MM$)
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Fuente: Estados financieros

Préstamo otorgado por Telefonica S.A.
permitiria cubrir importantes obligaciones
de deuda dentro del corto plazo

Evolucion estructura deuda de Telefénica Moviles
Chile (%)
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Fuente: Estados fnancieros
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A nivel de costos operacionales, se observd una reduccion de 2,9% (excluida
depreciacion y amortizaciéon) entre junio de 2024 y junio de 2025, reflejando los
esfuerzos de la compafiia por capturar ahorros que permitan repuntar la trayectoria de
sus margenes, rentabilidades y resultados. Esto explicé que el margen EBITDA! fuera
similar dentro del periodo de comparacién, llegando 15,4% a junio de 2025 (15,7% a
junio de 2024), con una generacion de EBITDA? de $119.884 millones (-5,3%). Aun
cuando identificamos cierta estabilizacion en el desempefio operacional del emisor,
estimamos que la base de comparacién es baja respecto a su misma trayectoria y en
relaciéon con el promedio del sector, en un contexto donde la dinamica comercial se
mantiene desafiante, argumentos que incidieron en la baja de rating de junio de 2025.

A nivel no operacional, la principal variacién ocurrié en el VPP que, gracias a la menor
pérdida de la sociedad InfraCo (OnNet) en la que Telefénica Chile mantiene un 40% de
participacion, Telefénica Méviles Chile logré contabilizar un resultado $4.268 millones
menos negativo en el primer semestre de este afio. Considerando la acotada generacion
de EBITDA del emisor y la alta relevancia de los costos financieros dentro del resultado
de la compafiia, Telefonica Méviles Chile finalizé el primer semestre de 2025 con una
profundizacién de las pérdidas respecto a igual periodo del afio anterior, variando de
$58.342 millones hasta $75.365 millones, reforzando la tendencia de los dltimos afos.

Respecto a los principales movimientos de efectivo, la compafia presenté un flujo
operacional® mas deficitario a junio de 2025 versus igual periodo del afio anterior, ya
que, si bien se reflejaron ahorros con proveedores y empleados, crecieron los
desembolsos por servicios de empresas relacionadas, ademas de haberse generado una
menor recaudacién en el semestre. En contraposicion, el flujo de financiamiento*
evidencié una reduccién significativa de sus egresos netos, influido por el curse de
financiamiento y el préstamo otorgado por su matriz. El flujo de inversién>, en tanto,
capturé mayoritariamente la evolucién del CAPEXS, que se incrementé levemente entre
junio de 2024 y junio de 2025 (+3,7%), y ha estado enfocado en la renovaciéon de la red
movil, mediante la dotacién técnica de 5G en zonas urbanas y semi rurales del pais.

Persistencia del debilitamiento de sus margenes y de su generacion de flujos, junto
a la menor flexibilidad financiera del Grupo Telefonica en Chile impactan
negativamente en el rating del emisor y en su perspectiva’

La deuda financiera bruta® de Telefénica Méviles Chile llegd a $1.622.156 millones a
junio de 2025, saldo que considera obligaciones por arrendamiento de $337.635 millones
al 2Q-25, asi como el saldo procedente del préstamo otorgado por la matriz, toda vez
que dichos fondos tienen como objetivo fortalecer la liquidez del emisor en vista de sus
préximos vencimientos de deuda. Esto explica que el stock de obligaciones financieras
de la compaifiia se haya incrementado 8,5% respecto al 4Q-24, puesto que los recursos
se iran utilizando en la medida que sean requeridos para materializar pagos de deuda.

La deuda de la compaiiia esta conformada principalmente de bonos, los que constituyen
la mayor parte de los vencimientos de deuda que se encontraban clasificados como
corrientes al cierre del primer semestre de 2025. Por otra parte, también hay una
relevancia importante de préstamos bancarios y arrendamientos, a los que se suma el
reciente préstamo relacionado por su matriz.

Estimamos que el debilitamiento del rendimiento operacional y de la generacién de
flujos de la compafiia han reducido su flexibilidad financiera en términos de espacios de
desapalancamiento y de optimizacion de la estructura de la deuda, con mayor dificultad
para levantar recursos en el mercado de capitales. Ademas, las métricas de solvencia
persisten en valores alejados a lo esperado para un rating en categoria AA segln sugiere
la evaluacién preliminar asignada a aspectos del modelo de negocios de la compaifiia,
justificando la baja de rating de junio de 2025.

Deuda bruta al alza dado el préstamo
otorgado por la matriz, el que ird cubriendo
pagos de deuda segun sea requerido
Evolucion deuda financiera bruta y neta de
Telefénica Méviles Chile (MM$)
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Fuente: Estados financieros. Nota: Deuda a
junio de 2025 incluye préstamo otorgado
por la matriz.
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METODOLOGIA DE CLASIFICACION

La clasificacion de riesgo de un instrumento
comprendera tres etapas: (1) la clasificacion de
riesgo de la industria (CRI); (2) la clasificacion de
riesgo del emisor y; (3) la clasificacion de riesgo del
instrumento, que combina los aspectos evaluados
en las dos primeras etapas con el analisis de las
caracteristicas especificas de la emisién.

El analisis de una industria permite conocer los
principales factores que impactan en su riesgo. Una
vez conocidos estos factores, se genera una matriz
de clasificacion, que permite encasillar a la empresa
en un determinado nivel de riesgo. La evaluacion de
los distintos factores permitira asignar la
clasificaciéon de riesgo del negocio, es decir, la
clasificacién de riesgo de la compaiiia dentro de su
industria, sin considerar el riesgo financiero, donde
el rango de escalas dependera del riesgo relativo de
cada industria.

La clasificacion de riesgo de una empresa (solvencia)
corresponde a la evaluacién por parte de ICR del
riesgo de crédito al cual ésta se ve expuesta. Se
compone como una funcién de: (1) el rating del
negocio de la compafiia, determinado por la
evaluacién de los factores primarios y (en caso de
ser relevante) secundarios, establecidos en la matriz
y en la metodologia; y (2) la evaluacién del riesgo
financiero, determinado al analizar los indicadores
financieros primarios y (en caso de ser relevante)
adicionales. Los dos componentes, del negocio y
financiero, son combinados para determinar la
solvencia del emisor. En la mayoria de los casos, el
riesgo del negocio tendra mayor ponderacién que
el riesgo financiero en la determinacién de la
clasificacién de solvencia, salvo en aquellos casos en
la cual la liquidez se encuentre muy ajustada.

Una vez determinada la solvencia, ésta es utilizada
como base para determinar la clasificacién de riesgo
de un instrumento especifico. En aquellos casos en
los cuales el instrumento tenga resguardos
adicionales para los Tenedores, su clasificacién de
riesgo podria ser superior al de su solvencia.
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Cabe indicar que el seguimiento a la trayectoria de los indicadores crediticios efectuada por ICR depura ciertos efectos
extraordinarios ocurridos en el ultimo tiempo, como el deterioro de plusvalia efectuado en los estados financieros a diciembre de
2024, al tratarse de un ajuste contable que no afecta su liquidez. Pese a lo anterior, se debe tener en cuenta que el ajuste surge de
una revaluacién que realizé la propia companiia respecto a su plan de crecimiento, considerando el alto entorno competitivo en el
que se desenvuelve, lo que conversa con el escenario desafiante que enfrenta Telefénica para mejorar su desempefio operacional.

Pese al recorte de clasificacién, opinamos que el soporte del grupo controlador a la operacién local ha subsanado parcialmente el
riesgo de refinanciamiento de las sociedades en Chile —que en el Gltimo tiempo presenta como antecedente la inyeccion de capital
realizada en 2023 y el reciente préstamo por $371.000 millones—, lo que ha evitado, de momento, recortes de mayor magnitud en
su clasificacion, permitiéndole contar con buena capacidad de pago de capital e intereses en los términos y plazos pactados, aunque
susceptible de deteriorarse ante posibles cambios en el emisor, en la industria a la que pertenece o en la economia (RCSD?).

No obstante, dadas las recientes desinversiones efectuadas por el Grupo Telefénica en Latinoamérica, ain no es claro el alcance que
ello podria tener en la situacion financiera de Telefénica Chile y Telefénica Méviles Chile dentro del horizonte de clasificacién, ni
tampoco la capacidad de las sociedades para robustecer estructuralmente su rendimiento operacional y generacién propia de flujos,
por lo que la tendencia asignada al rating de los emisores se mantiene en Negativa. La posible venta de activos de Telefénica en
Chile, en tanto, como indicamos en nuestro reciente comunicado de octubre de 2025, estimamos que implica una serie de eventuales
escenarios cuya ponderacion final en el rating no es posible determinar con la informacién disponible a la fecha, incluyendo un
eventual cambio de controlador, la venta parcializada de activos y/o la venta de las sociedades de manera conjunta. Dado esto, el
posible impacto en clasificacién que pudiera surgir de una eventual transaccién sera determinado por ICR cuando el proceso avance
y existan determinaciones especificas sobre cémo se materializaria.

Evolucion principales indicadores utilizados en la clasificacion

Indicadores (N° de veces) 2020 2021 2022 2023 2024 Jun-24 Jun-25
Endeudamiento total'? 1,21 2,02 1,71 1,56 2,11 1,43 2,19
Endeudamiento financiero! 0,72 117 1,03 0,98 1,38 0,99 1,61
Endeudamiento financiero neto'? 0,39 0,48 0,66 0,62 0,92 0,81 1,31
Deuda financiera bruta / EBITDA™ 2,36 3,35 3,47 4,50 5,46 4,87 6,07
Deuda financiera neta / EBITDA™* 1,27 1,64 2,23 2,81 3,63 3,98 4,95
Cobertura de gastos financieros netos's 9,02 11,11 6,29 2,71 2,86 2,50 2,75
Razén circulante’® 1,10 1,18 0,98 1,23 1,18 1,21 1,19
Razén acida'’ 1,02 1,11 0,90 1,13 1,09 1,09 1,10

Fuente: Elaboracién propia con informacion de estados financieros. Nota: Indicadores de cobertura, esto es, deuda financiera (bruta y neta) sobre EBITDA y cobertura de gastos financieros
netos descuentan del calculo de EBITDA efecto de deterioro de plusvalia efectuado en 2024, y venta de activos de fibra dptica en 2021. Por otra parte, la deuda utilizada en los ratios de
endeudamiento y cobertura incluye préstamo otorgado por la matriz en 2025.

Instrumentos clasificados

Bonos corporativos

La compafiia mantiene vigente las lineas de bonos N° 590 (sin series vigentes) y N° 814, esta ultima contando con deuda vigente en
las series O, Q, Ty X. El detalle de las lineas y series de bonos vigentes se presenta a continuacién:

Principales caracteristicas lineas de bonos vigentes

Linea 590 Linea 814
Fecha inscripcion 10-jun-2009 01-jul-2015
Vencimiento 10-jun-2039 01-jul-2045
Monto inscrito UF 11.000.000 UF 11.000.000
Monto colocado vigente - $149.290 millones (series O y Q) y UF 4.000.000 (serie Ty X)
Series vigentes - 0,Q TyX

Fuente: Elaboracién propia con informacion CMF a septiembre 2025.
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Serie O Serie Q Serie T Serie X
N° de inscripcién 814 814 814 814
Fecha inscripcién 11-dic-2020 31-mar-2021 2-ago-2023 11-sep-2024
Monto inscrito $70.000 millones $140.000 millones UF 5.000.000 UF 2.000.000
Monto colocado $70.000 millones $90.000 millones UF 3.000.000 UF 1.000.000
Deuda vigente $70.000 millones $79.290 millones UF 3.000.000 UF 1.000.000
Tasa emision (%) 3,50% 3,60% 4,20% 3,95%

Garantia

Vencimiento

No contempla

1-dic-2025

No contempla

1-mar-2026

No contempla

4-jul-2028

No contempla

15-ago-2029

Fuente: Elaboracion propia con informaciéon de CMF a septiembre de 2025.

Estimamos que la estructura de los contratos de emision de bonos, esto es, declaraciones y garantias, covenants y eventos de default,
no contienen condiciones tales, que ameriten una clasificaciéon de riesgo del instrumento distinta a la solvencia del emisor. Cabe
indicar que los contratos de emisién no estipulan restricciones financieras.

Evolucion de ratings

Evolucién clasificaciones TELEFONICA MOVILES CHILE

Fecha Solvencia Bonos Tendencia Motivo
30-nov-16 AA+ AA+ Estable Resefia anual'®
04-may-17 AA+ AA+ Estable Primera clasificacién de empresa fusionada'®
30-nov-17 AA+ AA+ Estable Resefia anual
30-nov-18 AA+ AA+ Estable Resefia anual
26-mar-19 AA+ AA+ Estable Hecho esencial: Aumento de capital
30-oct-19 AA+ AA+ Estable Resefia anual
07-feb-20 AA+ AA+ Estable Hecho esencial: Aumento de capital
30-oct-20 AA+ AA+ Estable Resefia anual
30-jun-21 AA+ AA+ Negativa Cambio de tendencia
29-oct-21 AA+ AA+ Negativa Resefia anual
18-nov-21 AA AA Estable Hecho esencial: Emision de bonos (cambio de clasificacion y tendencia)
27-oct-22 AA AA Estable Resefia anual
05-jun-23 AA AA Negativa Cambio de tendencia
26-oct-23 AA AA Negativa Resefia anual
07-dic-23 AA AA En Observacién Hecho esencial: Aumento de capital (cambio de tendencia)
28-ago-24 AA- AA- Estable Cambio de clasificaciéon y tendencia
30-oct-24 AA- AA- Estable Resefia anual
02-abr-25 AA- AA- Negativa Cambio de tendencia
18-jun-25 A- A- Negativa Cambio de clasificacion
15-0ct-25 A A e Hecho esencial: Proce::n(;l: g:a:cjtaifli;ﬁsne:eca:icleernativas ante eventual
30-oct-25 A- A- Negativa Resefia anual

Fuente: Elaboracién propia con informacion de ICR. Mayor detalle del evolutivo de rating en Telefénica Méviles Chile S.A. — ICR Chile.
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Definicion de categorias
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.

La subcategoria “-” denota una menor protecciéon dentro de la categoria.

ANEXO 1: Resumen situacién financiera (cifras en millones de pesos)

Indicadores dic-20 dic-21 dic-22 dic-23 dic-24 jun-24 jun-25
Activos corrientes 879.898 1.569.698 1.102.143  1.158.559 1.077.727 893.731 929.121
Activos no corrientes 2.355.626  2.463.588 2.605.804 2.786.698  2.432.710 2.784.999 2.376.179
Efectivo y equivalentes 465.809 412.783 466.972 562.852 502.077 264.336 299.062
Pasivos corrientes 798.160  1.326.331  1.123.999 945.494 916.375 739.446 783.835
Pasivos no corrientes 1.047.773  1.463.928 1.243.037 1.474.154  1.509.387 1.465.962 1.515.103
Deuda financiera bruta (descontada de activos de cobertura) ~ 1.003.107 1.448.303 1.382.292  1.502.143 1.494.972 1.452.373 1.622.156
Deuda financiera neta (descontada de activos de cobertura) 536.977 601.669 887.865 939.218 992.822 1.187.964 1.323.016
Patrimonio 1.389.645 1.243.027 1.340911 1.525609  1.084.675 1.473.322 1.006.361
Ingresos de explotacion 1.430.184 1.585.856 1.675.121 1.698.144  1.616.994 798.442 773.816
Otros ingresos 18.971 388.037 68.750 94.174 13.619 5.943 4.050
Resultado operacional 96.001 492.064 121.692 -5.826 -377.081 -30.315 -47.412
Ingresos financieros 3.958 11.763 68.267 21.109 25.009 12.558 11.054
Gastos financieros netos 47.070 38.906 63.391 123.218 95.705 45.503 46.946
Resultado del ejercicio 31.952 335.560 62.864 -76.565 -446.551 -58.342 -75.365
EBITDA 424.474 790.642 398.775 333.662 -45.601 126.548 119.884
Margen EBITDA (%) 29,3% 40,1% 22,9% 18,6% -2,8% 15,7% 15,4%
CAPEX 240.247 364.436 239.890 197.818 161.981 102.233 105.991
CAPEX/Ingresos (%) 16,8% 23,0% 14,3% 11,6% 10,0% 12,8% 13,7%
EBITDA — CAPEX 184.227 426.206 158.885 135.844 -207.582 24.315 13.893
Flujo de caja de la operacion 427.745 331.324 180.174 231.993 313.127 -58.101 -75.983
Flujo de caja de inversion -217.061 -241.680 332.229 -259.352 -148.917 -99.901 -96.737
Flujo de caja de financiamiento 20.660 -142.671 -458.213 123.239 -224.985 -140.515 -30.295
ROE 2,3% 25,5% 4,9% -5,3% -34,2% -7,5% -37,4%
ROA 1,0% 9,2% 1,6% -2,0% -12,0% -2,9% -13,3%

' Margen EBITDA = EBITDA / (Ingresos de actividades ordinarias + otros ingresos).

2 EBITDA = Ingresos de actividades ordinarias + otros ingresos — gastos por beneficios a empleados — otros gastos, por naturaleza.

3 Flujo operacional = Flujos de efectivo netos procedentes de (utilizados en) actividades de operacion, del Estado de Flujo de Efectivo.

4 Flujo de financiamiento = Flujos de efectivo netos procedentes de (utilizados en) actividades de financiamiento, del Estado de Flujo de Efectivo.

5 Flujo de inversiones = Flujos de efectivo netos procedentes de (utilizados en) actividades de inversién, del Estado de Flujo de Efectivo.

6 CAPEX corresponde al rubro “Compras de propiedades, planta y equipo”, del Estado de Flujo de Efectivo.

7 Es importante sefialar que los ajustes realizados a los indicadores son a discrecion de ICR, por lo que no necesariamente convergen a los presentados por la compafiia en sus
reportes.

8 Deuda financiera bruta = Otros pasivos financieros corrientes + otros pasivos financieros no corrientes — activos de cobertura corrientes — activos de cobertura no corrientes.
Incluye arrendamientos financieros por IFRS 16 y préstamo otorgado por la matriz en 2025.

9 RCSD = (Efectivo y equivalente + flujo de caja operacional + flujos procedentes de la matriz — CAPEX — Impuesto — dividendos, proyectados) / (Obligaciones financieras
préximos 12 meses, capital e interés, incluyendo las asociadas a la deuda otorgada por su matriz)

0 Endeudamiento total = Pasivos totales / Patrimonio total.

" Endeudamiento financiero bruta = Deuda financiera bruta / Patrimonio total. Incluye arrendamientos financieros por IFRS 16.

2 Endeudamiento financiero neto = (Deuda financiera bruta — efectivo y equivalentes al efectivo — otros activos financieros distintos a las coberturas ya descontadas en la
deuda financiera bruta) / Patrimonio total. Incluye arrendamientos financieros por IFRS 16.

'3 Deuda financiera bruta / EBITDA = Deuda financiera bruta / EBITDA 12 meses. Deuda financiera incluye arrendamientos financieros por IFRS 16. Serie descuenta efectos en
EBITDA de la venta de activos de fibra 6ptica en 2021 y del deterioro de plusvalia efectuado en 2024.
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4 Deuda financiera neta / EBITDA = (Deuda financiera bruta — efectivo y equivalentes al efectivo — otros activos financieros distintos a las coberturas ya descontadas en la

deuda financiera bruta) / EBITDA 12 meses. Deuda financiera incluye arrendamientos financieros por IFRS 16.

15 Cobertura de gastos financieros netos = EBITDA 12 meses / (Costos financieros — ingresos financieros, anualizados). Serie descuenta efectos en EBITDA de la venta de activos

de fibra 6ptica en 2021 y del deterioro de plusvalia efectuado en 2024.

6 Razon circulante = Activo circulante / Pasivo circulante.

7Razdn acida = (Activo circulante — existencias) / Pasivo circulante.

'8 Corresponde a la ultima clasificacion realizada a la sociedad previo a la fusién con su matriz Inversiones Telefénica Moéviles Holding S.A.

9 Corresponde a la primera clasificacion realizada a la sociedad tras el anuncio de la fusiéon con su matriz Inversiones Telefénica Méviles Holding S.A.

LAS CLASIFICACIONES DE RIESGO EMITIDAS POR INTERNATIONAL CREDIT RATING COMPANIA CLASIFICADORA DE RIESGO LIMITADA (“ICR”) CONSTITUYEN LAS OPINIONES
ACTUALES DE ICR RESPECTO AL RIESGO CREDITICIO FUTURO DE LOS EMISORES, COMPROMISOS CREDITICIOS, O INSTRUMENTOS DE DEUDA O SIMILARES, PUDIENDO LAS
PUBLICACIONES DE ICR INCLUIR OPINIONES ACTUALES RESPECTO DEL RIESGO CREDITICIO FUTURO DE EMISORES, COMPROMISOS CREDITICIOS, O INSTRUMENTOS DE DEUDA
O SIMILARES. ICR DEFINE EL RIESGO CREDITICIO COMO EL RIESGO DERIVADO DE LA IMPOSIBILIDAD DE UN EMISOR DE CUMPLIR CON SUS OBLIGACIONES CONTRACTUALES
DE CARACTER FINANCIERO A SU VENCIMIENTO Y LAS PERDIDAS ECONOMICAS ESTIMADAS EN CASO DE INCUMPLIMIENTO O INCAPACIDAD. CONSULTE LOS SIMBOLOS DE
CLASIFICACION Y DEFINICIONES DE CLASIFICACION DE ICR PUBLICADAS PARA OBTENER INFORMACION SOBRE LOS TIPOS DE OBLIGACIONES CONTRACTUALES DE CARACTER
FINANCIERO ENUNCIADAS EN LAS CLASIFICACIONES DE ICR. LAS CLASIFICACIONES DE RIESGO DE ICR NO HACEN REFERENCIA A NINGUN OTRO RIESGO, INCLUIDOS A MODO
ENUNCIATIVO, PERO NO LIMITADO A: RIESGO DE LIQUIDEZ, RIESGO RELATIVO AL VALOR DE MERCADO O VOLATILIDAD DE PRECIOS. LAS CLASIFICACIONES DE RIESGO,
EVALUACIONES NO CREDITICIAS (“EVALUACIONES”) Y DEMAS OPINIONES, INCLUIDAS EN LAS PUBLICACIONES DE ICR, NO SON DECLARACIONES DE HECHOS ACTUALES O
HISTORICOS. LAS CLASIFICACIONES DE RIESGO, EVALUACIONES, OTRAS OPINIONES Y PUBLICACIONES DE ICR NO CONSTITUYEN NI PROPORCIONAN ASESORIA FINANCIERA
O DE INVERSION, COMO TAMPOCO SUPONEN RECOMENDACION ALGUNA PARA COMPRAR, VENDER O CONSERVAR VALORES DETERMINADOS. TAMPOCO LAS
CLASIFICACIONES DE RIESGO, EVALUACIONES, OTRAS OPINIONES Y PUBLICACIONES DE ICR CONSTITUYEN COMENTARIO ALGUNO SOBRE LA IDONEIDAD DE UNA INVERSION
PARA UN INVERSIONISTA EN PARTICULAR. ICR EMITE SUS CLASIFICACIONES DE RIESGO Y PUBLICA SUS INFORMES EN LA CONFIANZA Y EN EL ENTENDIMIENTO DE QUE
CADA INVERSIONISTA LLEVARA A CABO, CON LA DEBIDA DILIGENCIA, SU PROPIO ESTUDIO Y EVALUACION DEL INSTRUMENTO QUE ESTE CONSIDERANDO COMPRAR,
CONSERVAR O VENDER.

LAS CLASIFICACIONES DE RIESGO, EVALUACIONES Y OTRAS OPINIONES DE ICR, AL IGUAL QUE LAS PUBLICACIONES DE ICR NO ESTAN DESTINADAS PARA SU USO POR INVERSIONISTAS
MINORISTAS Y PODRIA SER INCLUSO TEMERARIO E INAPROPIADO, POR PARTE DE LOS INVERSIONISTAS MINORISTAS TOMAR EN CONSIDERACION LAS CLASIFICACIONES DE RIESGO DE
ICR O LAS PUBLICACIONES DE ICR AL TOMAR SU DECISION DE INVERSION. EN CASO DE DUDA, DEBERIA CONTACTAR A SU ASESOR FINANCIERO U OTRO ASESOR PROFESIONAL.

TODA LA INFORMACION CONTENIDA EN EL PRESENTE DOCUMENTO ESTA PROTEGIDA POR LEY, INCLUIDA A MODO DE EJEMPLO 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 ICR.

LAS CLASIFICACIONES DE RIESGO, EVALUACIONES, OTRAS OPINIONES Y LAS PUBLICACIONES DE ICR NO ESTAN DESTINADAS PARA SU USO POR PERSONA ALGUNA COMO BENCHMARK,
SEGUN SE DEFINE DICHO TERMINO A EFECTOS REGULATORIOS, Y NO DEBERAN UTILIZARSE EN MODO ALGUNO QUE PUDIERA DAR LUGAR A CONSIDERARLAS COMO UN BENCHMARK.

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

En la medida en que las leyes asi lo permitan, ICR y sus directores, ejecutivos, empleados, agentes, representantes, licenciantes y proveedores no asumen ninguna responsabilidad frente
a cualesquiera personas o entidades con relacion a pérdidas o dafios indirectos, especiales, derivados o accidentales de cualquier naturaleza, derivados de o relacionados con la informacion
aqui contenida o el uso o imposibilidad de uso de dicha informacion, incluso cuando ICR o cualquiera de sus directores, ejecutivos, empleados, agentes, representantes, licenciantes o
proveedores fuera notificado previamente de la posibilidad de dichas pérdidas o dafios, incluidos a titulo enunciativo pero no limitativo: (a) pérdidas actuales o ganancias futuras o (b)
pérdidas o dafios ocasionados en el caso que el instrumento financiero en cuestiéon no haya sido objeto de clasificacion de riesgo otorgada por ICR.

En la medida en que las leyes asi lo permitan, ICR y sus directores, ejecutivos, empleados, agentes, representantes, licenciadores y proveedores no asumen ninguna responsabilidad con
respecto a pérdidas o dafios directos o indemnizatorios causados a cualquier persona o entidad, incluido a modo enunciativo, pero no limitativo, a negligencia (excluido, no obstante, el
fraude, una conducta dolosa o cualquier otro tipo de responsabilidad que, en aras de la claridad, no pueda ser excluida por ley), por parte de ICR o cualquiera de sus directores, ejecutivos,
empleados, agentes, representantes, licenciantes 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 informacién.

ICR NO OTORGA NI OFRECE GARANTIA ALGUNA, EXPRESA O IMPLICITA, CON RESPECTO A LA PRECISION, OPORTUNIDAD, EXHAUSTIVIDAD, COMERCIABILIDAD O IDONEIDAD PARA UN
FIN DETERMINADO SOBRE CLASIFICACIONES DE RIESGO Y DEMAS OPINIONES O INFORMACION ENTREGADA O EFECTUADA POR ESTA EN FORMA ALGUNA.

10 7 de noviembre, 2025 Telefonica Moviles Chile



