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De conformidad con las disposiciones de informacidn que senala la “Ley Reguladora del Mercado de
Valores”, el “Reglamento sobre el Suministro de Informacidn Periddica, Hechos Relevantes y otras
Obligaciones de Informacién” y en el Acuerdo SGV-A-61 “Acuerdo sobre Hechos Relevantes” y sus
posteriores reformas, presento a su conocimiento y por su medio al Mercado de Valores y Publico en
General el siguiente comunicado:

Asunto: Calificaciones Autopistas del Sol-1224

Se comunica al mercado que en sesidn Extraordinaria No. 1492025, de fecha 21/04/2025, se
otorgaron las siguientes calificaciones con base en informacidn financiera Auditada al 31/12/2024.

AUTOPISTAS DEL SOL SOCIEDAD ANONIMA

Nombre del programa Moneda |Calificacidn Varltauo'n' respect'o ala
calificacion anterior
PROGRAMA DE EMISIONES DE BONOS CR-2017 |USD AA-.cr (EST) |No

Segln nuestra escala de calificacién las mismas tienen los siguientes significados:

METODOLOGIA DE CALIFICACION DE EMPRESAS NO FINANCIERAS (LARGO PLAZO)

Calificacion Descripcion

EMISORES O EMISIONES CALIFICADOS EN AA.CR CON UNA CALIDAD CREDITICIA
MUY FUERTE EN COMPARACION CON OTRAS ENTIDADES Y TRANSACCIONES
LOCALES. EL MODIFICADOR “-” INDICA UNA CALIFICACION EN EL EXTREMO
INFERIOR DE LA CATEGORIA DE CALIFICACION GENERICA. UNA PERSPECTIVA
ESTABLE INDICA UNA BAJA PROBABILIDAD DE CAMBIO DE LA CALIFICACION EN EL
MEDIANO PLAZO.
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Costa Rica

Autopistas del Sol, S.A.

RESUMEN

Moody’s Local CR Calificadora de Riesgo, S.A. (en adelante, Moody’s Local Costa
Rica) asigna la calificacion de AA-.cr al Programa de Emisiones de Bonos CR-
2017 de Autopistas del Sol, S.A. La perspectiva es Estable.

La calificacion toma como punto de partida el contrato de concesién que otorga
a Autopistas del Sol, S.A. el derecho exclusivo de explotacion del servicio de
construccién, operacion de infraestructura construida, cobro de peajesy
mantenimiento de la carretera Ruta 27, de 76.8 kilémetros. También, el perfil
crediticio del emisor se favorece de la experiencia y liderazgo de Globalvia, la
accionista en ultima instancia de la concesionaria, quien es administradora 'y
operadora de activos de infraestructura lider a escala global.

El emisor administra un activo estratégico para conectar la ciudad de San José
con Puerto Caldera en la provincia de Puntarenas, este ultimo considerado uno
de los mas importantes de Costa Rica. Favorecido por un flujo de tréfico
constante, los ingresos del emisor han sido muy estables.

Dada las caracteristicas de la estructura operativa, los flujos predecibles y la
finalizacién de concesion definida hasta el afio 2033, el emisor ha constituido
una estructura de pagos y mecanismos de proteccién para asegurar un respaldo
adecuado que garantice el cumplimiento de las obligaciones de la concesionaria.
El emisor mantiene una relacién de deuda financiera a EBITDA de 3.6x,
observandose una mejora al comparar con el 4.5x de diciembre de 2023,
mientras que el EBIT a gastos financieros se ubicé en 2.9x (2023: 2.3x).

La concesidn permite hacer una conversion diaria de los ingresos de peaje de
colones costarricenses a ddlares estadounidenses, lo que estratégicamente
mitiga los eventos de riesgo por fluctuaciones cambiarias. De acuerdo con
nuestro analisis, las métricas financieras se alinean con la estructura
preestablecida para su propdsito especial. Esto permite, controlar los niveles de
deuda y establecer un mecanismo de aceleracion de pago del servicio de la
deuda a través del fideicomiso de garantia y administracion.

La concesidn cuenta con mecanismos que permiten restablecer el equilibrio
econdmico de la concesionaria. Estos incluyen la posibilidad de realizar ajustes
tarifarios automaticos de los peajes de manera trimestral y extraordinaria, lo que
ayuda a mitigar los efectos de las variaciones en el tipo de cambio entre el coldn
y el ddlar, asi como la inflacion de EUA. Ademas, tiene garantizado un ingreso
minimo bajo ciertas condiciones especificas.

La carretera mantiene una fuerte posicién competitiva, lo cual refleja las
limitadas alternativas de vias publicas sin peaje. Esto es notable para la base
turistica, el transporte de carga y los usuarios que la utilizan para ir a trabajar, ya
gue no existen alternativas viables para el alto volumen de trafico. Cabe senalar,
que si se retoma la renovacién de la carretera San José-San Ramén, podria
generarse competencia para la Ruta 27, especialmente en el tramo | de la
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carretera. Sin embargo, la viabilidad estratégica actual de la Ruta 27 hace que la presencia de trafico y las proyecciones
estimadas resulten favorables para el cobro de peajes.

El perfil crediticio del Concesionario esta limitado por la baja diversificaciéon de negocios, debido a que el Emisor presta
servicios exclusivamente a la Autopista Ruta 27. Si los derechos del Emisor sobre los ingresos de peajes se ven
afectados, su capacidad generadora se restringiria significativamente. Ademas, la infraestructura concesionada es
vulnerable a desastres naturales y condiciones climaticas severas, lo que podria aumentar los costos de mantenimiento
y reducir el flujo de trafico en las zonas afectadas.

Fortalezas crediticias

— Derecho concesional que otorga un monopolio para la explotacién exclusiva de los servicios a la cartera San José-
Caldera.

— Fuerte posicidon competitiva debido a las limitadas alternativas de vias publicas sin peaje.

— La carretera es un activo estratégico logistico. El flujo de trafico ha sido resiliente a las nuevas formas de trabajo y
movilidad, lo cual estabiliza su fuente principal de ingresos.

— Ajustes tarifarios automaticos a los peajes y la existencia de un ingreso minimo garantizado bajo ciertas
condiciones.

— Adecuada generacién de flujo operativos permite una fuerte capacidad de absorcién de gastos por intereses.

Debilidades crediticias

— Los activos del emisor podrian ser sensibles a desastres naturales y condiciones climaticas severas. Estos eventos
pueden elevar los costos de mantenimiento y reducir el flujo de trafico en las zonas afectadas.

— La concentracién de activos en administracion reduce la capacidad de diversificacion de sus fuentes de ingreso.

Factores que pueden generar una mejora de la calificacion
— Mejora sostenida de los ingresos operativos.

— Fortalecimiento de las métricas de cobertura de la deuda.

Factores que pueden generar un deterioro de la calificacién
— Reducir significativamente las recaudaciones de peajes que impacten los flujos de ingresos.

— Cambios regulatorios que podria tener incidencia en la operatividad y los ingresos de peaje.
Principales aspectos crediticios

Estabilidad de activos determinados por el contrato de concesion que permite la administracion exclusiva del
activo.

El principal activo de Autopistas del Sol, S.A. estad determinado por el contrato de concesién San José-Caldera otorgado
por el Consejo Nacional de Concesiones (CNC). Su periodo contractual a largo plazo proporciona una buena estabilidad
financiera y generacién de ingresos. El activo en concesidn es la carretera de peaje Ruta 27. El alto flujo vehiculary la
conexion con areas geograficas de alta plusvalia y desarrollo econdmico la convierten en una via estratégica para Costa
Rica. Todos los bienes y derechos seran transferidos al dominio de los érganos correspondientes del Estado al finalizar
la Concesidn. Se torna relevante indicar que estos bienes deberan entregarse en buen estado, libres de anotaciones,
obligaciones y gravdmenes, y sin costo alguno para la Administracién.

El activo financiero asociado a la concesidon mostré un saldo de USD399.98 millones, representando el 74% de la
estructura de balance al cierre de 2024. El emisor mantiene una restriccidn para la declaracidn y pago de dividendos
segun lo estipulado en la emisidén de bonos internacionales sujeto al cumplimiento ratio de cobertura del servicio de la
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deuda (DSCR). De 2020 a 2023, el emisor no cumplié con los criterios para repartir dividendos. Sin embargo, a partir de
diciembre 2024, cumplieron con dichas métricas y estan en disposicidén de repartir dividendos en julio 2025.

Deuda financiera con una reduccion progresiva y moderada en relacién con su balance.

Al cierre de 2024, la deuda financiera se derivé principalmente de los recursos provenientes del bono internacional con
vencimiento en 2030, su saldo ha mostrado una reduccién progresiva para finalizar en USD192.9 millones, seguido de la
emisién en el mercado local con un saldo de USD19.5 millones con vencimiento en 2027. De manera conjunta, estas
notas senior concentran el 67.1% de los pasivos y acumulan un saldo de USD209.1 millones, sus denominaciones son en
ddlares a tasas fijas. Moody’s Local Costa Rica, considera que los niveles de apalancamiento se encuentran dentro del
rango de tolerancia del activo administrado, y en sintonia con la robusta capacidad patrimonial del emisor. La razén de
endeudamiento mostré una disminucidn de 63.5% a 57.9% en el lapso de un ano, mientras que la métrica de
apalancamiento pasoé de 1.7x a 1.4x.

GRAFICO 1. Evolucién de los pasivos
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Fuente: Autopistas del Sol, S.A. / Elaboracién: Moody’s Local Costa Rica.

La transaccidn de la deuda incluye un mecanismo de proteccidn para el pago de las emisiones, el cual es gestionado
por el fideicomiso irrevocable de garantia y administracion de cuentas. Los activos del Fideicomisos estan conformados
por acciones de la concesionaria, indemnizaciones, marcas, flujos del proyecto y cuentas bancarias que sirven como
garantia a la emisién local. Las cuentas del Fideicomiso gestionan los ingresos operativos, flujos de mantenimiento,
reservas de servicio de deuda, seguros y excedentes de flujo de caja. El mecanismo incorpora una cascada de pagos
que prioriza los pagos de los ingresos del proyecto para cubrir la coparticipacion estatal (cuando excede el umbral),
servicio de deuda, costos fiduciarios, operacidn, mantenimiento y distribucion de excedentes.

Cobertura del servicio de la deuda estable y en linea de las proyecciones. El emisor mantiene margen EBIT
adecuado para absorber intereses.

La cobertura de deuda financiera a EBITDA se ha fortalecido en los ultimos dos afos y se prevé que se mantenga
estable, respaldada por aumentos peridédicos de los ingresos correlacionados con la alta demanda de flujo de
transporte. También, la capacidad del emisor para gestionar los gastos operativos en relacién con los activos que
administra es notable y se proyecta que el CapEx de mantenimiento se mantenga cercano a un promedio del 4.4% del
ingreso proyectado hasta finalizar 2033. El emisor mantiene una relacién de deuda financiera a EBITDA de 3.6x,
observandose una mejora al comparar con el 4.5x de diciembre de 2023, mientras que el EBIT a gastos financieros se
ubicé en 2.9x desde 2.3x el afo anterior. En nuestra opinién esto mejora el perfil crediticio de la Concesionaria.

La razén de cobertura del servicio de la deuda (DSCR) se ubicé en 1.27x, cifra superior al 1.20x que los contratos
establecen para repartir dividendos. De acuerdo con lo establecido en el modelo financiero base, se proyecta que esta
razdn se mantenga por encima del limite en lo que resta del plazo de la concesidn. Las cuentas de reservas del servicio
de la deuda deben estar dotadas con un monto total superior al monto requerido para la reserva del servicio de la
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deuda, y la cuenta de reserva de mantenimiento debe estar dotada con un monto agregado superior al monto requerido
para la reserva de mantenimiento.

GRAFICO 2. Amortizacién de la deuda proyectado bajo escenario pesimista
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Fuente: Autopistas del Sol, S.A./ Elaboracidn: Moody’s Local Costa Rica.

Flujos operativos estables favorecidos por el fuerte rendimiento del trafico y una baja competencia.

El cobro de peajes contintia beneficiando una estructura de ingresos estable y de alta previsibilidad, segin los reportes
de trafico, lo cual favorece los flujos de caja durante el periodo de concesion. El 90% de los ingresos provienen del
transporte liviano, que representa el 90% del trafico vehicular. Recientemente, el emisor cambié el sistema de peaje
para adoptar un proceso de pago automatizado a través de tarjetas. La estrategia del emisor es reducir el pago en
efectivo, promoviendo el uso del Quick Pass y las tarjetas.

A diciembre de 2024, los gastos operativos absorbieron el 31.1% de los ingresos operativos, mientras que los gastos
financieros representaron el 23.4%. Esta dinamica ubicé el margen neto en 38.6% (2023: 24.2%) y favorecié una utilidad
de USD33.9 millones en 2023. Las fuertes utilidades y el beneficio fiscal de estar exentos de impuestos impactan
favorablemente en el flujo de caja acumulado a deuda financiera neta, que promedid el 15.5%. Por su parte, el Flujo de
Caja Libre (FCL) sobre intereses fue de 3.1x.

Disminuciones inesperadas de ingresos estan mitigadas en virtud de que el concesionario tiene el derecho contractual
incondicional de recibir de la concedente un ingreso minimo garantizado. Desde la orden de inicio de la concesidn, el
emisor no ha tenido necesidad de hacer uso de este mecanismo, y de acuerdo con las proyecciones, no se estima que
lo active.

Otras Consideraciones

Perfil del Emisor

Autopistas del Sol, S.A. es la concesionaria de Cartera Ruta 27 (San Jose-Caldera). El objetivo de la Compafiia es la
ejecucion y cumplimiento del Contrato de Concesién Obra Publica. El 8 de enero de 2008, la Compaiiia obtuvo la orden
de inicio por parte del Consejo Nacional de Concesiones (CNC), para la etapa de construccién de la Carretera, la cual
fue concluida el 27 de enero de 2010. Su accionista en ultima instancia es Global Via Infraestructuras, S.A.
(Globalvia),empresa lider en la administracidn de activos de infraestructura a escala global. De manera conjunta,
gestiona mas de 1,100 kildmetros de autopistas con cobro de peaje en Costa Rica, EE. UU., Chile, Espaiia, Portugal e
Irlanda. Aproximadamente, el 60% de sus ingresos se generan fuera de Espaia, con el 45.2% de dicha proporcidn
generada en América Latina y el 15.7% restante en Europa (exceptuando Espafia).

4 21 DE ABRIL DE 2025 AUTOPISTAS DEL SOL, S.A.





Moo Dsz Costa Rica
LOCAL

Contrato de Concesion

El principal activo del Emisor y la fuente de sus ingresos estan determinado por el derecho legal otorgado en el
Contrato de Concesidn para operar, administrar, mantener, rehabilitar, cobrar los peajes y ampliar la Autopista. La
concesion tiene un plazo maximo de 25 afios y 6 meses, de los cuales restan 12 aflos para su finalizacién en 2033. Al
finalizar la Concesién, el Emisor estara obligado a devolver todas las propiedades recibidas, con lo cual dejaria de
operar y percibir ingresos por la gestion de la Autopista Ruta 27.

La concesion permite el ajuste automatico de las tarifas de peajes por la depreciacién del coldn costarricense (CRC)
trimestralmente y por los cambios en el indice de Precios al Consumidor ("IPC") de EE. UU., evaluados sobre una base
anual. También, el concesionario podra realizar ajustes extraordinarios en cualquier momento con la aprobacién o sin
accion de la CNC, si el coldn varia un 5.0% o mas en comparacion con el délar estadounidense y si el IPC de EE. UU.
cambia un 5.0% o mas. El gobierno tiene la obligacién de restablecer el equilibrio financiero del Contrato de Concesion
a solicitud del Emisor, si alguno de ciertos eventos descritos en el Contrato de Concesidn ocurriera. Este reajuste
compensa al Emisor por eventos fuera de su control que impacten negativamente el retorno econémico del Contrato de
Concesion.

La concesion podria terminar anticipadamente si se alcanza el Valor Presente Neto Méaximo (VPN Maximo), y de no
mantenerse vigente las garantias conforme a la Concesion. Asimismo, si el Emisor incumple cualquier obligacion,
acuerdo y alguna condicién material establecida en el Contrato de Concesion. También, en caso de terminacién
anticipada, el Emisor recibira un pago por costos y gastos menos la depreciacidon acumulada. Si la terminacién es por
causas no imputables al Emisor, también recibird un 50% de la utilidad antes de impuestos proyectada hasta el fin de la
concesion. Si la terminacidn es por causas atribuibles al Emisor, el pago se reducira por los dafios causados al CNC.
Ademas, si la Concesién termina antes de alcanzar el VPN Maximo, el Emisor tendra derecho a un pago adicional de
hasta USD43.4 millones, pagadero en 90 dias.

Autopista de peaje Ruta 27

La Autopista Concesionada se encuentra constituida por tres segmentos. El primer segmento de San José a Ciudad
Colén es de 14.2 km; el segundo segmento de 38.8 km de Ciudad Coldn a Orotina y la tercera seccidn es de 23.8 km de
Orotina a Puerto Caldera. Todos los activos del Emisor se encuentran en Costa Rica y todos sus ingresos se derivan de
la operacidon de la Autopista Concesionada. Ruta 27 tiene un historial operativo sélido de nueve afos. Cerca del 93% del
trafico en la Autopista Concesionada estuvo compuesto por trafico suburbano de vehiculos livianos.

Actualmente, la Unica ruta alterna entre San José y Puerto Caldera es la Carretera San José - San Ramodn, es una via de
90 kildmetros que puede tomar hasta 185 minutos mas en las horas pico. Asimismo, los flujos de trafico en algunas
partes de la ruta alterna pueden ser interrumpidos por deslizamiento y falta de capacidad. La ruta alterna es mas
susceptible a deslizamientos que la Autopista Concesionada debido a que es sometida a menores niveles de
mantenimiento y un monitoreo inadecuado. La Autopista Ruta 27 conecta San José, la capital de Costa Rica, con Puerto
Caldera en la Costa del Pacifico, atravesando siete municipalidades clave. San José, que albergaba el 31.3% de la
poblacion de Costa Rica es la ciudad mas poblada. Puerto Caldera es uno de los seis puertos de Costa Rica, lo cual es
crucial para el trafico de cruceros y barcos cargueros internacionales.

También, la carretera conecta con importantes destinos turisticos: Los Suefios, Jacd, Puntarenas, Isla Tortuga y el
Parque Nacional Carara. También, facilita el acceso a destinos turisticos como Guanacaste, La Fortuna y Playa Manuel
Antonio. La Autopista es esencial para la estrategia logistica de Costa Rica en transferencia de mercancias, movimiento
de turistas y uso diario en sectores urbanos. Esta infraestructura apoya los objetivos del gobierno de promover el
desarrollo econdmico, mejorar la infraestructura y fomentar el crecimiento de viajes nacionales e internacionales.

En linea con la saturacién por encima del 70% del caudal de saturacidn ideal, Autopistas del Sol presentd el proyecto
de ampliacidn el 13 de mayo de 2016. El CNC encargé a su Secretaria Técnica la realizacién de revisiones y estudios
preliminares para evaluar la propuesta de ampliacidn de carreteras del emisor. A la fecha, las negociaciones para la
ampliacion de la autopista contindan abiertas con el Gobierno de la Republica de Costa Rica y no se tiene una fecha
programada para la conclusién del proceso de ampliacién.
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En el siguiente mapa se muestra la trayectoria de la Autopista Concesionada y sus tres segmentos distintivos, cada uno
de los cuales tiene sus propias caracteristicas y patrones de trafico:

FIGURA 1 Mapa de la Autopista Ruta 27
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Fuente: Autopistas del Sol S.A./ Elaboracién: Moody’s Local Costa Rica.

Caracteristicas de la Deuda

Programa de Emisiones de Bonos CR-2017

Cédigo ISIN
Moneda
Periodicidad de Pago
Monto de la Emision
Saldo en circulacion diciembre 2024
Valor Facial
Fecha de Emision
Fecha de Vencimiento
Plazo

Tasa Facial Bruta

Garantias de la Emision

Opcion de Redencidon Anticipada

Plan de Amortizacion

CRAUSOLBOO17

Délar (Estados Unidos)

Semestral - 30 de junio y 30 de diciembre
USD50.75 millones

USD19.5 millones

uUSD1,000

31/05/2017

30/06/2027

10 afios

6.80%

Fideicomiso irrevocable de garantia y administraciéon de cuentas del proyecto de

concesion San Jose - Caldera.

Existen dos tipos de redencidn: la redencién opcional estandar y la redencién
obligatoria por terminacidn anticipada del contrato de concesidn al alcanzar el
valor presente neto maximo (ver prospecto). Para llevar a cabo cualquier
redencion, el emisor debera notificar a los tenedores de los bonos CR mediante
un hecho relevante, de acuerdo con los plazos establecidos en el prospecto para
cada caso. La notificacidn incluira el monto principal de los bonos a redimir, el
precio de redencion, la causa de la redencién y la fecha de redencidn.

La amortizacion se realizara de manera semestral, conforme al cuadro de
amortizacion que sera comunicado mediante un hecho relevante antes de la
primera colocacidn de cada emisidn. En dicho cuadro se especificaran las reglas
para su aplicacion y la fecha de inicio de la amortizacidn del principal.

Fuente: Autopistas del Sol S.A./ Elaboracion: Moody’s Local Costa Rica.
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Anexos

TABLA 2 Principales partidas

Dic-22

Dic-21

Costa Rica

Millones de USD

Activo 537.6
Deuda financiera 217.9
Patrimonio 226.1
Ingresos 88.3
Utilidad neta 33.9

Fuente: Autopistas del Sol S.A. / Elaboracién: Moody’s Local Costa Rica.

TABLA 3 Indicadores clave

Dic-23
525.8
233.3

192.1
92.4
22.3

Dic-23

529.0
257.2
169.8
85.7
22.5

522.1
280.8
147.3
80.8
25.8

505.5
300.1
121.6
77.3
19.0

502.7
316.4
114.0
83.0
21.4

Razén circulante 2.0x
Endeudamiento 1.4x
Deuda financiera / EBITDA LTM 3.6x
Deuda total / EBITDA LTM 5.2x
EBITDA LTM/Gasto financiero LTM 2.9x
EBIT LTM/Gasto Financiero LTM 2.9x
FCO/Interés 3.2x
RCF/ Deuda neta 15.5%
Margen bruto 99.0%
Margen neto 38.4%
Margen EBITDA 68.4%
ROA 6.4%
ROE 16.2%

Fuente: Autopistas del Sol, S.A./ Elaboracién: Moody’s Local Costa Rica.

Informacién Complementaria

2.2x
1.7x
4.5x
6.4x
2.3x
2.3x
1.8x
11.8%
90.2%
24.2%
58.7%
4.2%
12.3%

2.1x
2.1x
4.5x
6.2x
2.3x
2.3x
1.9x
12.1%
96.2%
26.2%
67.2%
4.3%
14.2%

2.3x
2.5x
4.8x
6.3x
2.2x
2.2x
1.8x
12.4%
97.9%
32.0%
73.0%
5.0%
19.2%

2.6x
3.2x
5.4x
6.9x
2.0x
2.0x
1.2x
10.6%
93.9%
24.6%
71.6%
3.8%
16.2%

3.4x
3.4x
5.1x
6.3x
2.1x
2.1x
1.8x
7.0%
96.6%
25.8%
74.9%
8.5%
37.6%

Tipo de calificacion / Instrumento

Autopistas del Sol, S.A.
Programa de Emisiones de Bonos CR-2017

Calificacion

Perspectiva
actual

Estable

Calificacion
anterior

Perspectiva
anterior

Las calificaciones otorgadas no han sufrido ninglin proceso de apelacion por parte de la entidad calificada. Moody’s
Local CR Calificadora de Riesgo S.A. da por primera vez calificacidn de riesgo a este emisor en abril de 2025.
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Informacion considerada para la calificacion.

La informacion utilizada en este informe comprende los estados financieros auditados al 31 de diciembre de 2018, 2019,
2020, 2021, 2022, 2023 y 2024, de Autopistas del Sol, S.A. Moody’s Local Costa Rica comunica al mercado que la
informacidn ha sido obtenida principalmente de la Entidad calificada, fuentes que se conocen confiables, por lo que no
se han realizado actividades de auditoria sobre la misma. Moody’s Local Costa Rica no garantiza su exactitud o
integridad y no asume responsabilidad por cualquier error u omisién en ella. Moody’s Local Costa Rica considera que la
informacion recibida es suficiente y satisfactoria para el correspondiente andlisis.

Definicion de las calificaciones asignadas

— AA.cr: Emisores o emisiones calificados en AA.cr con una calidad crediticia muy fuerte en comparacién con otras
entidades y transacciones locales.

— Perspectiva estable: indica una baja probabilidad de cambio de la calificacion en el mediano plazo

Moody’s Local Costa Rica agrega los modificadores “+” y “-” a cada categoria de calificacion genérica que va de AA a
CCC, El modificador “+” indica que la obligacion se ubica en el extremo superior de su categoria de calificacion genérica,
ningun modificador indica una calificacion media, y el modificador “-” indica una calificacion en el extremo inferior de
la categoria de calificacion genérica.

Metodologia Utilizada.

— La Metodologia de calificacion de empresas no financieras-(12/Nov/2024) utilizada por Moody’s Local CR
Calificadora de Riesgo S.A. fue actualizada ante el regulador en la fecha menciona anteriormente, disponible en
https://moodyslocal.cr/ .

La calificacion de riesgo emitida representa la opinidn de la sociedad calificadora basada en andlisis objetivos realizados
por profesionales. No es una recomendacidn para comprar, vender o mantener determinados instrumentos, ni un aval o
garantia de una inversién, emisiéon o su emisor. Se recomienda analizar el prospecto, la informacién financiera y los
hechos relevantes de la entidad calificada que estan disponibles en las oficinas del emisor, en la Superintendencia
General de Valores, bolsas de valores y puestos representantes.

El presente informe no debe considerarse una publicidad, propaganda, difusién o recomendacién para adquirir,
vender o negociar los instrumentos objeto de calificacion.
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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
CENTROAMERICANA S.A., SCRIESGO S.A., SCRIESGO S.A. DE CV "CLASIFICADORA DE RIESGO", SCRIESGO, SOCIEDAD CALIFICADORA DE RIESGO S.R.L. (CONJUNTAMENTE “SCR”),
CONSTITUYEN SUS OPINIONES ACTUALES RESPECTO AL RIESGO CREDITICIO FUTURO RELATIVO DE ENTIDADES, COMPROMISOS CREDITICIOS, O INSTRUMENTOS DE DEUDA O
SIMILARES. LOS MATERIALES, PRODUCTOS, SERVICIOS E INFORMACION PUBLICADA O DE CUALQUIER OTRA MANERA PUESTA A DISPOSICION POR SCR (COLECTIVAMENTE LOS
“MATERIALES”) PUEDEN INCLUIR DICHAS OPINIONES ACTUALES. SCR DEFINE EL RIESGO CREDITICIO COMO EL RIESGO DERIVADO DE LA IMPOSIBILIDAD POR PARTE DE UNA
ENTIDAD DE CUMPLIR CON SUS OBLIGACIONES FINANCIERAS CONTRACTUALES A SU VENCIMIENTO Y LAS PERDIDAS ECONOMICAS ESTIMADAS EN CASO DE INCUMPLIMIENTO O
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 mecanico,
asi como de otros factores, toda la informacién aqui contenida se proporciona “TAL Y COMO ESTA”, sin garantia de ningtn tipo. SCR adopta todas las medidas necesarias para que la informacién
que utiliza al asignar una calificacidon 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 informacion recibida en el proceso de calificacion crediticia o en la elaboracidn 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 relacién a pérdidas o dafios indirectos, especiales, derivados o accidentales de cualquier naturaleza, derivados de o relacionados con la informacién aqui contenida o el uso
o imposibilidad de uso de dicha informacidn, 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 cuestién 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 calificacion, abonar a Moody's Investors Service, Inc. por sus servicios de opinion 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 ir.moodys.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” 1.

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 calificaciéon
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 (seguin corresponda). Este documento esta
destinado Gnicamente 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” segtn 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 obligaciéon 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 cotizacidn 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 Evaluacién de Cero Emisiones Netas (“NZA”) son “calificaciones crediticias” . La emision 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 regulacién relevante. RPC: Cualquier OSP: (1) no constituye una Evaluacion
de Bonos Verdes de la RPC segtin se define en las leyes o regulaciones pertinentes de la RPC; (2) no puede incluirse en ninguna declaracién de registro, circular de oferta, prospecto ni en ningin
otro documento presentado a las autoridades regulatorias de la RPC ni utilizarse para cumplir con ningun requisito de divulgacion regulatoria de la RPC; y (3) no puede utilizarse en la RPC para
ningun propdésito regulatorio ni para ningln 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 Taiwan.
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Archivo adjunto


“La calificacion de riesgo emitida representa la opinién de la sociedad calificadora basada en analisis
objetivos realizados por profesionales. No es una recomendacion para comprar, vender o mantener
determinados instrumentos, ni un aval o garantia de una inversidén, emisidén o su emisor. Se
recomienda analizar el prospecto, la informacién financiera y los hechos relevantes de la entidad
calificada que estan disponibles en las oficinas del emisor, en la Superintendencia General de
Valores, bolsas de valores y puestos representantes”.

“La veracidad y la oportunidad de este Comunicado de Hecho Relevante es responsabilidad de
MOODYS LOCAL CR CALIFICADORA DE RIESGO, SOCIEDAD ANONIMA y no de la Superintendencia
General de Valores”.

Este Comunicado incluye archivos adjuntos.
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