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FELLER RATE CONFIRMA EN “AAApy” LAS CALIFICACIONES

Sali7aTE DE TELECEL. TENDENCIA “ESTABLE".

May-24 AAApy Estables

Jun-23 AAADY Estables 13 JUNE 2024 - ASUNCION, PARAGUAY

Bonos Feller Rate ratifico la calificacion "AAApy” de la solvencia y los programas de emision de
May-24 AAADY Estables bonos. A su vez, mantiene la tendencia en “Estable”.

Jun-23 AAApy Estables La calificacion responde, principalmente, a su alto grado de vinculacion con su matriz,

Millicom International Cellular S.A. (Millicom), calificada en “BB+" en escala global.
Adicionalmente, refleja su “Satisfactorio” perfil de negocios y su “Satisfactoria” posicion
financiera.

Telecel es la principal empresa de servicios de telecomunicaciones del Paraguay,
posicionandose como el mayor proveedor de telefonfa movil, TV de pago e Internet
Hogar, prestando dichos servicios mediante su marca Tigo.

Su principal actividad son los servicios de transmision de voz y datos moviles,
representando un 64,7% de sus ingresos consolidados, a marzo de 2024
Adicionalmente, la compafiia entrega servicios de TV de pago e internet a hogares,
provee servicios financieros y participa en la venta de dispositivos y equipamiento
relacionado.

Al primer trimestre de 2024, los ingresos consolidados de la entidad se situaron en los
Gs$ 1.031.944 millones, presentando un crecimiento de 3,0% en relacién al mismo
trimestre de 2023, debido en su mayoria, al mejor desempefio del segmento de servicios
moviles.

Por su parte, al mismo periodo, la empresa exhibié un Ebitda de Gs$437.590 millones
con un incremento de 13,3% comparado a marzo de 2023, explicado por menores
costos y gastos operativos registrados en el trimestre.

En cuanto a la capacidad de pago de la compafiia, medida a través del indicador de flujo
de caja neto operacional ajustado (FCNOA) sobre deuda financiera, en 2020 la entidad
disminuyd su rango en un 10% aproximadamente, manteniendo un indice cercano al
22,6%. Ello, en funcion del relevante plan de inversiones llevado a cabo por la entidad,
que incrementd su deuda en dicho afio. A pesar de eso, debido a un mayor FCNOA
durante 2023 y a un alza en el FCNOA anualizado a marzo de 2024, dicho ratio alcanzo
27,8%y 27,3%, respectivamente.

La incorporacion de deuda financiera, sumado a su capacidad de generacion
operacional, ha permitido a Telecel costear los altos requerimientos de inversion
inherentes a la industria. Con ello también ha podido enfrentar una exigente politica de
dividendos (100%), la cual, no obstante, presenta flexibilidad, evidenciada en los ultimos
periodos y en la decision de la administracion de no realizar repartos hacia el corto
plazo.

A diciembre de 2023, la deuda financiera de la compafiia (incorpora los pasivos por
arrendamiento asociados a la implementacion de la IFRS 16) alcanzd los Gs$5.630.342
millones, registrando una disminucion de 2,4% anual producto del pago de obligaciones
financieras durante el periodo. En marzo de 2024, los pasivos financieros ascendieron a
los Gs$5.648.601 millones, aumentando levemente en un 0,3% respecto al primer
trimestre de 2023.

La base patrimonial ha presentado un comportamiento volatil debido al alto retiro de
dividendos por parte de sus controladores. Ello, sumado al nivel de deuda financiera que
mantiene la compafiia, ha generado presiones en el indicador de endeudamiento
financiero. Este, si bien disminuyo hasta las 7,5 veces a marzo 2024 (8,2 veces en 2023),
aun se considera alto para su calificacion de riesgo actual.
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Durante el primer trimestre de 2024, los indicadores de cobertura se han mantenido en
rangos relativamente estables, con un indice de deuda financiera neta sobre Ebitda de
3,2 veces y un ratio de Ebitda sobre gastos financieros de 4,1 veces (3,3 veces y 3,6
veces, respectivamente, al cierre de 2023).

La liquidez de la compafiia, a marzo de 2024, estd evaluada en “Satisfactoria”, sustentada
en un nivel de caja y equivalentes por Gs$756.641 millones, flujos operacionales netos
ajustados (incorporando pasivos por arrendamiento) que, en los Ultimos 12 meses,
alcanzaban los Gs$1.468.619 millones, frente a vencimientos de deuda financiera
ajustada (excluye pasivos por arrendamiento) en el corto plazo por Gs$265.367 millones.

Adicionalmente, la liquidez de Telecel considera una exigente politica de reparto de
dividendos del 100% de las utilidades del periodo, la cual presentara flexibilidad en el
corto plazo para priorizar el actual plan de refinanciamiento de deuda.

TENDENCIA: ESTABLE

ESCENARIO BASE: Considera la expectativa de Feller Rate de la mantencién por parte de
Telcel de su alto grado de vinculacion con su matriz, reflejado en su nivel de control e
integracion operativa, asi como de la definicion de su estrategia. También incorpora la
mantencion de un perfil de negocios caracterizado por el liderazgo en los mercados
donde opera, financiando sus requerimientos de inversion con una adecuada
composicion de flujos propios y deuda financiera.

ESCENARIO DE BAJA: Se estima poco probable, pero podria gatillarse ante un deterioro
de la solvencia de su matriz o un cambio en el control de la compafifa.
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