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Hortifrut S.A.
Comunicado resefia anual de clasificacion

ICR ratifica en categoria A+/Estable la solvencia y bonos de Hortifrut S.A. y en Primera
Clase Nivel 3 sus titulos accionarios nemotécnico HF.

La clasificacién se fundamenta principalmente en la fortaleza de sus marcas, su amplia
participacién de mercado, significativa diversificacion y escala, posicionandola como una de las
principales empresas de berries en el mundo.

En nuestra opinidn, el continuo crecimiento que ha tenido la compafiia los Gltimos ocho afios,
responde a la exitosa estrategia de negocios seguida por Hortifrut, que ha incluido: (i) un
continuo desarrollo varietal y genético; (ii) cultivo agricola mediante hectareas propias y de
terceros; (iii) exportacion desde diversos paises; (iv) presencia en 35 paises a través de
plataformas comerciales y alianzas estratégicas; y (v) abastecimiento al mercado a través de
marcas propias y de terceros durante las 52 semanas del afio.

Lo anterior se ha ido desarrollando mediante: (i) crecimiento organico (a través de la ampliacion
de las hectareas plantadas, tanto en mercados que participa como en nuevos mercados) y; (ii)
crecimiento inorganico, que el Gltimo afio se reflejé mediante la adquisicion y fusién del negocio
de arandanos del Grupo Rocio en Per(, con lo cual, la compafiia durante los primeros nueve
meses de consolidacion del negocio logré incrementar 34% sus ingresos, 121% su EBITDA y 198%
su utilidad atribuible a los controladores.

Si bien esta Ultima operacién inorganica implicé aumentar significativamente la deuda financiera
de Hortifrut, en nuestra opinién, el flujo que genera este negocio, sumado a los proyectos de
inversion que tiene en marcha, compensan suficientemente este stock de deuda, de modo tal
que su fortaleza financiera continda siendo adecuada.

A lo anterior se suma el aumento de capital que tiene aprobado y pendiente de materializar la
compafia —al cual concurririan sus accionistas controladores—, que seria destinado a financiar
los nuevos proyectos de inversién. Esta inyeccidon de capital muestra el respaldo del grupo
controlador, permitiéndole continuar su proceso de crecimiento internacional sin deteriorar sus
indicadores financieros, lo que es considerado positivamente por ICR.

La evaluacion del riesgo del negocio, esto es, fortaleza de la marca, participacion de mercado,
diversificacién, economias de escala y tamafio relativo, indica que la solvencia de la compaiiia
se inclina hacia categoria A+. La evaluacién del riesgo financiero, por su parte, ratifica esta
clasificacién al tratarse de una situacién financiera, por el momento, “Adecuada”. La estructura
de los contratos de emision de bonos, no estipulan condiciones tales, que ameriten una
clasificacién de riesgo del instrumento distinta a la solvencia del emisor.
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Evolucion de ratings

Evolucion clasificaciones

Fecha Solvencia Bonos Titulos accionarios Tendencia Motivo

01-jul-13 A - Primera Clase Nivel 4 Estable Resefia anual

30-jun-14 A - Primera Clase Nivel 4 Estable Resefia anual

30-jun-15 A - Primera Clase Nivel 4 Estable Resefia anual

30-jun-16 A - Primera Clase Nivel 4 Estable Resefia anual

30-jun-17 A+ - Primera Clase Nivel 4 Estable Resefia anual con cambio de clasificacion
30-jun-18 A+ - Primera Clase Nivel 3 Estable Resefia anual

14-ene-19 A+ A+ - Estable Nuevo instrumento (bonos)
28-jun-19 A+ A+ Primera Clase Nivel 3 Estable Resefia anual
Fuente: ICR

Definicion de categorias

Categoria A
Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con una muy 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 mayor proteccién dentro de la categoria.

Primera Clase Nivel 3
Titulos con una buena combinacién de solvencia y estabilidad de la rentabilidad del emisor y volatilidad de sus retornos.

La opinién de ICR Chile Clasificadora de Riesgo, no constituye en ninglin caso una recomendacion para comprar, vender o mantener un determinado instrumento. El andlisis no
es el resultado de una auditoria practicada al emisor, sino que se basa en informacion publica remitida a la Comision para el Mercado Financiero, a las bolsas de valores y en
aquella que voluntariamente aporto el emisor, no siendo responsabilidad de la clasificadora la verificacién de la autenticidad de la misma.
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