Comunicado anual de clasificacion (estados financieros diciembre 2017)

Ingevec S.A.

|nternat|onal
Credit
Rating

Gaston Gajardo
Analista Corporaciones

Ratings
- ggajardo@icrchile.cl

Instrumentos Rating Ac

de Rating

Subgerente Corporaciones

Tendencia Acc

Clasificadora de Riesgo

Francisco Loyola
Gerente Clasificacidn

floyola@icrchile.cl

Fernando Villa
Gerente Corporaciones

fvilla@icrchile.cl

Maricela Plaza

mplaza@icrchile.cl

de Tendencia

Solvencia/Bonos BBB Confirmacion

Titulos accionarios INGEVEC Primera Clase Nivel 4 Confirmacién

Estable

No aplica

Metodologia
Confirmacion General de empresas

Confirmacion Titulos accionarios de sociedades anénimas

Fundamentos de Clasificacion
[ |

ICR Clasificadora de Riesgo ratifica en categoria BBB, con tendencia
estable, la clasificacion asignada a la solvencia y bonos de Ingevec S.A.
(en adelante Ingevec, la compaiiia o la empresa). Asimismo, ratifica
en categoria Primera Clase Nivel 4 los titulos accionarios nemotécnico
INGEVEC.

La clasificacion asignada a la solvencia y bonos considera, principal-
mente, la escala de sus operaciones, administracion de riesgos, con-
trol y complejidad de sus proyectos, naturaleza de los contratos, di-
versificacién y su situacién financiera. Al respecto:

o Escala de operaciones: La compafiia cuenta con mas de 30 afios de
experiencia en el negocio de ingenieria y construccién en Chile, con
fuerte especializacién en el segmento habitacional. Actualmente,
posee presencia en el mercado local en once regiones de Chile, al-
canzando una participacién de mercado consolidada de 1,72% se-
gun estimaciones de la compaiiia.

o Administracion de riesgos: Ingevec cuenta con un comité de riesgo
que define los procedimientos internos orientados a minimizar la
exposicion a diversos riesgos, y que persigue, entre otros objetivos,
el mantener una cartera de clientes atomizada, la formacién de con-
sorcios en proyectos de gran envergadura, y la contratacién de se-
guros que cubren riesgos financieros y de ejecucion de obras. Asi-
mismo, se ha fortalecido el departamento de propuestas, y se han
mejorado los sistemas de control de costos, manteniendo una ad-
ministracion en linea con la oficina central.

Complejidad y control de proyectos: La compafiia mantiene un en-
foque en proyectos de bajo riesgo concentrado principalmente en
edificacion junto con una baja exposicién a proyectos de gran com-
plejidad (infraestructura), los que en caso de llevarse a cabo se eje-
cutan bajo consorcios con otras compaiiias del rubro.

Naturaleza de los contratos: La sociedad opera bajo contratos de
suma alzada, es decir, contratos donde se establece un precio fijo
por los servicios prestados, que en periodos de escasez de mano de
obra han provocado sobrecostos en la compafiia, no traspasables a
los mandantes.

o Diversificacion: Durante los Ultimos afios, la compaiiia ha iniciado
un proceso de diversificacion de negocios, especialmente en los
segmentos de servicios e inmobiliario habitacional. Sin embargo, In-
gevec aun posee un alto grado de concentracion en el negocio de
edificacion, negocio que enfrenta una elevada competencia y alta
permeabilidad a costos de mano de obra, lo que se ha visto refle-
jado en la situacidn financiera de la empresa en periodos anteriores.
Si bien el negocio inmobiliario ha presentado un comportamiento
positivo, aun no alcanza los volimenes que permitan contrarrestar
los riesgos asociados al segmento construccion en un adecuado ba-
lance. No obstante, mantiene una amplia cartera de clientes, donde
no pueden existir mas de cuatro proyectos por clientes, segun poli-
tica de la compaiiia.

Adicionalmente, el desarrollo de complejos hoteleros se encuentra
en plena fase de desarrollo, donde se encuentran operativos seis
hoteles localizados en el norte de Chile. El plan de inversiones con-
templa 14 complejos.

Situacion financiera: En opinidn de ICR, los principales indicadores
financieros de la compafiia se encuentran en niveles, por el mo-
mento adecuados, pero que, de continuar en una senda de fortale-
cimiento, podrian ser inductores de un cambio en la clasificacién
y/o tendencia asignada, toda vez que alcancen niveles considerados
como “superiores”, dentro de la industria en la que participa.

En abril de 2018, concluyd el proceso de aumento de capital de la
compaiiia, donde Ingevec logré recaudar cerca de $15.000 millones
(USS 25 millones) que serén utilizados para potenciar proyectos in-
mobiliarios y renta hotelera (plan de inversiones 2018-2021).

ICR hace hincapié que el sector en que se desempeiia la compafiia
ha dado sefiales de mejoras. Por un lado, el sector ingenieria y cons-
truccién ha mostrado signos de repunte dado el menor desempleo
y las mejores expectativas sobre la inversion en infraestructura del
pais; mientras que en el sector inmobiliario se espera un mayor di-
namismo que en afios anteriores, dada las expectativas sobre la
economia chilena.
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Eefinicic’m de Categorias

SOLVENCIA/BONOS

CATEGORIA B85
Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con una suficiente Fecha Clasificacion Tendencia Motivo
capacidad de pago del capital e intereses en los términos y plazos pac- | 07-mar-13 BBB Estable Nuevo instrumento
tados, pero ésta es susceptible de debilitarse ante posibles cambios en 30-abr-13 888 Estable Resefia anual
’ 30-abr-14 BBB Estable Resefia anual
el emisor, en la industria a que pertenece, o en la economia. 30-abr-15 BBB Estable Resefia anual
) 29-abr-16 BBB Estable Resefia anual
TITULOS ACCIONARIOS 23-sep-16 BBB Estable Comunicado CCR
PRIMERA CLASE NIVEL 4 28-abr-17 BBB Estable Resefia anual
30-abr-18 BBB Estable Resefia anual

Titulos accionarios con una razonable combinacién de solvencia y es-

tabilidad de la rentabilidad del emisor y volatilidad de sus retornos. HISTORIAL DE CLASIFICACION TITULOS ACCIONARIOS

Fecha Clasificacion Tendencia Motivo
30-abr-13  Primera Clase Nivel 4 Estable Resefia anual
30-abr-14  Primera Clase Nivel 4 Estable Resefia anual
30-abr-15 Primera Clase Nivel 4 Estable Resefia anual
29-abr-16  Primera Clase Nivel 4 Estable Resefia anual
28-abr-17  Primera Clase Nivel 4 N/A Resefia anual
30-abr-18 Primera Clase Nivel 4 N/A Resefia anual

La opinion de ICR Chile Clasificadora de Riesgo, no constituye en ningtin 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 aportd el emisor, no siendo responsabilidad de la clasificadora la verificacion de la autenticidad de la misma.
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