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Metodologia

Instrumentos Rating Tendencia 6n de Tendencia

Solvencia/Bonos BBB Confirmacién Estable Confirmacion General de empresas;

Primera Clase

. Titulos accionarios de sociedades andnimas
Nivel 4

Titulos accionarios INGEVEC Confirmacion No Aplica

Fundamentos de Clasificacion
||

ICR Clasificadora de riesgo ratifica en categoria BBB, con tendencia
“estable”, |a clasificacion asignada a la linea de bonos N° 751 de Inge-
vec S.A. (en adelante Ingevec, la compafiia o la empresa), con su res-
pectiva serie. 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-
versificacidn y su situacidn financiera. Al respecto:

o Escala de operaciones: La compafiia cuenta con mas de 30 afios
de experiencia en el negocio de ingenieria y construccion en Chile,
con fuerte especializacion en el segmento habitacional. Actual-
mente, posee presencia en el mercado local en once regiones de
Chile, alcanzando una participacion de mercado consolidada de
2,55% segln estimaciones de la compaifiia.

o Administracidon de riesgos: Ingevec cuenta con un comité de
riesgo que define los procedimientos internos orientados a mini-
mizar la exposicidn a diversos riesgos, y que persigue, entre otros
objetivos, el mantener una cartera de clientes atomizada, la for-
macién de consorcios en proyectos de gran envergadura, y la con-
tratacion de seguros que cubren riesgos financieros y de ejecucién
de obras. Asimismo, se ha fortalecido el departamento de pro-
puestas, y se han mejorado los sistemas de control de costos,
manteniendo una administracién en linea con la oficina central.

Complejidad y control de proyectos: La compafiia mantiene, ge-
neralmente, un enfoque en proyectos de bajo riesgo concentrado
principalmente en edificacion junto con una baja exposicidn a pro-
yectos de gran complejidad (infraestructura), los que en caso de
llevarse a cabo se ejecutan bajo consorcios con otras compafiias
del rubro.

o 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, los que, en periodo de escasez de
mano de obra, han provocado sobrecostos en la compafiia no
traspasables a los mandantes.

Diversificacion: Durante los ultimos afios, la compafiia ha iniciado
un proceso de diversificacion de negocios, especialmente en los
segmentos de Servicios e Inmobiliario Habitacional. Sin embargo,
en opinidn de ICR, este nivel de diversificacidn, por el momento,
no es suficiente para optar a una mayor clasificacion de riesgo del
negocio, dado que el drea de Ingenieria y Construccidn tiene una
alta concentracidn en edificacidon, negocio que enfrenta una ele-
vada competencia y alta permeabilidad a costos de mano de obra,
lo que se ha visto reflejado en la situacion financiera de la empresa
en periodos anteriores. El segmento Ingenieria y Construccién no
se enfoca en otro tipo de especialidades, y si bien el negocio in-
mobiliario ha exhibido un comportamiento positivo, aun no al-
canza los volumenes que permitan contrarrestar los riesgos aso-
ciados al segmento construccion en un adecuado balance. No obs-
tante, mantiene una amplia cartera de clientes y una cartera de
contratos bastante atomizada, donde no pueden existir mas de
cuatro proyectos por clientes.

Situacion financiera: En opinion de ICR, los principales indicado-
res financieros de la compafiia se encuentran en niveles por el mo-
mento “adecuados”, pero que, de continuar en una senda de for-
talecimiento, podrian ser inductores de un cambio en la clasifica-
cién y/o tendencia asignada, toda vez que alcancen niveles consi-
derados como “superiores”, dentro de la industria en la que par-
ticipa.
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[_)efinici(')n de Categorias

SOLVENCIA/BONOS

CATEGORIA BBB

Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con una suficiente ca- Fecha Clasificacién Tendencia Motivo
pacidad de pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados, Mar-13 BBB Estable Nuevo Instrumento
pero ésta es susceptible de debilitarse ante posibles cambios en el emisor, Abr-13 BBB Estable Resefia Anual
en la industria a que pertenece, o en la economia Abr-14 868 Estable Resefia Anual
quep ’ : Abr-15 BBB Estable Resefia Anual
; Abr-16 BBB Estable Resefia Anual
TITULOS ACCIONARIOS Abr-17 BBB Estable Resefia Anual

PRIMERA CLASE NIVEL 4

Titulos accionarios con una razonable combinacién de solvencia y estabili- HISTORIAL DE CLASIFICACION TiTULOS ACCIONARIOS INGEVEC

dad de la rentabilidad del emisor y volatilidad de sus retornos. Fecha Clasificacion Tendencia Motivo
Abr-13  Primera Clase Nivel 4 Estable Resefia Anual
Abr-14 Primera Clase Nivel 4 Estable Resefia Anual
Abr-15 Primera Clase Nivel 4 Estable Resefia Anual
Abr-16 Primera Clase Nivel 4 Estable Resefia Anual
Abr-17 Primera Clase Nivel 4 N/A Resefia Anual

La opinion de ICR Chile Clasificadora de Riesgo, no constituye en ningun 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 Superintendencia de Valores y Seguros, a las bolsas de valores y en aquella que
voluntariamente aportd el emisor, no siendo responsabilidad de la clasificadora la verificacin de la autenticidad de la misma.
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