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Instrumento Rating

Solvencia; Bonos AA Confirmacion

Titulos accionarios Primera Clase Nivel 3 Confirmacion

Accidn de Rating

Tendencia Metodologia
Estable Metodologia general de clasificacion de empresas
N/A Titulos accionarios de sociedades anénimas

Fundamentos de Clasificacion
[ |

ICR Clasificadora de Riesgo ratifica en Categoria AA con tendencia Es-
table, la clasificacién asignada a la solvencia y bonos de Telefénica
Chile S.A. (en adelante Telefdnica, la compafiia o la empresa). Asi-
mismo, ratifica en categoria Primera Clase Nivel 3, la clasificacién de
sus titulos accionarios, nemotécnicos CTC-A y CTC-B.

La clasificacidon se sustenta principalmente en su participacién de
mercado, tecnologia y redes, diversificacion de servicios, regulaciéon
del sector y la situacién financiera. Al respecto:

e Participacion de mercado: La compafiia ha logrado mantener una
posicién de mercado predominante, destacdndose por ser uno de
los principales operadores de telecomunicaciones fijas en Chile. Se-
gun cifras publicadas por la Subtel, a junio 2017 Telefénica Chile S.A.
mantiene una participaciéon de mercado de 41,22% en el total de
lineas fijas en servicio, 34,42% en el segmento de conexiones de
banda ancha fijas y 20,52% de participacion sobre el total de sus-
criptores de servicios de televisidon de pago.

Tecnologia y redes: En opinidén de ICR, Telefénica Chile mantiene
ventajas competitivas respecto a sus competidores directos en su
area de cobertura (a nivel nacional), debido a su sélido despliegue
en infraestructura de fibra dptica y a su condicién de operador mul-
tiproducto, que le permite mitigar la caida en el segmento fijo de
voz.

Diversificacion: Respecto a los servicios que ofrece a sus clientes, se
identifican los segmentos de telefonia, banda ancha fija, servicios
de television y servicios a empresas. En opinion de esta clasifica-
dora, el operador tiene la habilidad para ofrecer paquetes de servi-
cios y ha logrado mantener su desempefio y compensar los efectos
del ingreso de nuevos actores al sector a través de paquetizacion de
ofertas y de mejoramiento de la calidad de sus servicios, lo que es
considerado favorablemente en la clasificacion.

e Regulacion del sector: Las tarifas de ciertos servicios de telecomu-
nicaciones estan afectas a regulacion, hecho que podria afectar los

ingresos de la compafiia ante eventuales descensos en las tarifas,
principalmente cargos de accesos. Asimismo, el organismo regula-
dor del sector (Subtel), busca impulsar la competencia en la indus-
tria a través del constante perfeccionamiento en materias regulato-
rias.

Situacion financiera: La compafiia mantiene una buena posicion fi-
nanciera, generando $169.011 millones de EBITDA a septiembre de
2017 y un margen EBITDA de 28,48%. Si bien, los indicadores dismi-
nuyeron levemente respecto a septiembre de 2016, se explican por
una disminucion de los ingresos (-1,5%), debido en parte, a la mayor
intensidad competitiva.

En términos de deuda, la empresa realizd la colocacion de la serie
T, en enero de 2017, por un monto equivalente a los vencimientos
programados para el mismo afio y destinados al prepago de estos.
Dado lo anterior, la compariia mantiene un calendario de pagos con-
centrado en el largo plazo, sin amortizaciones para los afios 2017 y
2018. Respecto a sus indicadores de endeudamiento y cobertura,
estos se mantuvieron estables, evidenciando, a septiembre de
2017, un endeudamiento financiero de 0,47 veces y un nivel de
deuda financiera neta / EBITDA de 1,23 veces.

ICR considera que los niveles de generacién de flujos de caja de la
compafiia podrian verse presionados, dadas las caracteristicas de la
industria y el lanzamiento de nuevas ofertas comerciales, sin em-
bargo, considerando que Telefénica mantendria un plan de inver-
siones conservador (principalmente orientado al despliegue de fibra
Optica a hogares) y que no incorporaria endeudamiento adicional,
esta clasificadora proyecta que los indicadores de cobertura de obli-
gaciones y de endeudamiento de la sociedad, no serian afectados
significativamente.

Respecto a la clasificacion de titulos accionarios en Primera Clase
Nivel 3, ésta incorpora la clasificacion de solvencia de Telefdénica
Chile (categoria AA), la baja presencia bursatil (sin market maker) y
el floating de la accidn (cercano al 2%).
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Eefinicic’m de Categorias

SOLVENCIA/LI'NEA DE BONOS HISTORIAL DE CLASIFICACION DE SOLVENCIA Y DE BONOS
Fecha Clasificacién Tendencia Motivo
CATEGORIA AA 30-Nov-12 AA Estable Resefia anual
C d llos inst t t It 29-Nov-13 AA Estable Resefia anual
orresponde a aquellos instrumentos que cu?n an con una muy alta capa- 28-Nov-14 AA Estable Resefia anual
cidad de pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados, la 30-Nov-15 AA Estable R p—
cual no se veia afectada en forma significativa ante posibles cambios en el 30-Nov-16 AA Estable Resefia anual
emisor, en la industria a que pertenece o en la economia. 30-Nov-17 AA Estable Resefia anual
TITULOS ACCIONARIOS
PRIMERA CLASE NIVEL 3 HISTORIAL DE CLASIFICACION TiTULOS ACCIONARIOS
Titulos accionarios con una buena combinacion de solvencia y estabili- Fecha GlasHicadion Tendencia Motivo
o ) . Y 29-Nov-13 Primera Clase Nivel 3 Estable Resefia anual
dad de la rentabilidad del emisor y volatilidad de sus retornos. 28-Nov-14 Primera Clase Nivel 3 Estable Resefia anual
30-Nov-15 Primera Clase Nivel 3 Estable Resefia anual
30-Nov-16 Primera Clase Nivel 3 Estable Resefia anual
30-Nov-17 Primera Clase Nivel 3 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 informacién publica remitida a la Superintendencia de Valores y Seguros, a las bolsas de valores y en aquella que
voluntariamente aporto el emisor, no siendo responsabilidad de la clasificadora la verificacion de la autenticidad de la misma.
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