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Fundamentos de Clasificacion

|

ICR Clasificadora de Riesgo ratifica en categoria AA- con tendencia es- algunas economias de la region, entre otros factores coyunturales.
table, la clasificacion asignada a la solvencia y bonos de SONDA S.A. Sin embargo, la empresa demuestra un buen manejo y control so-
(en adelante Sonda, la compaiiia o la empresa). Respecto a los titulos bre sus costos y procesos mas relevantes para proveer sus servicios.

accionarios, se ratifica su clasificacion en Primera Clase Nivel 1.

Diversificacidn: Sonda, al operar en distintas economias a nivel re-

La clasificacidn se sustenta, principalmente, en la posicion de mercado gional, puede desarrollar las mejores practicas de diversas indus-
de la compaiiia, el alcance de los servicios entregados, la fortaleza de trias y replicarlas en los distintos paises donde opera. La compafiia
la marca, la relacién con el cliente, la estructura de costos, la diversifi- cuenta aproximadamente con 5.000 clientes, de los cuales ninguno
cacion y la situacion financiera. Al respecto: representa mas del 5% de los ingresos totales. Ademas, los 50 ma-

yores clientes representan no mas del 35% de los ingresos de la

o Posicion de mercado y alcance de servicios: La operacién de la com-
pafiia se desarrolla principalmente en Chile, Brasil y México, y otros
siete paises de América Latina (OPLA), como son Argentina, Colom-

compaiia.

Situacion financiera: Si bien los indicadores financieros se han visto

bia, Costa Rica, Ecuador, Panamd, Pert y Uruguay. Sonda esta foca- deteriorados respecto a sus niveles histéricos (derivados de la in-
lizado en satisfacer las necesidades de sus clientes por medio de tres corporacion de deuda en un escenario de contraccién de algunas
grandes areas de tecnologia de informacién: servicios Tl, aplicacio- economias clave para la compaiiia), Sonda genera una caja que le
nes y plataformas, siendo el principal actor en la industria en Chile y permitiria cubrir sus obligaciones financieras de los siguientes doce
ubicdndose dentro de los primeros cuatro participantes de mayor ta- meses holgadamente (considerando ciertos refinanciamientos de
mafio en Brasil en lo que se refiere a servicios de TI. algunas obligaciones con vencimiento al corto plazo). Por lo tanto,

aun cuando la empresa opera en ciertas economias contraidas, no
se ha alterado su capacidad de pago. A lo anterior se suma una es-
tructura de inversiones que considera una combinacién de deuda
financiera y flujos de la operacidn, lo cual significa que aun cuando
Sonda es intensiva en adquisiciones de empresas, su nivel de en-
deudamiento se mantiene en niveles bajos. A junio de 2018, man-
tenia un endeudamiento total de 0,68 veces, un endeudamiento fi-
nanciero 0,35 veces, un endeudamiento financiero neto 0,25 veces
Relacién con el cliente: Los ingresos recurrentes provenientes de y un indicador de deuda financiera sobre EBITDA de 1,24 veces. Asi-
los contratos de largo plazo concentran aproximadamente el 60% mismo, la cobertura de gastos financieros netos era de 11,90 veces.
de los ingresos totales de la compaiiia. Respecto a los proveedores,
la sociedad mantiene alianzas con lideres a nivel mundial, con los
cuales no existen acuerdos exclusivos, por lo que existe indepen-
dencia de las marcas, lo que permite ser una empresa multimarca.

Fortaleza de la marca: La experiencia de Sonda en el mercado, sus
alianzas con los principales fabricantes de tecnologia, asi como su
capacidad de ejecucion de los servicios entregados, impacta directa-
mente en el fortalecimiento de su marca y en la mantencion de rela-
ciones de largo plazo con los clientes, lo que ha permitido tener una
base amplia de contratos, tanto con el sector privado como con el
sector publico.

Para el caso de Sonda, la evaluacién del riesgo del negocio indica que
la clasificacién de riesgo se inclina hacia categoria AA-. Por otra parte,
la evaluacion del riesgo financiero, es decir, la evaluacidn de los niveles
de deuda, ratifican esta clasificacion al tratarse de una situacion finan-

H “ ”
Estructura de costos: Los costos directos de Sonda se mantuvieron  Ciera, por el momento, “Adecuada”.
estables durante los Ultimos afios, representando cerca del 83% de |3 estructura de los contratos de emisién de bonos, esto es, declara-
los ingresos de la compafiia, mientras que los gastos de administra-  (jones y garantias, covenants y eventos de default, no estipulan con-
cion a junio de 2018 representaron 11,1% de los ingresos (10,2% @ gicjones tales, que ameriten una clasificacién de riesgo del instru-
junio de 2017), debido a ciertos factores externos que afectarona  anto distinta a la solvencia del emisor.
la compafiia, como el impacto econémico y politico en Brasil, Mé-
xico y Argentina, la depreciacion del tipo de cambio que afecté a
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Qefinicién de Categorias
SOLVENCIA/BONOS

CATEGORIA AA

Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con una muy alta capa-
cidad de pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados, la
cual no se veria afectada en forma significativa ante posibles cambios en
el emisor, en la industria a que pertenece o en la economia.

La subcategoria “-” denota una menor proteccion dentro de la categoria.

TITULOS ACCIONARIOS

PRIMERA CLASE NIVEL 1

Titulos accionarios con la mejor combinacidn de solvencia y estabilidad de
la rentabilidad del emisor y volatilidad de sus retornos.

HISTORIAL DE CLASIFICACION DE SOLVENCIA Y LINEAS DE BONOS

Fecha
03-oct-12
30-ago-13
29-ago-14
31-ago-15
10-nov-15
31-ago-16

31-ago-17
31-ago-18

Fecha
03-oct-12
30-ago-13
29-ago-14
31-ago-15
31-ago-16
31-ago-17
31-ago-18

Clasificacion Tendencia
AA Estable
AA Estable
AA Estable
AA Estable
AA Estable
AA Estable
AA- Estable
AA- Estable

Motivo
Resefia anual
Resefia anual
Resefia anual
Resefia anual
Nuevo instrumento
Resefia anual
Resefia anual con
cambio de clasificacion
Resefia anual

HISTORIAL DE CLASIFICACION TiTULOS ACCIONARIOS
Clasificacion Tendencia Motivo

Primera Clase Nivel 1
Primera Clase Nivel 1
Primera Clase Nivel 1
Primera Clase Nivel 1
Primera Clase Nivel 1
Primera Clase Nivel 1
Primera Clase Nivel 1

Estable
Estable
Estable
Estable
Estable
Estable
Estable

Resefia anual
Resefia anual
Resefia anual
Resefia anual
Resefia anual
Resefia anual
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 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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