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Fundamentos de Clasificacion
[ |

ICR Clasificadora de Riesgo ratifica en Categoria BBB, con tendencia
“Estable”, la solvencia de Socovesa S.A., mientras que la clasificacidn
de efectos de comercio se ratifica en Categoria N2/BBB, Los titulos
accionarios, por su parte, se ratifican en Primera Clase Nivel 4.

La clasificacion asignada a la solvencia considera, principalmente, la
experiencia, participacion de mercado, diversificacion, gestion de te-
rrenos, integracion vertical y la situacién financiera de la compaiiia. Al
respecto:

e Experiencia: La compaiiia fue fundada el afio 1965, y desde en-
tonces ha acumulado una vasta experiencia y know how del mer-
cado, tanto en el desarrollo de viviendas horizontales como verti-
cales. En la actualidad, la empresa cuenta con una amplia variedad
arquitectdnica orientada a distintos segmentos socioecondmicos
de la poblacion.

o Participacion de mercado: La sociedad exhibe una favorable par-
ticipacion de mercado y cuenta con marcas consolidadas y con
gran valoracion dentro del mercado. De acuerdo a informacién
contenida en la memoria 2016, la consultora Real Data Consulto-
res Inmobiliarios estimé que la compafiia mantiene una participa-
cion de mercado de 10,5% en casas nuevas en las comunas de la
Region Metropolitana en que participa, y de 5,8% en departamen-
tos nuevos.

o Diversificacidn: La compaifiia, a través de sus filiales, cuenta con
areas de negocios diversificadas, logrando un mix de productos
inmobiliarios consistentes en casas y departamentos orientados a
distintos segmentos socioecondmicos y con presencia en diversas
regiones del pais.

® Gestion de terrenos: La empresa es activa en la compra y venta
de terrenos, y ademds mantiene un landbank disponible para el
desarrollo de proyectos para un periodo estimado de 3 a 5 afios,
segun estimaciones de la compaiiia.

e Integracion vertical: El modelo de negocios de Socovesa es inte-
grado verticalmente, involucrando todas las etapas asociadas al
proceso inmobiliario. De esta manera, mitiga riesgos asociados a
construccidon y mantiene sinergias operativas y dilucidon de gastos
de administracion.

e Situacion financiera: La compaiiia ha logrado estabilizar su capa-
cidad de cobertura de obligaciones, reflejada en un ratio de deuda
financiera neta sobre EBITDA que se ha ubicado entre 5y 6 veces
durante los ultimos tres afios, junto con niveles de endeuda-
miento decrecientes. Lo anterior, impulsado por la descontinua-
cién del negocio de ingenieria y construccion y por el fortaleci-
miento del negocio inmobiliario, justificando la tendencia estable
asignada a la clasificacion

En opinion de ICR, los principales indicadores financieros de la
compafiia se encuentran en niveles por el momento “adecuados”,
pero que, de continuar en una senda de fortalecimiento, podrian
ser inductores de un cambio en la clasificacion y/o tendencia asig-
nada, toda vez que alcancen niveles considerados como “superio-
res”, dentro de la industria en la que participa.

En tanto, La clasificacidn de riesgo en Primera Clase Nivel 4 obe-
dece a la presencia bursatil (38,33% a diciembre de 2016 y con
market maker), bajo floating (38,96%) y solvencia de la compafiia
(categoria BBB).
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Definicion de Categorias
|
SOLVENCIA HISTORIAL DE CLASIFICACION SOLVENCIA

. Fecha Clasificaciéon Tendencia Motivo
CATEGORIA BBB Abr-13 BBB Estable Resefia Anual
Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con una suficiente ca- Abr-14 BBB Estable Resefia Anual
pacidad de pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados, Abr-15 BBB Estable Resefia Anual
pero ésta es susceptible de deteriorarse levemente ante posibles cambios Abr-16 BBB Estable Resefia Anual

. . . , Abr-17 BBB Estable Resefia Anual
en el emisor, en la industria a que pertenece o en la economia.
HISTORIAL DE CLASIFICACION EFECTOS DE COMERCIO
EFECTOS DE COMERCIO Fecha Clasificacion Tendencia Motivo
CATEGORIA N2/BBB Abr-13 N2/BBB Estable Reser~1a Anual
Abr-14 N2/BBB Estable Resefia Anual
Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con una buena capaci- Abr-15 N2/BBB Estable Resefia Anual
dad de pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados, pero Abr-16 N2/BBB Estable Resefia Anual
ésta es susceptible de deteriorarse levemente ante posibles cambios en el Abr-17 N2/8BB Estable Resefia Anual
emisor, en la industria a que pertenece o en la economia.
HISTORIAL DE CLASIFICACION TiTULOS ACCIONARIOS SOCOVESA
. Fecha Clasificacion Tendencia Motivo
TITULOS ACCIONARIOS Abr-13 Primera Clase Nivel 4 Estable Resefia Anual
PRIMERA CLASE NIVEL 4 Abr-14 Primera Clase Nivel 4 Estable Resefia Anual
Titulos accionarios con razonable combinacién de solvencia y estabilidad Abr-15 " Primera Clase Nivel 4 Estable Resefia Anual
. ) o y Abr-16 Primera Clase Nivel 4 Estable Resefia Anual
de la rentabilidad del emisor y volatilidad de sus retornos. 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 verificacion de la autenticidad de la misma.
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