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Instrumentos Accion de Rating Tendencia
Solvencia A Confirmacion Estable
Primera Clase Nivel 3
Titulos accionarios Bzt Confirmacién N/A
Primera Clase Nivel 4
(Serie Cy Serie D)
Efectos de comercio N1/A Confirmacion Estable

Accidn de Tendencia

Metodologia
General de empresas;
Metodologia de clasificacién de industria minera

Confirmacion

N/A Titulos accionarios de sociedades anénimas

Criterio: Relacidn entre clasificaciones de riesgo de

Confirmacion
corto y largo plazo

Fundamentos de Clasificacion
[ |

ICR Clasificadora de Riesgo ratifica en categoria A con tendencia es-
table, la solvencia de SOCIEDAD PUNTA DEL COBRE S.A. (en adelante
PUCOBRE o la compaiiia). Respecto a los efectos de comercio, se rati-
fica su clasificacion en categoria N1/A. Los titulos accionarios, nemo-
técnico PUCOBRE-A se ratifican en Primera Clase Nivel 3 y las acciones
PUCOBRE-C y PUCOBRE-D en Primera Clase Nivel 4.

La clasificacidn se sustenta, principalmente, en las reservas mineras,
competitividad en costos, diversificacion, tamafio relativo, riesgos po-
liticos y situacién financiera de la compaiiia. Al respecto:

e Reservas mineras: La compafiia dispone de un area de propiedad
minera y otra de geologia cuya mision es la busqueda y andlisis de
nuevos proyectos mineros con el objetivo de mantener reservas
para un periodo razonable de tiempo, que le permita darle conti-
nuidad operativa al negocio.

Actualmente, la compafiia cuenta con tres minas operando. A lo an-
terior se suman los proyectos que mantiene en desarrollo, que ade-
mas de proporcionarle mayor diversificacién a los yacimientos mi-
neros, son fuentes adicionales de explotacion y de reservas mine-
ras.

Competitividad en costos: Para el caso de PUCOBRE, el costo unita-
rio de produccién sigue una tendencia a la baja hasta diciembre de
2016, mientas que durante 2017 se incremento producto de la me-
nor ley de mineral y los efectos del tipo de cambio. Misma tendencia
ha seguido la industria (gran mineria de acuerdo a informacion pu-
blicada por Cochilco) cuyo cash cost aumentd impactado por el
efecto que tiene el tipo de cambio sobre los items en moneda na-
cional, asi como por el mayor precio del petréleo y leve incremento
en la dotacién.

Diversificacion, tamaiio y masa critica: A la fecha, la compaiiia tiene
concentradas sus operaciones en la regidon de Atacama, presen-
tando, por lo tanto, una baja diversificacion geografica. Los proyec-
tos en los cuales esta trabajando — El Espino y Tovaku —fortalecerian
la diversificacién por ubicacién de la produccién.

Dentro de la mineria chilena, PUCOBRE posee un nivel de produc-
cioén cercano a 36.000 toneladas métricas, lo que ubica a la compa-
fifa dentro de la mediana mineria en Chile, manteniendo la escala
suficiente para soportar riesgos provenientes del desarrollo de pro-
yectos de escala moderada y la posibilidad de acceder a mano de
obra, recursos y tecnologia.

Riesgos politicos: En opinidn de ICR, existe un alto riesgo politico en
la industria debido a distintos factores — como los eventuales cam-
bios en la estructura de impuestos o del royalty, procesos extensos
y complejos para otorgamiento de licencias, conflictos sociales, en-
tre otros — que no son necesariamente controlables por PUCOBRE.

Situacion financiera: Desde diciembre de 2012 hasta la fecha, la
compaiiia ha disminuido significativamente su stock de deuda, lo
que, eventualmente, podria cambiar conforme se defina el meca-
nismo de financiamiento de los dos proyectos que la empresa tiene
en proceso: Proyecto El Espino y Tovaku, con inversiones por USS
630 millones y USS 550 millones, respectivamente. El desapalanca-
miento ha permitido que la compaiiia acumule un nivel relevante
de caja, la cual le permitiria amortizar la totalidad de su deuda fi-
nanciera. Su generacion de flujo le permite cubrir holgadamente el
servicio de su deuda de los siguientes 12 meses.

En relacidn a la clasificacion de su linea de efectos de comercio, existe
una relacidn estandar entre el rating de corto y de largo plazo (solven-
cia). Lo anterior significa que, considerando que PUCOBRE mantiene
una clasificacion de solvencia de categoria A, sus instrumentos de
corto plazo califican en categoria N1/A, que corresponde aquellos ins-
trumentos que cuentan con la mas alta capacidad de pago del capital
e intereses en los términos y plazos pactados, la cual no se veria afec-
tada en forma significativa ante posibles cambios en el emisor, en la
industria a que pertenece o en la economia.

La clasificacion de sus titulos accionarios se relaciona con su clasifica-
cién de solvencia, floating y presencia bursatil.
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[_)efinici(')n de Categorias

SOLVENCIA

CATEGORIA A

Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con una muy buena
capacidad de pago del capital e intereses en los términos y plazos pac-
tados, pero ésta es susceptible de deteriorarse levemente ante posi-
bles cambios en el emisor, en la industria a que pertenece o en la eco-
nomia.

TITULOS ACCIONARIOS
PRIMERA CLASE NIVEL 3

Titulos Accionarios con una buena combinacién de solvencia y estabi-
lidad de la rentabilidad del emisor y volatilidad de sus retornos.

PRIMERA CLASE NIVEL 4

Titulos accionarios con una razonable combinacién de solvencia y es-
tabilidad de la rentabilidad del emisor y la volatilidad de sus retornos.

EFECTOS DE COMERCIO

CATEGORIA N1/A

Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con la mas alta ca-
pacidad de pago del capital e intereses en los términos y plazos pacta-
dos, la cual no se veria afectada en forma significativa ante posibles
cambios en el emisor, en la industria a que pertenece o en la econo-
mia.

HISTORIAL DE CLASIFICACION SOLVENCIA

Fecha Clasificacion Tendencia Motivo
29-may-14 A Estable Primera clasificacion
17-feb-15 A Estable Resefia anual
29-ene-16 A Estable Resefia anual
31-ene-17 A Estable Resefia anual
31-ene-18 A Estable Resefia anual

HISTORIAL DE CLASIFICACION EFECTOS DE COMERCIO

Fecha Clasificacion Tendencia Motivo
29-may-14 N1/A Estable Primera clasificacion
17-feb-15 N1/A Estable Resefia anual
29-ene-16 N1/A Estable Resefa anual
31-ene-17 N1/A Estable Resefa anual
31-ene-18 N1/A Estable Resefia anual

HISTORIAL DE CLASIFICACION TiITULOS ACCIONARIOS PUCOBRE-A

Tenden-

Fecha Clasificacion cia Motivo
29- - Pri Clase Ni- . e g
may rimera fase T Estable Primera clasificacion
14 vel 4
17-feb- Primera Clase Ni- Estable Resefia anual
15 vel 4
29-ene-  Primera Clase Ni- Resefia anual con cambio de clasifi-
Estable )
16 vel 3 cacién
1- - Pri | Ni- o
31-ene rimera Clase Ni Estable Resefia anual
17 vel 3
31-ene- Primera Clase Ni- Estable Resefia anual
18 vel 3

HISTORIAL DE CLASIFICACION PUCOBRE-C, PUCOBRE-D

Clasificacion Tendencia Motivo

29-may-14 Primera Clase Nivel 4 Estable Primera clasificacion
17-feb-15 Primera Clase Nivel 4 Estable Resefia anual
29-ene-16 Primera Clase Nivel 4 Estable Resefia anual
31-ene-17 Primera Clase Nivel 4 Estable Resefia anual
31-ene-18 Primera Clase Nivel 4 Estable 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 Comisién 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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