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Instrumento Rating

Solvencia A Confirmacion

Primera Clase Nivel 3
(Serie A)
Primera Clase Nivel 4
(Serie Cy Serie D)

Efectos de comercio N1/A

Titulos accionarios Confirmacion

Confirmacion

Accidn de Rating

Tendencia Metodologi

Metodologia general de clasificaciéon de empresas;

Estable . i . .
Metodologia de clasificacion de industria minera;

Estable Titulos accionarios de sociedades anénimas

Estable Relacidn entre clasificaciones de riesgo de corto y largo plazo

Eundamentos 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, la compaiiia o la empresa). En relacién a la linea de efectos
de comercio, se ratifica en Categoria N1/A lalinea N° 073 y en Primera
Clase Nivel 3 las acciones de nemotécnico PUCOBRE-A. Asimismo, res-
pecto a las acciones PUCOBRE-C y PUCOBRE-D, se ratifica su clasifica-
cién en Primera Clase Nivel 4.

La ratificacion de la solvencia se sustenta en las reservas mineras,
competitividad en costos, diversificacion y tamafio de PUCOBRE, ries-
gos politicos y estructura financiera. Al respecto:

Reservas mineras: El cobre es un recurso no renovable, por ende, el
agotamiento del mineral es uno de los riesgos inherentes a los cuales
esta expuesta la industria.

Respecto a PUCOBRE, posee un area de propiedad minera y otra de
geologia que tienen por objeto la busqueda y andlisis de nuevos pro-
yectos mineros con el fin de reemplazar o incrementar sus reservas,
lo que otorga un mayor grado de estabilidad al negocio.

Competitividad en costos: Dado que, en gran parte de los ultimos 5
afios, el precio del cobre estuvo en una fase contractiva, la eficiencia
en costos se volvié fundamental para mantener los niveles de compe-
titividad. En linea con lo anterior, la administracion de PUCOBRE ha
estado trabajando en un plan de contencion de costos para el mejo-
ramiento de indicadores objetivos, lo que se ha reflejado en una dis-
minucion real de los costos unitarios a septiembre de 2016, respecto
al mismo periodo del afio anterior.

Diversificacion y tamafo: PUCOBRE, al tratarse de una empresa con
una produccidn cercana a las 38.600 toneladas de cobre fino al afio,
es una compafiia categorizada como de mediana mineria, lo que le da

facultad para soportar riesgos provenientes del desarrollo de proyec-
tos de escala moderada y el acceso a mano de obra, recursos y tecno-
logia suficientes para el desarrollo de sus operaciones.

A la fecha, la compaiiia tiene concentradas sus operaciones en la re-
gién de Atacama, presentando, por tanto, baja diversificacién geogra-
fica. Adicionalmente, los proyectos en los cuales estd trabajando — El
Espino y Tovaku — fortalecerdn la diversificacidon por ubicacién de la
produccion, aun cuando el inicio de operacién de estos proyectos no
es al corto plazo.

Riesgos politicos: En la industria existe un alto riesgo politico debido
a distintos factores — como los eventuales cambios en la estructura de
impuestos o del royalty, procesos extensos y complejos para otorga-
miento de licencias, conflictos sociales, entre otros — que no son ne-
cesariamente controlables por PUCOBRE, y aspectos regulatorios. Sin
embargo, algunos de estos factores son gestionados por la compaiiia,
como los riesgos relacionados con la seguridad minera, medioam-
biente, ambito comunitario y reputacional.

Situacion financiera: La compafiia cuenta con muy bajos niveles de
endeudamiento, gracias a la mantencién de un stock de deuda con-
trolado. Lo anterior, junto con la capacidad de generacion de caja
operacional, le ha permitido a la empresa mantener buenos niveles
de cobertura de servicio de la deuda.

Respecto a lo anterior, que PUCOBRE mantenga una favorable estruc-
tura de endeudamiento lo deja en mejor posicidn respecto a algunos
competidores de la industria, en el sentido que sus obligaciones finan-
cieras no estresan la caja generada. Sin embargo, es necesario men-
cionar que la compafiia tiene en proceso dos proyectos, que van a
requerir financiamiento al mediano plazo, cuyo mecanismo de finan-
ciacién sera evaluado cuando este proceso alcance un mayor grado
de avance.
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[_)efinici(')n de Categoria

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.

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.

TITULOS ACCIONARIOS

PRIMERA CLASE NIVEL 3

Titulos Accionarios con una buena combinacion 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
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HISTORIAL DE CLASIFICACION DE SOLVENCIA
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Primera Clasificacion
Confirmacion
Confirmacion
Confirmacién
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N1/A
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HISTORIAL DE CLASIFICACION DE TiTULOS ACCIONARIOS

Clasificacion
Primera clase nivel 4
(series A, C, D)
Primera clase nivel 4
(series A, C, D)
Primera clase nivel 4
(series C, D)
Primera clase nivel 3
(serie A)
Primera clase nivel 4
(series C, D)
Primera clase nivel 3
(serie A)
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Estable

Estable

Estable

Estable

Motivo

Primera Clasificacion
Confirmacion
Confirmacidn (series C,

D)
Modificacion (serie A)

Confirmacion
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