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Sociedad de Rentas Comerciales S.A.
Informe de Clasificacion de Riesgo Anual

ICR ratifica en categoria AA-/Estable la clasificacion de solvencia y bonos de Sociedad de
Rentas Comerciales. La clasificacion se sustenta en la calidad de activos, portafolio, posicién

de mercado, diversificacién, madurez de los negocios y posicion financiera. Al respecto:

« Calidad de activos y posicion de mercado: SRC posee 389.242 m? arrendables a través de
parques industriales, locales stand alone y un centro comercial, presentando un aumento de
2.051 m2respecto a 2017. Mantiene una alta participacion de mercado en la industria respecto
a otras sociedades de rentas comerciales que operan a mediana escala en Chile. Los contratos
que posee se encuentran concentrados en una duracién de 20 afios 0 mas y todos se encuentran
pactados en UF, y se van renovando con bastante anterioridad a su vencimiento con clausulas
de salida anticipadas que cubren a la compafiia ante eventuales cambios de mercado.

« Diversificacion: La sociedad posee una baja diversificacién de activos. El formato de activos
se encuentra compuesto en su mayoria por centros de distribucién e industrial. Asimismo, los
ingresos estan concentrados sobre un 50% en renta proveniente de empresas relacionadas.
Finalmente, en términos de diversidad geografica, la sociedad opera en siete regiones, con una
alta concentracion en las regiones de Coquimbo y Metropolitana.

* Madurez de los negocios: La compafia mantiene una cartera de inversiones enfocada en
ampliar el ABL (m?) disponible y venta inmobiliaria. Entre los principales proyectos para 2019 se
encuentran el término del proyecto de desarrollo inmobiliario de Las Condes y el aumento del
ABL (m?) disponible en la ciudad de La Serena. ICR considera que la compafiia mantendria una
baja cantidad de espacio madurando para los préximos afios, lo que significa que el aporte
futuro de los activos al EBITDA recurrente sera muy similar al ejercicio de 2018.

« Situacion financiera: A diciembre de 2018, SRC mantenia s6lo un bono en el mercado, cuyo
capital amortizara a partir de 2024, presentado un endeudamiento total de 0,36 veces y un
indicador de deuda financiera neta sobre EBITDA de 2,83 veces. Estos indicadores, junto a una
alta cobertura de gastos financieros y del servicio de la deuda, indican que la compafiia tiene
amplia holgura para cumplir con sus obligaciones financieras.

La tendencia estable asignada considera las expectativas que el modelo de negocios actual se
mantenga en el futuro. Mientras continGie con una estructura financiera conservadora y con un
plan de inversiones acotado, no se esperan cambios a la clasificacién ni tendencia asignada.
Asimismo, el cierre de proceso de escrituraciéon del proyecto de Las Condes segln el plazo
establecido, podrian eventualmente modificar la actual clasificacion de la compaiiia.

La opinidn de ICR Chile Clasificadora de Riesgo, no constituye en ningiin caso una recomendacién 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 Comision para el Mercado Financiero, 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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