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Sociedad Concesionaria Melipilla S.A.
Comunicado de Primera Clasificacion de Riesgo

ICR clasifica en categoria A/Estable, la solvencia y bonos de Sociedad Concesionaria
Melipilla S.A., sociedad encargada de la construccion, explotacion y mantenimiento de la
concesion Variante Melipilla, via de 8,15 km que conecta la Ruta 78 con la Ruta G-60, en
direccion a Rapel.

La clasificacion considera las caracteristicas del activo en explotacion, que representa un
tramo individual con un area de influencia limitada, y que enfrenta un ambiente competitivo
estable respecto a vias alternativas.

Asimismo, la clasificacion refleja un sélido perfil de trafico, con una composicién histérica
en torno a 90% de vehiculos livianos, un extenso historial de crecimiento anual y una
densidad vehicular media, en comparacién con otras autopistas concesionadas. Por otra
parte, la concesién presenta una clara estacionalidad, con peaks en los meses de verano,
que deriva en una mayor volatilidad de traficos.

Impacta positivamente la clasificacion, la existencia de una estructura tarifaria solida, con
reajustes anuales de 3% real, y existencia de ingresos minimos garantizados durante veinte
afos desde la puesta en servicio provisoria, y con derechos y obligaciones del concesionario
claramente definidas en las bases de la licitacién y sus documentos complementarios.

En opinion de ICR, la fortaleza financiera de la concesionaria es adecuada para su riesgo del
negocio y en comparaciéon con otros actores de la industria, y se ve reflejada en una
tendencia creciente en su EBITDA Ajustado a lo largo del tiempo, un desempefio favorable
en el rendimiento de su activo, una reduccion sostenida en sus niveles de endeudamiento y
de deuda financiera neta sobre EBITDA ajustado, y en un comportamiento adecuado en su
ratio de cobertura de servicio de la deuda, medido en base a generacién de flujos de caja
efectivos. ICR espera que la fortaleza financiera se mantenga estable en los préximos 18
meses, en un escenario de crecimientos moderados en traficos e ingresos, costos
operacionales estables y saldos de caja suficientes para cubrir sus obligaciones estructuradas.

La clasificacién de riesgo del bono serie A es reflejo de la solvencia de la concesionaria, al
ser su Unica obligacion financiera, y considera ademas la existencia de protecciones explicitas
a los prestamistas, que incluyen, entre otros, garantia sobre el derecho de concesién y los
flujos que genera, prenda sobre las acciones de la concesionaria, existencia de fondeos de
cuentas de reserva para servicio de la deuda y para egresos operacionales, test de
distribucién de dividendos y un perfil de amortizaciones ajustado a flujos de ingresos
minimos garantizados netos de costos operativos.
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Definicion de categorias

Categoria A
Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con una muy buena capacidad de pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados, pero ésta

es susceptible de deterioarse levemente ante posibles cambios en el emisor, en la industria a que pertenece o en la economia.

La opinién 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.




