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Inversiones La Construccion S.A.

Ante la adquisicion de Colfondos S.A. Pensiones y Cesantia por parte de AFP Habitat, ICR
ratifica en categoria AA+/Estable la clasificacion de solvencia y bonos de Inversiones La
Construccién S.A. (ILC).

Consideramos que la adquisicion de la AFP colombiana no tendria impacto en la clasificacién
del holding, dado que el financiamiento de la transaccion se realizara directamente desde AFP
Habitat, lo que no implicara traspaso de recursos desde ILC. Adicionalmente, los dividendos que
la companfia recibe desde la administradora no se verian afectados, puesto que el holding
continuaria percibiendo dividendos desde la operacion de Habitat en Chile.

AFP Habitat dio a conocer — mediante hecho esencial del 8 de agosto de 2019 - la adquisicién
del 100% de las acciones emitidas por la administradora de fondos de pensiones y cesantias
Colfondos S.A., asi como también la totalidad de los derechos sociales de la sociedad colombiana
SUMA Limitada. El financiamiento de la operacién incluye fondos propios y deuda bancaria, la
cual se obtendria directamente por parte de Habitat.

El monto preliminar de la transaccién (sin considerar costos adicionales de la adquisicién)
alcanzaria los 585.000 millones de pesos colombianos (US$ 180 millones aproximadamente). La
materializacion de la compra aln se encuentra a la espera de la aprobacién de las instituciones
regulatorias colombianas.

Colfondos se posiciona como la tercera mayor AFP de Colombia, con un nimero de afiliados
en torno a los 2 millones. La adquisiciéon de dicha administradora de fondos de pensiones va en
linea con la expansion de Habitat dentro de la region, luego de ingresar al sistema de pensiones
peruano en 2013.

En 2016, ILC redujo su participacién en la propiedad de AFP Habitat, después de la venta de
acciones que realizé a Prudential Financial Inc. A raiz de lo anterior, ambas sociedades quedaron
con una participacion del 40,3%.

AFP Habitat entrega un porcentaje importante de los dividendos percibidos por ILC, los que
durante 2018 representaron un 45% del flujo total recibido por el holding desde sus inversiones.
De esta manera, es relevante que la adquisiciéon de Colfondos no implique un deterioro en el
flujo de Habitat, para asi no impactar negativamente los dividendos que esta dltima reparte a
ILC.

Hacemos hincapié en que la ratificacion al rating asignado incluye nuestras expectativas sobre
la mantencién de la estabilidad que ILC ha evidenciado en el flujo de dividendos percibidos
desde sus inversiones, asi como también indicadores de deuda dentro de los rangos histéricos.
De este modo, si se observa un deterioro en la fortaleza financiera del holding producto de la
adquisicidn en cuestion, el rating asignado podria variar a la baja.
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COMUNICADO HECHO ESENCIAL ICR CLASIFICADORA DE RIESGO

Evolucion de ratings

Evolucioén clasificaciones

Fecha Solvencia Bonos Tendencia Motivo
30-ene-15 AA+ AA+ En Observacion Primera clasificacion
30-sep-15 AA+ AA+ En Observacién Resefia anual
10-mar-16 AA+ AA+ Estable Cambio de tendencia
30-sep-16 AA+ AA+ Estable Resefia anual
25-jul-17 AA+ AA+ Estable Nuevo instrumento
29-sep-17 AA+ AA+ Estable Resefa anual
28-sep-18 AA+ AA+ Estable Resefia anual
08-jul-19 AA+ AA+ Estable Nuevo instrumento
12-ago-19 AA+ AA+ Estable Hecho esencial

Fuente: Elaboracién propia con informacion de ICR

Definicion de categorias

Categoria AA
Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con una muy alta capacidad de pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados, la cual no se
veria afectada en forma significativa ante posibles cambios en el emisor, en la industria a que pertenece o en la economia.

“+” denota una mayor proteccién dentro de la categoria.

La opinién de ICR Chile Clasificadora de Riesgo, no constituye en ninglin 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 informacién publica remitida a la Comisién para el Mercado Financiero, a las bolsas de valores y en
aquella que voluntariamente aporté el emisor, no siendo responsabilidad de la clasificadora la verificacion de la autenticidad de la misma.
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