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Compania exhibe crecimiento

sostenido en sus operaciones
con rentabilidades al alza

Santiago, 30 de abril de 2025

Instrumentos clasificados:

Tipo de

Nemotécnico Clasificacion'

instrumento

Linea de bonos A
Bonos BCOAG-E A
Acciones PCN4

Humphreys cambia a “Favorable” tendencia de
clasificacion de bonos de Coagra S.A.

Humphreys decidié modificar la tendencia de la clasificacion de los
bonos de Coagra S.A. (Coagra) desde "Estable” a "Favorable”, manteniendo
su clasificacion en “Categoria A". En tanto las acciones de la compafiia
mantienen clasificacion en “Primera Clase Nivel 4" con tendencia "“Estable”.

La modificacién de la tendencia de los bonos de Coagra, desde
"Estable" a "Favorable”, obedece al fortalecimiento estructural de su modelo
de negocios, reflejado en un crecimiento sostenido del volumen de
operaciones. Este dinamismo ha sido impulsado por la incorporacién de
nuevos clientes, una focalizacion estratégica en los segmentos de mayor
retorno y la ejecucion de inversiones orientadas a la capacitacién y generacion
de valor para los clientes, lo que ha derivado en una mejora en los niveles de
rentabilidad. En concreto, durante 2024 los ingresos y las cuentas por cobrar
alcanzaron $ 287.012 millones ($ 248.906 millones en su peak en 2022) y $
201.435 millones ($ 174.479 millones en su peak en 2023), respectivamente,
cifras que representan maximos histéricos. En términos de rentabilidad, la
compaiia ha exhibido menor volatilidad que sus pares y logro revertir la
contraccion registrada en 2023, alcanzando un ROA de 4,0% y un ROE de
22,8%, indicadores que se posicionan por sobre sus promedios histéricos.
Adicionalmente, la mora total y la mora mayor a 90 dias, se mantienen en
niveles acotados, evidenciando una tendencia de largo plazo a la baja y una
adecuada gestion de la administracion.

La clasificacién de riesgo de los bonos emitidos por Coagra en
“Categoria A" se fundamenta, principalmente, en el tipo de modelo de
negocio que ha desarrollado la firma, al constituirse como un importante
proveedor de insumos y de financiamiento del sector agricola. En este
sentido, destacan la existencia de una amplia base de clientes, la atomizacién
de las cuentas por cobrar y la capacidad logistica. Complementariamente, se
reconoce como elementos positivos el apoyo y experiencia del accionista
controlador, la experiencia y conocimiento de la administracién y la existencia
de un area de auditoria interna ligada a la matriz, que cuenta con mas de
cinco afos desde su implementacion.

" Metodologias aplicadas: Metodologia Clasificacién de Riesgo Empresas Financieras (29-02-2024) y Metodologia Clasificacién de Riesgo

Corporaciones (29-02-2024).
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Por otro lado, destaca la adecuada cobertura de las operaciones del
emisor, con fuerte presencia en aquellas zonas que representan
mayoritariamente la superficie cultivada y plantada en Chile.

Desde otra perspectiva, y considerando lo relevante del negocio
crediticio, la clasificaciéon se ve acotada por la moderada escala de operacion
(desde el punto de vista de negocio financiero) que presenta la compafiia en
términos absolutos, situacion que, dado su modelo de negocio, reduce el
acceso a economias de escala en cuanto a la obtencion de utilidades. Cabe
destacar que, dada la estacionalidad del sector al que financia, sus
colocaciones presentan una fuerte alza en el cuarto trimestre, mostrando un
menor nivel durante el resto del afo. Junto con lo anterior, la categoria
asignada considera la necesidad de administrar los riesgos propios de la
actividad financiera (calce de plazos e incobrabilidad, entre otros) y
eventuales restricciones de financiamiento de Coagra para solventar el
negocio financiero implicito en su actividad comercial.

Asimismo, la clasificacion de riesgo toma en cuenta la exposicion de
sus ingresos al desempefo de la actividad agricola, sector al cual pertenecen
sus clientes, acentuado por la concentracidn existente en las regiones de
O’Higgins, Maule y Biobio. En la misma linea, la categoria asignada incorpora
la posibilidad de acceso de los clientes a otras fuentes de financiamiento, la
intensificacién de la competencia en las regiones donde se ubica la empresa
y un eventual proceso de consolidacién de los agricultores.

Por su parte, la evaluacion de riesgo de los titulos accionarios en
"Primera Clase Nivel 4", incorpora la clasificacién de solvencia de la empresa,
“Categoria A", y la nula liquidez bursatil que presentan estos instrumentos en
el mercado de valores (ausencia de mercado secundario) al no tener presencia
bursatil.

Sin perjuicio de lo anterior, es relevante sefialar que una eventual
mejora en el rating quedara sujeta a la continuidad en la evolucidn positiva
de los indicadores de rentabilidad y endeudamiento. En particular, se espera
que la compafiia no presente deterioros en sus niveles de actividad,
margenes, resultados netos, morosidad o endeudamiento (en relacion a este
ultimo, se espera que el leverage continle reduciéndose y la deuda financiera
sobre Flujo de Caja de Largo Plazo se mantenga en niveles acotados),
tomando en consideracion que podria generarse un entorno econémico con
bajo crecimiento dados los cambios en las relaciones internacionales y la
mayor incertidumbre en este ambito.
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En el ambito de criterios ESG?, el negocio de Coagra se basa en la
convergencia de tres factores de impacto: social, medioambiental vy
econdmico, relacionandose con la comunidad a través de fundaciones y otros,
ademas de distintas politicas de gobierno corporativo. La compaiiia, en su
sitio Web y memoria integrada, divulga con detalle sus practicas al respecto.

Coagra es un distribuidor de insumos y servicios para el sector
agricola. Durante 2024, presento ingresos por $ 287.012 millones y generé un
resultado de $ 10.225 millones, por su parte, el 73,7% de sus activos fueron
explicados por cuentas por cobrar. La deuda financiera y patrimonio de la
sociedad ascendieron a $ 93.244 millones y $ 47.927 millones,
respectivamente, los cuales financiaron activos por $ 273.280 millones.
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2 Gobierno ambiental, social y corporativo (por sus siglas en inglés Environmental, Social, Governance), es un enfoque para evaluar la
sostenibilidad en estos tres dambitos.
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