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Categoria de riesgo'
Tipo de instrumento

Bonos y lineas de bonos AA+
Tendencia Estable
EEFF base Marzo 2026

Numero y fecha de inscripcion de emisiones de deuda

Linea de bonos N°938 de 17.04.19

Linea de bonos N°939 de 17.04.19
Bono Serie A (BVIAS-A) Primera emision
Bono Serie C (BVIAS-QC) Segunda emisién
Bono Serie D (BVIAS-D) Segunda emisién

Estados de Resultados Consolidados IFRS

MMS$ de cada aiio mar-26
Ingresos de actividades ordinarias 425.671 519.869 568.841 626.283 708.755 179.602

Gastos beneficios empleados -24.084 -19.859 -17.848 -17.914 -20.441 -4.510
Otros gastos por naturaleza -66.419 -74.671 -70.612 -65.781 -86.392 -22.820
53312 -55426  -54.895  -54863  -69.051  -12.889

Utilidad del ejercicio 92.166 105.462 154.992 158.963 156.713 49.407

Estados de Situacion Financiera Consolidados
IFRS

MMS$ de cada aiio
Activos corrientes 403.658 433.847 494.006 426.115 505.954 559.290

1864814 1736587 1604452 1532605 2727.676 2723774
I > o6:.272 2.170.434 2.098.458 1.958.720 3.233.630 3.283.064
230266  207.736 307232 289500 360706  342.273
1168786 1180353 1003989 885341 2162843 2.183.683
869420 782344 787237 783879 710081  757.108
e > 065472 2.170.434 2.098.458 1.958.720 3.233.630 3.283.064

" Metodologia aplicada: Metodologia Clasificacién de Riesgo Empresas Concesionarias (29-02-2024).
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Opinidn
Fundamentos de la clasificacion

Vias Chile S.A. (Vias Chile) es un holding con mas de 25 afios de presencia en el pais, que controla 484
km de autopistas en Chile a través de cuatro sociedades concesionarias: Autopista Central, Autopista Los
Libertadores, Autopista de Los Andes y Nueva Aconcagua.

Al cierre de marzo de 2026, Vias Chile presenté de manera consolidada ingresos por $ 179.602 millones,
un 4,9% superior a lo registrado en el mismo periodo de 2025. Ademas, alcanzé ganancias por $ 49.407
millones. Por su parte, la deuda financiera consolidada cerr6 en $ 1.143.438 millones.

Dentro de los fundamentos que sustentan la clasificacién en “Categoria AA+" de Vias Chile destacan la
elevada generacién de flujos que presentan las filiales operativas después de haber servido sus respectivas
obligaciones financieras y pagado los impuestos correspondientes. En efecto, el indicador de cobertura de
Humphreys ajustado al final de la vigencia de las deudas, aplicado a la sociedad emisora consolidada
ascendio a 4,27 veces. Este indicador refleja que los flujos esperados para las concesiones podrian reducirse
fuertemente y, aun asi, la matriz estaria capacitada para dar cumplimiento a sus pasivos financieros.

Asimismo, la holgada relaciéon consolidada entre flujos y pasivos permite presumir que, ante una
eventualidad de descalce de flujos, que pudiere presionar la liquidez, existiria siempre la posibilidad de
recurrir a “créditos puente”, mas alla que, en un plazo acotado, podria verse incrementado su costo de
financiamiento.

Adicionalmente, dentro de las fortalezas se ha considerado que Vias Chile controla integramente a todas
sus filiales, por lo tanto, maneja totalmente las politicas de dividendos de sus inversiones y, finalmente,
todos los flujos de las filiales llegaran a la matriz. Tampoco es ajeno a la clasificacion que, al cierre de 2024,
el disponible individual de la compafiia representa un 12,61% de las obligaciones de la matriz.

Por otra parte, la clasificacion considera que, bajo situaciones extremas, la sociedad emisora siempre tiene
la posibilidad de desinvertir y con ello mejorar su situacion de caja. La experiencia ha mostrado que existe
poder de compra para enajenar concesiones.

Como elemento favorable, la clasificacion de riesgo reconoce la trayectoria y consolidacién de Autopista
Central, principal generadora de flujos de Vias Chile, la cual mantiene una clasificacion en “Categoria AAA"
en escala local por Humphreys.

Sin perjuicio de lo anterior, la categoria de riesgo se ve limitada por el hecho de que parte de los excesos
de flujos para el pago de la deuda se basan en ingresos futuros asociados a crecimientos de trafico. Otro
factor que restringe la clasificacion dice relacién con la alta dependencia del pago de la deuda a la
generacion de flujos de Autopista Central, la que al cierre de 2025 aporta un 62,5% del EBITDA consolidado.

En el &mbito de ASG (o ESG por sus siglas en inglés), Vias Chile cuenta con la “Estrategia de Sostenibilidad
2022 — 2030" que busca reducir la huella de carbono, igualar oportunidades y potenciar la calidad del
empleo, rechazar formas de corrupcion, entre otras.
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La perspectiva de la clasificacion se considera “Estable” por cuanto no se visualizan en el corto plazo
factores que puedan hacer variar de manera significativa la capacidad de pago de la compafia.

Definicion de categoria de riesgo

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.

"+" Corresponde a los titulos de deuda con menor riesgo relativo dentro de su categoria.

Tendencia Estable

Corresponde a aquella clasificacion que cuenta con una alta probabilidad de que no presente variaciones
a futuro.

Hechos recientes

Resultados marzo 2026

Durante el primer trimestre de 2026, Vias Chile presentd un aumento de sus ingresos desde $ 171.164
millones a $ 179.602 millones con respecto a marzo de 2025, explicado principalmente por un aumento
de la tarifa por IPC. Por su parte, el gasto por personal tuvo un alza de 4,62%, cerrando en $ 4.311 millones,
explicado por inflacién y nuevas regulaciones laborales de Chile. La ganancia del ejercicio cerr6 en $ 49.407
millones.

Al cierre de marzo de 2026, la sociedad presento activos por $ 3.283.064 millones, un 64,46% mayor a lo
registrado en marzo de 2024. Esta variacion se explica principalmente por la incorporacién de Nueva
Aconcagua. Los pasivos pasaron de $ 1.170.314 millones a $ 2.525.956 millones, aumento explicado por la
nueva deuda incurrida por el Tunel Lo Ruiz. Por su parte, el patrimonio de Vias Chile cierra en $ 757.108
millones.

Antecedentes generales

La compafiia

Vias Chile es un holding controlado en un 80% por Abertis Infraestructuras S.A., entidad de origen espaiiol
dedicada a la gestién de autopistas, lo que incluye construccion, mantencion, explotacién y operacién de
éstas y en un 20% por el fondo soberano de Abu Dabi “ADIA”. En la actualidad, la matriz tiene presencia
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en 15 paises del mundo con mas de 8.600 kilémetros de autopistas, contando con cuatro concesiones
vigentes en Chile al cierre de marzo de 2026.

Lineas de negocios

Vias Chile, a través de sus filiales operativas —Autopista Central, Autopista Los Libertadores, Autopista de
Los Andes y Nueva Aconcagua— participa en la gestion de infraestructura vial perteneciente a la industria
de las concesiones del pais.

En términos de flujos aportados a la compafiia, Autopista Central corresponde al principal con el 62,5%, le
sigue Los Libertadores con el 17,4%, luego Nueva Aconcagua con el 14,5% y por ultimo Los Andes con el
5,6%.

Sociedad Concesionaria Autopista Central S.A.

Autopista Central es una sociedad anénima cerrada la cual opera la Concesién Internacional Sistema Norte-
Sur, que incluye las Avenidas Norte Sur y General Veldsquez, las que totalizan 61,91 km de carreteras.

El plazo de la concesion era de 360 meses inicialmente; sin embargo, con posterioridad se suscribio el
Convenio Ad-Referéndum N°8, que otorgd una extension adicional de doce meses como compensacién
por la modificacién en la formula de reajuste tarifario. Cabe seialar que, si bien originalmente la extincion
de la concesion se estimaba para 2032 —posterior al vencimiento de los bonos en 2026— este acuerdo
contempla la posibilidad de extender el plazo hasta que se logre la totalidad de la cuenta de compensacién
asociada al reajuste del 3,5%.

A su vez, el CAR N°12, vinculado a la construccion del Tdnel Lo Ruiz, establecidé como retribucién la
extension del plazo hasta agosto de 2034, considerando como base un término en 2032. En el mismo
acuerdo se autorizd un nuevo endeudamiento por hasta UF 10.500.000, el cual se ird desembolsando
conforme avance la obra. Este financiamiento es subordinado respecto del pago de los bonos vigentes y
comenzaria a servirse a partir de 2030.

En la llustracion 1 se muestra la proyeccidén del EBITDA de Autopista Central hasta 2034, junto con el
calendario de pagos de deuda. Se observa que los compromisos por bonos terminan en 2026, mientras
que la nueva deuda sindicada —considerando que comenzaria a pagarse en 2030, segun lo informado por
la sociedad concesionaria— se podria distribuir en cuatro cupones iguales entre 2030 y 2033. Esta
aproximaciéon permite dimensionar la holgura del flujo proyectado respecto de las obligaciones financieras.

Sociedad Concesionaria Autopista de Los Andes S.A.

Autopista de Los Andes es una sociedad anénima la cual atraviesa transversalmente el territorio nacional,
cruzando la Regién de Valparaiso en sentido oriente-poniente. Esta concesién tiene una longitud efectiva
de 90,5 km y esta dividida en dos sectores: sector 1, Los Andes — Ruta 5 Norte, y sector 2, Ruta 5 Norte —
Enlace Pefiablanca. El plazo de dicha concesion es por 32 afios contados desde la fecha de la firma del
convenio entre el MOP y el concesionario. De esta forma, su extincién estd programada para el afio 2036.
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La llustracion 2 muestra la evolucién del EBITDA proyectado por Humphreys en relacion con el flujo de
deuda.

Sociedad Concesionaria Autopista Los Libertadores S.A.

Autopista Los Libertadores es una sociedad andnima la cual opera la Concesién Ruta 57 Santiago — Colina
- Los Andes y se encarga de unir la Regién Metropolitana con las provincias de Chacabuco y de Los Andes,
mas conexiones con otras carreteras, con una extension de 116 kilometros.

El plazo de dicha concesidn es por un periodo de 341 meses (28,4 afios), de esta forma, su extincion esta
programada para los primeros dias de enero de 2027. La llustracién 3 muestra el EBITDA proyectado para
el ultimo aflo de operacion. A la fecha, la sociedad no cuenta con deuda financiera.

Sociedad Concesionaria Nueva Aconcagua S.A.

Nueva Aconcagua fue adjudicada por Vias Chile en agosto de 2024 y corresponde al “Tramo Ruta 5
Santiago — Los Vilos". La concesién actualmente cuenta con dos sectores, Sector 1 de 218 km, que inicia
en la Autopista Central capturando tramos de la ruta 5 norte y el Sector 2 de 35 km que comprende el
tramo de la anterior concesién de Tunel El Melon. Ambos tramos se encuentran en operacion.

El proyecto contempla ampliaciones de pistas, rectificaciones de trazado y nuevas calles de servicio y
enlaces, ademés de mejoras de puentes y pasarelas. Las construcciones se harian en 2028 con un plazo de
cuatro afos.

La concesion tendra una duracion de 30 afios o hasta que los ingresos alcancen el ITC de UF 47,7 millones.
La llustracion 4 muestra la evolucién del EBITDA proyectado en relacion con el flujo de deuda estimado
por la sociedad concesionaria. Es importante mencionar que este proyecto comienza a entregar dividendos
posterior a la realizacién de las inversiones.
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Iustracion 3: Autopista Los Libertadores

Analisis consolidado

EBITDA y pago de la deuda

La llustracién 5 muestra el EBITDA consolidado de Vias Chile, suma del EBITDA individual de cada una de
las filiales operativas, y se contrasta con su deuda financiera consolidada (obligaciones de Vias Chile mas
las propias de las concesiones). Los niveles de EBITDA consolidado muestran holgura frente al pago de sus

obligaciones.
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Iustracién 5: Flujos consolidados de Vias Chile

Por su parte, en la llustracion 6 se muestran los vencimientos futuros de la deuda individual de Vias Chile
y se contrasta con el EBITDA neto de deudas de las filiales, entendiendo por esto la diferencia entre el
EBITDA de las sociedades concesionarias y el pago por vencimientos anuales de sus obligaciones
financieras. Se puede observar que los flujos residuales son suficientes para el pago de las obligaciones
propias de Vias Chile en cada periodo
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lustracién 6: EBITDA neto y pago de la deuda Vias Chile

Indice de cobertura global

El indicador de cobertura global es calculado como la relacién entre el valor presente del EBITDA
proyectado para el periodo de vigencia de la deuda, descontado a la tasa de interés de esta, y el valor de
la deuda financiera de la matriz y sus concesionarias. Asi, si el indicador muestra una relacion mayor a uno,
previo ajuste por el pago de impuestos, entonces se presume que el consolidado no debiera presentar
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problemas para dar cumplimiento al pago de sus pasivos financieros (bajo el supuesto de un adecuado
calce entre los flujos). Se observa en la llustracion 7 que el indicador es superior a las 2,5 veces para todos
los periodos.
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llustracion 7: Indicador de Cobertura Global
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