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Humphreys ratifica la clasificacion de Puerto
Ventanas S.A. en “Categoria A+"”

El puerto iniciaria sus

operaciones con normalidad Humphreys ratificé la clasificacion de solvencia de Puerto Ventanas S.A.
durante el segundo semestre (Puerto Ventanas) en “Categoria A+” con tendencia “Estable” y acciones en
de 2024. “Primera Clase Nivel 4’

Dentro de las fortalezas que dan sustento a la clasificacién de Puerto
Ventanas en “Categoria A+, se ha considerado positivamente la experiencia en
el negocio y el posicionamiento de la compafia como uno de los principales
puertos de la zona central del pais con mas de 30 afos de experiencia en la
industria.

Santiago, 19 de agosto de
2024

Como elemento favorable se considera el modelo de negocio de la
sociedad, donde la mayoria de sus contratos son a largo plazo, bajo la modalidad
“take or pay’, estabilizando los ingresos de esta.

Instrumentos clasificados: Ademas, se considera como elemento positivo la elevada calidad

Tipo de . I crediticia y envergadura de los principales clientes de la compafiia, asi como la
. Nemotécnico | Clasificacion . L . s
instrumento dilatada trayectoria de su grupo controlador, Sigdo Koppers S.A. También se

Solvencia At valora positivamente las sinergias que genera Puerto Ventanas con su filial
Acciones VENTANAS PCN4 . :
FEPASA, la cual en 2023 transport6 888 mil toneladas

A pesar de que en periodos anteriores la empresa mantenia niveles
acotados de endeudamiento, recientemente se ha registrado un deterioro en el
indicador, producto del siniestro ocurrido a fin de 2022, el cual resulté en una
disminucién de los flujos y un incremento en la deuda financiera. A juicio de
Humphreys, este efecto es transitorio y de caracter excepcional, dado que el
emisor contaba con una pdliza de seguro que incluye cobertura por dafios fisicos,
interrupcién del negocio y responsabilidad civil que, de acuerdo con informacion
entregada por Puerto Ventanas, lograria dar cobertura al siniestro, situacién que
revertiria, en parte, el mayor endeudamiento de la compafiia. Por otra parte, la
baja en los flujos se explica por aumento transitorio en los costos operativos los
cuales serian revertidos una vez finalizadas las reparaciones por los dafos
ocasionados por el siniestro.

Desde otra perspectiva, la clasificacion de riesgo se ve restringida por lo
sensible que es la industria a los ciclos econémicos y al dinamismo del comercio
internacional (la carga transportada es principalmente commodities). También se
recoge el riesgo cambiario (mitigado por el uso de cobertura de monedas.

Otro elemento que restringe la clasificaciéon es la concentracién de los
deudores, donde dos de sus principales clientes del segmento portuario
representan en conjunto un 66% de los ingresos del segmento. Ademas, existe
concentracién por sector industrial donde mineria y energia representan mas de
un 80% de los ingresos portuarios. Por ultimo, como elemento desfavorable se
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incluye la dependencia de la actividad de la empresa a la disponibilidad del
puerto, ya que pueden ocurrir diferentes eventos que afecten los dias de puerto
operativo.

Cabe sefalar que la clasificacion no es ajena a la ley de descarbonizacion.
Situacion que ha afectado de manera gradual los ingresos de la compafiia dado
que para el aino 2023 aproximadamente 23% de los ingresos portuarios
correspondieron a la transferencia de carbén (20,6% en 2022 y 29,8% en 2021) y
representd cerca del 28% de la carga transferida en los tltimos cinco afos. Cabe
mencionar que la empresa desde inicio del plan de descarbornizacién ha estado
trabajando con un plan de largo plazo para la sustitucion de carga, teniendo en
cuenta que la importancia relativa del carbéon ha pasado de un 42,3% en 2017 a
un 22,8% en 2023. Con todo, la clasificacién de riesgo de Humphreys y, por ende,
la categoria asignada siempre tuvo en cuenta esta situacion y previé una eventual
baja en los flujos del emisor por efecto de la descarbonizacion.

Por su parte, la clasificacion de riesgo de los titulos accionarios se clasifica
en “Primera Clase Nivel 4”debido a su baja presencia bursatil.

La tendencia de mantiene “Estable”por cuanto no se visualizan cambios
en el corto plazo que puedan afectar la clasificacion de riesgo de la compaiia. No
obstante, esta clasificadora monitoreara la evolucion de los resultados y, por
consiguiente, de los niveles de endeudamiento de la compania, esperando que
tiendan a revertirse una vez se recupere la operacién normal del puerto.

En términos de ESG!, Puerto Ventanas cuenta con un modelo de gestion
sostenible. Este estd explicado de manera mas profunda en su memoria integrada
de 2023.

A marzo de 2024, la compania ha generado ingresos por US$ 33,8 millones
y un EBITDA de US$ 4,17 millones. La deuda financiera alcanz6 los
US $ 163,9 millones, con un patrimonio total consolidado de US$ 174,2 millones.

' Gobierno ambiental, social y corporativo (por sus siglas en inglés £nvironmental, Social, Governance), es un enfoque para evaluar la sostenibilidad

en estos tres ambitos
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