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FELLER RATE CONFIRMA LA CLASIFICACISN "A+" DE LOS

Linea Bonos 988 - A, Linea BONOS DE RUTA DEL ALGARROBO. PERSPECTIVAS
Aug-23 A+ Estables " "
Aug-22 A+ Estables ESTABLES'.

31 AUGUST 2023 - SANTIAGO, CHILE

La clasificacion “A+" asignada a los bonos de la Sociedad Concesionaria Ruta del
Algarrobo S.A. (Ruta del Algarrobo) responde a las adecuadas coberturas de servicio de
la deuda esperadas, al soporte entregado por su sponsor, que cuenta con amplia
experiencia y buen track record en la industria, al respaldo del Estado de Chile y del
marco legal al programa de concesiones. En contrapartida, la clasificacion considera la
sensibilidad del trafico a los ciclos econdmicos.

Las actividades de la sociedad concesionaria consisten en la ejecucion, reparacion,
conservacion, operacion y explotacion de la obra publica fiscal comprendida entre el
kilometro 473,500 vy el kilometro 660,000 de la Ruta 5 Norte, denominada “Concesion
Ruta 5 Norte, Tramo: La Serena - Vallenar. La concesion se licité por medio de Ingresos
Totales de la Concesion (ITC), por lo que el plazo de esta terminara cuando la sociedad
logre un monto de Ingresos igual a UF 7.185.000; no obstante, el plazo maximo para el
término de la concesion es hasta abril de 2047.

La concesion obtuvo su puesta en servicio definitivo (PSD) en marzo de 2017 y las tarifas
bases maximas fueron establecidas en las bases de licitacion y adjudicacion, las que se
reajustan anualmente por la variacion del IPC. Adicionalmente, cuenta con un sistema de
Ingresos Minimos Garantizados (IMG) por el Estado de Chile hasta el afio 2040, el que, a
la fecha, no ha debido ser utilizado.

A diciembre de 2022, se observd un leve aumento en el trafico de un 0,5% y una
disminucion del 6,5% a junio de 2023 con respecto a junio de 2022, en linea con las
proyecciones de la sociedad concesionaria.

De esta manera, el desempefio operacional de la concesion se ha mostrado volatil en los
dltimos periodos. Asi, tanto al cierre de 2022 como a marzo de 2023, el ratio de
cobertura de flujo de caja neto operacional sobre servicio de deuda, alcanzé las 1,2
veces.

La concesionaria ha mantenido un buen nivel de liquidez, dando adecuado
cumplimiento a sus cuentas de reserva y mostrando una adecuada flexibilidad
financiera. A marzo de 2023, contaba con UF 0,4 millones en caja y equivalentes, en
conjunto con una generacion de flujos en linea con el comportamiento de su trafico.

La liquidez de la sociedad se sustenta en su estructura de emision, donde destacan
cuentas de reserva de servicio de la deuda y de mantenimiento mayor. Ademas, cuenta
con restricciones para el pago de dividendos a sus accionistas, lo que asegura un nivel
de liquidez futura consistente con lo esperado para la concesion.

PERSPECTIVAS: ESTABLES

Feller Rate estima que, sobre la base de un escenario de trafico futuro con un
crecimiento conservador en linea con el ciclo econdmico, la concesionaria pueda
mantener adecuados niveles de liquidez y ratios de cobertura de servicio de deuda.
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