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FELLER RATE RATIFICA EN "A" LA CLASIFICACI6N DE

ol e PATIO COMERCIAL Y ASIGNA PERSPECTIVAS "POSITIVAS".

Jan-26 A Positivas

Jan-25 A Estables 16 JANUARY 2026 - SANTIAGO, CHILE

Linea Bonos 1008, 1009, 1073, 1074, 1197,909,  Feller Rate ratificd en “A” la clasificacion de la solvencia y las lineas de bonos de Patio

910-C, D, G, H, Linea Comercial S.p.A. Las perspectivas de la clasificacion se modificaron a “Positivas”.

Jan-26 A Positivas La clasificacion “A" asignada a Patio Comercial refleja un perfil de negocios “Satisfactorio”

Jan-25 A Estables y una posicion financiera “Intermedia”.

Linea Bonos 1233, 1234 - Linea Patio Comercial participa en el desarrollo y administracion de activos de renta

Jan-26 A Positivas inmobiliaria en Chile y Perd bajo distintos formatos, entre los que destacan centros

comerciales vecinales, stand alone, strip centers, outlets, activos industriales y oficinas.

Sep-25 A Estables

Linea Bonos 1233 - 1 J. K La estrategia vigente de Patio Comercial contempla agrupar los activos en operacion
— » generadores de renta del grupo, con foco en la concentracion y consolidacion de dichos

Jan-26 A Positivas activos, buscando maximizar economias de escala, fortalecer la reportabilidad de

Sep-25 A Estables indicadores financieros y optimizar su eficiencia operativa.

Linea Bonos 1233 -1, M En este contexto, en abril de 2025 la compafifa inicié la consolidaciéon de Grupo Patio

Jan-26 A Positivas Comercial S.A.C,, filial peruana que incluye cuatro centros comerciales y dos strip centers,

Linea Bonos 1008 - E sumando 83.835m? de superficie arrendable. Posteriormente, el 30 de septiembre de

Jan-26 retiro 2025, la entidad adquiri¢ acciones de Rentas Patio X SpA, lo que, junto con un aumento

de capital realizado en la misma fecha, permitié que Patio Comercial alcanzara el 51% de
Jan-25 A Estables la propiedad accionaria de dicha entidad. Esta cuenta con cuatro outlets, con una
superficie arrendable de 70.942m?y un Ebitda anualizado de $12.296 millones.

Continuando con la estrategia mencionada, el 11 de noviembre de 2025 la entidad
adquirié acciones emitidas por Inversiones Carpas SpA, lo que le permitio incrementar
indirectamente en 15,69% su participacion en Estructuras Marfil SpA, alcanzando un
51,63% de la propiedad accionaria. Dicha entidad presta servicios de galpones vy
bodegas modulares no permanentes en diversos rubros, contando con activos por
$30.786 millones y registrando un Ebitda anualizado de $5.060 millones.

Durante los primeros nueve meses de 2025, los ingresos de Patio Comercial se situaron
en $19.025 millones, con un crecimiento interanual de 30,4%. Este incremento se
encuentra asociado principalmente a la consolidacion de activos —considerando la
incorporacion de los activos en Perd desde abril de 2025—, sumado a robustos
indicadores de ocupacion, procesos de recolocacion de inmuebles y al aumento
derivado de la inflacion vy los reajustes de tarifas.

A igual fecha, la generacion de Ebitda Ajustado alcanzé los $11.314 millones,
evidenciando un aumento interanual de 9,7%. Ello se explica por una mayor generacion
a nivel consolidado ($11.004 millones versus $6.947 millones), asociada tanto a la
incorporacion de nuevos activos como a mayores eficiencias operacionales, pese a
registrar una calda relevante en los dividendos recibidos ($310 millones versus $3.364
millones).

A nivel consolidado, el margen Ebitda se ha mantenido por debajo del 60% en todos los
afios evaluados, promediando un 54,3%. Este indicador mostré mayores presiones en
2017y 2024 (47,2% y 47,9%, respectivamente), situandose en 57,8% a septiembre de
2025 (47,6% a septiembre de 2024). En el caso del margen Ebitda Ajustado, dada la
relevancia de los dividendos provenientes de proyectos que no consolidan, dicho
indicador se ha mantenido por sobre el 60% (70,7% a septiembre de 2024 vy 59,5% a
septiembre de 2025).

Como resultado a la estrategia implementada en 2025, se registraron incrementos en la
deuda financiera asociados a la consolidacion de activos, alcanzando los $600.176
millones a septiembre del mismo afio.
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En tanto, el leverage financiero, tras mantenerse en torno a las 1,5 veces en los ultimos
periodos analizados, se ubicd en las 1,7 veces a septiembre de 2025, explicado
mayoritariamente por la evolucion en las obligaciones financieras antes mencionada.

En 2025, el proceso de consolidacion de activos generd una distorsion transitoria en los
ratios financieros, dado que al momento de consolidar dichos activos se incorpora la
totalidad de la deuda asociada, mientras que la generacion de Ebitda comienza a
reconocerse solo desde la fecha de consolidacién, lo que limita la representatividad de
los indicadores en el corto plazo.

En particular, a septiembre de 2025, el ratio de deuda financiera neta sobre Ebitda se
incrementd hasta las 45,2 veces. Sin embargo, al considerar el Ebitda de los Ultimos doce
meses moviles de los inmuebles incorporados, dicho indicador se reduce a rangos
cercanos a las 17 veces. Mientras, el indicador de cobertura de Ebitda sobre gastos
financieros se mantiene favorable, dado que los intereses recibidos por el grupo
permiten cubrir los costos financieros.

PERSPECTIVAS: POSITIVAS

El cambio de perspectivas desde “Estables” a “Positivas” responde al avance en la
materializacion de la estrategia vigente del Grupo, la cual considera la consolidacion de
activos de renta en Patio Comercial, un conservador plan de desarrollo comercial y un
proceso de desapalancamiento financiero, entre otros aspectos. En el corto plazo, lo
anterior se traducirfa en un fortalecimiento de su capacidad de generacion a nivel
consolidado, junto con una mejora en los indicadores de cobertura, al considerar los
flujos de doce meses moviles de los activos incorporados a la fecha de este informe.

Ello, junto con un mayor acceso al mercado financiero y el refinanciamiento de parte de
la deuda de corto plazo, entre otros factores, permitieron una mejora de la posicion de
liquidez hasta la categoria "Solida”.

Adicionalmente, considera el apoyo explicito de sus controladores en la ejecucion de la
estrategia a nivel de grupo, asi como el fortalecimiento de la estructura corporativa.

ESCENARIO DE ALZA: Podria gatillarse en la medida en que el avance del plan estratégico
continue con la tendencia evidenciada en los ultimos periodos, reflejandose en mejoras
en los principales indicadores financieros, rentabilizacion de las operaciones vy
eventuales desinversiones de sociedades o activos menos rentables o fuera de su
negocio principal, entre otros aspectos, que permitan evidenciar una mejora estructural
en su posicion financiera.

Adicionalmente, se espera que, de forma paulatina, se materialicen flujos provenientes
de la matriz que permitan reducir las cuentas por cobrar a empresas relacionadas, las
cuales actualmente se mantienen en niveles elevados en comparacion con sus pares.

En particular, las expectativas de Feller Rate consideran que el indicador de deuda
financiera neta sobre Ebitda mejore de forma estructural, que la cobertura de Ebitda
sobre gastos financieros se mantenga por sobre las 2,0 veces y que la liquidez continde,
al menos, en un nivel “Satisfactorio”, considerando la disponibilidad de lineas de crédito
comprometidas.

ESCENARIO DE ESTABILIZACION: Podrfa darse en caso de un avance del plan estratégico
mas lento a lo esperado o ante mayores presiones financieras que afecten
negativamente los indicadores de cobertura, llevandolos por sobre los rangos
considerados consistentes con la actual clasificacion.
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