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Feller Rate clasificd en "A-" la solvencia y las lineas de bonos, en proceso de inscripcion,
de Coexca S.A. Las perspectivas de la clasificacion son “Estables”.

La clasificacion “A-" asignada a la solvencia de Coexca S.A. responde a un perfil de
negocio Satisfactorio” y una posicion financiera “Intermedia”.

Coexca participa en la industria de proteina de cerdo, desde su crianza hasta la
comercializacion de productos. Ademas, mantiene una satisfactoria integracion vertical
en sus procesos productivos, en conjunto con la permanente relaciéon con sus
proveedores vy la transferencia de practicas y procesos desde su accionista de
Dinamarca.

Al 30 de abril de 2021, la sociedad exhibi¢ un buen desempefio operacional. Su
volatilidad se explica por las condiciones de mercado, donde los precios internacionales
se han mostrado al alza, a causa de las presiones que ha puesto la pandemia en la
produccion global. Asi, dicha fecha, la entidad alcanzé ingresos por $ 37.270 millones,
con una generacion de Ebitda ajustado de $ 4.145 millones, donde esta ultima mostré
una leve disminucion de 5,1%, asociada con mayores costos, que llevaron a un margen
Ebitda ajustado de 11,1%.

La menor generacion de Ebitda ajustado, en conjunto con un pequefio aumento en el
endeudamiento, llevd a un leve debilitamiento en los indicadores crediticios de la
entidad. Asf, a abril 2021, el indicador de deuda financiera neta a Ebitda ajustado llego a
2,3 veces, desde las 2,1 veces registradas al cierre de 2020. De la misma manera, la
cobertura de Ebitda ajustado sobre gastos financieros se mantuvo en 6,4 veces, igual a
lo registrado al diciembre de 2020.

Coexca se encuentra en proceso de inscripcion de dos nuevas lineas de bonos, por un
monto maximo de emision de UF 1 millén entre ambas. Los fondos recaudados con
estas emisiones estarfan destinados al refinanciamiento de pasivos, al financiamiento del
plan de inversiones del emisor y a otros fines generales.

A partir de lo anterior, se espera un incremento en la deuda financiera de la entidad
para financiar el actual plan estratégico de la entidad. Sin embargo, esta nueva deuda
vendria acompafiada de incrementos en la capacidad, lo que permitiria la mantencion de
indicadores crediticios acordes con su clasificacion actual.

La empresa cuenta con una liquidez “Satisfactoria”. Esto considera, a abril de 2021, un
nivel de caja de $4.591 millones y vencimientos de deuda financiera en el corto plazo
por $ 7.491 millones, los cuales se componen principalmente por deuda bancaria
asociada a capital de trabajo. Ademas, toma en cuenta una generacion de fondos (FCNO)
en términos anuales que, a igual fecha, alcanzaba los $ 1.835 millones.

PERSPECTIVAS: ESTABLES

ESCENARIO BASE: Considera que, tras la toma de nueva deuda financiera, la compafiia
mantendra niveles estables de endeudamiento financiero. Ello, en conjunto con la
rentabilizacion de sus inversiones, le permitirian mantener indicadores de deuda
financiera neta a Ebitda ajustado en rangos cercanos a las 2,0 veces.

ESCENARIO DE BAJA: Podria ocurrir frente a mayores inversiones requeridas por el
regulador, problemas sanitarios o condiciones de mercado que generen una presion
sobre la estructura esperada de endeudamiento financiero y liquidez.
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ESCENARIO DE ALZA: Se considera poco probable en el corto plazo.
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