A

-

Humphreys

CLASIFICADORA DE RIESGO

Sociedad a cargo de la concesion del tramo Talca - Chillan en la Ruta 5

Humphreys ratifica la clasificacion de los titulos de deuda de Ruta del Maule
Sociedad Concesionaria en “Categoria A"

Santiago, 6 de noviembre de 2014. Humphreys decidi6 mantener la clasificacion de los titulos de deuda
emitidos por Ruta del Maule Sociedad Concesionaria S.A. (Ruta del Maule) en “Categoria A”, mientras
que la tendencia se mantiene “Estable”.

La clasificacidon se sustenta en las caracteristicas propias de la concesion y en la estructura financiera de los
bonos. Si bien los titulos de deuda cuentan con la garantia irrevocable de MBIA Insurance Corporation, esta no
ha sido considerada en atencién a la deteriorada capacidad de pago del garante (la clasificacion del garante se
encuentra en “Categoria B2" en Escala Global).

Las fortalezas principales que sustentan la clasificacion consideran los mitigantes del riesgo de trafico. En
efecto, la concesion cuenta con Ingresos Minimos Garantizados por el MOP (IMG) hasta el afo 2015 y opera
con el Mecanismo de Distribucidon de Ingresos (MDI), lo cual permite extender el plazo de la concesién e
incrementar voluntariamente la tarifa, en caso de un bajo desempefio del trafico de la autopista en relacidn
con lo presupuestado.

Asimismo, dadas las condiciones geograficas de Chile, se considera que no existe en la actualidad factibilidad
econdmica de construir una ruta paralela que compita por el trafico a la Ruta 5 donde se emplaza el tramo
Talca-Chilldan. Ademas, esta ruta cuenta con mas de 15 afios de historia de trafico con cobro de peaje.

La clasificacién también considera los términos de la estructura de financiamiento, ya que favorece la liquidez
de la sociedad. Es asi como a junio de 2014 la concesionaria presentaba activos liquidos por un monto cercano
a UF 1.600.000. Ademas, dicha sociedad cuenta con una linea de liquidez de UF 2,1 millones con el Banco
Itau, hasta el afio 2016.

Segun los estados financieros a junio de 2014, Ruta del Maule generé ingresos por trafico que ascendieron a
US$ 46,1 millones, presentando un aumento de 5,9% respecto a junio de 2013, mientras que los ingresos por
actividades ordinarias registraron US$ 9,7 millones. El EBITDA para el mismo periodo fue de US$ 23,3
millones, lo que representa un incremento de 1,3% con respecto al mismo tiempo del 2013. En tanto, los
pasivos financieros registraron un valor cercano a US$ 278,5 millones, mientras que el patrimonio y el total de
los activos registraban US$ 115,0 millones y US$ 395,8 millones respectivamente.

Ingreso por trafico Flujo vehicular

50.000 25.000
45.000
40.000
35.000
30.000
£ 25.000
20.000
15.000
10.000 | 5.000 |

5.000

20.000

15.000

10.000

Miles de vehiculos

0 0
2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

mVehiculos Livianos ®Buses y Camiones de 2 Ejes = Buses y Camiones de més de 2 Ejes mVehiculos Livianos ®Buses y Camiones de 2 Ejes = Buses y Camiones de mds de 2 Ejes

Ruta del Maule opera la concesion de la obra fiscal denominada “Ruta 5 Tramo Talca-Chillan”, la que incluye
una autopista interurbana de aproximadamente 193 kildmetros emplazada entre las localidades de Camarico y
Rucapequén, abarcando la VII y VIII regiones del pais. A fines de 2011, la concesion fue adquirida totalmente
por ISA a través de Intevial Chile S.A.
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