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CLASIFICADORA DE RIESGO
Concesionaria Ruta 68 (Santiago-Valparaiso) y Troncal Sur (Viiia del Mar-V. Alemana)

Humphreys acordé mantener en AAA la clasificacion de los bonos de
Rutas del Pacifico

Santiago, 4 de enero de 2017. Humphreys ratifico la clasificacion de riesgo de los bonos
emitidos por Sociedad Concesionaria Rutas del Pacifico S.A. (Rutas del Pacifico) en
“"Categoria AAA”, manteniendo su perspectiva “Estable”.

La clasificaciéon de los bonos se fundamenta en la solidez financiera de los responsables de dar
cumplimiento oportunamente al pago de los titulos de deuda; Rutas del Pacifico, en una
primera instancia, y el Banco Interamericano de Desarrollo (BID) y de Assured Guaranty
Municipal Corp. en forma complementaria al emisor o mediante la subrogacién de éste.

El pago de los titulos de deuda cuentan con la garantia financiera del Banco Interamericano de
Desarrollo, clasificada en “Categoria Aaa”, y de Assured Guaranty Municipal Corp., compafiia de
seguros con experiencia en este tipo de operaciones clasificada en “Categoria A2", compartiendo
un 10% y 90% de la responsabilidad respectivamente. Ambas clasificaciones se encuentran en
escala global.

La clasificacion de los titulos de deuda, ademas de considerar la fortaleza de los garantes,
responde a que las caracteristicas de la concesion otorgan al emisor la fortaleza financiera
necesaria para que los titulos de deuda cuenten con una capacidad de pago adecuada en
relacion con la obligacion asumida por si sola. Lo anterior se puede desprender al analizar el
comportamiento exhibido por el trafico de la carretera y los flujos netos proyectados para la
concesion. El EBITDA del afio 2015 fue cercano a los UF 2.161.278 superando al maximo cupdn
anual que enfrenta la sociedad el afio 2020 (UF 1.140.905).
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También, el pago de los bonos esta resguardado por la estructura del financiamiento que obliga
al emisor a mantener elevados niveles de liquidez, es asi como al 30 de junio de 2016 sus
cuentas liquidas (disponible e inversiones liquidas) alcanzaron 5,47 veces el pago del préoximo
cupon semestral.

A septiembre de 2016 la sociedad concesionaria tenia activos por $353.582 millones, con un
total de deuda financiera de $159.123 millones y un nivel de patrimonio de $164.396 millones.
Durante dicho periodo, los ingresos del emisor, anualizados, ascendieron a $73.717 millones con
un EBITDA de $56.291 millones, en los doce meses finalizados en septiembre de 2016.

Rutas del Pacifico es una sociedad andnima cerrada cuyo objetivo es la explotacion de la obra
fiscal denominada Interconexion Vial Santiago - Valparaiso - Vifia del Mar, mediante concesién
otorgada por el Ministerio de Obras Publicas (MOP).

Resumen instrumentos clasificados:

Tipo de instrumento Nemotécnico Clasificacion
Bonos BAPAC-B1 AAA
Bonos BAPAC-B2 AAA
Bonos BAPAC-C AAA

Para mayores antecedentes, ver el respectivo informe de clasificacion en www.humphreys.cl.
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