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Humphreys

Por consolidacion de su modelo de negocios

Humphreys aumenta la clasificacion de riesgo de Grupo Empresas
Navieras a "Categoria A-"

Santiago, 26 de septiembre de 2019. Humphreys acordé modificar la clasificaciéon de riesgo de
los instrumentos de deuda de largo plazo de Grupo de Empresas Navieras S.A. (GEN) a
“"Categoria A-". En tanto, la tendencia cambia de “"Favorable” a "Estable”.

El cambio de clasificacion desde “Categoria BBB+” a “Categoria A-” se debe a la consolidacion de
su modelo de negocio, lo cual se refleja en sus ingresos y resultados de los uUltimos afios. En ese
sentido, destaca la mayor estabilidad de los flujos consolidados, como consecuencia a que parte
de ellos se originan en el arrendamiento de naves a entidades con adecuada capacidad de pago.
Asimismo, se valora la evolucidn que han tenido sus principales filiales, lo que impacta
positivamente en la diversificaciéon de los dividendos percibidos por la matriz.

La clasificacién de riesgo asignada a los titulos de deuda de la compafia en "Categoria A-”, se
sustenta en la experiencia del grupo, en el giro propio de sus filiales y su focalizacion en
negocios asociados con el transporte y la logistica. También se reconoce el que GEN sea la
controladora de sus principales inversiones, Agunsa, Froward y CMC, lo que le permite
determinar su politica de dividendos y con ello los flujos que recibe por este concepto, pudiendo,
por tanto, adaptar dicha politica a las necesidades del momento, en particular para el pago de
sus propios compromisos financieros.

Perfil de vencimiento bono de GEN y dividendos de las filiales
(Miles de dodlares / 2020 - 2025)
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En forma complementaria, se incorpora positivamente la participacion del grupo, a través de
este y de Agunsa, en diversas concesiones de infraestructura de transporte, como son
aeropuertos y puertos maritimos. Esto ayuda a la diversificacién de ingresos de la compaiiia, por
medio de la recepcién de dividendos.

Se considera, ademas, que el modelo de negocios desarrollado por CMC, asi como de las filiales
Arauco y Angol, consistente en arriendo de naves a terceros, reduce la exposicidn a variaciones
en tarifas, costo de combustible, entre otros.



GEN es la sociedad matriz de las sociedades Compaiia Maritima Chilena S.A. (CMC,
continuadora de CCNI, dedicada al negocio armatorial), Agencias Universales S.A. (Agunsa,
orientada al agenciamiento naviero, actividades de logistica de distribucién y participacién en
concesion de aeropuertos y puertos), Portuaria Cabo Froward S.A. (Froward, administracion de
puertos) y Talcahuano Terminal Portuario S.A. (TTP, puerto). Ademas, participa directamente en
Antofagasta Terminal Internacional S.A. e indirectamente (a través de Agunsa) en las
concesiones de los aeropuertos de Arica, Calama, La Serena, Puerto Montt y Punta Arenas y, a
través de sus filiales, en otras sociedades, tanto nacionales como extranjeras (algunas
constituidas sdlo como vehiculos de inversidn). Adicionalmente, la compania cuenta con las
filiales armadoras MS “CMC Arauco” GmbH & Co. KG y MS “"CMC Angol” GmbH & Co. KG, cada
una de ellas propietaria de una nave porta contenedores de 9.000 TEU. Asimismo, durante 2017,
la compafiia, a través de su filial CMC, concretd la adquisicion de dos naves tanqueras (Brio y
Pioneros).

A junio de 2019, GEN present6 ingresos consolidados, en términos anualizados, por US$ 638
millones y un EBITDA de US$ 134 millones. A la misma fecha, la deuda financiera consolidada
alcanzaba los US$ 545 millones, con un patrimonio total de US$ 495 millones. De acuerdo a
estas cifras, la relacion deuda financiera sobre EBITDA alcanza 4,1 veces. Asimismo, la relacion
deuda financiera sobre FCLP llega a 5,9 veces a junio de 2019.

Resumen instrumentos clasificados:

Tipo de Instrumento Nemotécnico Clasificacion
Acciones NAVIERA Primera Clase Nivel 3
Linea de bonos A-

Bonos BNAVI-A A-

Contacto en Humphreys:

Ignacio Quiroz L. / Carlos Garcia B.

Teléfono: 56 - 22433 5200

E-mail: ignacio.quiroz@humphreys.cl / carlos.garcia@humphreys.cl

‘ http://twitter.com/HumphreysChile

Clasificadora de Riesgo Humphreys
Isidora Goyenechea #3621 - Of. 1601 - Las Condes - Santiago - Chile
Fono (56) 22433 5200- Fax (56) 22433 5201
E-mail: ratings@humphreys.cl
http://www.humphreys.cl
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