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Humphreys mantiene en “Categoria BBB-" la
clasificacion de bonos de Copeval S.A.

La compahia obtuvo ingresos

por $ 416.155 millones en 2025 Humphreys acordé mantener la clasificacion de riesgo de los bonos
corporativos de Compaifiia Agropecuaria Copeval S.A. (Copeval) en
“Categoria BBB-", y su solvencia en “Categoria BBB", manteniendo su
tendencia en “Estable”.

La clasificacion de los bonos de Copeval en “Categoria BBB-", se
sustenta principalmente en la amplia experiencia de la organizacién en su
Santiago, 13 de mayo de 2026 mercado objetivo. Ese conocimiento del sector le ha permitido consolidarse
como un proveedor integral dentro de la industria, incorporando ademas el
financiamiento del capital de trabajo como parte de su oferta de servicios y
fortaleciendo asi su relacién comercial con los clientes.

Asimismo, el proceso de evaluacion considera que la empresa ha

mantenido una posicion de liderazgo entre los intermediarios de insumos

Instrumentos clasificados: agricolas en el pais, respaldada por una extensa red de distribucién que le
otorga presencia comercial desde Copiapd hasta Puerto Varas.

Tipo de

Nemotécnico Clasificacion'

inst t : L
L L De forma complementaria, y dado el componente financiero implicito

Solvencia BBB . - ., . . .,
en sus operaciones, la clasificacion de riesgo se apoya en la alta atomizacién
Lineas de . . . . e
bonos BBB- de sus cuentas por cobrar, lo que contribuye a diversificar el riesgo crediticio
Bonos BCOPV-F BBB- y favorece un comportamiento estadisticamente estable de su cartera de
deudores.

Dentro del analisis también se valora positivamente la existencia de
seguros que cubren los riesgos de incumplimiento por parte de los clientes,
reduciendo asi las pérdidas esperadas asociadas a la cartera crediticia.

Desde otra perspectiva, y considerando lo relevante del negocio
crediticio, la clasificacion se ve acotada por la moderada escala de operacion
(desde el punto de vista de negocio financiero) que presenta la compafia en
términos absolutos, situacion que, dado su modelo de negocio, reduce el
acceso a economias de escala en cuanto a la obtencidon de utilidades. Cabe
destacar que, dada la estacionalidad del sector al que financia, sus
colocaciones presentan una fuerte alza en el cuarto trimestre, mostrando un
menor nivel durante el resto del afio.

Asimismo, la clasificacion de riesgo incorpora la exposicién de los

" Metodologias aplicadas: Metodologia Clasificacién de Riesgo Corporaciones (29-02-2024) y Metodologia Clasificacion de Riesgo Empresas
Financieras (29-02-2024).
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Ingresos y cuentas por cobrar
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B Deudores comerciales y otras cuentas por
cobrar

M Ingresos de actividades ordinarias

ingresos de la compaiiia al desempefio de la actividad agricola, sector al que
pertenecen sus clientes. Esta dependencia se ve acentuada por la
concentracion geografica en tres regiones, fendmeno propio del rubro que
constituye un riesgo inherente a la industria, y que, ademas, resulta coherente
con la distribucién regional del Producto Interno Bruto agricola. En ese
contexto, si bien la actividad de la empresa refleja la realidad productiva del
pais en cuanto a zonas agricolas, ello no elimina la presencia de una
concentracion territorial.

Se agrega también al analisis, el hecho de que parte importante de
los ingresos y del margen de la compafia se concentra en las ventas de
fitosanitarios y fertilizantes, mostrando mayor exposicion a las condiciones de
comercializacién que ambos rubros presenten en sus respectivos segmentos
de mercado.

También, dentro de una perspectiva de largo plazo, la categoria
asignada incorpora la posibilidad de acceso de los clientes a otras fuentes de
financiamiento, lo que debilitaria la posicion competitiva de la compaiiia, la
intensificacién de la competencia tanto en las regiones donde se ubicay a un
eventual proceso de consolidacion de los agricultores, que aumentaria su
poder de negociacion.

La capacidad de pago de la deuda corporativa de Copeval se ve
condicionada por la securitizacién de sus cuentas por cobrar, ya que un
eventual deterioro de la cartera transferida podria requerir la incorporacion
de nuevos activos al patrimonio separado. Esto aumenta el riesgo para los
acreedores que no participan en dicha estructura, como los tenedores del
bono corporativo, razon por la cual la clasificacién de este instrumento se
ubica un notch por debajo de la solvencia general de la compafia. En ese
contexto, la compafia mantiene una clasificacién de solvencia en “Categoria
BBB", mientras que sus bonos se sitlan un escalébn mas abajo.

En términos de ESG? en su memoria nombran una seccion de
responsabilidad social y desarrollo sostenible donde se evallan aspectos
como la diversidad en el directorio, diversidad de la gerencia general y demas
gerencias que reportan a esta gerencia o al directorio, diversidad en la
organizacion y brecha salarial por género. Adicionalmente, se unen a los
objetivos de desarrollo sostenible que plantea la ONU.

Copeval se deduca a la distribucion integral de insumos y servicios
para el sector agricola. Se constituyd en 1956 y, desde 2003, opera como
sociedad anénima abierta. Su modelo de negocio se basa en la venta a crédito

2 Gobierno ambiental, social y corporativo (por sus siglas en inglés Environmental, Social, Governance).
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con plazos ajustados a los ciclos productivos de sus clientes, lo que permite
acompafnar de manera eficiente la estacionalidad propia de la actividad
agricola. A la fecha cuenta con 24 sucursales distribuidas entre la Regién de
Atacama y la Regién de Los Lagos. Durante 2025, registroé ingresos por $
416.155 millones y ganancias netas por $ 527,17 millones. Sus activos
incluyeron $ 190.069 millones en deudores comerciales y otros derechos por
cobrar. La deuda financiera totalizd6 $ 168.003 millones y el patrimonio $
61.016 millones.
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