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Humphreys mantiene la clasificacion de los
bonos de Metrogas en “Categoria AA” con
Durante 2025 la entidad tendencia “Estable”

alcanzé ingresos por

$ 652.42 1millones.

Humphreys mantiene la clasificacion de los bonos en “Categoria AA” de
Metrogas S.A. (Metrogas) con tendencia “Estable’.

Entre las principales fortalezas que sustentan a la clasificacién de los
bonos emitidos por Metrogas en “Categoria AA”se encuentra la estabilidad de la
demanda del segmento residencial y comercial. Esta demanda -medida como afio
movil- es relativamente estable y sus caracteristicas de consumo tienden a

Santiago, 08 de junio de 2026 asimilarse a las de un bien de primera necesidad. Por otra parte, se considera su
posicién en el mercado como Unico distribuidor de gas natural por redes
soterradas en sus principales areas de operacién. Cabe mencionar que, si bien el
costo para los clientes por cambiarse a formas alternativas de suministro es
relativamente bajo, en la practica la conveniencia tarifaria y el suministro continuo
desincentiva en cierto grado la conversién.

Tipo de 2l ]
. Nemotécnico Clasificacion L, ; . . .
'“""““‘° Favorece la clasificacidn de los titulos el alto nivel de inversién histérica en
g‘::ose AA la red de distribucién, lo que constituye una barrera relevante a la entrada de
Bonos BMGASD1 AA nuevos ,competldores fen el segm.ento c.Ie gas natural por’red, aun cugndo la
. BMGAD. o A concesién no es de caracter exclusivo. Asimismo, la comparia ha mantenido una
onos : estrategia comercial orientada a preservar su base de clientes, mitigando el riesgo
Bonos BMGAS-G AA de sustitucion por otras fuentes energéticas. A ello se suma el posicionamiento y
Bonos BMGAS-H AA reconocimiento de marca alcanzado por Metrogas, factores que contribuyen a la
Bonos BMGAS-| AA estabilidad de sudemanday a la solidez de su perfil de negocio.
Bonos BMGAD-J AA Adicionalmente, la red de gas natural permite el suministro continuo,
Bonos BMGAS-K AA siendo una caracteristica del servicio que lo diferencia, a nivel del usuario, en
Bonos BMGAS.L AA comparacion con el gas licuado en cilindro o la parafina usada para calefaccion,

ambos sustitutos del gas natural. La clasificacién de riesgo también incorpora,
como elemento positivo, los resultados del esfuerzo comercial de la empresa, que
queda de manifiesto en la tendencia al crecimiento de su base de clientes
residenciales y comerciales, lo que se ha hecho extensivo al segmento industrial a
través de gas natural por redes, como también a gas natural por PSR.

Se consideran también como factores favorables la baja concentracién de
clientes, la facultad de suspender el suministro en caso de morosidad, las ventajas
ambientales comparativas del gas natural en el segmento industrial y la
experiencia, conocimiento del negocio y solvencia financiera del controlador y de
los accionistas de la compafiia.

" Metodologia aplicada: Metodologia Clasificacion de Riesgo Corporaciones (29-02-2024).
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Por contrapartida, la clasificacion incorpora el riesgo regulatorio inherente
al caracter de servicio basico del negocio. Si bien la modificacién al DFL 323 (Ley
de Gas) establecié un marco normativo que otorga mayor estabilidad al sector, la
experiencia reciente, como la introduccion de limites a la rentabilidad maxima,
evidencia que el entorno regulatorio podria estar sujeto a ajustes futuros.

Asimismo, se considera como un factor de riesgo la concentracion del
suministro fisico en el terminal de regasificacion de GNL Quintero, cuya eventual
indisponibilidad podria afectar la continuidad del servicio. No obstante, este
riesgo se ve mitigado por los altos estandares operacionales del terminal y por los
mecanismos de respaldo de la compafiia, que incluyen la posibilidad de aumentar
aprovisionamiento de gas natural de Argentina, almacenamiento en GasAndes y
Electrogas, y plantas de respaldo de mezcla propano-aire para cubrir la demanda
basica residencial y comercial. Cabe sefalar que el uso de estas ultimas implica un
impacto negativo relevante en los margenes operacionales.

También se incorpora el riesgo asociado a las futuras necesidades de
inversion. Dado el caracter regulado del negocio, Metrogas debera continuar
realizando inversiones relevantes para mantener y expandir su red y cumplir con
exigencias técnicas y regulatorias.

A su vez, la clasificacion incorpora que el costo de compra esta
relacionado al precio de commodiities,indexados al indice Henry Huby al petréleo
Brent. Asi, los margenes del emisor se pueden ver afectados por la volatilidad que
presentan las materias primas (sin perjuicio de la posibilidad de traspasar a precio
los mayores costos). Por otro lado, el avance tecnolégico hacia nuevas fuentes de
energia pueda afectar la rentabilidad de la entidad.

La perspectiva para la clasificacién de la compafiia se califica “Estable’,
considerando que no se evidencian elementos que pudieren afectar su capacidad
de pago y laliquidez de estos titulos, en el corto plazo. No obstante, considerando
los niveles de endeudamiento de 2026, se estima que los indicadores financieros
se mantendrian en niveles cercanos al umbral compatible con la actual
clasificacion de riesgo, sin contemplarse aumentos adicionales de deuda en el
marco del plan financiero vigente. En este contexto, la clasificadora continuara
monitoreando la evolucién de dichos indicadores y la capacidad de la compania
para sostener su perfil financiero dentro de parametros coherentes con la
categoria asignada.

En términos de ASG, Metrogas aprobé un Plan de Sostenibilidad como
eje de desarrollo de su negocio. Este busca alinear estratégicamente los riesgos e
impactos ambientales, sociales y de gobernanza.

A marzo de 2026, la empresa genero ingresos por $ 117.021 millones. El
EBITDA de la compafiia fue de $ 22.552 millones. Por su parte, la deuda financiera
llegaba a $ 398.499 millones y el patrimonio de la compaiia alcanzé los $ 729.084
millones.
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