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Jun-22 AA- Estables Feller Rate ratifico las clasificaciones asignadas a la solvencia y lineas de bonos de
Jun-21 AA- Estables Empresa de Correos de Chile. Las perspectivas de la clasificacion son “Estables”.

La clasificacion “AA-" asignada a la solvencia y la linea de bonos de Empresa de Correos
de Chile (Correos) refleja el soporte potencial del Estado de Chile, factor que compensa
una posicion stand alone caracterizada por un perfil de negocio “Adecuado” y una
posicion financiera “Intermedia”.

La entidad tiene importancia estratégica para el Estado de Chile, dado que cumple un
mandato de caracter social, lo cual implica asegurar la conectividad mediante su
presencia y cobertura a lo largo de todo el pais. Ademas, la compafifa se dedica al
cumplimiento de los acuerdos y obligaciones suscritos por el Estado de Chile mediante
convenios y tratados internacionales postales.

Correos participa en la distribucion de documentos y paqueterfa a nivel nacional, en
negocios postales, courier expreso y paqueteria internacional de llegada.

Durante los primeros meses de 2022, los resultados de la compafila contindan
influenciados por un mayor nivel de demanda por servicios de paqueteria respecto de
periodos anteriores a la pandemia, no obstante, también se han visto impactados de
forma relevante por un incremento en la estructura de costos, debido principalmente a
mayores costos en transporte y en gastos de personal.

De esta forma, a marzo de 2022, si bien los ingresos consolidados evidenciaron una
disminucion del 2,2% respecto de marzo de 2021, manteniéndose en niveles por sobre
lo presentado en periodos prepandemia, la generacion de Ebitda alcanzd niveles
deficitarios (no incorpora los ingresos provenientes de la enajenacion del Edificio
Exposicion), lo que se compara negativamente con lo presentado al primer trimestre del
ano 2021.

A marzo de 2022, el stock de deuda financiera alcanzaba los $ 45.954 millones ($ 41.156
millones excluyendo los efectos asociados a la IFRS 16), manteniéndose en linea con lo
presentado por la entidad en los Ultimos afios. Esta, estaba compuesta principalmente
por los bonos corporativos emitidos en el aflo 2017 (89,6%) y se encontraba
estructurada en un 99,3% en el largo plazo.

A igual periodo, los indicadores de cobertura fueron influenciados por una mayor
posicion de caja generada ante la enajenacion del Edificio Exposicion y por el efecto de la
anualizacion de la generacion de Ebitda. Ello resultdé en una razén de deuda financiera
neta sobre Ebitda de 1,5 veces y una cobertura sobre gastos financieros alcanzé de 6,1
veces.

Al primer trimestre de 2022, Correos contaba con una liquidez calificada en
“Satisfactoria”, considerando un nivel de caja de $ 27.345 millones y una generacion de
fondos de la operacion (FCNOA) que, en términos anuales, alcanzaba los $ 15.935
millones, en comparacién con vencimientos de deuda en el corto plazo por $ 2.398
millones ($ 300 millones sin considerar los efectos de la IFRS 16).

PERSPECTIVAS: ESTABLES

ESCENARIO BASE: Considera que la entidad mantendra su importante rol social e
internacional, asegurando el envio de documentos y paquetes en todo Chile, cumpliendo
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los acuerdos y obligaciones suscritos por el Estado de Chile en el marco de la membresia
de la Union Postal Universal (UPU). Respecto de lo anterior, la clasificacion se sustenta
en el hecho de que el Estado de Chile otorgaria un soporte extraordinario en caso de ser
necesario.

A la vez, las perspectivas toman en cuenta el amplio acceso al mercado de capitales,
dado su vinculo con su controlador.

ESCENARIO DE BAJA: Es poco probable en el corto plazo. Sin embargo, se podria gatillar
ante un deterioro en la estructura de apoyo que tiene el Estado para con Correos de
Chile o ante la ausencia de medidas de soporte en caso de ser necesario, considerando
un perfil financiero deteriorado.

ESCENARIO DE ALZA: Se estima poco probable.
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