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Apr-26 1% Clase Nivel 3 Feller Rate bajé desde "AA-" a A" la clasificacion de la solvencia y los bonos de Cristalerias
Aug-25 12 Clase Nivel 2 de Chile S.A. A la vez, disminuy6 a “Primera Clase Nivel 3" la clasificacion de sus acciones.
Linea Bonos 421, 606 - F, Linea Las perspectivas de la clasificacion pasaron a “Estables”.

Apr-26 A Estables El cambio de clasificacion responde al debilitamiento estructural de la posicion financiera
Aug-25 AA- Negativas ~ d€ la compafifa, modificando su categoria desde “Satisfactoria” a “Intermedia”. Ello

considera, principalmente, el debilitamiento de su generacion de flujos operacional, con
indicadores financieros en rangos por fuera de lo esperado por Feller Rate para su
anterior clasificacion de riesgo. Los mencionados ratios se han visto influenciados de
manera importante por las presiones registradas en la filial Vifia Santa Rita, la que ha
enfrentado un escenario complejo en los Ultimos afios, con fuertes presiones
inflacionarias y una desaceleracion econdmica que derivaron en ajustes relevantes en
costos y en el consumo en diferentes mercados. A lo anterior, se suman las tensiones
que ha presentado Cristalerias a nivel individual en los ultimos afios, lo que considera,
entre otros factores, menores margenes operacionales y mayores niveles de deuda en
comparacion a sus niveles historicos para la antigua categoria "AA-".

Lo anterior resultd en un cambio en los factores considerados en la posicion financiera;
especificamente, la generacion de flujos descendidé a la categoria “Intermedia”, y los
indicadores de cobertura, hasta la calificacion "Ajustada”. Por otra parte, la clasificacion
asignada continda considerando un perfil de negocios “Satisfactorio”.

En tanto, la modificacion de la clasificacion de las acciones a “Primera Clase Nivel 3" se
explica, principalmente, por el cambio en su posicion de solvencia. Adicionalmente,
considera factores como la liquidez de los titulos y aspectos de gobiernos corporativos,
de transparencia y de disponibilidad de la informacion del emisor, entre otros.

En los ultimos perfodos analizados, los resultados consolidados se han visto afectados
por una desaceleracion en la demanda de vidrio, un menor dinamismo en la industria
vitivinicola (afectando los resultados de Vifia Santa Rita) y un aumento sostenido en los
costos de energia e insumos de operacion. Lo anterior se ha visto mitigado, en parte, por
las acciones tomadas por la compafila enfocadas en reducir costos operacionales,
mejorar la disponibilidad de sus hornos y fomentar nuevas lineas de negocios, entre
otras. Si bien dichas medidas tenderian a fortalecer la generacion operacional, las
métricas de endeudamiento responden a nuevos rangos asociados a la clasificacion
propuesta.

Los resultados del periodo 2022-2025 reflejan un estancamiento en el crecimiento de
los ingresos. En 2025, estos alcanzaron los $385.666 millones, evidenciando una merma
operacional acumulada de aproximadamente -0,01% en los Ultimos tres afios. Esta
variacion se explica por la disminucién sostenida en los ingresos de Vifia Santa Rita, asf
como por los efectos asociados al siniestro ocurrido en la planta de Padre Hurtado.

Por otra parte, la estructura de costos y gastos operacionales ha mostrado una
tendencia al alza, lo que ha impactado negativamente en la estructura operacional de la
compafiia. En particular, estos aumentaron desde $361.375 millones en 2022 hasta
$387.971 millones en 2025, con un alza de 7,4% en el periodo analizado.

Consecuentemente, Cristalerias de Chile presentd un cambio significativo en el Ebitda,
bajando desde los $54.000-$60.000 millones en el periodo 2017-2022 a los $29.000-
$42.000 millones en el perfodo 2023-2025 -sin considerar ventas de terrenos ni ingresos
por seguro-.
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La sociedad habia mostrado margenes Ebitda relativamente estables en rangos
cercanos al 20%, explicados principalmente por el negocio de envases de vidrio, el cual
evidenciaba altos margenes y una evolucion estable de las ventas. No obstante, en
periodos recientes el margen Ebitda ha disminuido sostenidamente, pasando de
promediar un 17,9% entre el 2017-2022, hasta promediar un 9,3% en los Ultimos 3 afios.

Pese a los pagos de deuda a raiz de la venta de activos realizadas en Vifia Santa Rita y
con los fondos percibidos de forma extraordinaria por el pago del seguro, en los ultimos
afos, las mayores presiones sobre la compafila han impactado en la generacion
operacional, implicando la mantencién de un nivel de endeudamiento superior. Lo
anterior, junto a la menor generacion de Ebitda, han debilitado sus principales
indicadores de cobertura, llevando a que la razon de deuda financiera neta sobre Ebitda
se posicione sobre las 5,0 veces a partir del afio 2022, siendo de 8,0 veces a diciembre
de 2025 (6,6 veces al cierre de 2024). En la misma linea, el indicador de Ebitda sobre
gastos financieros se ha deteriorado, alcanzando un promedio de 2,0 veces en los
dltimos 3 periodos, situandose en 2,3 veces al cierre de 2025 (8,6 veces en promedio
entre 2017-2022).

A diciembre de 2025, la compafila mantenia una posicion de liquidez calificada en
“Satisfactoria”, lo que considera principalmente el importante acceso al mercado de
capitales con que cuenta la entidad, factor que le permitiria hacer frente a sus
requerimientos de refinanciamiento derivados de vencimientos de deuda financiera en
el corto plazo por $139.080 millones.

PERSPECTIVAS: ESTABLES

ESCENARIO BASE: Considera que la implementacion de su actual estrategia en sus
respectivas filiales, orientada a mayores eficiencias operacionales, permitiria una mejora
de los resultados actuales en el mediano plazo, compensando, en parte, los desafios
evidenciados en cada industria en que participa.

Asimismo, en términos de posicion financiera, contempla una disminucion de deuda de
forma constante durante los proximos afios, principalmente por la estrategia de
desinversion asociada a la venta de activos no estratégicos, mayoritariamente en Vifia
Santa Rita, entre otras medidas.

Adicionalmente, considera el respaldo de Elecmetal, en el contexto de la existencia de
cldusulas de cross default con sus filiales.

ESCENARIO DE BAJA: Se podria gatillar ante una recuperacion mas lenta de la esperada o
politicas financieras mas agresivas, que resulten en la mantencion o un mayor deterioro
de la posicion financiera de la compafiia.

Por otro lado, podria generarse ante una caida en la calidad crediticia de Elecmetal S.A.

ESCENARIO DE ALZA: Se ve poco probable en el corto plazo ante la reciente baja de
clasificacion.
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