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ANTE ANUNCIO DE ADQUISICI6N DE BLUE EXPRESS,

SLEHE e FELLER RATE RATIFICA LAS CLASIFICACIONES DE
Sep-22 AA Estables

P EMPRESAS COPEC. PERSPECTIVAS "ESTABLES".
Jan-22 AA Estables
ACCIONES - Unica 29 SEPTEMBER 2022 - SANTIAGO, CHILE
Sep-22  1°Clase Nivel 1 Feller Rate ratificé en “AA” las clasificaciones otorgadas a la solvencia y las lineas de
Jan-22 12 Clase Nivel 1 bonos de Empresas Copec S.A. (Copec). En tanto, mantuvo la clasificacion de sus
LINEA BONOS 1022, 1023, 624,791,792-C, 6,  acciones en “1? Clase Nivel 1", Las perspectivas de la clasificacion son "Estables”.
H,1,K L, Linea, M,N,0,P,Q,R, S, T,U,V El 26 de septiembre de 2022, Empresas Copec inform¢ al mercado que la filial Copec
Sep-22 AA Estables S.A. habia suscrito, con el Fondo de Inversion Privado BX e Inversiones Blue S.p.A., un
Jan-22 AA Estables acuerdo para adquirir el 100% de las acciones emitidas por Inversiones Blue S.p.A. CPA.
= Esta, a través de sus filiales, opera bajo la marca “Blue Express”, proveedor a nivel
LINEA BONOS 1022, 1023 - W, X, Y, Z nacional de servicios de logisticos para el comercio electrénico y de courier, con una
Sep-22 AA Estables amplia red presente en la mayor parte del territorio nacional y una vasta cartera de
Apr-22 AA Estables clientes.

Dicha transaccion mantiene un precio de compra estimado en $ 221.000 millones, el
cual esta sujeto a los ajustes pertinentes a este tipo de operaciones, y su materializacion
se encuentra supeditada a la aprobacion por parte de la Fiscalfa Nacional Econdmica.

Feller Rate evalua favorablemente la eventual compra de dicha sociedad, considerando
que la operacion permite a Empresas Copec ampliar aun mas su diversificacion de
negocios, incorporando el segmento de Ultima milla, el cual ha mantenido un
crecimiento relevante desde inicio de la pandemia. Ello, ademas, podria generar mayores
sinergias en el grupo, considerando su know how en términos logisticos derivada de su
extensa red de distribucion de combustibles y tiendas de conveniencias, entre otros
factores.

Feller Rate espera que dicha adquisicion mantenga una adecuada composicion de
fuentes de financiamiento, considerando los niveles de caja de la entidad y su
generacion de flujos. Ademas, contempla que la operacion llevard una politica de
financiamiento acorde con los lineamientos de Empresas Copec en el mediano plazo.

Lo anterior, considerando que, a junio de 2022, Empresas Copec mantenia una caja por
US$ 1.790 millones, en conjunto a una cobertura de deuda financiera neta sobre Ebitda
ajustado en 1,8 veces (2,1 veces a diciembre de 2021) y un ratio de Ebitda ajustado
sobre gastos financieros en las 11,7 veces (10,2 veces en 2021), evidenciando la
recuperacion de sus ratios tras las presiones observadas durante la pandemia, sumado
a la ejecucion de su plan de inversiones en el segmento forestal.

Ademas, Feller Rate considera la politica de endeudamiento de la compafifa, que
contempla un indicador de deuda financiera neta sobre Ebitda entre las 2,0 y 3,0 veces
de forma estructural, con mayores presiones transitorias en periodos de fuerte
inversion.

Por lo anterior, Feller Rate decidié mantener el perfil de negocios de la compafiia en
“Fuerte” y su posicion financiera en “Satisfactoria”, consistente con el impacto y aporte
que otorga dicha operacion a la empresa.

PERSPECTIVAS: ESTABLES

ESCENARIO DE BASE: Considera que Empresas Copec mantendra politicas financieras
conservadoras, financiando sus grandes proyectos de inversion mediante una estructura
de financiamiento mixta, incorporando el uso de deuda financiera, generacion interna de
fondos y aportes de capital.
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Ello, considerando la politica de endeudamiento de la compafifa, con un indicador de
deuda financiera neta sobre Ebitda entre las 2,0 y 3,0 veces de forma estructural.

No obstante, Feller Rate continuara monitoreando los niveles de actividad en las
principales economias donde participa la entidad y sus respectivos efectos en los
resultados.

ESCENARIO DE BAJA: Se podria dar en caso de existir politicas financieras mas agresivas,
un deterioro de los indicadores por un mayor tiempo a lo proyectado en el escenario
base o un cambio adverso en las condiciones de mercado por sobre nuestras
expectativas, que deriven en indices crediticios fuera del rango de la clasificacion.

ESCENARIO DE ALZA: Se considera improbable en el corto plazo.
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