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FELLER RATE CLASIFICA EN "AA" LAS NUEVAS LiNEAS DE

Sali7aTE BONOS DE CELULOSA ARAUCO Y CONSTITUCIOAN.

Jan-24 AA Estables

Jan-23 AA Estables 16 FEBRUARY 2024 - SANTIAGO, CHILE

Linea Bonos 545, 588, 825, 826, 936, 937 - F, Feller Rate clasificd en "AA" las nuevas lineas de bonos de Celulosa Arauco y Constitucion
Linea, P, R, S, W, X S.A. (Arauco). Las perspectivas de la clasificacion son “Estables”.

Jan-24 AA Estables La clasificacion “AA”" asignada a la solvencia y las Iineas de bonos de Celulosa Arauco y
Jan-23 AA Estables Constitucion refleja un perfil de negocios “Fuerte” y una posicion financiera

Linea Bonos 936, 937-Y, Z Satisfactoria’.

Jan-24 AA Estables Arauco es el segundo mayor productor de celulosa y paneles del mundo. Posee una
estructura de costos competitiva a nivel mundial, factor que constituye su principal

Apr-23 AA Estables ventaja. Esta se sustenta en el rdpido crecimiento de los bosques de Sudamérica, asf
Linea Bonos 937 - AA, AB como en un alto grado de integracion hacia el recurso forestal, la energia y la logistica,
Jan-24 AA Estables con una ubicacion estratégica de bosques a plantas y puertos de embarque.
Jun-23 AA Estables Durante los Ultimos periodos evaluados, los resultados de la compafiia reflejan las
Linea Bonos En Proceso[10a], En Proceso[30a] -  Contingencias a nivel global (restricciones asociadas a la pandemia en ciertos mercados,
Linea presiones inflacionarias, conflictos geopoliticos y congestion en la cadena logistica a nivel
lobal, creando escasez entre los productores de papeles, entre otros efectos). Ademas,
Feb-24 AA Estables & P Pap )

dan cuenta del proceso de ramp up del proyecto MAPA, los incendios forestales de
principios de 2023 y los problemas climaticos que derivaron en la suspension de las
labores de la planta Licancel.

Al tercer trimestre de 2023, los ingresos ordinarios de la entidad alcanzaron los
US$4.443 millones, registrando una caida del 19,3% respecto de lo presentado a igual
periodo de 2022. Junto con lo anterior, la estructura de costos de la entidad presentd un
aumento del 2,6% entre igual periodo.

Ello resultd en que la generacion de Ebitda ajustado disminuyera en un 63,1% respecto
de septiembre de 2022, alcanzando los US$657 millones (US$1.779 millones en
septiembre de 2022), con un margen Ebitda ajustado del 14,8%, cifra que se encuentra
muy por debajo del promedio presentado en los Ultimos afios (29% promedio entre
2018y 2022).

En los ultimos afios, el stock de deuda financiera de la compafiia ha presentado un
relevante crecimiento, lo que considera el desarrollo de su plan estratégico (con el
proyecto MAPA presentando una inversion mayor a la estimada inicialmente) y los
mayores requerimientos de capital de trabajo. Esto ha sido mitigado, en parte, por la
estrategia implementada por la compafila enfocada en disminuir los niveles de
endeudamiento, utilizando vias alternativas para los requerimientos de capital de
trabajo, aumentos de capital y desinversiones de activos no estratégicos.

A septiembre de 2023, el stock de deuda financiera alcanzaba los US$7.093 millones.
Este se encontraba estructurado mayoritariamente en el largo plazo (80,7%) y estaba
compuesto principalmente por bonos corporativos (70,2%) y préstamos bancarios
(20,6%).

A igual periodo, el mayor stock de deuda financiera y la menor generacién de Ebitda
redundaron en presiones sobre los principales indicadores crediticios. En efecto, el
leverage financiero fue de 0,9 veces, lo que considera una disminucion en la base
patrimonial del 4,2% respecto de diciembre de 2022, debido a las pérdidas registradas
en 2023.

A su vez, la relacion de deuda financiera neta sobre Ebitda ajustado alcanzo las 6,2
veces, y el indicador de cobertura sobre gastos financieros, las 3,1 veces (2,4 veces y 10,8
veces, respectivamente, al cierre de 2022).
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Al tercer trimestre de 2023, la sociedad contaba con una liquidez calificada en “Solida”.
Ello incorpora el amplio acceso al mercado de capitales que posee Arauco, la existencia
de una linea de crédito comprometida (RCF) por US$375 millones, fondos en caja y
equivalentes por US$657 millones, y una capacidad de generacion de fondos que,
considerando los ultimos 12 meses, alcanzaba los US$905 millones, en comparacion con
vencimientos de deuda en el corto plazo por US$1.369 millones.

Actualmente la entidad se encuentra en proceso de inscripcion de dos nuevas lineas de
bonos por un monto de hasta U.F. 20 millones cada una, a un plazo de 10 afios y 30
afos, cuyos fondos serdn utilizados para refinanciar pasivos de corto y/o largo plazo,
financiar proyectos de inversion y/u otros fines corporativos.

PERSPECTIVAS: ESTABLES

ESCENARIO BASE: Considera los buenos fundamentos que posee la oferta y la demanda
por productos forestales a nivel global. Ello permitiria, de forma estructural, un escenario
de demanda y de precios internacionales que conceda a la compafifa mantener una alta
capacidad de fondos de la operacion.

Adicionalmente, considera el término del proceso de ramp up del proyecto MAPA en los
proximos meses, lo que, sumado al plan activo de politicas financieras, eficiencias
operacionales y rentabilizacion de inversiones, permitiria mantener, de forma
estructural, una posicion financiera acorde con la categoria de riesgo actual.

ESCENARIO DE BAJA: Podria gatillarse como consecuencia de un deterioro prolongado
en sus indices crediticios ante condiciones de mercado mas complejas o politicas
financieras mas agresivas.

ESCENARIO DE ALZA: Se considera de baja probabilidad.
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