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Feller Rate ratifico la clasificacion de la solvencia de la Sociedad Concesionaria Vespucio
Norte Express en “A+". Las perspectivas de la clasificacion se mantienen “Estables”.

La clasificacion "A+" asignada a la linea de bonos emitida por la Sociedad Concesionaria
Vespucio Norte Express S.A. (VNE) refleja el buen desempefio operacional historico, la
presencia de un sponsor con experiencia y el respaldo del Estado de Chile y del marco
legal al programa de concesiones.

En contrapartida, la clasificacion considera la sensibilidad del trafico a los ciclos
econdémicos.

Vespucio Norte posee la concesion para la construccion y operacion de la obra publica
“Sistema Américo Vespucio Nor-Poniente” por un plazo de 30 afios, a partir de abril de
2003. El tramo corresponde al eje norte de la Avenida Américo Vespucio, entre Av. El
Saltoy la Ruta 78.

La sociedad es controlada, en conjunto con la sociedad concesionaria Tunel San
Cristébal, por Brookfield Americas Infrastructure Holdings Chile | S.A. (BAIH), clasificada
en "A/Creditwatch Negativo” por Feller Rate.

A su vez, BAIH es controlada en un 33% por Infraestructura Alpha S.A., clasificada "A-
/Creditwatch Negativo” por Feller Rate, sociedad que a su vez es controlada por Frontal
Trust y Banchile AGF; otro 33% esta en poder de Apoquindo SpA, controlada por Fondo
de Inversion CMB - LV infraestructura Ill e Infralatina Fondo de Inversion (Ardian); y un
34% pertenece a la administradora de fondos canadiense Brookfield.

A nivel operacional, la compafila mostréd una disminucién relevante en su actividad
vehicular durante 2020, en linea con la industria, producto de la contingencia sanitaria
asociada a la pandemia Covid-19 y las medidas de restriccién de movimiento
implementadas por la autoridad, con el fin de controlar los contagios. Asi, al cierre de
2020, la compafifa evidencid una disminucion en su trafico de 22,9%, con cierta
recuperacion en los ultimos meses del afio y primeros meses de 2021, a raiz de la
disminucion de las cuarentenas en la region metropolitana. Asi, a febrero de 2021, la
entidad muestra una disminucion en su trafico de acumulado 7,4%, en comparacion con
igual periodo de 2020.

En linea con lo anterior, la compafiia vio deteriorada su generacion operacional durante
2020 vy, en consecuencia, el indicador de cobertura de flujo de caja neto operacional
sobre servicio de deuda se vio presionado hasta alcanzar las 1,4 veces, en comparacion
alas 1,8 veces del cierre de 2019.

La posicion de liquidez de la concesionaria le ha permitido dar adecuado cumplimiento a
sus cuentas de reserva y mantener su flexibilidad financiera. Al diciembre de 2020, la
sociedad mantenia niveles de caja y equivalentes por $ 23.743 millones.

PERSPECTIVAS: ESTABLES

Feller Rate estima que, sobre la base de un escenario de trafico para 2021 todavia
impactado por los efectos de la pandemia Covid-19, la concesionaria mantendra
adecuados niveles de liquidez y un ratio de cobertura de flujo de caja neto operacional
ajustado sobre servicio de la deuda en rangos acordes con su clasificacion actual.
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No obstante, Feller Rate continuara monitoreando la evolucion de esta contingencia y
sus posibles efectos en los niveles de cobertura proyectados para la entidad, en
conjunto con un adecuado cumplimiento de su calendario de amortizaciones.
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