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FELLER RATE RATIFICA EN "AA+" LAS CLASIFICACIONES
ASIGNADAS A LA SOLVENCIA'Y LAS LiINEAS DE BONOS DE
ESVAL. LAS PERSPECTIVAS SON "ESTABLES".

6 JULY 2022 - SANTIAGO, CHILE

Feller Rate ratifico en "AA+" la clasificacion de la solvencia y las lineas de bonos de Esval
S.A. A la vez, confirmé la clasificacion de sus acciones en “Primera Clase Nivel 4". Las
perspectivas de la clasificacion se mantienen “Estables”.

La clasificacion “AA+" asignada a Esval S.A. refleja un perfil de negocios “Fuerte” y una
posicion financiera “Satisfactoria”.

Esval S.A. entrega servicios sanitarios de agua potable, alcantarillado y tratamiento de
aguas servidas en la region de Valparaiso vy, a través de Aguas del Valle S.A, en la region
de Coquimbo.

La industria sanitaria chilena se considera de bajo riesgo, dado su caracter de monopolio
natural en las zonas de concesion, su reducida sensibilidad ante cambios en la actividad
economica y la alta prioridad que presenta como servicio basico. Sin embargo, esta
situacion implica que la empresa esta expuesta al marco regulatorio y a los procesos
tarifarios.

Esval opera en zonas de concesion que han enfrentado una sequia prolongada en los
ultimos periodos. Ello ha presionado sus margenes operacionales e incrementado sus
necesidades de inversion orientadas a paliar esta situacion.

Pese a que la rentabilidad y los margenes de Esval registrd un impacto, producto del
efecto que de la pandemia a nivel pais durante 2020, la empresa ha mostrado una
recuperacion durante los Ultimos periodos.

A marzo de 2022, los ingresos ordinarios de la compafiia llegaron a $ 68.278 millones,
aumentando un 20,2%; y los costos de operacion, a $ 7.172 millones, creciendo un 9,7%
respecto marzo de 2021. Los gastos subieron en 18,0%, alcanzando los $27.314
millones, producto de mayores desembolsos por compra y transporte de agua, y un
aumento en el deterioro de las cuentas por cobrar.

As/, el Ebitda de Esval a marzo de 2022 fue de $ 33.792 millones, mostrando un aumento
de 24,6% respecto del mismo mes de 2021, mientras que el margen Ebitda llegd a
49,5%.

Al cierre de marzo de 2022, la deuda financiera de Esval alcanz¢ los $ 569.816 millones,
de los cuales el 83,6% corresponde a obligaciones con el publico. En tanto, la deuda
financiera neta sobre Ebitda fue de 4,8 veces; el Ebitda sobre gastos financieros, de 5,8
veces; y el FCNOA sobre deuda financiera, de 17,6%, mostrando una mejora en
comparacion a marzo de 2021, en linea con la categoria de riesgo asignada

La liquidez de la compafila es “Robusta’, dado su perfil de vencimientos de deuda
estructurado en el largo plazo, una alta y estable capacidad de generacion de flujos
operacionales, la presencia de lineas de crédito y la mantencién de caja y equivalentes
por $30.191 millones, que le permiten cumplir con su pago de dividendos vy
vencimientos de $ 26.075 millones en los doce proximos meses.

PERSPECTIVAS: ESTABLES

ESCENARIO BASE: Se fundamenta en la alta y estable capacidad de generacion de flujos
operacionales, asociada a una posicion de liquidez robusta, lo que le permite cubrir sus
inversiones, vencimientos de deuda y el pago de dividendos, sin afectar su posicion
financiera, la cual deberia mantenerse estable en el mediano plazo. Ademas, considera
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el escenario hidrico actual, con el cual puede mantener la continuidad del suministro sin
comprometer la generacion de Ebitda.

ESCENARIO DE BAJA: Se podria dar ante la existencia de politicas financieras mas
agresivas, un deterioro operacional y/o indicadores de cobertura desmejorados
estructuralmente, fuera de lo contemplado para el rango de clasificacion.

ESCENARIO DE ALZA: En atencion a lo antes expuesto, este escenario es de baja
probabilidad.
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