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Feller Rate ratificd en “A+" la clasificacion de la linea de bonos de Sociedad Concesionaria
Ruta del Algarrobo S.A. y asignd “Creditwatch con implicancias negativas” .

La clasificacion asignada responde al soporte entregado por su sponsor, que cuenta con
amplia experiencia y buen track record en la industria; a la presencia del sistema de
Ingresos Minimos Garantizados (IMG); y al respaldo del Estado de Chile y del marco legal
al programa de concesiones. En contrapartida, la clasificacion considera la sensibilidad
del patron de trafico a los ciclos econdmicos.

Las actividades de la sociedad concesionaria consisten en la ejecucion, reparacion,
conservacion, operacion y explotacion de la obra publica fiscal comprendida entre el
kilometro 473,5 vy el kilémetro 660 de la Ruta 5 Norte, denominada “Concesion Ruta 5
Norte. Tramo: La Serena - Vallenar”. La concesion se licitd por medio de Ingresos Totales
de la Concesion (ITQ), por lo que el plazo de esta terminara cuando la sociedad logre un
monto de ingresos igual a U.F.7.185.000; no obstante, el plazo maximo para el término
de la concesion es hasta abril de 2047.

La concesion obtuvo su puesta en servicio definitivo (PSD) en marzo de 2017 y las tarifas
bases maximas fueron establecidas en las bases de licitacion y adjudicacion, las que se
reajustan anualmente por la variacion del IPC. Adicionalmente, cuenta con un sistema de
Ingresos Minimos Garantizados (IMG) por el Estado de Chile hasta el afio 2040, el que, a
la fecha, no ha debido ser utilizado.

A diciembre de 2025, el trafico acumulado evidencié un crecimiento de 3,3% con
respecto a diciembre de 2024, liderado principalmente por el aumento en el trafico de
vehiculos de cargay en linea con un ciclo econémico mas favorable.

Por otra parte, a marzo del presente afio, el trafico acumulado se mantuvo estable en
comparacion a marzo de 2025, evidenciando un alza de 0,01% en un escenario de
menor dinamismo econdmico, junto con una mayor presion asociada al precio del
petroéleo.

Si bien hasta marzo de 2026 la compafiia ha logrado mantener una generacion de flujos
de caja operacionales que no comprometen el cumplimiento del servicio de deuda, esta
ha evidenciado una mayor presion en el indicador en los ultimos periodos.

Asi, al cierre de 2025, el ratio de cobertura de flujo de caja neto operacional sobre
servicio de deuda alcanzo¢ la 1,0 vez, por debajo de los niveles exhibidos en periodos
previos (1,2 veces promedio entre 2019 y 2024). Dicha presion se debe a un crecimiento
de trafico menor a lo esperado que no ha permitido compensar un mayor nivel de
servicio de deuda.

A marzo de 2026, el ratio de cobertura de flujo de caja neto operacional sobre servicio
de deuda alcanzé las 1,1, demostrando una leve recuperacion con respecto al cierre de
2025; sin embargo, esta mejora se debe principalmente a un pago extraordinario de la
compensacion de gastos del sitio El Olivar y, en menor medida, a un mayor flujo por
cobro de peajes y prestaciones de servicios.

La sociedad concesionaria ha logrado mantener sélidos niveles de liquidez, adquiriendo
una adecuada flexibilidad financiera. Asf, a marzo de 2026, contaba con $18.406 millones
en caja y equivalentes, de los cuales un 92,1% correspondia a fondos que la sociedad
mantiene en inversiones en depositos a plazo, cuyo destino son cuentas de reserva.



SOCIEDAD CONCESIONARIA RUTA DEL

FellerRate ALGARROBO S.A.
COMUNICADO DE PRENSA

Ademas, la concesion cuenta con una capacidad de generacion de flujos operacionales
en términos anuales (FCNOA) que alcanzo los $18.917 millones, la cual se veria afectada
a rafz de las caidas en sus niveles de trafico asociadas al evento meteoroldgico.

A su vez, los niveles de liquidez exhibidos por la sociedad se ven sustentados en su
estructura de cuentas de reserva, particularmente, de servicio de la deuda y de
mantenimiento mayor. Ademas, se consideran restricciones para el pago de dividendos
a sus accionistas, lo que asegura un nivel de liquidez futura adecuado con la clasificacion
de riesgo actual.

En julio de 2026, posterior a los ultimos estados financieros informados, la sociedad
concesionaria evidencio interrupciones en las operaciones de la carretera, asociadas a
diversos dafios producto del sistema frontal que afect¢ la zona norte del pais, que
provoco la activacion de distintos socavones, aluviones y desprendimientos, entre otros
efectos. Lo anterior ocasiond el cierre de ciertos tramos de la ruta con el objetivo de
proteger a sus usuarios y la instruccion del MOP de suspender temporalmente el cobro
de peajes durante aproximadamente tres semanas.

A la fecha de analisis, aln no se cuenta con cifras exactas respecto del impacto que esto
podria tener sobre los resultados y el flujo vehicular de la compafifa, dado que se
encuentran en desarrollo diversos catastros para determinar el estado de la
infraestructura y las eventuales obras de reparacion requeridas.

PERSPECTIVAS: CW NEGATIVO

Feller Rate asigno “Creditwatch con implicancias negativas” a la clasificacion de Ruta del
Algarrobo, en consideracion a la incertidumbre asociada al impacto definitivo que los
eventos meteoroldgicos mencionados podrfan generar sobre la operacion de la
concesionaria.

En particular, la medida incorpora la incertidumbre respecto de los efectos que estos
eventos podrian tener sobre los flujos esperados, los requerimientos adicionales de
inversion y las respectivas fuentes de financiamiento necesarias para abordar dichas
necesidades. La resolucion del Creditwatch dependera de contar con mayor claridad
respecto de la magnitud de los dafios, el nivel de inversiones requeridas, su mecanismo
de financiamiento y la capacidad de la concesionaria para absorber dichos efectos sin
deteriorar materialmente su capacidad de pago.

Un Creditwatch enfatiza la direccion potencial de una clasificacion, centrandose en
eventos y tendencias de corto plazo que motivan que esta quede sujeta a una
observacion especial por parte de Feller Rate. El que una clasificacion se encuentre en
Creditwatch no significa que su modificacion sea inevitable. La designacion “Negativo”
significa que la clasificacion puede bajar o ser confirmada.
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