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FELLER RATE RATIFICA EN "AA" LAS CLASIFICACIONES DE
CRISTALERIAS DE CHILE. PERSPECTIVAS "ESTABLES".

7 SEPTEMBER 2022 - SANTIAGO, CHILE

Feller Rate ratifico en "AA" las clasificaciones de la solvencia y las lineas de bonos de
Cristalerfas de Chile S.A. (CristalChile). Las perspectivas de la clasificacion son “Estables”.
A su vez, confirmd en “Primera Clase Nivel 2" la clasificacion de sus acciones.

La clasificacion “AA" asignada a la solvencia y a los bonos de Cristalerfas de Chile refleja
un perfil de negocios “Satisfactorio” y una posicion financiera “Solida”.

La clasificacion en “1? Clase Nivel 2" para sus acciones se fundamenta en la combinacion
entre su alto nivel solvencia y factores como la liquidez de los titulos, aspectos de
gobiernos corporativos y de disponibilidad de informacion.

CristalChile es el principal fabricante de envases de vidrio en el mercado chileno. Al
mismo tiempo, opera como un holding de empresas, manteniendo un 60,6% de las
acciones de Sociedad Andnima Vifia Santa Rita, su principal inversion; el 99,9% de
Ediciones Chiloé S.A, empresa de medios de comunicacion escrita como el Diario
Financiero, Revista Capital y Revista ED; y el 100% de Taguavento SpA, brazo inversor que
posee el 75% de la propiedad del proyecto de energia renovable no convencional Edlico
Las Pefias SpA.

Al segundo trimestre de 2022, los ingresos consolidados continuaron mostrando una
tendencia creciente, alcanzando los $ 178.300 millones, un 9,3% superior a lo observado
a junio de 2021. Lo anterior, asociado principalmente con el importante crecimiento de
las ventas del segmento vidrios, gracias a los nuevos contratos suscritos por parte de la
compafifa. A igual fecha, la generacién de Ebitda alcanzé los $ 26.417 millones, con una
leve disminucion de un 0,6% respecto de igual periodo de 2021, con un margen Ebitda
de 14,8%. La baja en el Ebitda guarda relacion con los mayores costos por la operacion
de un horno con tecnologia antigua, en conjunto con las dificultades logisticas que ha
experimentado la empresa para cumplir con los niveles de produccién requeridos,
ademas, de un menor desempefio del segmento vinos.

En términos generales, la compafila se ha caracterizado por mantener una politica
financiera conservadora, que se ha traducido en altos indicadores de liquidez y bajo
endeudamiento. No obstante, a raiz de la construccion del nuevo horno de su planta en
Llay Llay y de la reconstruccion del horno D, la empresa ha mostrado un incremento en
sus niveles de endeudamiento bancario de largo plazo. Asi, a junio de 2021, el stock de
deuda financiera alcanzé un maximo de $277.050 millones, levemente superior
respecto del cierre de 2021.

A junio de 2022, el incremento en la deuda financiera, en conjunto con una menor
generacion operacional y la menor caja disponible a la fecha, hizo que el indicador de
deuda financiera neta a Ebitda alcanzara las 4,4 veces, por sobre lo registrado en su
historia. De la misma manera, la cobertura de Ebitda sobre gastos financieros (en
términos anualizados) mostré un comportamiento similar, alcanzando las 5,9 veces,
mostrandose bajo lo registrado al cierre de 2021, donde se ubico en 6,4 veces.

Aigual periodo, la liquidez esta calificada en “Robusta”, con un nivel de caja por $ 7.489
millones y una generacion de FCNOA (anualizado) de $ 25.979 millones. Adicionalmente,
la empresa posee un perfil de vencimientos estructurado en el largo plazo que
considera vencimientos de corto plazo por $72.212 millones, de los cuales, parte
importante se encuentra asociada a capital de trabajo, en conjunto con la presencia de
lineas de crédito disponibles.
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ESCENARIO BASE: Feller Rate considera el caracter transitorio del deterioro en los
indicadores crediticios, asociados con el periodo intensivo en inversiones en el que se
encuentra la empresa. En particular, se espera que, para los proximos periodos,
Cristalerfas continde con una politica financiera conservadora, enfrentando futuras
inversiones mediante una adecuada composicion de recursos propios y disminuyendo
los actuales niveles de deuda, de acuerdo con las amortizaciones programadas para los
proximos afos.

En particular, se espera que, en el corto plazo, la compafifa retorne a niveles de
cobertura de deuda financiera sobre Ebitda en rangos de 3,0 veces.

ESCENARIO DE BAJA: Podria darse ante una mantencion o aumento en los actuales
niveles de deuda, que lleven a que los indicadores crediticios se mantengan en niveles
de 4,0 veces.

ESCENARIO DE ALZA: Es poco probable en el corto plazo, dado el nivel actual de los
ratios crediticios.
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