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FELLER RATE CONFIRMA EN “AA-" LA CLASIFICACION DE
LA SOLVENCIA'Y LOS BONOS DE METROGAS S.A.

3 APRIL 2025 - SANTIAGO, CHILE

Feller Rate ratificd en "AA-" a la clasificacion asignada a la solvencia de Metrogas S.A. Las
perspectivas la clasificacion son “Estables”.

Las clasificaciones “"AA-" asignadas a la solvencia, bonos y linea de bonos de Metrogas
S.A. reflejan un perfil de negocios “Satisfactorio” y una posicion financiera “Solida”.

Metrogas se constituyd en 1994 con el fin de comercializar y distribuir gas natural
importado desde Argentina para uso industrial, comercial y residencial en Chile, a través
del gasoducto GasAndes, lo cual se concretd en 1997 cuando comenzo a abastecer la
zona centro del pafs. La compafiia mantiene operaciones principalmente en la Region
Metropolitana, en la Region del Libertador General Bernardo O'Higgins y en la Region de
Los Lagos.

Actualmente, Metrogas se abastece de gas natural licuado (GNL) principalmente a través
de barcos, el cual se regasifica en el terminal GNL Quintero. También posee un contrato
de largo plazo con Aprovisionadora Global de Energfa S.A. (AGESA), que le permite contar
con un suministro proveniente de distintas partes del mundo. Ademas, cuenta con un
respaldo alternativo de suministro a través de plantas de producciéon de gas natural
simulado. Con esto, se mitiga la exposicion de Metrogas a riesgo de suministro. Sin
embargo, el contrato incluye indexadores con polinomios, que incorporan las
variaciones en los indicadores Henry Hub y Brent, lo cual implica que el precio de
compra de la compafila puede verse impactado ante volatilidades en los precios
internacionales. Por ende, toma relevancia la capacidad de la empresa para traspasar
esto a las tarifas finales para evitar el impacto en sus margenes e indicadores crediticios.

Durante 2022, Metrogas inform¢ al mercado que el dia 4 de agosto la compafiia tomo
conocimiento de la sentencia en primera instancia dictada por el Juez Federal en la
Republica Argentina en las causas judiciales del caso Transporte de Gas del Norte (TGN)
contra Metrogas, condenando a esta Ultima al pago por un monto aproximado de US$
250 millones por facturas e indemnizacion de perjuicios, mas costas e intereses. Asi, a
diciembre de 2022, la empresa registrdo una provision por $293.069 millones, lo que
generd un efecto en los pasivos de la empresa y también en los resultados.
Posteriormente, en mayo de 2024, se dictd una nueva sentencia revocando la anterior,
con lo que TGN presentd dos recursos de responsabilidad y uno de inaplicabilidad que
luego fueron desestimados por la Camara Civil y Comercial Federal. El 6 de marzo de
2025, la compafiia informd, mediante hecho esencial, que se aceptd la propuesta de
TGN, teniendo que pagar US$100 millones. A la fecha, ya fue pagado el 60% de esto y el
40% restante se pagara en 2026.

A diciembre de 2024, las ventas fisicas de la compafiia alcanzaron los 929,7 millones de

m>, un aumento del 1,0% respecto de lo registrado al cierre de 2023, dada las menores

temperaturas registradas durante el invierno 2024. Producto de esto y de los mayores
precios y el aumento de clientes, los ingresos de la compafifa alcanzaron los $662.303
millones, evidenciando un incremento de 10,5% en comparacién a lo registrado a igual
fecha de 2023. Por su parte, el Ebitda ajustado (considerando el resultado de empresas
relacionadas) tuvo un alza relevante, llegando a $271.771 millones a diciembre de 2024,
en comparacion con los $141.447 millones registrados a diciembre de 2023, producto
del incremento en los ingresos vy de la actualizacion de la provision de TGN, segin lo
mencionado en el parrafo anterior, que tuvo un impacto positivo de $107.922 millones
en el resultado del periodo. Sin embargo, descontando este efecto, igual se observa un
crecimiento de 15,8%.
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A igual fecha, la deuda financiera llegd a los $267.620 millones, manteniéndose
relativamente estable respecto del mismo periodo del afio anterior. Los indicadores de
cobertura, en tanto, mostraron una mejora relevante, producto del aumento en la
generacion de Ebitda, la mantencion de la deuda y los niveles de caja que posee la
compafifa. De esta forma, el indicador de deuda financiera neta sobre Ebitda ajustado
alcanzo las 0,7 veces y el Ebitda ajustado sobre gastos financieros ajustados (quitando el
efecto de costos financieros asociados al juicio) llegd a las 14,7 veces.

La liquidez de la compafila estd calificada en “Sélida”, considerando una caja vy
equivalentes por $87.425 millones y un FCNOA de $144.381 millones para hacer frente a
vencimientos en los proximos 12 meses por $59.361 millones, mas el financiamiento del
plan de inversiones. La compafiia inscribio una nueva linea de bonos por UF10,0
millones. Los fondos recaudados estarfan destinados al refinanciamiento de pasivos, en
conjunto con el financiamiento de parte del plan de inversiones y otros fines
corporativos generales.

Por otra parte, a finales de junio de 2022 se presento un nuevo proyecto de ley, el cual
fue ingresado al Congreso en el boletin 15.135-08, al que se podrian sumar otros
cambios a lo largo de su tramitacion, de los cuales no es posible cuantificar su efecto en
estos momentos. Por lo tanto, Feller Rate mantendrd un monitoreo continuo del
desarrollo de dicha ley en el Senado.

PERSPECTIVAS: ESTABLES

ESCENARIO BASE: Feller Rate espera que la compafila mantenga su perfil de negocio en
conjunto con un plan de inversiones mas agresivo que en afios anteriores, que se prevé
sea financiado con una adecuada composicion de fondos propios y financiamiento
externo. Con ello deberfa conservar un moderado endeudamiento, con un indicador de
deuda financiera neta sobre Ebitda en torno a las 2,0 veces, con maximos de 3,5 veces
en periodos de inversion.

ESCENARIO DE BAJA: Se gatillarfa como consecuencia de una mayor agresividad
financiera o un mayor deterioro de su generacion operacional, que se traduzcan, de
forma estructural, en un nivel de endeudamiento e indicadores crediticios desalineados
con la clasificacion de riesgo actual.

ESCENARIO DE ALZA: Se considera poco probable un alza en el corto plazo, sujeta,
ademas, a la resolucion del proyecto de ley.
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