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Sep-26 AA Estables Feller Rate ratificé en “AA” con perspectivas “Estables” la clasificacion de la solvencia y las
Sep-25 AA Estables lineas de bonos de Vias Chile S.A.

Linea Bonos 938, 939 - B, C, D La clasificacion "AA” asignada a Vias Chile refleja un perfil de negocios categorizado en
Sep-26 retiro “Satisfactorio” y una posicion financiera calificada en “Satisfactoria”.

Sep-25 AA Estables El perfil de negocio "Satisfactorio” se fundamenta en su caracter de holding de

inversiones dependiente de los dividendos y flujos provenientes de sus filiales vy
coligadas, en mayor medida, de su principal activo subyacente, Autopista Central.
Asimismo, considera una adecuada diversificacion y control sobre sus principales
fuentes de dividendos, las cuales evidencian satisfactorios perfiles de negocios, con
distintos fundamentos de trafico y niveles de madurez.

La “Satisfactoria” posicion financiera refleja la alta y relativamente estable capacidad de
generacion de flujos de sus filiales. Esto permite que Vias Chile, a través de los
dividendos recibidos, mantenga satisfactorias coberturas y niveles de liquidez. A su vez,
incorpora la presencia de resguardos financieros, que otorgan una solida estructura
para el cumplimiento, en tiempo y forma, de las obligaciones financieras, considerando
los altos niveles de endeudamiento individual de Vias Chile.

Cabe destacar que su principal fuente de dividendos y flujos, desde 2017 a 2025, ha sido
Autopista Central, representando un 42,6% de los dividendos totales recibidos. Sin
embargo, las proyecciones originales indican que Autopista Central representaria la
mayor parte de los flujos a recibir por la compafifa en los préximos afos.

Al cierre de 2025, Vias Chile reportd, a nivel individual, ingresos por $394.362 millones,
registrando un incremento del 70,9% respecto del cierre del afio anterior. Ello se explica
principalmente por el aumento de los dividendos percibidos durante el periodo,
destacando el mayor reparto de Rutas del Pacifico. A esa fecha, los ingresos estaban
compuestos por $368.385 millones provenientes de dividendos de sus filiales y por
$25.976 millones provenientes de cobros por servicios prestados.

A nivel consolidado, durante 2025, los ingresos de la compafiia evidenciaron un avance
anual del 12,3%, alcanzando los $712.497 millones. Esto, debido principalmente al
aumento de los ingresos por peaje —considerando la positiva evolucion del trafico junto
con reajustes tarifarios— y, en menor grado, por mayores otros ingresos (considera
diferencial de tarifa CAR8 en Autopista Central, alquiler y venta de equipos, derechos de
cobros asociados a Aconcagua y activacion sistemas Free-Flow, entre otros).

Al cierre del primer semestre de 2026, los ingresos consolidados reflejaron una
tendencia dispar, reportando una caida del 9,9% respecto de igual periodo del afio
anterior, alcanzando los $347.450 millones. Ello, debido principalmente al menor ingreso
por peajes, coherente con el término de la concesion de Rutas del Pacifico, y a la
contraccion de otros ingresos.

Entre 2019 y 2024, el stock de deuda financiera ajustada individual de Vias Chile
promedi¢ $712.681 millones, mientras que, al cierre de 2025, alcanz¢ los $626.599
millones, estando compuesta principalmente por bonos y mutuos asociados a sus
filiales.

A nivel de coberturas, los indicadores individuales de Vias Chile han mostrado cierta
volatilidad asociada al flujo de dividendos provenientes desde sus filiales. Consecuente
con el mayor nivel de repartos percibidos durante el uUltimo periodo, la deuda financiera
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ajustada neta sobre Ebitda alcanzo 1,6 veces al cierre de 2025 (3,1 veces a diciembre de
2024), ubicandose por debajo del promedio de 4,3 veces registrado entre 2021 y 2024,
mientras que la cobertura de Ebitda sobre gastos financieros se situd por sobre la media
exhibida de 7,9 veces entre igual periodo, alcanzando las 14,6 veces a diciembre de 2025
(7,6 veces al cierre de 2024).

Vias Chile, a nivel individual, cuenta con una posicion de liquidez clasificada en
“Satisfactoria”, con una caja y equivalentes por $41.888 millones vy flujos operacionales
por $213.839 millones a diciembre de 2025. En contrapartida, considera vencimientos
de corto plazo por cerca de $55.223 millones.

PERSPECTIVAS: ESTABLES

ESCENARIO BASE: Feller Rate espera que la empresa conserve su caracter de holding de
inversiones, dependiente de los flujos provenientes de sus concesiones operativas,
principalmente de Autopista Central. Ello considera que la compafila continuara
dependiendo altamente de los flujos provenientes de dicha concesidn y que mantendra
un indicador individual de deuda financiera ajustada neta sobre Ebitda que deberia
permanecer por debajo de las 3,0 veces.

ESCENARIO DE BAJA: Se estima de baja probabilidad, no obstante, podria ocurrir ante un
endeudamiento desmesurado que deteriore la posicion individual de la entidad por
sobre el escenario base. Adicionalmente, podria materializarse ante el deterioro de la
calidad crediticia de Autopista Central o una mayor volatilidad en la recepcion de
dividendos, entre otros factores.

ESCENARIO DE ALZA: Se podria gatillar ante un mayor nivel de reparto y estabilidad en
los dividendos provenientes de Autopista Central, dado el proximo vencimiento de sus
bonos actuales, permitiendo fortalecer la posicion financiera de la entidad, o frente a
una estrategia de financiamiento conservadora en Vias Chile, a nivel individual, como en
sus principales concesiones.

Asimismo, es clave la posibilidad de eventuales nuevas inversiones y una estrategia
activa de recurrir a nuevos procesos de licitacion, lo cual podria derivar en nuevas
necesidades de financiamiento a nivel de holding.

Ademas, Feller Rate mantendra un monitoreo continuo de eventuales medidas de ajuste
en tarifas a nivel de industria, dadas las intenciones comunicadas desde el MOP, con la
finalidad de evaluar potenciales impactos en sus activos subyacentes.
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