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FUNDAMENTOS
Solvencia AA- AA-
Perspectivas Estables Estables Las clasificaciones asignadas a la solvencia y bonos de SM-SAAM reflejan su
* Detalle de clasificaciones en Anexo “Satisfactorio” perfil de negociosy su “Satisfactoria” posicién financiera. Adicionalmente,
incorporan el soporte que le brinda su controlador, Quifienco S.A.

Desde 2017, la compaiiia se divide en 3 sociedades. La primera es la continuadora legal

2018 2019 Sep20 de SAAM, que mantiene el segmento de Remolcadores. Adicionalmente, se crearon
i) i222 Qelie) o2 5160 5298 4264 dos nuevas filiales: SAAM Ports, que realiza el negocio de Terminales Portuarios, y
Ebitda 1459 17101879 GAAM Logistics, que contempla las operaciones del segmento Logistica.
Ebitda Ajusiado 1642 1902 1597
Deuda Financiera 3341 5808 6341 La compaiiia pertenece a una industria con una relevante exposicion a la actividad del
Deuda Financiera Ajustada 2906 5370 5958  comercio internacional, que se ha visto fuertemente impactado a raiz de la expansién
Margen Ebitda 283%  334% 37.0% del Covid-19. Sin embargo, la buena diversificacién, tanto en lineas de negocios como
Margen Ebitda Ajustado 318%  359%  37,5% geogréfica, le ha permitido mitigar estas variaciones. Aun asi, se ha observado una
Endeudamiento financiero 04 07 08 disminucién en la actividad asociada con la contingencia sanitaria, lo que ha impactado
Endeudamientp financiem Aj 03 06 07  enlageneracién operacional de la compafiia.
Ebitda / Gastos Financieros 8,1 8,7 8,1
Ebitda Aj./ Gastos Financieros 9.1 94 82 Al tercer trimestre de 2020, la compafiia mostré un crecimiento en sus ventas, con
Deuda Financiera Neta / Ebitda 06 20 15 ingresos consolidados por US$ 426,4 millones; no obstante, esto se debe a la
Deuda Fin. Neta Aj./ Ebitda Aj. 03 16 13 consolidacién de la SAAM Towage Brasil para este periodo completo. Sin considerar
(1) Definiciones en anexos. este efecto, los ingresos habrian disminuido en cerca de US$ 22,8 millones, debido a la

menor actividad registrada durante 2020.

PERFIL DE NEGOCIOS: SATISFACTORIO

Principales Aspectos
Evaluados

De manera similar, el Ebitda ajustado de la companiia alcanzé los US$ 159,7 millones,
influenciado por la consolidacién de su operacién en Brasil, donde también se pueden
e destacar menores gastos y la resiliencia del segmento Remolcadores. Asi, al tercer
2 trimestre de 2020, la entidad alcanzé un margen Ebitda ajustado de 37,5%, ligeramente
Bl porsobreel 36,1%registrado a igual periodo de 2019.

Es posible apreciar un incremento en el nivel de endeudamiento en los Ultimos
periodos, con una deuda financiera ajustada que alcanzé US$ 595,8 millones a
septiembre de 2020, luego de las colocaciones de los bonos serie E y H, por UF1,2

POSICION FINANGIERA: SATISECTORIA millonesy UF1,4 millones, respectivamente.

Vulnerable
Adecuado

Débil

Liderazgo en sus éreas de negocios
Diversificacion de mercados y
negodos

Exposicion a distintas reguladones

. . Satisfactorio

Industrias intensivas en capital

e rene al Lo apterior influyé en que |o§ indicadc?res crepliticios de la compaﬁll'a se vieran

E\’/‘;‘;‘:::: peches _ B B| 8| . o}eterprados en los ultlmos.perlo.dos. Asi, a septlembre de 2020, el ratio de deuda
2 _:% g § § financiera ngta aJl:IStada a Ebltda.aljustado alf:anzo las 1,3 veces, prod.ucto de los efectos

Liquidez = dg la consolidacién de la operacién en.BrasH en la generacién de Eblt.da ajgstado. De ]a

Rentabilidad ] misma manera, la cobertura de Ebitda ajustado sobre gastos financieros se vio

Generacion de flujos [] debilitada respecto de su historia, alcanzando las 8,2 veces a igual fecha.

Eﬁiﬁ?ﬁn:emo -- La compaiiia cuenta una posicion de liquidez “Satisfactoria”. Esta considera, al tercer

trimestre de 2020, importantes niveles de caja por US$ 316,8 millones, una generacién
de FCNOA de US$ 161,9 millones (anualizado) y vencimientos de corto plazo por
US$88,9 millones.

PERSPECTIVAS: ESTABLES

ESCENARIO BASE: Pese a que durante 2020 los volimenes se vieron impactados por la
contingencia sanitaria y al efecto transitorio de las adquisiciones realizadas
recientemente, esperamos que la compafiia mantenga indicadores acordes con su
clasificacién de riesgo; en particular, se prevé una cobertura de deuda financiera neta
ajustada sobre Ebitda ajustado en el rango de 2,0 veces.

Analista: Arturo Zuleta P.
arturo.zuleta@feller-rate.com

Prohibida la reproduccion total o parcial sin la autorizacion escrita de Feller Rate. www.feller-rate.com




FellerRate SOCIEDAD MATRIZ SAAM S.A.

Clasificadora
de Riesgo INFORME DE CLASIFICACION - MARZO 2021

ESCENARIO DE BAJA: Se produciria como consecuencia de una mayor agresividad
financiera o un mayor deterioro de su generacién operacional, que se traduzcan en un
nivel de endeudamiento por sobre nuestras expectativas.

ESCENARIO DE ALZA: Se considera poco probable en el corto plazo.

FACTORES SUBYACENTES A LA CLASIFICACION
PERFIL DE NEGOCIOS: SATISFACTORIO

= Posiciones de liderazgo en los mercados y negocios donde participa.
= Importante nivel de diversificacién de negocios.
= Exposicién a regulaciones y précticas especificas de los multiples mercados donde
participa.
= Industria intensiva en capital.
= Concesiones con término en el largo plazo.
POSICION FINANCIERA: SATISFACTORIA
= Sélida capacidad de generacién de flujos operacionales.
= Nivel de endeudamiento acorde a la clasificacién asignada.
= Satisfactoria posicion de liquidez
= Exposicién a riesgo cambiario.
OTROS FACTORES

= Soporte del controlador, uno de los mayores grupos industriales y financieros de
Latinoamérica, que dispone de un amplio acceso a los mercados financieros.
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ESTRUCTURA DE PROPIEDAD

Con fecha 15 de febrero de 2012 se
dividié la Compafiia Sud Americana de
Vapores S.A., constituyendo a partir de
ella la Sociedad Matriz SAAM S.A.

Actualmente, el control de la sociedad
recae en Quifienco S.A., con un 52,2%
de la propiedad.

INGRESOS CONSOLIDADOS POR LINEAS DE
NEGOCIOS!™)
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SOCIEDAD MATRIZ SAAM S.A.
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PERFIL DE NEGOCIOS

SATISFACTORIO

Sociedad Matriz SAAM S.A. (SM-SAAM) nace con el objetivo de controlar el 99,99% de
la propiedad de SAAM S.A., luego de su separacién de Compafiia Sud Americana de
Vapores S.A. (CSAV) en el afio 2012.

SAAM fue fundada en 1961, como una empresa dedicada a la prestacion de servicios
relacionados al proceso de movimiento de carga a las compariias navieras,
exportadores e importadores.

En julio del 2017, la compariia mediante un hecho esencial informé la division de la filial
SAAM en 3 sociedades. La primera es la continuadora legal de SAAM, que mantiene el
negocio de los Remolcadores. Adicionalmente se crearon 2 nuevas filiales, SAAM Ports
que realiza el negocio de Terminales Portuarios y SAAM Logistics, contempla las
operaciones del negocio Logistica.

INDUSTRIA SENSIBLE A LA EVOLUCION DEL COMERCIO MUNDIAL,
PRESIONADO POR LA CONTINGENCIA SANITARIA

En términos generales, la demanda por servicios en la industria depende, en gran parte,
de los niveles de comercio internacional y de la participacién del trasporte maritimo en
las exportaciones e importaciones de bienes.

Considerando lo anterior, desde los primeros meses de 2020, hasta la fecha, se ha
observado el impacto de los brotes del Covid-19 (Coronavirus) a nivel global, con
graves consecuencias econdmicas para muchos paises y con proyecciones impactadas
ante el incierto escenario respecto a la profundidad y prolongaciéon de los efectos
asociados a la propagacién de la pandemia en el comercio mundial.

Asi, al tercer trimestre de 2020, se observaba una importante disminucién en las
importaciones locales, lo que trajo impactos principalmente en la divisién de terminales
portuarios y se esperan disminuciones tanto en el PIB mundial, como en el volumen de
contenedores globales, entorno al 4% y 3%, respectivamente, hacia el cierre de 2020.

Sin embargo, pese a que la compafiia se encuentra inserta en una industria con una
relevante exposicién a la actividad del comercio internacional, la buena diversificacion,
tanto en lineas de negocios como geogréfica, ha permitido a la compafia mitigar en
parte estas variaciones a nivel industria.

FUERTE POSICION DE MERCADO EN LOS NEGOCIOS EN QUE
PARTICIPA

Entre las lineas de negocios donde opera la sociedad, el segmento Remolcadores
mantuvo la mayor importancia histérica en términos de ingresos, sin embargo, debido
al crecimiento inorganico que ha tenido la entidad en los Ultimos periodos, la
distribucién tanto en la generacién de ingresos como de Ebitda se ha mostrado
variable. Asi, al cierre de 2019, el segmento Remolcadores representé un 38,9% de
estos.

Para igual periodo, las divisiones Terminales Portuarios y Logistica cuentan con una
participacién del 51,5% y 9,6% respectivamente, para igual periodo. Sin embargo, al
tercer trimestre de 2020, la distribucién de los ingresos para Terminales Portuarios,
Remolcadores y Logistica aportaron un 43,5%, 48,3% y 8,2%, respectivamente
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WA NERNITIINTOENEECEHE A Igual fecha, y asociado con la consolidacién de las operaciones de Boskalis, el

50% segmento Remolcadores pasé a representar la principal fuente de generacién tanto de
45% ingresos como de Ebitda, con un 48,3% y 53,4%, respectivamente.
40% et
35% h‘//——/,
30%
250/: — REMOLCADORES (SAAM):
20% . g . .
15% La operacién de Remolcadores consiste en los servicios de apoyo al atraque y
1230 desatraque de las naves en los puertos, en conjunto con asistencia, salvataje y
% remolcaje. También ofrece servicios de remolcadores off-shore, entre los cuales se
% O O ® Qe e D encuentra el posicionamiento y anclaje de plataformas petrolerasy gasiferas.

L S S N 20 R Y St S

Actualmente, la compafia posee operaciones de remolcadores en puertos de 9 paises

del continente americano, con mas de 150 remolcadores, siendo el mayor operador de
*) No Considera Participacion de empresas coligadas. América.

CONCESIONES PORTUARIAS ., . .. .
oneladas  Temino de La operacién del negocio tradicional de Remolcadores depende de las normativas y

transferidas 2019 Concesion préacticas de cada pais y region en donde participan. Existen distintas alternativas:

e Remolcadores Puertos e Logistica

Temninales portuarios Pais
San Arlonio Ternil g 11.900.460 2030 Puertos estatales abiertos, donde la empresa es un operador méas que compite

San Vicente Teminal abiertamente con otros.

Intemacional Chile 4.319.890 2029
e Temia Chi 231583 2030 Puerfcqs estatales con sistema <?Ie concesiones, donde la compafia postula y
. participa como operador exclusivo o en conjunto.
Antofegasta Termnal - g 2.864485 2033
ntemaciona . .« .
Portiaria Cora Chie %6020 Privado Ell\,l/legos I\e/lstatales y privados que subcontratan el servicio de remolcadores de
T“’gﬂg’y:‘ma”" Eoader 6310863 2071 ) :
Florda Inemacional £ ¢y 1673500 - Por otro lado, en el negocio off-shore, la empresa participa mediante la obtencién de
Termina contratos de mediano plazo con las empresas de extraccion que necesiten sus servicios.
Terminal Maritima "
Mazatlan México 1.041.819 2032 ; . ; . ;
. . En términos de volimenes, a septiembre de 2020, la empresa alcanzé un total de
Puerto Buenavista Colombia 423.071 2037 f . .. A L. o
PuerbCadea  CostaRica 5847117 2006 79.6{)4 aenas portuarias en sus subsidiarias, con un importante crecimiento de 37,8%,
EVOLUCION DE TONELADAS TRANSFERIDAS asociado a la consolidacién del 100% de las operaciones en Canada, México, Panamay
EN PUERTOS CONSOLIDADOS Brasil. No obstante, al quitar este efecto, la cantidad de faenas disminuyd en el orden
Cifras en miles de toneladas del 3,6%, asociado con la situacion actual de la industria a causa del Covid-19.
20.000 Cabe destacar que, pese a la disminucién en volimenes, se han alcanzado importantes
18.000 m eficiencias en costos en este segmento, principalmente en mantenimiento y
16.000 _ subcontratacién, que se han realizado producto de la implementacién del nuevo
14.000 modelo operacional, redisefio organizacional y recuperaciéon de la capacidad de
12000 crecimiento.
10.000
8.000
6.000 — TERMINALES PORTUARIOS (SAAM PORTS):
4.000 SM-SAAM es uno de los principales operadores de puertos en Sudamérica. La empresa
2.000 participa como socio operador, con participacién minoritaria o controladora, en las
0

sociedades que poseen las concesiones de 5 puertos en Chile, méas cinco terminales

2014 2015 2016 2017 2018 2019 Sept.19Sept20 - ) M - . °
ubicados en Ecuador, Estados Unidos de Norteamérica, México, Colombia y Costa Rica.

La operacién portuaria consiste en prestar servicios de transferencia de carga, lo que
implica el muellaje de las naves, el movimiento de la carga y su almacenamiento en las
areas de respaldo.

Los puertos operados por la empresa son los siguientes:

= San Antonio Terminal Internacional: Ubicado en la Region de Valparaiso, Chile,
contempla carga general en contendedores, carga suelta, graneles liquidos y sélidos
las principales cargas movilizadas. La sociedad posee el 50% de la propiedad del
terminal.
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= San Vicente Terminal Internacional: Se encuentra ubicado en la Regién del Bio Bio,
Chile, se encuentra dedicado principalmente a contenedores con productos
forestales. Asimismo, transfiere carga de harina de pescado, salmén y cargas del
sector agroindustrial. La compafia posee el 50% de la propiedad de la sociedad
concesionaria

= |quique Terminal Internacional: Ubicado en la Regién de Tarapaca, Chile, se
encuentra dedicado principalmente a la transferencia de carga a la Zona Franca de
Iquique y carga boliviana. La empresa posee el 100% de la propiedad de la sociedad
concesionaria.

= Antofagasta Terminal Internacional: Ubicado en la Regién de Antofagasta, Chile, este
puerto estd dedicado principalmente a la exportacién de cobre y otros productos de
la mineria metélica y no metélica. La compafiia posee el 35% de la propiedad de la
sociedad concesionaria.

= Portuaria Corral: Emplazado en la Bahia de Corral, en la Regién de los Rios, Chile.
Estd dedicado a la transferencia de cargas asociadas a la industria forestal. La
compafia posee el 50% de la propiedad de este puerto.

= Terminal Portuario Guayaquil: Ubicado en la Isla Trinitaria, cercano a la ciudad de
Guayaquil, Ecuador. Las principales cargas son plétano, camardn, cacao, madera,
harina de pescado y metales. La empresa mantiene el 100% de su propiedad.

= Florida International Terminal: Ubicado en Port Everglades en Fort Lauderdale,
Estado de Florida, Estados Unidos de Norteamérica. La normativa de ese pais regula
que la concesién solo sea por servicios de estiba y desestiba, depdsito de
contenedores y servicios asociados. La empresa posee el 70% de la propiedad de la
sociedad concesionaria.

= Terminal Maritma Mazatlédn: La compafiia posee el total de la propiedad de la
sociedad concesionaria que opera este puerto, ubicado en la Costa Oeste de
México, en el estado de Sinaloa, cuyas principales cargas son vehiculos, garbanzos y
acero.

= Puerto Buenavista: Emplazado en Cartagena de Indias, Colombia, la sociedad posee
la concesion hasta 2037, con un 33,3% de la propiedad de este terminal, dedicado
principalmente a la carga a granel.

= Puerto Caldera: Ubicado en la provincia de Puntarenas, Costa Rica, las actividades
principales del puerto incluyen la prestacién de los servicios de carga y descarga de
productos a granel. La compafiia posee el 51% de la propiedad de la propiedad.

En términos de volumen, Terminales Portuarios ha presentado importantes
crecimientos en los Ultimos periodos, asociados con la rentabilizacion de las inversiones
realizadas. No obstante, a septiembre de 2020, los puertos consolidados de la sociedad
transfirieron 12.139.580 toneladas, con una disminucién de 6,5% respecto de igual
periodo de 2019, asociado a los efectos que ha generado la crisis sanitaria, que ha
significado la disminucién en servicios de transferencias de terminales y servicios de
almacenaje debido a menor comercio internacional.

— LOGISTICA (SAAM LOGISTICS):

La empresa opera servicios de logistica en 4 paises de América, con presencia en Chile,
Uruguay, Colombia y Ecuador. Esta linea de negocios entrega servicios a las navieras y
aerolinea, importadores y exportadores. Estos servicios se proveen principalmente en
Chile, con un importante potencial de crecimiento en el resto de los paises de laregién.

La compaiiia llevd a cabo un proceso de reestructuraciéon en esta linea de negocios, con
el objetivo de adaptarse al menor dinamismo y creciente competitividad que caracteriza
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al sector naviero, avanzando en el concepto de Contract Logistics, donde la compafiia
ha puesto su foco en torno a servicios de almacenamiento y transporte, obteniendo
nuevos contratos en estos rubros.

A través del proceso de reestructuracion antes mencionado, la empresa ha podido
recuperar los resultados de esta divisidn, logrando un margen Ebitda de 19,0%, a
septiembre de 2020, siendo este el mas alto en el periodo estudiado. No obstante, al
igual que el resto de las divisiones, también ha exhibido una disminucién en la actividad
asociado con la menor actividad en almacenes extraportuarios asociado a cierre de
puertos a raiz de la contingencia sanitaria.

Cabe destacar que, dentro de los hitos de 2020, se destaca la compra de Aerosan, que
se concreté el 28 de octubre, con lo que SAAM pasd a controlar el 100% de la
compafia de servicios aeroportuarios, por lo que se espera que para los proximos
periodos la entidad registre un aumento en la generacién de este segmento.

ALTA DIVERSIFICACION GEOGRAFICA Y MAYOR EXPOSICION A
RIESGO SOBERANO QUE SE VE MITIGADA POR CONTRATOS DE
COBERTURA

SM-SAAM posee actividades en méas de 60 puertos de 12 paises del continente
americano, concentrando, a septiembre de 2020, un 59,8% de sus ingresos en
Sudamérica. Dadas las caracteristicas del negocio, este es altamente dependiente de
las regulacionesy précticas sindicales de cada pais.

A raiz de lo anterior, la gran mayoria de los ingresos de la compafiia se encuentran
denominados en délares de Estados Unidos de Norteamérica y sus principales costos
se encuentran denominados en monedas locales, por lo que existe un riesgo cambiario.
Sin embargo, la compafiia tiene cobertura de balance de las monedas a las cuales esté
expuesta.

La mayor incidencia internacional de los segmentos en que participa la sociedad,
generan una mejora en la diversificacién geogréfica de los activos operacionales de la
entidad. No obstante, estas inversiones en paises distintos de Chile, implican niveles
superiores de riesgo pais, que se ven compensados en parte por la actividad que
mantiene en Estados Unidos y Canada.

Actualmente la diversificacién de riesgo soberano en que la empresa mantiene
inversiones es la siguiente: EEUU, "AA+/Estables”; Chile, “A+/Negativas”; Ecuador, “B-
/Estables”; Colombia, “BBB-/Negativas”; México, “BBB/Negativas”’; Costa Rica
"B/Negativas”; Canadé "AAA/Estables”; Panama “BBB/Estables”; Brasil “BB-/Estables”.

Por otro lado, en cuanto a los clientes, SAAM cuenta con un seguro de crédito de
cobertura del 90% para aquellos deudores que no cumplan con sus obligaciones
crediticias. Al mismo tiempo la empresa estd cubierta ante litigios y demandas
pendientes por perjuicios derivados de la operacion.

PARTICIPACION EN INDUSTRIAS INTENSIVAS EN CAPITAL

SM-SAAM opera en la industria de servicios a la carga, principalmente portuaria, siendo
un actor importante a nivel regional. Esta industria y los sub rubros que la componen,
requieren la mantencién de altos estandares operativos y de servicio, lo cual resulta en
altas exigencias de inversiones.

Ante la répida evolucién en tamafio y complejidad de las grandes naves de carga, el
negocio de Terminales Portuarios y Remolcadores se ha visto obligado a mantener altas
inversiones orientadas a incorporar mas potencia y tecnologias a sus naves.
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PARTICIPACION DE LOS NEGOCIOS CON La industria de puertos, a nivel local, vio un fuerte desarrollo a finales de los afios 90
ASOCIADAS EN LA ENERA(S)'ON DEL EBITDA gracias a los procesos de licitacién de puertos estatales y la creacién de puertos
AL privados. Sin embargo, en la actualidad el crecimiento de la industria portuaria nacional

Cifras en millones de 5US estd determinado por el crecimiento de las operaciones de comercio exterior del pais'y,
0 o . .
fg o 3% en menor medida, por nuevas concesiones y desarrollos portuarios.
30% .
160 M M ' A nivel de América Latina, existe un grupo relevantes de paises que se encuentran en
25% ., . grup . P o 49
140 ’ proceso de modernizacién de su infraestructura portuaria, recibiendo de buena manera
Eg 20% a inversionistas extranjeros que posean experiencia en el rubro. Estos proyectos
80 15% requieren de importantes volimenes de inversidn, tanto para instalaciones, como para
60 10% equipamiento portuario de alto costo, como las gruas.
‘
0 0% CONSTANTES INVERSIONES EN SOCIEDADES LLEVO A UNA
L O 0 @ K 2 .
FEEELS T DISMINUCION EN LA PARTICIPACION DE COLIGADAS EN LA
—1Ebitda Ajustado 2
=@ Resultado de coligadas sobre Ebitda Aj. G ENERACI O N DE EBITDA AJU STA DO

(*) Ebitda ajustado incompora el resultado en empresas

relacionadas que no consolidan. Sl - .
En los dltimos afios, la empresa se ha enfocado en estructurar sus operaciones de

manera de potenciar sus tres lineas de negocios, realizando inversiones para este
objetivo.

Para esto, la compaiifa ha invertido de manera importante en infraestructura portuaria y
remolcadores, asociado con una estrategia de expansién basada en el crecimiento de
activos, aumentando la capacidad de estos y realizando aumentos de participacién en
otras sociedades mediante el uso de caja disponible y aumentos en el nivel de deuda.

No obstante, en los Ultimos periodos, la empresa ha mostrado un importante
crecimiento inorgénico, realizado adquisiciones y aumentos de participacidén en
empresas coligadas, en conjunto con la venta de su participacion en aquellas
sociedades donde no mantenia el control.

Entre estos movimientos, destaca la adquisicion del 49% de las acciones de SAAM SMIT
Towage México S.A. a su socio Boskalis Holding B.V., en conjunto con la compra del
50% de la participacién que la misma mantenia en SAAM SMIT Towage Brasil S.A.,
transaccién valorada en US$ 194 millones y que se concretd en octubre de 2019.

Por otro lado, octubre de 2020 se concretd la compra anunciada de las acciones de
propiedad de American Airlines Inc. en Aerosan Airport Services S.A. y Servicios
Aeroportuarios Aerosan S.A. (conjuntamente Aerosan), que representan el 50% del
capital accionario de cada una, por un total de US$ 32 millones, con lo que SAAM pasé
a controlar el 100% de esta filial.

A lo anterior, se suma el anuncio realizado en enero de 2020, por la adquisicién del 70%
de las sociedades a través de las cuales Intertug opera en Colombia, México y
Centroamérica, por un monto total de US$ 49,7 millones. Transaccién que se concretd
en enero de este afo y, a la fecha, la entidad se encuentra en el proceso de integracion
operacional de Intertug.

Lo anterior, ha generado hecho que la relevancia de las coligadas en la generacién de
Ebitda ajustado disminuya paulatinamente. Asi, a septiembre de 2020, la participacidn
del resultado de coligadas alcanzé un 1,1% del Ebitda ajustado, en comparacién con el
8,2% que representaban a igual fecha de 2019.

Actualmente, la empresa contempla un nivel de CAPEX en torno a los US$ 100 millones,
enfocado principalmente en la division de remolcadores, donde se contempla la
construccion de 5 nuevas naves, en conjunto con la integracién de Intertug.
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POSICION FINANCIERA

Ingresos en millones de US$

500 1 4% SATISFACTORIA
L 0/
500 | A L)
L 30%
400 1 | e .
° RESULTADOS Y MARGENES:
300 - 20%
0 L 15% Margenes muestran un buen comportamiento, con una disminucién
L 10% en la participacion de coligadas producto del crecimiento inorganico
100 | )
- 5% de la compafiia
0 N S S R B I 0%
20132014201520162017201820192331"923;2"6 La ralentizacion de la demanda a nivel global vista en los dltimos periodos ha impactado
——1Ingresos === Margen Ebitda Ajustado de manera negativa el desempefio de la compafiia. No obstante, gracias al proceso de
EVOLUCION ENDEUDAMIENTO E fortalecimiento en su posicion de mercado mediante inversiones realizadas, en
o INDICADORES DE SOLVENCIA M conjunto con la materializacién de eficiencias en su estructura organizacional, la
08 | i compafiia ha logrado mantener positivos margenes operacionales.
81 L 12
0.7 1 M | 10 Al cierre de 2019, la compafia obtuvo ingresos consolidados por US$ 529,8 millones,
gg 7 v " con un leve crecimiento de 2,7% respecto de diciembre de 2018. Esto, asociado
0t | B ) principalmente a la consolidacion de SAAM Towage Brasil en los Gltimos dos meses del
03 | _ i afio, en conjunto con los mayores ingresos provenientes de los terminales portuarios
02 1| | m o 4 extranjeros y faenas especiales del segmento Remolcadores.
] o 2 ., . . . . . .
o1 En tanto, la generaciéon de Ebitda ajustado mostré un mejor comportamiento similar
O 13 2014 2015 2016 2017 2018 2016 Sep. Sop. . donde, a diciembre de 2019, alcanzs | 90,2 mill i
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 Sep. Sep. onde, a diciembre de 019, alcanzé los Us$ 1~0, millones, con un importante
o 2019 2020 crecimiento de un 15,9% respecto del cierre del afio anterior, asociado en parte a la
1 Leverage Financiero (Eje izq.) . o, L, . . L i )
e Deuda Financiera Austado / Ebitda Ajustado consolidacién de la operacién en Brasil, en conjunto con las mayores eficiencias a raiz
==+ Ebitda Ajustado/ Gastos Financieros del nuevo modelo operacional implementado por la compafia y la aplicacién de la NIIF
"Cilfras a septiembre se presentan anualizadas 16. Lo anterior, llevd a un margen Ebitda ajustado fortalecido que, a igual fecha, alcanzé
EVOLUCION DE LA COBERTURA FCNOA SOBRE un 35,9%, en comparacién al 31,8% del afio anterior.
DEUDA FINANCIERA
45% 1 Al tercer trimestre de 2020, la compafiia continué mostrando una positiva evolucién en

40% 1 su desempefio operacional, alcanzado ingresos consolidados por US$ 426,4 millones,
35% 1 sin embargo, esto se debe a la consolidaciéon de la SAAM Towage Brasil para este
30% - \ periodo completo que, al restar este efecto, los ingresos habrian disminuido del orden
25% de los US$ 22,8 millones, debido a la menor actividad durante 2020, consecuencia de la

20% A contingencia sanitaria que afecté en mayor medida al segmento portuario.
15% |

"o De la misma manera, el Ebitda ajustado mostré un comportamiento similar, alcanzando
)

5o, | Ic?s USs$ 159,7 miIIones,linfluenciado por la consolidacién de su o.p.eracj‘ién en Brasil que
% e sin este efecto, el Ebitda se habria mostrado estable, la resiliencia del segmento
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 Sep. Sep. Remolcadores y eficiencias en costos asociado a la implementacién del nuevo modelo
2019 2020 operacional. Asi, al tercer trimestre de 2020, la entidad alcanzé un margen Ebitda
ajustado de 37,5%, ligeramente por sobre el 36,1% registrado a igual periodo de 2019.

*Cifras a septiembre se presentan anualizadas
En cuanto a la generacion de flujo de caja operacional neto ajustado (FCNOA), esta ha
mostrado una tendencia creciente en los Ultimos periodos, alcanzando, a septiembre
de 2020, un monto anualizado por US$ 161,9 millones, asociado con las razones antes
descritas. Asi, y en conjunto con un mayor nivel de endeudamiento, la cobertura de
FCNOA sobre deuda financiera ajustada alcanzd, al tercer trimestre de 2020, un 27,2%.
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*Cifras en millones de US$ a septiembre de 2020.
Caja y equivalentes, a septiembre de 2020, por
US$ 316,8 millones.

Flujo de fondos operativos consistentes con un
margen Ebitda en el rango considerado en
nuestro escenario base.

PRINCIPALES USOS DE LIQUIDEZ

Amortizacion de obligaciones financieras acordes
al calendario de vencimientos.

CAPEX asociado al plan de inversiones.
Dividendos segun politica de reparto.

SOCIEDAD MATRIZ SAAM S.A.

INFORME DE CLASIFICACION - MARZO 2021

ENDEUDAMIENTO Y COBERTURAS:

Incremento en los niveles de endeudamiento, asociado al plan de
inversiones de la compaiiia

Para solventar su plan de inversiones, SM-SAAM incrementé originalmente su nivel de
endeudamiento financiero, incorporando recursos externos a sus politicas de
financiamiento. Sin embargo, en luego de realizar su primera emisién de bonos en
2017, el endeudamiento financiero de la compafiia se mostré relativamente estable,
asociado con término de un importante plan de inversiones en ese afio.

Sin embargo, durante 2019 se pudo observar un importante incremento en los niveles
de deuda financiera debido a la consolidacién de préstamos bancarios que SAAM
Towage Brasil, en conjunto con el préstamo bancario utilizado para la adquisicion de
esta participacién.

Con posterioridad, durante 2020, la empresa también registré un incremento en su
deuda financiera, asociado con las colocaciones de sus bonos serie E y H, por UF 1,2
millones y UF 1,4 millones, respectivamente. Lo anterior, con el propdsito de financiar el
plan de inversiones de la compafiia, en particular, las adquisiciones de su participacién
en Intertug y Aerosan.

De esta forma, al tercer trimestre de 2020, el stock de deuda financiera ajustada alcanzé
los US$ 595,8, siendo este el peak en los periodos analizados. A igual fecha, esta deuda
se componia principalmente por prestamos bancarios (58,7% del total) y bonos (32,5%),
a su vez, se encontraba estructurado principalmente en el largo plazo (85,8%).

Pese a los incrementos en la generacién de Ebitda ajustado, los indicadores crediticios
de la compaiiia se han visto deteriorados a raiz del importante incremento en la deuda
financiera de los Ultimos periodos. Asi, a diciembre de 2019, el ratio de deuda
financiera neta ajustada a Ebitda ajustado alcanzd las 1,6 veces, mientras que a
septiembre de 2020, este disminuyd hasta las 1,3 veces, producto de los efectos de la
consolidacién de la operacién en Brasil en la generacién de Ebitda ajustado.

De la misma manera, la cobertura de Ebitda ajustado sobre gastos financieros se
mostré debilitada en los Ultimos periodos, alcanzando las 8,2 veces a partir de las 9,4
veces a diciembre de 2019.

Sin embargo, Feller Rate espera que el impacto de las adquisiciones realizadas en el
perfil financiero seré transitorio y que la compafiia continuaré con una politica financiera
conservadora, mostrando indicadores de cobertura en linea con su clasificacién actual.

LIQUIDEZ: SATISFACTORIA

Al 30 de septiembre de 2020, la compafia cuenta con una posicidén de liquidez
calificada como “Satisfactoria”. Esto, en consideracion de una caja por US$ 316,8
millones, sumado a una generacién de FCNOA, anualizada, por US$ 161,9 millones en
comparacion de vencimientos de corto plazo por US$ 88,9 millones.

No obstante, se espera que parte importante de los niveles de caja que mantenia la
entidad a septiembre de 2020, se vean mermados a raiz de la compra de la
participacidn en Intertug. Por otro lado, la compafiia cuenta con un Capex proyectado
para el 2021 mayor a lo evidenciado en 2020, asociado con el crecimiento en el
segmento Remolcadores.

Adicionalmente, la compafia cuenta con un amplio acceso al mercado de capitales, lo
que le permite contar con flexibilidad financiera adicional.
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CLASIFICACION DE TiTULOS ACCIONARIOS:

La clasificacion de acciones de SM-SAAM en “1? Clase Nivel 2" refleja una muy buena
combinacién entre su posicion de solvencia y factores como la liquidez de los titulos,
aspectos de gobiernos corporativos, de transparencia y de disponibilidad de
informacién del emisor.

La accién de SM-SAAM posee un alto nivel de liquidez, con una presencia bursétil de
71,1% y con una rotacion de 8,0%, al 31 de enero de 2021. También se puede destacar
un free float de 47,8%, donde cerca de un 14,3% corresponde a participacién de
inversionistas institucionales; y un market cap de mediano tamafio, cercano a los US$
836,0 millones.

De conformidad con el articulo 50 bis de la Ley N°18.046 y la circular N°1.526 de la
Superintendencia de Valores y Seguros, la empresa cuenta con un Comité de
Directores donde participa actualmente el director independiente. El Directorio de la
compafiia estd conformado por 7 miembros, entre ellos dos corresponde a Directores
Independientes.

El Directorio y el Comité de Directores son parte de las estructuras formales del
gobierno corporativo de la compafiia. Respecto de la disponibilidad de informacién, la
compafia posee un drea de Relacién con los Inversionistas, y publica una cantidad
importante de informacién en su pagina Web.
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Solvencia AA- AA- AA- AA- AA- AA- AA- AA-
Perspectivas Estables Estables Estables Estables Positivas Positivas Estables Estables
Acciones 12 Clase Nivel2 12 Clase Nivel2 12 Clase Nivel2 12 Clase Nivel 2 12 Clase Nivel2 12 Clase Nivel2 12 Clase Nivel2 12 Clase Nivel 2
Lineas de Bonos AA- AA- AA- AA- AA- AA- AA- AA-

RESUMEN FINANCIERO CONSOLIDADO

Cifras en millones de ddlares bajo IFRS

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 Sept. 19 Sept. 20
Ingresos Ordinarios 4789 4923 4263 3939 46738 516,0 5298 3858 4264
Ebitda® 94,3 104 4 91,8 91,4 177 1459 1770 12738 1579
Ebitda Ajustado® 1215 1334 1296 1336 140,7 164,2 190,2 139,2 159,7
Resultado Operacional 49,6 55,2 411 40,8 48,0 747 96,2 70,1 82,2
Ingresos Financieros 6,2 74 6,7 1,5 34 59 7,0 54 25
Gastos Financieros -119 -110 -10,8 -109 -170 -18,1 -20,3 -14.2 -195
Ganancia (Pérdida) del Ejercicio 76,4 70,2 80,0 62,9 67,9 61,8 69,9 54,4 43,2
Flujo Caja Neto de la Operacion (FCNO) 74,4 749 60,0 67,7 76,9 117,0 148,0 105,5 1199
Flujo Caja Neto de la Operacion Ajustado
(FCJ)NO AJ) P ) 744 749 60,0 67,6 76,8 1170 1466 1049 1203
Egg‘a%(;'bre D L EREEE A3 D Enies 67,8 68,6 547 615 693 11, 1440 1031 1099
Inversiones en Activos Fijos Netas -815 -126,7 -63,0 574 -60,5 -46,8 -523 -20,7 -344
Inversiones en Acciones -43,6 -3,1 -2,3 -59,7 -188,5 -0,3 0,0
Flujo de Caja Libre Operacional -13,7 -101,7 115 1,8 -510 64,4 -96,9 82,1 75,5
Dividendos Pagados -320 -46,5 -408 -38,5 -412 -440 -36,1 -36,1 -39,7
Flujo de Caja Disponible -456 -148,2 -52,2 -36,7 92,2 20,4 -132,9 46,1 35,8
Otros Movimientos de Inversiones 33,9 20,7 90,8 39,0 1423 28,9 27,2 10,8 6,2
Flujo de Caja Antes de Financiamiento 11,7 -127,5 38,6 2,3 50,2 493 -105,8 56,9 42,0
Variacién de Capital Patrimonial
Variacién de Deudas Financieras 244 71,7 26,1 28,2 28,6 -26,0 99,0 6,9 458
Otros Movimientos de Financiamiento 0,2 457 -0,3 -0,9 0,2 -4,0 51 -1,6 -0,5
Financiamiento con EERR 41
Flujo de Caja Neto del Ejercicio 12,8 4,1 68,5 29,6 79,0 19,4 -118 62,1 87,3
Caja Inicial 36,2 49,0 449 1134 1430 2221 2414 2414 2296
Caja Final 49,0 449 1134 1430 2221 2414 2296 3035 3168
Caja y Equivalentes 49,0 449 1134 1430 2221 2414 2296 3035 3168
Cuentas por Cobrar Clientes 1004 96,8 90,8 100,7 93,5 90,1 1004 83,8 90,6
Inventario 19,1 19,7 17,6 16,6 14,8 13,9 17,3 14,2 17,6
Deuda Financiera 1912 190,2 2455 269,1 3714 3341 580,8 3744 634,1
Deuda Financiera Ajustada® 1912 190,2 2118 2410 3280 2906 537,0 3321 5958
Activos Clasificados para la Venta 0,4 0,7 10,4 19,1 18,1 11,6 10,3 10,7
Activos Totales 1.070,7 1.222,2 1.220,8 1.267,5 1.488,1 1.425,2 1.618,0 1.488,4 1.638,9
Pasivos Clasificados parala Venta
Pasivos Totales 3763 3899 3914 4029 5736 5049 7892 5459 8177
Patrimonio + Interés Minoritario 694 4 8323 8294 8645 9145 9204 828,7 9425 8212

(1) Ebitda: Resultado Operacional mas depreciacién y amortizacion.
(2)  Ebitda Ajustado = Ebitda + Resultados de empresas relacionadas.
(3)  Deuda Financiera Ajustada: Deuda financiera - Obligacion por contrato de concesion.
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PRINCIPALES INDICADORES FINANCIEROS

Margen Operacional (%)
Margen Ebitda ® (%)

Margen Ebitda Ajustado @ (%)
Rentabilidad Patrimonial (%)

Costo/Ventas
Gav/Ventas

Dias de Cobro
Dias de Inventario
Dias de Pago

Endeudamiento total

Endeudamiento financiero

Endeudamiento Financiero Neto
Endeudamiento Financiero Ajustado(®
Endeudamiento Financiero Neto Ajustado®

Deuda Financiera / Ebitda(" (vc)

Deuda Financiera Ajustada / Ebitda Ajustado(® @) (vc)
Deuda Financiera Neta / Ebitda® (vc)

Deuda Financiera Ajustada Neta / Ebitda Ajustado @ @) (vc)
Ebitda /Gastos Financieros @ (vc)

Ebitda Ajustado /Gastos Financieros®@ (vc)

FCNOA/ Deuda Financiera (%) ®

FCNOA/ Deuda Financiera Neta (%))

FCNOA / Deuda Financiera Ajustada (%)® ©
FCNOA / Deuda Financiera Neta Ajustada(%)®
Liquidez Corriente (vc)

(*) Indlicadores anualizados donde coresponda

(1) Ebitda = Resultado Operacional + Amortizaciones y Depreciaciones.
(2) Ebitda Ajustado = Ebitda + Resultado Empresas Relacionadas.

2013

10,4%
19,7%
25,4%
11,0%

75,9%
13,7%
754
44,0
18,9

05
0,3
0,2
0,3
0,2

2,0
1,6
1,5
1,2
7.9

10,2
38,9%
52,3%
38,9%
52,3%

1,6

2014

11,2%
21,2%
27,1%

8,4%

74,7%
14,1%
70,8
49,1
19,3

05
0,2
0,2
0,2
0,2

1,8
14
14
11
9,5
12,1
39,4%
51,5%
39,4%
51,5%
1,5

2015

9,6%
21,5%
30,4%

9,6%

73,7%
16,7%
76,7
46,7
20,2

05
0,3
0,2
0,3
0,1

2,7
1,6
1,4
08
8,5
12,0
24,4%
45,4%
28,3%
61,0%
1,8

2016

10,4%
23,2%
33,9%

7,3%

72,8%
16,8%
92,0
40,3
20,9

05
0,3
0,1
0,3
0,1

2,9
1,8
1,4
0,7
8,3
12,2
25,1%
53,6%
28,1%
69,0%
2,1

2017 2018 2019 Sept. 19 Sept. 20
10,3% 14,5% 18,2% 18,2% 19,3%
25,2% 28,3% 33,4% 33,1% 37,0%
30,1% 31,8% 35,9% 36,1% 37,5%

7,4% 6,7% 8,4% 7,6% 7,2%
74,0% 71,0% 69,0% 69,0% 67,7%
15,7% 14,5% 12,9% 12,8% 13,0%

71,9 62,9 68,2 58,2 57,2

34,7 35,6 41 37,0 37,9

15,4 13,7 17,0 14,3 16,3

0,6 05 1,0 0,6 1,0
0,4 0,4 0,7 0,4 08
0,2 0,1 0,4 0,1 0,4
0,4 0,3 0,6 0,4 0,7
0,1 0,1 0,4 0,0 0,3
3,2 2,3 33 2,2 3,1
2,3 1,8 28 1,8 28
1,3 0,6 2,0 0,4 1,5
08 0,3 1,6 0,2 1,3
6,9 8,1 8,7 8,8 8,1
8,3 9,1 9,4 9,7 8,2
20,7% 35,0% 25,3% 35,8% 25,5%
51,4% 126,2% 41,8% 189,2% 51,0%
23,4% 40,2% 27,3% 40,4% 27,2%
72,5% 237,9% 47,7% 469,7% 58,0%
24 3,0 2,0 3,2 28

CARACTERISTICAS DE LOS INSTRUMENTOS

ACCIONES

Presencia Ajustada ("

Free Float®

Capitalizacion Bursatil @

Rotacién

Politica de dividendos

Participadion Institucionales®

Directores Independientes
1. Cifras al 31 de enero de 2021.
2. Cifras al 18 de febrero de 2020.
3. Al 31de diciembre de 2020.
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LINEAS DE BONOS 793 794 1037 1038
Fecha de inscripcion 27-11-2014 27-11-2014 20-07-2020 20-07-2020
Monto de la linea UF 4 millones @ UF 4 millones @ UF 3 millones UF 3 millones
Plazo de la linea 10 afios 30 afios 10 afios 30 afios
Series insaritas al amparo de la linea AyB C,DyE F,GyH |
Rescate anticipado Total o parcial, en los términos que se indique en las respectivas escrituras complementarias de cada serie de bonos
Covenants financieros Endeudamiento Financiero Neto dividido por el Patrimonio no superior a 1,2 veces.

Cobertura de Gastos Financieros Netos igual o superior a 2,75 veces.
Conversion No contempla No contempla No contempla No contempla
Resguardos Suficientes Suficientes Suficientes Suficientes
Garantias No tiene No tiene No tiene No tiene
(1) El monto maximo colocado vigente entre ambas lineas no puede superar UF4 millones.
(2) El monto méaximo colocado vigente entre ambas lineas no puede superar UF4 millones.
EMISIONES DE BONOS Serie A Serie B Serie C Serie D
Fecha de inscripcion 07-12-2016 07-12-2016 07-12-2016 17-06-2020
Al amparode Linea de Bonos 793 793 794 794
Monto inscrito $ 73.650.000.000 UF 2.800.000 UF 2.800.000 UF 1.200.000
Monto de la colocacion UF 1.400.000 UF 1.400.000
Plazo de amortizacion 1 cuota 1 cuota 1 cuota 1 cuota
Fecha de colocacion 17-01-2017 17-01-2017
Fecha de inicio de amortizacion 15-12-2021 15-12-2021 15-12-2026 15-06-2025
Fecha de vencimiento de amortizacion 15-12-2021 15-12-2021 15-12-2026 15-06-2025
Tasa de Interés 5,2% anual 2,6% anual 2,8% anual 0,9%
Rescate Anticipado 15-12-2018 15-12-2018 15-12-2018 15-06-2022
Conversion No contempla No contempla No contempla No contempla
Resguardos Suficientes Suficientes Suficientes Suficientes
Garantias No tiene No tiene No tiene No tiene
EMISIONES DE BONOS Serie E Serie F Serie G Serie H Serie |
Fecha de inscripcion 17-06-2020 03-08-2020 03-08-2020 03-08-2020 03-08-2020

Al amparode Linea de Bonos 794 1037 1037 1037 1038

Monto inscrito UF 1.200.000 UF 1.800.000 $51.600 millones UF 1.800.000 UF 1.800.000
Monto de la colocacion UF 1.200.000 UF 1.400.000

Plazo de amortizacion 1 cuota 1 cuota 1 cuota 1 cuota 22 cuotas semestrales
Fecha de colocacion 23-06-2020 14-08-2020

Fecha de inicio de amortizacion 15-06-2030 10-07-2025 10-07-2025 10-07-2030 10-01-2031
Fecha de vencimiento de amortizacion 15-06-2030 10-07-2025 10-07-2025 10-07-2030 10-07-2041
Tasa de Interés 1,3% 0,8% 3,1% 1,3% 2%
Rescate Anticipado 15-06-2022 10-07-2022 10-07-2022 10-07-2022 10-07-2023
Conversion No contempla No contempla No contempla No contempla No contempla
Resguardos Suficientes Suficientes Suficientes Suficientes Suficientes
Garantias No tiene No tiene No tiene No tiene No tiene
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NOMENCLATURA DE CLASIFICACION

CLASIFICACION DE SOLVENCIA Y TITULOS DE DEUDA DE LARGO PLAZO

= Categoria AAA: Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con la més alta capacidad de pago del capital e intereses en los t&minos y plazos pactados, la cual
no se veria afectada en forma significativa ante posibles cambios en el emisor, en la industria a que pertenece o en la economia.

= Categoria AA: Comesponde a aquellos instrumentos que cuentan con una muy alta capacidad de pago del capital e intereses en los #minos y plazos pactados, la cual
no se veria afectada en forma significativa ante posibles cambios en el emisor, en la industria a que pertenece o en la economia.

= Categoria A: Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con una buena capacidad de pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados, pero ésta
es susceptible de deteriorarse levemente ante posibles cambios en el emisor, en la industria a que pertenece o en la economia.

= Categoria BBB: Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con una suficiente capacidad de pago del capital e intereses en los #minos y plazos pactados, pero
ésta es susceptible de debilitarse ante posibles cambios en el emisor, en la industria a que pertenece o en la economia.

= Categoria BB: Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con capacidad para el pago del capital e intereses en los minos y plazos pactados, pero ésta es
variable y susceptible de deteriorarse ante posibles cambios en el emisor, en la industria a que pertenece o en la economia, pudiendo incurrirse en retraso en el pago de
intereses y el capital.

= Categoria B: Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con el minimo de capacidad de pago del capital e intereses en los #minos y plazos pactados, pero ésta
es muy variable y susceptible de deteriorarse ante posibles cambios en el emisor, en la industria a que pertenece o en la economia, pudiendo incurrirse en pérdida de
intereses y capital.

= Categoria C: Corresponde a aquellos instrumentos que no cuentan con capacidad suficiente para el pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados,
existiendo alto riesgo de pérdida de pérdida capital y de intereses.

= Categoria D: Comesponde a aquellos instrumentos que no cuentan con capacidad de pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados, y que presentan
incumplimiento efectivo de pago de intereses y capital, o requerimiento de quiebra en curso.

= Categoria E: Corresponde a aquellos instrumentos cuyo emisor no posee informacion suficiente o representativa para el periodo minimo exigido y ademés no existen
garantias suficientes.

Adicionalmente, para las categorias de riesgo entre AAy B, la Clasificadora utiliza la nomenclatura (+) y (-), para otorgar una mayor graduacion de riesgo relativo.

TITULOS DE DEUDA DE CORTO PLAZO

= Nivel 1 (N-1): Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con la més alta capacidad de pago del capital e intereses en los t#rminos y plazos pactados.
= Nivel2 (N-2): Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con una buena capacidad de pago del capital e intereses en los minos y plazos pactados.
= Nivel 3 (N-3): Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con una suficiente capacidad de pago del capital e intereses en los téminos y plazos pactados.

= Nivel 4 (N-4): Comesponde a aquelios instrumentos cuya capacidad de pago del capital e intereses en los tminos y plazos pactados, no retne los requisitos para
clasificar en los niveles N-1, N-2 o N-3.

= Nivel 5 (N-5): Corresponde a aquellos instrumentos cuyo emisor no posee informacion representativa para el periodo minimo exigido para la clasificacion, y ademas no
existen garantias suficientes.

Adicionalmente, para aquellos titulos con clasificaciones en Nivel 1, Feller Rate puede agregar el distintivo (+).

Los titulos con clasificacion desde Nivel 1 hasta Nivel 3 se consideran de “grado inversion”, al tiempo que los clasificados en Nivel 4 como de “no grado inversion” o “grado
especulativo”.

ACCIONES

= Primera Clase Nivel 1: Titulos con la mejor combinacion de solvencia y ofros factores relacionados al titulo accionario o su emisor.

= Primera Clase Nivel 2: Titulos con una muy buena combinacion de solvencia y otros factores relacionados al titulo accionario o su emisor.

= Primera Clase Nivel 3: Titulos con una buena combinacion de solvencia y otros factores relacionados al titulo accionario o su emisor.

= Primera Clase Nivel 4: Titulos accionarios con una razonable combinacion de solvencia, y otros factores relacionados al titulo accionario o su emisor.

= Segunda Clase (o Nivel 5): Titulos accionarios con una inadecuada combinacién de solvencia y otros factores relacionados al titulo accionario o su emisor.
= Sin Informacion Suficiente: Titulos accionarios cuyo emisor no presenta informacion representativa y valida para realizar un adecuado analisis.

Prohibida la reproduccion total o parcial sin la autorizacién escrita de Feller Rate. www.feller-rate.com



FellerRate SOCIEDAD MATRIZ SAAM S.A.

Clasificadora
de Riesgo INFORME DE CLASIFICACION - MARZO 2021

DESCRIPTORES DE LIQUIDEZ

= Robusta: La empresa cuenta con una posicion de liquidez que le pemite incluso ante un escenario de stress severo que afecte las condiciones econémicas, de mercado
u operativas cumplir con el pago de sus obligaciones financieras durante los proximos 12 meses.

= Satisfactoria: La empresa cuenta con una posicion de liquidez que le permite cumplir con holgura el pago de sus obligaciones financieras durante los proximos 12 meses.
Sin embargo, ésta es susceptible de debilitarse ante un escenario de stress severo que afecte las condiciones econémicas, de mercado u operativas.

= Suficiente: La empresa cuenta con una posicion de liquidez que le permite cumplir con el pago de sus obligaciones financieras durante los proximos 12 meses. Sh
embargo, ésta es susceptible de debilitarse ante un escenario de stress moderado que afecte las condiciones econdmicas, de mercado u operativas.

= Ajustada: La empresa cuenta con una posicion de liquidez que le pemite minimamente cumplir con el pago de sus obligaciones financieras durante los proximos 12
meses. Sin embargo, ésta es susceptible de debilitarse ante un pequefio cambio adverso en las condiciones econdmicas, de mercado u operativas.

= Insuficiente: La empresa no cuenta con una posicion de liquidez que le pemita cumplir con el pago de sus obligaciones financieras durante los proximos 12 meses.

MATRIZ DE RIESGO CREDITICIO INDIVIDUAL Y CLASIFICACION FINAL

La matriz presentada en el diagrama entrega las categorias de riesgo indicativas para diferentes combinaciones de perfiles de negocio y financieros. Cabe destacar que
éstas se presentan sélo a modo ilustrativo, sin que la matriz constituya una regla estricta a aplicar.
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EQUIPO DE ANALISIS:
= Arturo Zuleta P. - Analista principal
s Esteban Sénchez C. - Analista secundario
= Claudio Salin G. - Director Senior

La opinién de las entidades clasificadoras no constituye en ningin caso una recomendacion para comprar, vender o mantener un determinado instrumento. El andlisis no es el resultado de una auditoria practicada al
emisor, sino que se basa en informacién publica remitida a la Comisién para el Mercado Financiero, a las bolsas de valores y en aquella que voluntariamente aportd el emisor, no siendo responsabilidad de la clasificadora
la verificacion de la autenticidad de la misma.

La informacién presentada en estos analisis proviene de fuentes consideradas altamente confiables. Sin embargo, dada la posibilidad de error humano o mecénico, Feller Rate no garantiza la exactitud o integridad de la
informacion y, por lo tanto, no se hace responsable de errores u omisiones, como tampoco de las consecuencias asociadas con el empleo de esa informacion. Las clasificaciones de Feller Rate son una apreciacién de la
solvendia de la empresa v de los titulos aue ella emite, considerando la capacidad que ésta tiene para cumplir con sus obliaaciones en los términos v plazos pactados.
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