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Nov-23 AA Estables

Feller Rate ratificd en "AA”" la clasificacion de la solvencia y la linea de bonos de Aguas
Nov-22 AA Estables Magallanes S.A. (Aguas Magallanes). Las perspectivas de la clasificacion son “Estables”.

La clasificacion “"AA” asignada a la solvencia y lineas de bonos de Aguas Magallanes S.A.
(Aguas Magallanes) refleja un perfil de negocios calificado en “Fuerte” y una posicion
financiera calificada en "Satisfactoria”.

Adicionalmente, considera la constitucion de Aguas Nuevas S.A., Aguas del Altiplano S.A.
y Aguas Araucania S.A. (ambas "AA/Estables") como fiadoras y codeudoras solidarias de
las obligaciones de sus lineas de bonos.

La clasificacion incorpora, asimismo, el descalce del vencimiento de los bonos vy el
término de la concesion, lo que se mitiga, en parte, por la presencia de una cuenta por
cobrar a ECONSSA Chile (Empresa Concesionaria de Servicios Sanitarios S.A.), asociada al
valor residual de la inversion en infraestructura.

Aguas Magallanes entrega servicios de agua potable, alcantarillado y tratamiento de
aguas servidas (TAS) en la XIl Region, a través de las concesiones sanitarias de ECONSSA
Chile, donde posee la concesion de plazo finito sobre su zona de operacion hasta
septiembre del afio 2034.

A junio de 2023, la sociedad mostro crecimiento en sus ingresos, alcanzando los $11.657
millones, con una variacion positiva de 15,4% anual, asociada principalmente a mayores
tarifas en el servicio de agua potable y aguas servidas.

En linea con lo anterior, la generacién de Ebitda, a igual periodo, mostré un aumento de
4,7%, hasta alcanzar los $5.488 millones. Asi, el margen Ebitda exhibido por la compafifa
fue de 47,1% al segundo semestre de 2023, bajo el 51,9% del mismo periodo de 2022.

Al 30 de junio de 2023, el stock de deuda financiera alcanzé $56.706 millones,
registrando un aumento de 30,4% respecto del cierre de 2022.

El mayor nivel de endeudamiento, acompafiado de un incremento menor en el nivel de
Ebitda, generd que el indicador de deuda financiera neta sobre Ebitda se posicionara en
las 4,4 veces al segundo semestre de 2023, por sobre lo alcanzado al cierre de 2022,
donde lleg¢ a las 3,3 veces. En tanto, el indicador de Ebitda sobre gastos financieros fue
de 6,4 veces al cierre de junio 2023, levemente mayor a las 6,2 veces exhibidas en
diciembre 2022.

Por su parte, el endeudamiento financiero neto alcanzo, a junio de 2023, un valor de 1,4
vez, cifra superior a la 1,0 vez registrada al cierre de 2022,

La capacidad de pago de la compafifa, medida a través del indicador de flujo de caja neto
operacional (FCNOA) sobre deuda financiera, mostrd una leve baja desde 21,6% al cierre
de 2022 hasta el 20,5% a junio de 2023.

A junio de 2023, la liquidez de la compafiia estad clasificada en “Satisfactoria”. Esto, en
consideracion a un nivel de caja y equivalentes por $4.535 millones y una generacion de
flujos operacionales (FCNOA) que, en términos anuales, alcanzaba los $11.637 millones.
En contrapartida, la posicion de liquidez de la compafifa se encuentra moderada, en
atencion al reparto de dividendos hacia sus accionistas, que normalmente ascienden al
100% de las utilidades del ejercicio.
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ESCENARIO BASE: Feller Rate espera que la sociedad mantenga indicadores crediticios
en linea con la industria en que participa. En particular, estima que la compafiia
conservara, de manera estructural, un indicador de deuda financiera neta sobre Ebitda
en torno a las 4,0 veces.

ESCENARIO DE BAJA: Se considera poco probable. No obstante, se podria gatillar en caso
de mostrar politicas financieras mas agresivas, con indicadores estructuralmente mas

deteriorados.
ESCENARIO DE ALZA: Se estima poco probable.
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