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CLASIFICADORA DE RIESGO

Titulos accionarios modifican su clasificacion

Humphreys clasifica las acciones de EDELPA en “Primera Clase Nivel 3"

Santiago, 2 de abril de 2018. Humphreys decidié modificar la clasificacién de las acciones de
Envases del Pacifico S.A. (Edelpa) a “Primera Clase Nivel 3”, manteniendo su tendencia en
“"Estable”.

La modificacion en el rating asignado a los titulos accionarios, desde “Primera Clase Nivel 4" a
“Primera Clase Nivel 3", responde al hecho que la sociedad emisora, dado que sus acciones
presentan una baja presencia bursatil (inferior al 20%), mantiene un contrato para operaciones
de market maker con el objeto de entregar una sefial del precio de mercado del instrumento.

Entre las principales fortalezas de Edelpa, que la clasificacion reconoce, destacan el
posicionamiento de mercado que presenta la sociedad dentro de su segmento objetivo (negocio
de envases flexibles), tanto en Chile como en Latinoamérica, y una cartera de clientes
conformada, principalmente, por empresas de reconocido prestigio y solvencia que, mediante la
prestacion de un servicio competitivo y de calidad, entregan al emisor adecuadas perspectivas
de crecimiento.

Complementariamente, la clasificacion de riesgo se ve favorecida por las inversiones en
tecnologia que ha realizado la administracion -orientadas a mejorar la calidad y el cuidado del
medioambiente- con el objetivo de mejorar sus niveles de eficiencia; en particular aquellas cuya
mayor productividad permitird atender pedidos de menor envergadura, que no eran rentables de
producir en el pasado.

También se consideran positivamente los afios de experiencia que posee en la industria y la
existencia de una oferta de productos que se adapta a las necesidades de sus clientes, con
potencial de crecimiento, especialmente, en el segmento de alimentos.

Desde otra perspectiva, dentro de los elementos que restringen la clasificacién se considera el
nivel de competencia al interior de la industria, que ha presionado a una baja en los margenes y
rentabilidad consolidada del negocio.

Adicionalmente, la categoria asignada incorpora la exposicién de las exportaciones de Edelpa,
tanto por la volatilidad del tipo de cambio como por el hecho de orientarse a paises cuya
clasificacién de riesgo es inferior a la de Chile. También se considera como riesgo la
concentracion por cliente que presentan las ventas de la compaiiia y las posibles implicancias en
los resultados de la eventual pérdida de un grupo reducido de contratos. Otros factores
considerados son los posibles cambios en la regulacion ambiental, el riesgo de obsolescencia
tecnoldgica y la exposicidn a la variabilidad de los precios de los insumos.

Edelpa participa en la industria de envases flexibles, proveyendo soluciones de packaging a las
principales compafiias multinacionales de consumo masivo de Chile y Latinoamérica. Durante
2016 tuvo un volumen de ventas cercano a las 10.000 toneladas brutas y una participacion
estimada en alrededor de un 30% del mercado local de envases flexibles. En el ejercicio de
enero - septiembre 2017 la empresa generd ingresos por alrededor de US$ 59,4 millones y un
EBITDA cercano a los US$ 7,3 millones. Sus pasivos financieros al 30 de septiembre ascendian a
US$ 23,8 millones.
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