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Clasificacion de solvencia se mantuvo en “Categoria A”

Por mayor presencia bursatil, Humphreys elevo clasificacion de acciones de
Edelpa a “Primera clase Nivel 3”

Santiago, 9 de enero de 2012. Humphreys decidié subir la clasificacion de acciones de Envases
del Pacifico S.A. (Edelpa) desde “Primera Clase Nivel 4” a “Primera Clase Nivel 3”, a la vez
que mantuvo en “Categoria A” su clasificacion de solvencia. La perspectiva de ambas
clasificaciones se califica “Estable”.

La mejor clasificacion de las acciones de la empresa se debe al aumento a 27,7% de la presencia
bursétil promedio durante el periodo comprendido entre noviembre de 2010 y octubre de 2011.
Dicha acciéon mantuvo un promedio de 19,7% de presencia durante igual periodo del afio
anterior. Complementariamente, la clasificacion de las acciones de Edelpa esta sustentada en la
solvencia asignada a la compaiiia.

La clasificacion de solvencia de Edelpa se basa en el fuerte posicionamiento de mercado que
presenta la sociedad dentro de su segmento objetivo (negocio de envases flexibles), tanto a
nivel local como en el resto de Latinoamérica, como en el mantenimiento de una cartera de
clientes conformada, en su mayoria, por empresas de reconocido prestigio y solvencia que,
mediante la prestaciéon 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 administracién, orientadas a mejorar la calidad y cuidado del
medio ambiente, con el fin de mejorar sus niveles de competitividad y eficiencia. También se
evalla positivamente la vasta experiencia de Edelpa en la industria y la existencia de una
cartera de productos que se adapta a las necesidades de sus clientes. Ademas, hay que
considerar que la compariia presenta un bajo endeudamiento relativo en relaciéon con su
generacion de flujos (este ultimo factor medido en términos del EBITDA anual), relacién que
alcanz6 a 0,48 veces a diciembre de 2010 y a 0,52 veces al afio moévil terminado a septiembre
de 2011.

Entretanto, dentro de los elementos que restringen la categoria se encuentra el nivel de
competencia existente al interior del rubro, tanto actual como potencial, situacién que presiona a
la baja los margenes y la rentabilidad del negocio. Ademas, se considera la concentracion de la
cartera de clientes en empresas del sector alimenticio, lo que torna vulnerable los ingresos ante
la pérdida de unos pocos de ellos. También se contempla el riesgo de las exportaciones, ya que
un tercio de las ventas se realiza a otros paises, principalmente México, Costa Rica y Colombia,
los cuales presentan mayor riesgo de clasificacion que Chile (AA-). No obstante, se reconoce que
la mayor parte de ellos alcanza el grado de inversion. Otro factor considerado en el proceso de
evaluacion son los efectos derivdados de cambios tecnoldgicos y/o de la legislacion ambiental.
Finalmente, se observa que el costo de los insumos utilizados por la empresa estan expuestos
fuertes oscilaciones, lo cuales no se podrian traspasar a precios durante periodos de contraccion
econoémica.

En la actualidad, la empresa tiene en proyecto la construccion de una nueva planta
manufacturera de envases flexibles, que complemente a la actual, proyecto que contempla una
inversion de US$ 30 millones, con el fin de anticiparse a una mayor demanda futura.



Durante 2010 la empresa generd ingresos por aproximadamente US$ 103 millones y un EBITDA
cercano a los US$ 22,6 millones. Entre enero y septiembre de 2011 acumulaba ingresos por
cerca de US$ 72,5 millones y un EBITDA de US$ 14,4 millones, mientras que los pasivos
financieros alcanzaban los US$ 9,9 millones al 30 de septiembre de 2011.

Edelpa es una empresa del sector industrial que participa en la categoria de envases flexibles,
proveyendo de soluciones de packaging a importantes compafiias nacionales y multinacionales
de consumo masivo, de Chile y América Latina. Con un volumen de produccidon cercano a las
14.400 toneladas en 2010, cuenta con una participacion del 33% en el mercado local de envases
flexibles. La empresa es controlada por el grupo Said, el cual cuenta con inversiones en los
sectores financiero, salud, inmobiliario y bebidas, entre otros.

Para mayores antecedentes, ver el respectivo informe de clasificacion en www.humphreys.cl.
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