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FELLER RATE MANTIENE LAS CLASIFICACIONES DE WATTS
Y MANTIENE SUS PERSPECTIVAS EN “"ESTABLES".

11 NOVEMBER 2024 - SANTIAGO, CHILE

Feller Rate ratificd en "A+" las clasificaciones asignadas a la solvencia y las lineas de
bonos de Watt's S.A. (ex Diwatt's). Las perspectivas de la clasificacion son “Estables”.

La clasificacion "A+" asignada a la solvencia y lineas de bonos de Watt's refleja un perfil
de negocios “Satisfactorio” y una posicion financiera “Satisfactoria”.

Por su parte, la clasificacion en “Primera Clase Nivel 2" de las acciones refleja la
combinacion entre su posicion de solvencia y factores tales como la liquidez de los
titulos, aspectos de gobiernos corporativos, de transparencia y de disponibilidad de
informacion del emisor.

Diwatts's fue constituida en 2006 bajo el nombre de Danone Chile Limitada y adquirida
por Watt's SAA. en septiembre de 2016, modificando su razon social a Diwatt's S.A. en
febrero de 2017. La empresa tenia como objeto la comercializacion de los productos
alimenticios fabricados por su matriz.

El 31 de octubre de 2023 se materializd la fusion entre Watt's y Diwatt's, siendo esta
ultima la empresa absorbente, pero manteniendo el nombre de la sociedad absorbida.

Watt's se especializa en la produccion y comercializacion de una amplia gama de
productos alimenticios en los segmentos de Abarrotes, Refrigerados y Congelados, a
través de importantes marcas de altos niveles de recordacion y amplios canales de
distribucion. Ademas, participa en el negocio Vitivinicola por medio de Vifia Santa
Carolina S.A.

Los resultados de la compafifa estan expuestos a los costos de la materia prima, debido
a su naturaleza de commodities donde alzas en los precios pueden ser parcialmente
compensadas por la capacidad de traspaso hacia precios finales y por las estrategias de
mitigacion aplicadas por la compafifa. Durante 2021 y 2022 se vio un fuerte incremento
en los precios de los insumos y en los costos logisticos, generando que la empresa
incurriera en mayores requerimientos de capital, lo que afectd el endeudamiento. En
2023, tanto los costos logisticos como de insumos presentaron una tendencia a la baja,
permitiendo una liberacion de capital de trabajo, o que se tradujo en menores niveles
de deuda.

A diciembre de 2023, los ingresos consolidados de la compafiia alcanzaron los $596.818
millones, registrando una disminucion anual del 1,1%. Esto, explicado principalmente por
la caida de un 24,7% del segmento vitivinicola, que no alcanzé a ser compensada por el
alza en el segmento de alimentos (1,5%).

A la misma fecha, el Ebitda alcanz6 $50.315 millones, registrando un aumento del 19,2%
respecto del cierre del afio anterior. Esto, por los menores costos de materias primas
asociados al segmento de alimentos y por las ventas con menor margen del segmento
vitivinicola. Asi, a igual periodo, el margen Ebitda de Watt's alcanz¢ el 8,4% (7,0% en
2022).

A junio de 2024, el stock de deuda financiera alcanzaba los $207.349 millones, lo que
incorpora pasivos por arrendamiento a partir de la implementacion de la IFRS 16. Sin
considerar dicho efecto, la deuda financiera ajustada alcanzaba los $198.369 millones,
disminuyendo levemente respecto de junio de 2023. La deuda ajustada estaba
distribuida mayoritariamente en bonos corporativos (67,1%) y deuda bancaria (22,3%), la
cual incluye las operaciones de factoring utilizadas para financiar capital de trabajo.

El promedio del indicador deuda financiera ajustada sobre ebitda ajustada desde el
periodo del 2015 a 2021 ha promediado 3,0 veces, sin embargo, en el afio 2022 la
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compafia experimentd presiones tanto en el Ebitda como aumentos en la deuda
financiera, por lo que este indicador aumentd a 4,7 veces. A junio de 2024, este
indicador se redujo a 4,0 veces.

A junio de 2024, la compafila contaba con una posicion de liquidez calificada en
“Satisfactoria”. Esto, en consideracion a un nivel de caja y equivalentes por $6.039
millones y una generacion de flujos operacionales (FCNOA) que, considerando 12 meses,
alcanzaba los $69.369 millones. En contrapartida, considera vencimientos financieros en
el corto plazo por cerca de $30.536 millones, donde gran parte corresponde a factoring y
créditos bancarios utilizados para financiar capital de trabajo. Ademas, incorpora el buen
acceso al mercado financiero con que cuenta la compafiia, la disponibilidad de lineas de
crédito y un plan estratégico enfocado en la generacion de eficiencias y sostenibilidad,
que no implicaria importantes incrementos en los niveles de inversion.

PERSPECTIVAS: ESTABLES

ESCENARIO BASE: Incorpora las mejoras que ha tenido Watts en el afio 2023 y el primer
semestre de 2024, junto con un plan de inversiones enfocado en la eficiencia,
manteniendo una satisfactoria posicion de liquidez. Por otra parte, se considera un
escenario de incertidumbre actual respecto a la evolucion de los precios de las materias
primas. Feller Rate espera que la empresa comience a ver un incremento de sus flujos
que le permita pagar parte de su deuda y, de esta forma, volver a un indicador de deuda
financiera neta sobre Ebitda en torno a las 3,5 veces.

ESCENARIO DE ALZA: Se considera poco probable en el corto plazo ante el deterioro de
los indicadores de cobertura crediticia de los ultimos periodos. No obstante, se podria
generar ante la mantencion, de forma estructural, de margenes y capacidad de
generacion de la operacion estables, en conjunto con adecuados niveles de deuda
financiera, reflejandose en un indicador de deuda financiera neta sobre Ebitda por
debajo de las 2,8 veces, junto con menores presiones de capital de trabajo adicional.

ESCENARIO DE BAJA: Este se gatillarla como consecuencia de un debilitamiento
prolongado de sus indices crediticios, ante condiciones de mercado mas complejas o
mayor agresividad en el plan de inversiones, que no permitan el retorno al escenario
base sefialado en los tiempos esperados por Feller Rate.
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