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BUENOS AIRES (Standard & Poor's) 29 de septiembre de 2006—-Standard &
Poor's Ratings Services disminuy® la clasificaciéon en moneda local de la
compaiiia chilena productora de cobre Corporacion Nacional del Cobre de
Chile (Codelco) a ‘A’ desde 'A+'y la removi6 del listado de revision con
implicancias negativas en donde fue colocada el 18 de Julio de 2006.
Asimismo, Standard & Poor's Ratings Services afirmé la clasificacion ‘A’ en
moneda extranjera de Codelco. La perspectiva para ambas clasificaciones es
estable.

“La baja de la clasificacién en moneda local refleja el deterioro del perfil
financiero de la compaiiia debido a su agresivo y creciente nivel de deuda
financiera, como consecuencia de la combinacion de un elevado nivel de
inversiones y de distribucién de dividendos,” sostuvo el analista de Standard
& Poor’s Sergio Fuentes.

Las clasificaciones de Codelco reflejan su fuerte posicionamiento en el
mercado como la mayor compafia integrada productora de cobre del mundo
con amplias reservas de mineral de alta calidad, una estructura de costos
muy competitiva a nivel internacional y el hecho de ser propiedad de la
Republica de Chile (moneda extranjera A/estable/A-1; moneda local
AAlestable/A-1+), asi como también su importancia estratégica para el
gobierno de ese pais.

Estas fortalezas se ven parcialmente contrarrestadas por el caracter ciclico
inherente a la industria, que resulta en precios del cobre y generacion interna
de fondos de la compaiiia volatiles, la falta de diversificacién geogréfica de la
produccion de la compaiiia dada la concentracion de sus operaciones en
Chile, la elevada carga impositiva y de dividendos impuestos por el gobierno
chileno, y la agresiva politica financiera de la compaiia.

La tendencia estable refleja la cercania con la calidad crediticia del gobierno
chileno, debido a que esperamos que este apoye a Codelco si fuera
necesario, dada la importancia estratégica de Codelco para la economia
chilena. La potencial mejora de la clasificacién en moneda extranjera se
encuentra limitada por la calidad crediticia del gobierno chileno, mientras que
para la clasificacion en moneda local depende de una mejora significativa del
perfil financiero de Codelco, lo cual requeriria una politica financiera mas
conservadora. Las clasificaciones de Codelco podrian verse presionadas a la
baja en un escenario no previsto de deterioro significativo de su perfil
financiero y/o la percepcién de que su importancia para el gobierno chileno
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disminuye o en caso de una potencial privatizacion de la compaiiia.
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