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BUENOS AIRES (Standard & Poor's) 30 de junio de 2009--Standard & Poor's Ratings Services
asigno6 una clasificacion 'BBB' a la emision por US$ 300 millones de Empresa Nacional del Petroleo
S.A.'s (ENAP). Los bonos, emitidos a tasa fija, tendran vencimiento final en 2019. Esperamos que
el producido de la emisién sea aplicado a cancelar deuda de corto plazo.

La clasificacion ‘BBB’ de ENAP refleja nuestra opinién de que existe una “muy elevada”
probabilidad de que la Republica de Chile (clasificacion en moneda extranjera: A+/Estable/A-1;
clasificacion en moneda local: AA/Estable/A-1+) provea a ENAP apoyo oportuno y suficiente en
caso de problemas financieros.

La calidad crediticia individual de ENAP refleja tanto la fuerte posicién de la compafiia en su
negocio principal — es el Unico refinador de crudo en Chile, como la volatilidad y ciclicidad inherente
de los margenes internacionales de refinacion, los muy débiles indicadores de rentabilidad y
generacion de fondos de la compafiia, y los desafios derivados de expandir su negocio con un flujo
de fondos limitado.

Esperamos que ENAP continde jugando un papel significativo dentro de la politica energética de
Chile. No vemos probable una suba de la clasificacién en este momento. Esto requeriria una
mejora significativa en la calidad crediticia de la compafiia que a su vez requeriria una fuerte
disminucién en el nivel de endeudamiento. Por contrapartida, las clasificaciones podrian sufrir
presiones a la baja en caso de mayores deterioros en la calidad crediticia de ENAP o de que
percibiéramos una menor importancia de la compafia para el gobierno.
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Listado de clasificaciones afectadas:

Empresa Nacional del Petroleo S.A.

Clasificacion Crediticia Corporativa: BBB/Estable/--

Nueva clasificacién asignada:

Bonos por US$300 millones con vencimiento en 2019: BBB
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