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FELLER RATE SUBE LA CLASIFICACION DE LA SOLVENCIA'Y
polveneia LINEA DE BONOS DE SMU S.A. HASTA "AA-". LAS

Aug-23 A tstables  pERSPECTIVAS SON "ESTABLES".
Apr-23 A+ Positivas

Linea Bonos 1098, 649, 650, 668, 964, 965 - AF, 1 SEPTEMBER 2023 - SANTIAGO, CHILE
AG, AJ, AK, AL, AM, AN, AO, B, D, Linea, T, W

Feller Rate subid de "A+" a "AA-" la clasificacion de la solvencia y las lineas de bonos de

Aug-23 AA- Estables SMU S.A. Las perspectivas de la clasificacion se modificaron a “Estables”.

Apr-23 At Positivas El alza de la clasificacion responde al continuo fortalecimiento en su posicién financiera
Linea Bonos 964 - AP durante los Jdltimos afios, con mejoras estructurales en los indicadores de
Aug-23 AA- Estables endeudamiento, coberturas y margenes en comparacion a los rangos historicos,

sumado a la resiliencia que ha evidenciado, a pesar de las mayores presiones ante una
caida en los niveles de consumo a nivel nacional. Ello, considera el fortalecimiento en su
generacion de flujos operacionales (FCNOA) y menores presiones de endeudamiento
asociado a mejoras de capital de trabajo para financiar su plan de inversiones, lo que le
ha permitido mantener una relevante capacidad de pago (FCNOA/deuda financiera
ajustada).

A su vez, la clasificacion refleja la diversificacion de las operaciones de la entidad, a través
de su estrategia multiformato que permite, en parte, compensar bajas en algunos
segmentos en donde participa. Adicionalmente, incorpora su estrategia, que contempla
la adaptabilidad de su mix de productos a las necesidades del cliente, una gestion
adecuada de la cadena de suministros y fortalecimiento de marca, entre otros factores,
que permitirian una mayor flexibilidad ante los escenarios econémicos esperados para
los préximos periodos.

Con todo lo anterior, la clasificacion asignada responde a un perfil de negocios
“Satisfactorio” y una posicion financiera “Satisfactoria”.

SMU participa en la industria nacional de supermercados a través de distintos canales
de venta: supermercados (Unimarc), mayoristas (Mayorista 10, Alvi y Super 10), y e
grocery. La entidad cuenta ademas con participacion en la industria de supermercados
en PerU, a través de las marcas Mayorsa y Maxi Ahorro.

Al primer semestre del afio, los ingresos de SMU evidenciaron un incremento del 5,4%
con respecto a igual periodo de 2022 alcanzando los $ 1,4 billones, producto de una
mayor actividad de ventas, tanto por tiendas nuevas (10 aperturas en los ultimos 12
meses) como por un alza en los locales equivalentes (SSS), que permitio registrar un
avance del 3,8% en el caso de supermercados bajo el formato Unimarc, un 7,8% en los
mayoristas a nivel nacional y un 6,0% en las actividades en Peru.

Los costos de ventas durante los primeros seis meses del afio presentaron un aumento
del 3,5%, mientras que los gastos de administracion y venta (incorporando la
depreciacion) mas los gastos de distribucion se incrementaron un 13,0% con respecto a
junio de 2022, producto, entre otros factores, a los efectos inflacionarios, aumento en el
salario minimo promedio, costos asociados a la apertura de tiendas y mayores tarifas en
servicios de seguridad. Lo anterior, en parte se ve compensado ante la estrategia de
optimizacion de gastos que se encuentra ejecutando la entidad.

A junio de 2023, la generacion de Ebitda ajustado (descontando los efectos de los
contratos de arrendamiento de locales) alcanzo los $ 84.652 millones, registrando una
calda del 1,8% en comparacion a igual periodo del afio anterior. Como consecuencia de
lo anterior, el margen Ebitda ajustado de SMU disminuyd hasta el 6,0% (6,4% en junio de
2022), pero se mantiene por sobre los rangos historicos.

La deuda financiera se situo, a igual periodo, en $ 1 billon, cifra un 3,6% menor que lo
presentado a junio de 2022, mientras que al considerar los pasivos financieros ajustados
(descontando pasivos por arrendamiento) dicho monto se sitda en los $ 517.044
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millones, registrando una caida del 8,5% entre el mismo periodo.

A contar de 2016 la base patrimonial ha mantenido una tendencia creciente pasando
desde los $ 350.008 millones hasta los $ 787.827 millones a junio de 2023, permitiendo
compensar los efectos con respecto a la deuda financiera ajustada de la entidad,
implicando que el leverage financiero ajustado (descontando los pasivos por
arrendamiento) se mantuviera en las 0,7 veces en los Ultimos afios (0,9 veces en 2020).

El fortalecimiento en la generacion de Ebitda ajustado evidenciado en los Ultimos
periodos, sumado a una baja en los niveles de deuda financiera ajustado de la entidad
han permitido evidenciar un mejoramiento en los indicadores de cobertura en
comparacion a los rangos historicos.

Asf, a junio de 2023 el ratio de pasivos financieros neto ajustado sobre Ebitda ajustado
disminuyd hasta las 2,3 veces (2,6 veces en junio de 2022), mientras que la cobertura de
Ebitda sobre gastos financieros ajustados (descontando efecto de arrendamiento IFRS
16) evidencid una disminucion hasta las 8,6 veces (9,2 veces en junio de 2022), ante los
mayores costos financieros durante el periodo.

PERSPECTIVAS: ESTABLES

ESCENARIO BASE: Considera que la diversificacion de las operaciones de la entidad
permitiria compensar bajas en algunos segmentos en donde participa en ciertos
periodos. Adicionalmente, incorpora su estrategia, que contempla la adaptabilidad de su
mezcla de productos a las necesidades del cliente, un manejo adecuado de la cadena de
suministros y fortalecimiento de marca, entre otros factores, que permitirian una mayor
flexibilidad ante los escenarios economicos esperados para los proximos periodos.

A su vez, considera que la compafila mantendra una adecuada politica de
endeudamiento para financiar su plan estratégico en curso, manteniendo, de forma
estructural, un endeudamiento e indicadores de cobertura acordes con los rangos para
su actual clasificacion.

ESCENARIO DE BAJA: Se podria dar de observarse un mayor deterioro sobre la actividad
economica nacional en comparacion a lo considerado en el escenario base, de forma
que se gatillen presiones estructurales en la compafiia y/o ante politicas financieras mas
agresivas, que fuercen los indicadores crediticios de la compafifa hacia valores por fuera
de los rangos esperados.

ESCENARIO DE ALZA: Se estima poco probable.
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