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Jun-21 At Negativas  Feller Rate ratificé en “A+" la solvencia y las lineas de bonos de Ripley Chile SA. Las
Oct-20 A+ Negativas perspectivas de la clasificacion son “Negativas”.

La clasificacion “A+" de Ripley Chile responde a un perfil de negocio “Satisfactorio” y una
posicion financiera “Satisfactoria”.

Al cierre del primer trimestre de 2021, Ripley Chile presentd ingresos ajustados por
$ 222.086 millones, con un crecimiento del 45,8% en comparacién a marzo de 2020. Lo
anterior, gracias a la fuerte reactivacion en el segmento de tiendas por departamento a
contar del cuarto trimestre de 2020. Ello, a pesar de las mayores restricciones en sus
operaciones fisicas en comparacién a marzo de 2020 y a una base trimestral debilitada.

Sin embargo, la generacion de Ebitda ajustado fue de -$4.006 millones, cifra afectada por
el menor margen bruto en el segmento retail, debido al incremento de las ventas
digitales y una mayor proporcion de productos de categoria duros, en conjunto con el
efecto de los dividendos del banco. En relacion con esto uUltimo, habitualmente Banco
Ripley paga gran parte de sus dividendos durante el primer trimestre, generando
estacionalidad en los flujos; sin embargo, durante 2021, dicho pago no se realizo.
Posteriormente, a la fecha de los estados financieros la entidad realizd un pago de
dividendos por $9.851 millones, esperandose otro pago de dividendos durante el
segundo semestre del afio. Si se elimina el efecto de los dividendos, se observa una
recuperacion en la generacion de Ebitda no bancario, aunque se mantiene en valores
deficitarios.

A marzo de 2021, la deuda financiera alcanzé los $1.032.150 millones, un 6,6% menor
que igual periodo que 2020. A su vez, al considerar los niveles de caja, la deuda
financiera neta disminuyd un 42,4%, debido al menor nivel de colocaciones bancarias y
los altos niveles de caja que mantiene la entidad para resguardar la operatividad de sus
negocios durante la pandemia.

Los pasivos financieros ajustados (sin considerar el negocio bancario y los efectos de la
IFRS 16) alcanzaron $41.522 millones a marzo de 2021, similar a lo registrado a fines de
2020.

Durante 2020 y marzo de 2021, el leverage financiero neto se mantuvo en las 0,6 veces
debido a los altos niveles de caja, que permitieron compensar el menor capital
patrimonial en comparacion a 2019, dada las pérdidas registradas durante 2020.

El segmento no bancario contindo con un leverage financiero neto negativo, dado los
niveles de caja en comparaciéon a la deuda financiera. En el caso de los negocios
bancarios, su endeudamiento financiero neto disminuyd hasta las 2,1 veces (2,4 veces en
2020).

En términos de indicadores de cobertura ajustados (considerando negocio no bancario y
ajustes citados anteriormente), el ratio de deuda financiera ajustada sobre el Ebitda
ajustado se mantuvo en rangos negativos hasta 2019, debido a que los niveles de caja
no bancaria eran mayores a los pasivos financieros, mientras que el indicador de Ebitda
ajustado sobre gastos financieros ajustados se mantuvo por sobre las 3 veces.

Durante 2020 y marzo de 2021 los indicadores se han visto afectados por los niveles de
generacion de Ebitda deficitaria; no obstante, los niveles de liquidez a nivel corporativo
contindan cubriendo la totalidad de la deuda ajustada (sin considerar el negocio
bancario).
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PERSPECTIVAS: NEGATIVAS

Las perspectivas “Negativas” responden a que los efectos de la pandemia se prolongaron
por un periodo mayor a las estimaciones iniciales, lo que también impactd en los
principales factores econdomicos que influyen en el consumo en la region.

Lo anterior derivd en presiones financieras por sobre los rangos estructurales de la
clasificacion durante 2021, pero por debajo de lo registrado en 2020. Ello se debe, entre
otros factores, a la recuperacion en los niveles de actividad de los Ultimos trimestres en
el segmento retail, lo que evidencia un mejor escenario en comparacion a lo estimado
durante 2020.

ESCENARIO DE ESTABILIZACION: Se podria dar ante la mantencion de la recuperacion de
la demanda observada en los ultimos trimestres, sumado a una estabilizacion de los
niveles de deuda financiera, que se traduzcan en una mejora de los indicadores
crediticios. Ello, no obstante, consideraria presiones en las métricas financieras durante
2021, con ratios por sobre los rangos estructurales de la clasificacion de riesgo.

ESCENARIO DE BAJA: Se podria gatillar en el caso de que los efectos de la pandemia
sobre la actividad de la compafiia se prolongasen por un periodo mayor al considerado
en el escenario base o si la recuperacion de los indicadores financieros se tornase mas
lenta a la estimada. Ademas, se podria dar en el caso de observarse condiciones de
mercado mas adversas o un aumento en los niveles de endeudamiento de forma
estructural.
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