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FELLER RATE RATIFICA EN "AA-" LAS CLASIFICACIONES DE D&S.
PERSPECTIVAS “ESTABLES”.
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Santiago, Chile — 26 de octubre de 2006. Feller Rate ratificé en "AA-" las clasificaciones de la solvencia y
de los bonos de Distribucién y Servicio D&S S.A. Asimismo, mantuvo en "AA-/Nivel 1+" y "Primera Clase
Nivel 2" las clasificaciones de las lineas de efectos de comercio y acciones, respectivamente. Las
perspectivas de la clasificacion son “Estables”.

Las clasificaciones responden a la sélida posicion de mercado y adecuada situacién financiera de D&S.
Consideran, asimismo, la fuerte y creciente competencia que existe en la industria y la sensibilidad a los niveles
de actividad econémica del sector retail.

D&S es propietaria y opera los formatos de supermercados Lider, Lider Vecino y Lider Express, cada uno
posicionado en diferentes segmentos. Complementariamente, participa en otras areas de negocio, como
inversiones inmobiliarias y el otorgamiento de crédito a sus clientes a través de la Tarjeta Presto. En términos de
ingresos, el area retail —que incluye las ventas de supermercados y farmacias— es la mas importante,
representando un 94% del total de ingresos a junio de 2006. La compafia es la principal cadena de
supermercados en Chile, con una participacion de mercado de 34,4% a diciembre de 2005.

La industria de supermercados es altamente competitiva, con una tendencia a la baja en los margenes de venta.
Actualmente el sector se encuentra en etapa de consolidacién en torno a grandes cadenas de distribucién.

En los ultimos periodos, la compafiia registra una importante variabilidad en su desempefio operacional y en sus
margenes. En efecto, los resultados del afio 2004 se vieron afectados significativamente por la implementacion de
la estrategia “precios bajos siempre”; en tanto, en el afio 2005, ajustes en la estrategia en conjunto con un
escenario favorable para el consumo se reflejaron en mayores margenes sobre ventas. Durante el primer
semestre de 2006, la caida del margen operacional esta asociada a mayores gastos y a una disminucion de las
ventas en locales equivalentes. Esto Ultimo evidencia la mayor presion competitiva que enfrenta la empresa.

Los indicadores de solvencia, que habian registrado una mejora en 2005, se vieron deteriorados a junio de
2006 como consecuencia de la caida en la generacion de Ebitda, sumado a un mayor nivel de pasivos
financieros. No obstante, aln se consideran acordes con la clasificacién asignada. Asi, la relacion deuda
financiera sobre Ebitda pas6 de 2,59 veces en 2005 a 3,15 veces en junio de 2006.

PERSPECTIVAS

Las perspectivas “Estables” se asignaron en consideracién a la favorable posicién competitiva y adecuada
flexibilidad financiera de la empresa. Asimismo, incorporan la expectativa de que la compafia estabilizara su
capacidad de generacion de flujos en los préximos periodos.

Si bien su plan de inversiones se financiara principalmente con flujos de caja, el crecimiento de la cartera de
colocaciones requerira el financiamiento de elevados montos de capital de trabajo. Esta potencial presion sobre el
flujo de caja dificulta que el nivel de endeudamiento pueda disminuir en los proximos periodos.

Las clasificaciones de riesgo de Feller Rate no constituyen, en ningln caso, una recomendacién para comprar, vender o mantener un determinado instrumento. El andlisis
no es el resultado de una auditoria practicada al emisor, sino que se basa en informacion pablica remitida a la Superintendencia de Valores y Seguros y en aquella que
voluntariamente aport6 el emisor, no siendo responsabilidad de la clasificadora la verificacion de la autenticidad de la misma.




