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Santiago, Chile — 25 de octubre de 2007. Feller Rate clasific6 en “A” la linea de bonos n°® 512 inscrita por
Empresas La Polar S.A. Las perspectivas de clasificacién son “Estables”.

La clasificacion asignada obedece a la favorable posicion competitiva y adecuada situacion financiera de la
empresa, reflejada esta Ultima en el sostenido aumento en el nivel de margenes y rentabilidades. Asimismo,
considera, la alta competitividad de la industria en que participa y la sensibilidad del sector comercio al ciclo
econdmico.

Las principales actividades de Empresas La Polar S.A. son el negocio comercial, que actualmente desarrolla
a través de la cadena de 32 tiendas “La Polar”, y el negocio financiero, otorgando créditos a sus clientes. Al
igual que el resto de la industria, Empresas La Polar se caracteriza por la importancia de su negocio
financiero, tanto como elemento generador de ventas como por la rentabilidad propia del crédito. Sin
embargo, este Ultimo involucra una exposicion adicional a la evolucién de la actividad economica, tanto por
las fluctuaciones en el costo del crédito como en su recuperabilidad.

A principios de 1999, el fondo de inversion Southern Cross tomé el control de Empresas La Polar;
posteriormente efectud diversas ventas de acciones de la empresa, dejando la propiedad en octubre de
2006. Pese a ello, tanto la administracion como la conformacion del directorio se han mantenido
practicamente inalteradas. La estabilidad mostrada por la estructura de administracién ha favorecido una
estrategia de negocios coherente y de lineamientos estables en el tiempo.

La situacion financiera de la empresa se caracteriza por favorables indicadores de margenes y
rentabilidades, en conjunto con un aumento en el nivel de endeudamiento respecto a la generacién de
Ebitda registrado a partir de 2004. Entre esa fecha y junio de 2007, la relacion deuda financiera sobre Ebitda
paso de 1,7 veces a 2,9 veces. Los mayores niveles de endeudamiento estan asociados al mayor nivel de
pasivos requeridos para financiar su plan de expansion y el fuerte crecimiento que ha registrado la cartera de
créditos. En abril de 2007, la compafiia realizé un aumento de su base patrimonial por US$ 70 millones, que
le permitié recuperar su nivel de endeudamiento total a 1,2 veces el patrimonio.

PERSPECTIVAS

Las perspectivas de la clasificacién son “Estables”, debido a su favorable capacidad de gestion y a una
mejora en la flexibilidad financiera producto del aumento de capital. Tras éste, la empresa obtuvo
importantes recursos, que le permitiran financiar parte de su plan de inversiones para el periodo 2007-2009.
Producto de requerimientos de mayor capital de trabajo y el plan de inversiones, la compafiia incrementara
su nivel de endeudamiento en los préximos periodos. Al respecto, la compaiiia realizé la emisién de una
linea de bonos por UF 7 millones, cuyos fondos se destinaran a financiar el plan de expansiéon y a
reestructurar pasivos. Esta estructura contempla que la empresa inicialmente mantendra elevados saldos de
caja, que paulatinamente seran utilizados en el financiamiento del plan de inversion del afio 2008 y en
refinanciar deudas.

Feller Rate espera que la empresa mantenga politicas financieras relativamente conservadoras y una
adecuada calidad de la cartera de créditos, con un nivel de deuda financiera neta de caja sobre la
generacion de Ebitda inferior a 3,5 veces.

El perfil de negocios de la compafiia podria presentar cambios dados sus planes de expansion hacia otros
mercados dentro de la regién. Si bien esto le otorga importantes oportunidades de crecimiento, podria
incrementar la participacion relativa de paises mas riesgosos. De concretarse la expansion internacional, se
evaluara su importancia relativa, la estructura de financiamiento y su efecto en las clasificaciones de riesgo.

Las clasificaciones de riesgo de Feller Rate no constituyen, en ningn 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.




