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FELLER RATE RATIFICA EN “A+” LAS CLASIFICACIONES DE LA SOLVENCIA Y
LOS BONOS DE RIPLEY CORP Y MANTIENE EN “PRIMERA CLASE NIVEL 2" LA DE
SUS ACCIONES. PERSPECTIVAS “ESTABLES”.
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Santiago, Chile — 22 de septiembre de 2008. Feller Rate ratifico en “A+" las clasificaciones de los bonos y
de la solvencia de Ripley Corp S.A. y mantuvo en “Primera Clase Nivel 2" la de sus acciones. Las
perspectivas de la clasificacion son “Estables”.

La clasificacion responde a la importante posicién competitiva de Ripley Corp dentro del sector de tiendas
por departamento en Chile y Pera, con un importante reconocimiento de marca, amplia cobertura geografica
y cartera de clientes. Considera, asimismo, la sensibilidad de sus negocios a los ciclos economicos, la alta
competencia del sector retail y el mayor riesgo proveniente de sus operaciones en Peru.

Actualmente, las operaciones en Chile y Peri comprenden 50 tiendas por departamento, la participacién en
la propiedad de 7 centros comerciales y servicios financieros, a través del otorgamiento de créditos con la
Tarjeta Ripley y con Banco Ripley en Chile y Perd. A diciembre de 2007, las operaciones en Per(
representaron un 21% del Ebitda (proforma) y de las ventas consolidadas.

Para financiar sus inversiones en ambos paises, la empresa ha utilizado deuda financiera, en conjunto con
aumentos de capital en 2005 y 2007 por US$ 278 millones y US$ 151 millones, respectivamente.

En los dltimos dos afios, las ventas retail de la empresa en Chile presentan moderados crecimientos, con
negativos resultados en ventas en locales equivalentes. Los mayores niveles de inflacién registrados en
2008 y ajustes en su estrategia comercial incidieron en una importante caida en las ventas en locales
equivalentes. En Per(, las ventas muestran un comportamiento positivo.

Para aumentar la competitividad de la tarjeta de crédito, en el afio 2007 la empresa eliminé las comisiones
por compras en tiendas en Chile, lo que implicé que los ingresos financieros crecieran menos que la cartera.
Esta medida se tradujo en un menor reconocimiento de resultados en el afio, con un impacto menor en la
generacion de caja. Esto, en conjunto con un mayor crecimiento relativo de los gastos (por la apertura de 5
tiendas y por alzas en gastos en provisiones de la cartera de créditos), afectd la generacién de Ebitda. Asi, la
empresa registra un debilitamiento de sus indicadores financieros, con un nivel de deuda financiera respecto
de la generacién de Ebitda que pasé6 de 2,6 veces (proforma) en 2006 a 4,4 veces (proforma) en diciembre
de 2007. En el primer semestre de 2008, destaca la tendencia de recuperacién del nivel de margenes,
reflejando los efectos del plan de rentabilizacion de las operaciones que esta efectuando la empresa.

PERSPECTIVAS

Las perspectivas de la clasificacion son “Estables” sobre la base de su favorable posicion de mercado y la
tendencia de recuperacién de su capacidad de generacion de flujos.

En los proximos periodos se espera que los indicadores financieros de la empresa tiendan a fortalecerse a
niveles mas acordes con su clasificacién, producto de la recuperacion de la capacidad interna de generacién
de fondos, con una disminucion de su endeudamiento respecto de la generacién de Ebitda.

El desarrollo de inversiones en Chile, Pert y México podria implicar mayores necesidades de financiamiento.
En este escenario, Feller Rate espera que la compafiia mantenga un buen control sobre la calidad de su
cartera de créditos, moderadas politicas de inversion y de adquisicion de activos, y que utilice estructuras
financieras que mantengan sus indicadores de coberturas en niveles adecuados.

La empresa busca aumentar la rentabilidad a través de una estrategia de crecimientos selectivos de su area
de ventas en Chile, potenciando su posicion en créditos de consumo y aprovechando una alianza con Mall
Plaza para incorporar tiendas en centros comerciales.

Las clasificaciones de riesgo de Feller Rate no constituyen, en ningn caso, una recomendacion 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 ptblica 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.




