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Santiago, Chile — 19 de noviembre de 2008. Las clasificaciones de la solvencia y los bonos de Vifia San
Pedro S.A. (VSP) fueron ratificadas en “A+”, y sus acciones en “Primera Clase Nivel 2”". Las perspectivas de
la clasificacién son “Estables”.

Las clasificaciones de Vifia San Pedro reflejan su buena posicion de mercado, con marcas reconocidas y
una destacada participacion, tanto en las ventas locales como de exportacion. Consideran, asimismo, el
respaldo de CCU, su controlador. La empresa cuenta, ademas, con un perfil financiero favorecido por una
estructura de deuda preferentemente de largo plazo y a tasa fija, bajos requerimientos de inversién en
activos fijos y un buen acceso a los mercados financieros.

En contrapartida, las clasificaciones incorporan los riesgos propios de la industria, sujeta a un entorno
altamente competitivo, a las variaciones en el costo de la uva y una alta exposicién al riesgo cambiario.

A septiembre de 2008, los ingresos consolidados alcanzaron a $65,8 mil millones, registrando una caida de
8,4% en comparacién con igual periodo de 2007. Esta declinacidon obedece principalmente al menor tipo de
cambio promedio del periodo (-8,7%), en un escenario de menores retornos por exportaciones medidos en
délares (-1,9%), parcialmente compensado por mayores ventas en el mercado local (+12,8%).

En términos de margenes, después de la recuperacién observada en 2007, asociada los menores costos de
la uva, la mantencién de un escenario de costos favorable durante el 2008 ha permitido compensar el efecto
de los menores retornos por exportaciones y el menor nivel de tipo de cambio promedio; lo que, unido a
mejores precios promedio en el mercado doméstico, se reflejé en una leve mejora en el margen Ebitda, que
alcanzo 14,8% en septiembre de 2008, desde 14,4% en igual periodo de 2007.

La companiia realizé durante el segundo trimestre de 2007 un aumento de capital por $10.800 millones. Los
fondos recaudados fueron destinados principalmente al pago de pasivos financieros de corto plazo,
permitiendo a la entidad fortalecer su posicién financiera y lograr una mayor flexibilidad. En consecuencia, el
leverage financiero disminuy6 desde 0,40 veces en 2006 a 0,28 veces a diciembre de 2007, nivel en que se
ha mantenido estable.

En noviembre de 2008, CCU, en conjunto con su filial VSP, suscribié con Compafiia Chilena de Fésforos
S.A. y su filial (100%) Vifia Tarapaca (VT) un Acuerdo de Fusion entre VSP y VT. A la fecha, se encuentra
pendiente la aprobacién de la transaccion por parte de las juntas de accionistas de VSP y VT. VT mantiene
el tercer lugar en el mercado de vinos finos en Chile y el cuarto lugar entre las exportaciones de vino
embotellado.

De concretarse la operacion, la compafiia fusionada se consolidaria como el segundo grupo vitivinicola de
Chile. Feller Rate estima que las eventuales sinergias resultantes, derivadas de los ahorros de costos por la
racionalizacion de operaciones y un mix de ventas mas amplio y con mayor participacion de productos de
mayor valor agregado, permitirian fortalecer la posicion de negocios de la entidad, tanto en el mercado
doméstico como en el exterior, lo que se traduciria en un perfil mas sélido para la actual categoria de riesgo.

De concretarse la fusibn anunciada, Feller Rate espera observar un incremento de los ingresos y de la
capacidad generadora de flujos de la compafiia. Sin embargo, la entidad fusionada debera enfrentar, al igual
que el resto de la industria, un escenario complejo, donde a la mantencién de un mercado doméstico plano
se sumaria el potencial efecto sobre las exportaciones de la desaceleracion econémica en los principales
mercados externos.

Se estima, no obstante, que el impacto de las presiones sobre la demanda global podria ser, en parte,
compensado por una eventual migracién de los consumidores hacia vinos de menores precios (varietales),
segmento que representa mas de las tres cuartas partes de las exportaciones de VSP, y por las esperadas
menores presiones competitivas en la industria global, ligadas a las menores cosechas de este afio en
Australia —principal competidor del vino chileno en los mercados externos—y en Europa.



Adicionalmente, el efecto positivo sobre los margenes de la depreciacién del peso experimentada en los
Gltimos meses —que se espera se comience a observar a contar del cuarto trimestre de 2008- contribuira a
mitigar el potencial menor dinamismo de las exportaciones. No obstante, parte del efecto cambiario se diluira
al incorporarse en los resultados los mayores costos de la uva, que retornan a rangos normales después de
los bajos costos observados en las cosechas 2006-2007.

PERSPECTIVAS

Las perspectivas “Estables” asignadas a la clasificacién consideran las expectativas de Feller Rate de que
VSP mantendra las mayores holguras y flexibilidad financiera alcanzadas tras el aumento de capital.
Asimismo, incorporan el fortalecimiento del perfil de negocios y la mayor capacidad generadora de flujos
esperada, de concretarse la fusién de la entidad con Vifia Tarapaca.

Las clasificaciones de riesgo de Feller Rate no constituyen, en ninglin caso, una recomendacion para comprar, vender o mantener un determinado instrumento. El analisis
no es el resultado de una auditorfa 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.




