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CLASIFICACION PERSP.

Solvencia

Nov-23 AA- Negativas
Jul-23 AA Negativas
Acciones - Unica

Nov-23 12 Clase Nivel 2

Jul-23 12 Clase Nivel 1

Linea Bonos 1122, 1123, 1131, 1132, 1133,
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Jul-23 AA

Negativas
Negativas
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FELLER RATE BAJA LA CLASIFICACION DE FALABELLA A
"AA-". PERSPECTIVAS "NEGATIVAS".

22 NOVEMBER 2023 - SANTIAGO, CHILE

Feller Rate bajo de "AA” a "AA-" |a clasificacion de la solvencia y las lineas de bonos de
Falabella S.A. A la vez, baj¢ la clasificacion de sus acciones de “Primera Clase Nivel 1" a
“Primera Clase Nivel 2", Las perspectivas de la clasificacién se mantienen en “Negativas”.

El cambio de clasificacion responde al deterioro estructural en la posicion financiera de
la empresa en comparacion a sus rangos historicos, pasando de la categoria “Sélida” a
“Satisfactoria”. Ello considera las relevantes presiones en los resultados de sus
principales segmentos, tiendas por departamento y mejoramiento del hogar, en un
escenario de consumo debilitado a nivel regional por sobre lo esperado, principalmente
en Chile, y con una expectativa de recuperacion mas lenta a lo proyectado inicialmente.

A lo anterior, se suman las presiones de su plan de inversion, que se concentra en opex
principalmente, y los mayores niveles de deuda financiera en comparacion a sus rangos
historicos, resultando en un desalineamiento de los indicadores de cobertura, entre
otros factores.

En contrapartida, la actual clasificacion de riesgo considera entre otros aspectos, el plan
de eficiencias ejecutado por la compafiia, que permite la liberacién de capital de trabajo
y una estructura mas liviana para los proximos periodos, en conjunto con la diversidad
de negocios en los que participa y su respectiva complementariedad, ademas de su
acceso al mercado financiero, como también su generacion de FCNOA y niveles de caja
que han permitido mantener su liquidez “Satisfactoria”.

A su vez, a ralz de la disminucion en la solvencia de la compafifa, la clasificacion de las
acciones baja de “Primera Clase Nivel 1" hasta “Primera Clase Nivel 2",

A septiembre de 2023, los ingresos de sus operaciones no bancarios se situaron en los $
6,7 billones un 12,5% menor que lo obtenido en igual periodo de 2022. Ello, producto de
la desaceleracion del consumo en la regién, con disminuciones tanto en el canal fisico
como en el online, entre otros factores.

La generacion de Ebitda ajustado se ha visto afectada por los niveles de actividad,
sumado a una politica promocional enfocada en disminuir los niveles de inventarios, lo
que no ha podido ser compensado por la disminucion del capital humano y las mayores
eficiencias en el manejo de inventario (importacion de productos), entre otros factores.

Asi, la generacion de Ebitda ajustado, al cierre del tercer trimestre de 2023, se situd en
los $ 431.976 millones, registrando una caida del 35,5% respecto a septiembre de 2022.
Esto, se encuentra asociado en el caso de Chile a resultados deficitarios en tiendas por
departamento y mejoramiento del hogar, en conjunto con pérdidas en el caso de
Colombia y menores resultados en los otros paises.

Consecuentemente con lo anterior, el margen Ebitda ajustado disminuyé hasta el 6,4%
(8,8% septiembre de 2022).

A septiembre de 2023, el stock de pasivos financieros presentd una baja del 0,4% con
respecto al cierre del afio anterior, alcanzando los $ 5.801.766 millones. No obstante, se
debe recalcar que los niveles de deuda actuales se encuentran por sobre lo registrado
en el histdrico de la compafiia.

Ante ello, la entidad informd al mercado que se encuentra en proceso de venta de
activos por hasta US$ 1.000 millones, lo que permitiria disminuir los niveles de
apalancamiento de la compafifa en la medida que se concrete.

Los indicadores de cobertura del segmento no bancario se han visto presionados en los
dltimos aflos debido a las inversiones y opex realizado por la compafiia, sumado al
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menor consumo en los ultimos periodos. En particular, a septiembre de 2023, el ratio de
deuda financiera neta sobre Ebitda ajustado alcanzo las 7,7 veces (5,7 veces a diciembre
de 2022) y la cobertura de Ebitda ajustado sobre gastos financieros las 2,7 veces (4,3
veces al primer trimestre de 2022).

PERSPECTIVAS: NEGATIVAS

ESCENARIO A LA BAJA: Este se podria gatillar ante la mantencion de las presiones
financiera evidenciadas en los Ultimos trimestres y/o ante ajustes en el perfil de negocio,
como también politicas financieras mas agresivas, que no permitan registrar una
recuperacion de los principales indicadores crediticios hacia rangos acorde con su
clasificacion de riesgo actual.

ESCENARIO DE ESTABILIZACION: Este se podria gatillar ante una recuperacién en los
indicadores financieros de la entidad en el mediano plazo. Ello, considerando la
ejecucion de su plan de desinversion, sumado a una recuperacion paulatina en los
resultados del segmento retail, considerando ademds la mantencion de dividendos
recibidos por parte del segmento bancario y de buenos resultados proveniente del drea
de renta comercial.
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