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Feller Rate ratificd en "AA-" Ia clasificacion de la solvencia y las lineas de bonos de SMU
S.A. Las perspectivas de la clasificacion son “Estables”.

La clasificacion “AA-" asignada refleja un perfil de negocios “Satisfactorio” y una posicion
financiera “Satisfactoria”.

El "Satisfactorio" perfil de negocio de la entidad se sustenta en su posicion competitiva
en la industria de supermercados, con una importante participacion de mercado, amplia
cobertura geografica y una relevante escala de operaciones. Asimismo, se inserta en una
industria altamente competitiva, evidenciando una menor exposicion al ciclo econdmico,
al estar enfocada en el food retail. Por otra parte, considera el relevante manejo de
proveedores vy las economias de escala, que permiten fortalecer la marca vy la
diversificacion de productos, ademas de evidenciar una satisfactoria gestion de cuentas
por cobrar e inventarios.

La “Satisfactoria" posicion financiera de la entidad responde a las caracteristicas propias
del negocio de supermercados, el cual presenta bajos margenes de operacion, pero
elevados volumenes de venta, que permiten una importante generacion de caja.
Asimismo, el fortalecimiento de la generacion de flujos en los Ultimos afios, junto con
una positiva evolucion de margenes, ha permitido consolidar los indicadores de
cobertura.

A cierre de 2025, los ingresos de SMU se situaron en los $2.819.055 millones,
disminuyendo un 2,4% en comparacion con igual periodo del afio anterior, lo que se
explica, segin orden de relevancia, por una caida en los segmentos mayoristas (-7,4%),
Unimarc (-0,5%) y en las operaciones en PerU (-1,6%). Lo anterior se debe a las
definiciones estratégicas de SMU, las cuales tienen como objetivo priorizar la
rentabilidad y fortalecer el enfoque multiformato. A igual periodo, los costos de ventas se
redujeron en un 4,5%, en linea con el plan de la empresa, mientras que los gastos de
administracion y venta (incorporando la depreciacion), mas los gastos de distribucion,
registraron un alza del 6,2% con respecto a 2024. Este incremento se explico,
principalmente, por mayores gastos de personal (+6,2%), asociados al alza del salario
minimo promedio (+9,0% anual) y por el aumento en los gastos de electricidad (+17%
anual).

Asi, a fines de 2025, la generacion de Ebitda ajustado (descontando los efectos de los
contratos de arrendamiento de locales) alcanz¢ los $116.089 millones, registrando una
cafda del 16,2% en comparacion con el cierre de 2024. Como consecuencia de lo
anterior, el margen Ebitda ajustado disminuyd hasta el 4,1% (4,8% en diciembre de
2024, cifra por debajo de lo registrado en los ultimos afios (6,1% promedio entre 2017-
2023).

En el mismo periodo, los pasivos financieros ajustados alcanzaron los $502.622 millones,
con un decrecimiento anual del 24,7%, debido principalmente a que durante el primer
semestre del afio se pagaron los vencimientos de los bonos serie T y serie AK, por
aproximadamente $145.000 millones.

A cierre de 2025, la base patrimonial aumentd en un 1,6% anual, situandose en
$825.362 millones, explicado basicamente por las utilidades del perfodo, las cuales
alcanzaron los $63.123 millones (+29,5% anual), aunque parcialmente compensado por
dividendos pagados. Con todo, el leverage financiero ajustado disminuyd hasta 0,6 veces
(0,8 veces en 2024), alcanzando su nivel mas bajo dentro del periodo analizado.
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A diciembre de 2025, el ratio de pasivos financieros neto ajustado sobre Ebitda ajustado
fue de 3,6 veces, por sobre el promedio de 3,0 veces entre 2019-2024 (3,7 veces en
2024). En tanto, la cobertura de Ebitda sobre gastos financieros ajustados (descontando
efecto de arrendamiento IFRS 16) se situd sobre las 5 veces desde el afio 2019 (5,0 veces
en 2025).

PERSPECTIVAS: ESTABLES

ESCENARIO BASE: Feller Rate espera que la diversificacion de las operaciones de la
entidad permita compensar bajas en algunos de los segmentos en donde participa.
Adicionalmente, incorpora su estrategia, que contempla la adaptabilidad de su mezcla
de productos a las necesidades del cliente, un manejo adecuado de la cadena de
suministros y fortalecimiento de marca, entre otros, que permitirfan una mayor
flexibilidad ante los escenarios econémicos esperados para los proximos periodos. A su
vez, considera que la compafila mantendra una adecuada politica de endeudamiento
para financiar su plan estratégico en curso, sosteniendo, de forma estructural, un
endeudamiento e indicadores de cobertura acordes con los rangos para su actual
clasificacion.

ESCENARIO DE BAJA: Se podria dar de observarse un mayor deterioro sobre la actividad
economica nacional en comparacion a lo considerado en el escenario base, en la medida
en que se generen presiones estructurales en la compafiia. Adicionalmente, podria
darse ante politicas financieras mas agresivas, que fuercen los indicadores crediticios
hacia valores por fuera de los rangos esperados.

ESCENARIO DE ALZA: Se estima poco probable en el corto plazo.
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