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Categoria de riesgo
Tipo de instrumento

Linea de bonos y bonos AA+
Tendencia Estable
EEFF base 30 de junio de 2022’

Numero y fecha de inscripcion de emisiones de deuda

Linea de bonos a 30 afos N° 677 de 09.09.2011
Serie K (BSODI-K) Primera emision

Estados de Resultados Consolidados IFRS
MMS$ de cada afio 2017 2020
Ingresos de activ. ordinarias 2.058.298 2.169.506 2.092.653 2290.251  3.255.724  1.617.856

Costo de ventas -1.427.450 -1.492.384 -1.473.123 -1.576.085 -2.235.218 -1.160.957

Ganancia bruta 630.848 677.122 619.529 714.166 1.020.506 456.898

Gastos de administracion 2 -531.404 -569.543 -562.185 -585.680 -675.162  -389.076

Resultado operacional 99.444 107.579 55.498 128.486 335.295 67.822

Costos financieros -17.003 -15.611 -38.232 -51.143 -36.510 -21.859

Utilidad del ejercicio 66.058 67.143 10.050 61.246 228.951 44.760

EBITDA 138.359 153.610 151.710 225.360 438.382 122.132

Estados de Situacion Financiera Consolidados IFRS

MMS$ de cada aiho 2017 2018
Activos corrientes 517.499 633.528

544.068 717.143 777.850 742.973

Activos no corrientes 285.617 308.199 854.881 892.351 931.207 1.021.178
803.116 941.727 1.398.949 1.609.494 1.709.057 1.764.151
Pasivos corrientes 263.339 383.180 319.299 500.392 521.993 607.318

278.025 286.637 888.144 875.669 903.741 980.668
541.365 669.817 1.207.443 1376.061 1425735 1.587.987

Patrimonio 261.751 271.910 191.506 233.433 283.322 176.164

Total patrimoni 803.116 941.727 1.398.949 1.609.494 1.709.057 1.764.151

66.325 76.249 64.762 734060 772773 802.765

" El presente informe se prepard sobre la base de los estados financieros terminados al 31 de marzo de 2022. Para efectos de presentacidn se han incorporado
los estados financieros al 30 de junio de 2022 recientemente publicados, los cuales, de acuerdo con los anélisis previamente efectuados, no afectan la categoria
de riesgo asignada. Cabe destacar que el proceso de clasificacion de Humphreys esta basado en los aspectos estructurales del emisor, con un enfoque de largo
plazo, por lo cual los resultados de un ejercicio en particular no afectan, necesariamente, la opinion de la clasificadora.

2 Gasto de administracion y venta: Incluye costos de distribucién, gasto de administracion y otros gastos por funcion.

3 Considera las cuentas “Otros pasivos financieros, corrientes” + “Otros pasivos financieros, no corrientes” y para los periodos siguientes a 2019 se agrega las
cuentas de "pasivos por arrendamiento financiero corriente y no corriente”.
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Opinidn
Fundamentos de la clasificacion

Sodimac S.A. (Sodimac) es una empresa que se dedica a la intermediacién de articulos de construcciéon
y mejoramiento del hogar. Sus operaciones se orientan a tres segmentos de negocios: retail, pequeias y
medianas empresas (Pymes) del &rea construccién y grandes constructoras. La venta al detalle, hogares en
su mayoria, representa la principal fuente de ingresos y margenes para la compafia. Es importante
mencionar que, si bien en esta actividad el grupo controlador tiene presencia en Pery, Argentina, Colombia,
Brasil, Uruguay y México, dichas empresas no consolidan con Sodimac Chile S.A., sino a través de filiales
de S.A.C.I Falabella, por lo cual no influyen en el andlisis financiero realizado al emisor.

La empresa posee 85 puntos de ventas (72 tiendas Sodimac y trece Imperial) distribuidos a lo largo de
Chile. A diciembre de 2021, generd ingresos anuales del orden de $ 3.256 mil millones y un EBITDA en
torno a $ 438.382 millones. La deuda financiera de la compaiiia, a marzo de 2022, ascendia a $ 802.765*
millones para un patrimonio contable de $ 309.267 millones.

Los fundamentos que sustentan la clasificacion en "Categoria AA+" de los titulos de deuda de Sodimac
son, principalmente, su bajo nivel de endeudamiento, medido en relacién con el Flujo de Caja de Largo
Plazo® (FCLP), que ha mostrado un nivel menor o igual a la unidad desde 2010°. Ademas, la compafia
cuenta con una estructura de vencimientos que no presiona la caja de la entidad, permitiendo financiar
holgadamente su plan de inversién y repartir dividendos, al tiempo que la emisora ha conservado su sélida
fortaleza estructural, asi como su indiscutido liderazgo dentro de su industria. En opinion de la
clasificadora, el bajo nivel de endeudamiento relativo exhibido por el emisor en los Ultimos afios muestra
que dicha situacién responde a una politica de largo plazo.

Asimismo, entre las principales fortalezas de Sodimac que la clasificacion reconoce, destaca su sélido y
claro liderazgo dentro del mercado chileno, sustentado en un fuerte reconocimiento de las marcas
Sodimac y Homecenter (que siendo genérica se asocia al emisor) y en una adecuada cobertura, tanto en
términos de nimero de puntos de venta como del mix de productos ofrecidos a los consumidores. En
opinién de Humphreys, se estima muy poco probable que en el mediano plazo el emisor pierda el
liderazgo que ostenta dentro de su industria.

Otros atributos que apoyan y complementan la clasificacién de los titulos de deuda son el respaldo de
S.A.C.| Falabella como controlador de la compafiia, que se ubica dentro de las empresas del retail mas
importantes de Sudamérica y el exitoso desarrollo de la estrategia de negocios de Sodimac.

4 Deuda financiera incluye pasivos por arrendamiento financieros por $ 717.057 millones.

> El FCLP es un indicador determinado por la clasificadora que representa el flujo de caja que debiera generar el emisor como promedio

en el largo plazo, antes de dividendos e inversiones, dado su comportamiento pasado y su actual estructura de activos. Es mas restrictivo
que el EBITDA y no responde a los resultados de un afio en particular.

© Desde el afio 2019 para este punto se considera un indice de endeudamiento ajustado, sin considerar los pasivos por arrendamientos,

ya que al ser incluidos en base la NIIF16 el indice aumenta a sobre las 3 veces.
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Junto con lo anterior, si bien Sodimac Chile no consolida las operaciones que esta misma marca posee en
Argentina, Perd, Colombia, Brasil y Uruguay, si sucede que, por formar todas ellas parte de S.A.C.I. Falabella,
en la practica muchas de las adquisiciones de productos para la venta se realizan de forma conjunta,
permitiéndole acceder a importantes economias de escala.

También incorpora como elemento positivo la participacién de la sociedad en Imperial, empresa de larga
trayectoria en el sector y con una importante presencia en un segmento de mercado de mayor
especializacion (mayoristas y mueblistas), sumado a la madurez de sus marcas propias, lo que permite al
emisor diversificar y ampliar sus ingresos y consolidar un mayor liderazgo en el sector.

También, como elemento positivo, se considera el fortalecimiento del desarrollo electrénico de la
compafia potenciando el desarrollo de las ventas online.

Desde otra perspectiva, la categoria de riesgo asignada se encuentra limitada por la posibilidad que
aumente la competencia directa e indirecta, debido a la eventual entrada de nuevos operadores
internacionales y por la posibilidad de procesos de desintermediacion en la compra, esto Ultimo ligado
especialmente al negocio de Pymes y grandes constructoras.

Otro factor de riesgo propio del sector es la sensibilidad de su demanda a periodos econémicos
contractivos, en especial de aquellos segmentos altamente ligados a la construccién, actividad con fuertes
caracteristicas pro-ciclicas y que, por tanto, experimenta profundos descensos en épocas recesivas.
Asimismo, el rubro de venta al detalle, orientado al mercado familiar, también se ve resentido en tales
periodos, basicamente por tratarse de productos que no son de primera necesidad.

En el &mbito de ASG, Sodimac, a partir de 2006 cuenta con un programa de sostenibilidad basado en tres
pilares (crecimiento, sostenibilidad y rentabilidad), con un equipo dedicado a fortalecer tematicas como el
gobierno corporativo, trabajadores, clientes, comunidad, proveedores, medio ambiente, entre otros.

La perspectiva para la clasificacion de la compafiia se califica “Estable”, considerando que no se evidencian
elementos que pudieren afectar su capacidad de pago y la liquidez de estos titulos, en el corto plazo.
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Resumen Fundamentos Clasificacion

Fortalezas centrales
* Fuerte liderazgo en venta.
* Bajo endeudamiento relativo.

Fortalezas complementarias
« Amplia cobertura de ventas a nivel nacional.
 Economias de escalas.

Fortalezas de apoyo
- Matriz solvente y que aporta sinergia (tarjeta CMR e inversiones Sodimac en otros paises).

Riesgos considerados
« Sensibilidad ante ciclos recesivos (riesgo medio y acotado a periodos especificos).
* Presién a los margenes por incremento en la competencia (riesgo atenuado por su acceso a economias de
escala y experiencia).

Hechos recientes

Enero - diciembre 2021

Durante 2021, los ingresos de explotacion de Sodimac crecieron un 42,2%, alcanzando $ 3.255.724
millones, explicado, principalmente, por el alza de los ingresos de Mejoramiento del Hogar y por el
segmento de Reparacién y Mantencion (Sodimac). Por su parte, los costos de explotacion registraron una
variacién de 41,8%, superior a la del periodo anterior. Asi el margen bruto aumentd un 42,9%, lo que
representa una relacién con los ingresos de 31,3%, similar al afio anterior cuando fue de 31,2%.

Los gastos de administracion y ventas’ llegaron a $ 675.162 millones, un 15,3% superior a lo registrado en
2020, debido principalmente a mayores gastos en honorarios, arriendos y tecnologias.

De esta manera, el resultado operacional alcanzé $ 335.295 millones, lo que representa un aumento de
161% respecto a 2020. El EBITDA, por su parte, también presentd un aumento, de un 94,5%, llegando a $
438.382 millones, representando un 13,5% de los ingresos, en comparacién con el 9,8% registrado en 2020.
La utilidad del ejercicio del periodo 2021 fue de $ 228.951 millones.

En tanto, al cierre del ejercicio 2020, la deuda financiera cerré en $ 772.773 millones (incluyendo pasivos
por arrendamiento financieros por $ 717.057 millones), presentando un aumento de 5,3% respecto a
diciembre 2020.

7 Gasto de administracién y venta: Incluye costos de distribucion, gasto de administracién y otros gastos por funcién.
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Resultados marzo 2022

Durante el primer trimestre de 2022, las ventas de la empresa totalizaron $ 847.987 millones, un 16,4%
superior a igual periodo anterior. Los ingresos de los segmentos Reparacién y Mantencion del hogar
(Sodimac), Mejoramiento del hogar (Sodimac) y obras nuevas (Sodimac) fueron los que mas crecieron con
un 22,7%, 18,5% y 13,5% respectivamente.

Por otra parte, los costos de venta crecieron un 22,8%, de esta manera el margen bruto de la empresa se
incrementé en 3,0%, representando el 28,4% de los ingresos (32,1% durante el primer trimestre del afio
anterior).

EI EBITDA de la empresa, por su parte, cayo en 35,5% hasta $ 70.576 millones, con lo que el margen EBITDA
se situd en 8,3%, lo que se compara con el margen de 15,0% observado en marzo de 2021, influido, en
parte, por los mayores ingresos percibidos. Finalmente, la utilidad del ejercicio también presento una caida
de 53,2% hasta $ 26.679 millones.

La deuda financiera de la empresa totalizé los $ 802.765 millones, lo que corresponde a un incremento de
3,9% respecto de diciembre de 2021.

Definicion de categoria de riesgo

Categoria AA

Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con una muy alta capacidad del pago del capital e
intereses en los términos y plazos pactados, la cual no se veria afectada en forma significativa ante posibles
cambios en el emisor, en la industria a que pertenece o en la economia.

“+" Corresponde a los titulos de deuda con menor riesgo relativo dentro de su categoria.

Tendencia Estable

Corresponde a aquella clasificacién que cuenta con una alta probabilidad que no presente variaciones a
futuro.
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Oportunidades y fortalezas

Posicion de mercado y reconocimiento de marca: La compaifiia presenta un claro liderazgo en el
mercado chileno, con una participacion del 27,2%, segun estimacién del propio emisor® (26,3% el afo
anterior). Para alcanzar este logro, han sido de gran importancia las marcas “Constructor”, “Sodimac” y
"Homy"®, que se encuentran muy posicionadas en sus respectivos nichos y son reconocidas por los
consumidores, quienes asocian fuertemente el término genérico de la categoria “Homecenter” a Sodimac.
Cabe sefalar, que el liderazgo de la compafiia ha sido una constante a través del tiempo y que posee una

vasta experiencia en el rubro considerando que su afio de fundacién fue el afio 1952.

Bajo endeudamiento y exposicion reducida: Se reconoce como elemento positivo el hecho de que
el negocio ha sido abordado con un bajo nivel de endeudamiento relativo — donde la relacién de la deuda
financiera al Flujo de Caja de Largo Plazo (FCLP), que ha mostrado un nivel menor o igual a la unidad a
marzo de 2022'°, medido como pasivo exigible sobre patrimonio- en la actualidad ha ido disminuyendo,
llegando a las 0,3 veces. A ello se debe agregar que no existe riesgo de moneda (tanto el pasivo como el
activo se expresan en pesos).

Adecuada cobertura de ventas: A la fecha, Sodimac cuenta en Chile con 72 tiendas “Homecenter"
(Sodimac Homecenter, destinadas al segmento de mejoramiento del hogar; Sodimac Constructor, que
atiende a contratistas, constructores y pequefias empresas; Ademas, la cadena Imperial cuenta con 13
locales. Durante 2020 se abrieron las tiendas Homecenter en Quilin y La Portada en Antofagasta, junto con
una tienda express en Chicureo.

Respaldo de S.A.C.I. Falabella: El impacto de Falabella en Sodimac se da por la experiencia en retail
del primero y por los aportes de las ventas a crédito mediante la tarjeta de crédito CMR de Falabella en
locales de Sodimac. El controlador de la sociedad conforma un grupo econdédmico con presencia
internacional y con amplia trayectoria y prestigio a nivel nacional. S.A.C.I. Falabella es el segundo operador
de retail de Chile en términos de ventas, cuenta con inversiones en Pery, Argentina, Brasil y Colombia, y
sus operaciones incluyen ventas en tiendas por departamento, supermercados, corretaje de seguros,
agencia de viajes, servicios financieros e inversiones inmobiliarias y manufactureras. A su vez, el uso de la
tarjeta comercial CMR de Falabella —fuertemente posicionada entre los consumidores— en las tiendas
Sodimac incentiva la compra.

A nivel de grupo, durante 2021, Falabella tuvo ingresos por aproximadamente $ 10.335 mil millones, de
forma que los ingresos de Sodimac representaron un 32% del total de estos ingresos.

8 Participacion incluye a Sodimac e Imperial. Si bien se trata de informacion no independiente, a juicio de Humphreys, parece una
estimacion razonable. Con todo, lo relevantes es el claro liderazgo de la compafia.

9 "Homy" actualmente no opera, y recientemente se sumoé la marca sueca “lkea”.

19 indice ajustado sin considerar pasivos por arrendamiento financieros, al considerar la deuda financiera completa el indice aumenta a 3,0
veces para marzo 2022.
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Economias de escala: sodimac Chile solo considera las operaciones en nuestro pais, pero, en la
practica, a través de S.A.C.I. Falabella, esta presente en Perd, Argentina, Colombia, Uruguay, Brasil y México.
De esta manera, muchas de las adquisiciones de productos para la venta se realizan de forma conjunta
para los cinco paises, lo que permite aumentar los volimenes de compra y con ello acceder a mejores
descuentos con sus proveedores, con el beneficio de mejorar los margenes o simplemente ofrecer precios
mas competitivos a los clientes.

Factores de riesgo

Demanda sensible a los ciclos: La demanda de la industria, en particular del 4rea empresas, esta
fuertemente ligada a la actividad del sector construccion, rubro que se caracteriza por una alta volatilidad
ante los ciclos economicos. Por otra parte, las ventas al detalle, orientadas al mercado de personas, se ven
resentidas en periodos recesivos y/o de alta inflacién, en especial cuando se trata de productos
prescindibles y/o durables. Sin embargo, hay que mencionar que el impacto de las crisis del sector
construccion se ve mitigado en parte por el negocio de venta al detalle, lo que diversifica en cierta medida
el riesgo de la compafiia. Lo anterior, se habria reflejado con ocasion de la contraccion del PIB de la
construccion durante 2009 (-5,7%), periodo en que el comercio al por menor se incrementd en un 0,6%.
De esta forma, la caida en el margen de explotacion de Sodimac fue menos pronunciada (-1,0%), en linea
con la caida del PIB total, que se contrajo en 1,6%, tal como se muestra en la llustracion 1, en la cual se
puede apreciar, ademas, la ralentizacién del crecimiento durante las observaciones mas recientes.

Sin perjuicio de lo anterior, durante afio 2020 y 2021 los ingresos de la empresa se vieron influenciados
positivamente debido a una mayor liquidez en el mercado en conjunto con un aumento de la demanda
de sus productos del area de Mejoramiento del Hogar junto con la Reparacion y Mantencion del hogar,
aumentando a diciembre de 2020 los ingresos de Sodimac de manera general en un 6,1% y en un 36,0%
a diciembre de 2021. Mientras que, durante el afio 2020"", el PIB total y el de la construccidn se vieron
impactados negativamente por la pandemia teniendo caidas de 5,8% y 14,1%, respectivamente.

" Datos de acuerdo con el Banco Central. Cifras se encuentran al afio 2020.
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Ilustracién 1: PIB Total, PIB Construccion, Ingresos Sodimac, Margen Explotacién Sodimac Estructura de ingresos por
segmento (2004 — 2021)

Intensificacion de la competencia directa e indirecta: si bien Sodimac posee un marcado liderazgo
en su sector, este rubro no se caracteriza alin por estar demasiado concentrado, por lo que existe la
probabilidad —-no menor, en opinién de Humphreys— de que el escenario competitivo se vea intensificado.
En este contexto, se pueden mencionar las asociaciones de ferreterias Chilemat y MTS, formadas con el fin
de competir de mejor manera con las grandes cadenas, cada una estd compuesta por alrededor de 55
ferreteros con una cadena de 120 locales.

Adicionalmente, existen competidores directos en el drea de materiales de construccién (Construmart) y
de mejoramiento de hogar (Easy, de Cencosud). Por otro lado, el desarrollo tecnoldgico, especificamente
la masificacion del uso de Internet en el comercio, tal como el sitio especializado B2B “I-construye”, podria
llevar a un proceso de desintermediacion en el mercado de bienes transables, impactando negativamente
a Sodimac, en particular en lo relativo al segmento de empresas, en la medida que los proveedores
estuviesen dispuestos a asumir el riesgo de financiamiento de estas ventas.

En el contexto competitivo del sector de mejoramiento del hogar, también existen actores mixtos que se
deben considerar, como las tiendas por departamento y las grandes cadenas de supermercados, que
ofrecen parte del mix de productos de Sodimac.

En linea con lo expuesto en el punto anterior, no se debe descartar que a futuro operadores extranjeros
intenten llegar al mercado local, lo que podria afectar la participacidon de Sodimac. Como atenuante, cabe
recordar que hace algunos afos ingresé al pais Home Depot, la empresa mas grande de mejoramiento del
hogar en Estados Unidos, pero al poco tiempo decidio retirarse del mercado, no generando entonces
mayores dificultades a Sodimac.
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Antecedentes generales

La compafiia

Sodimac inicié sus actividades en 1952, siendo adquirida en 1982 por Empresas Dersa. En 1988 se
introduce el formato de venta al detalle Homecenter, y, en el transcurso de los afios, se incorporan otros
formatos tales como Sodimac Constructor (1992) y Homy (2009). Por otro lado, en 2007 adquiere la cadena
Imperial, que distribuye maderas y tableros.

Sodimac es la filial de mejoramiento del hogar de Falabella, la cual controla el 100% de su propiedad a
través de Inversiones y Prestaciones Venser Seis Ltda. (dueia cerca del 99,9% de Sodimac) e Inversiones
Parmin SpA (con menos del 1%).

Composicion de los flujos

Sodimac desarrolla su estrategia a través de dos segmentos de negocio: Mejoramiento del hogar y
materiales de construccion (Sodimac) y Especialista (Imperial). No obstante, la primera de ellas puede
desagregarse en ventas mayoristas (grandes empresas), segmentos pequefios constructores y contratistas
(Sodimac Constructor) y venta al detalle (tiendas Homecenter), con énfasis en mejoramiento de hogar.

A la fecha, la empresa cuenta con 72 tiendas Sodimac y 13 tiendas Imperial. Respecto de su
posicionamiento de mercado, en 2021 registré una participacién estimada, segun informacion del emisor,
de 27,2%, incluyendo todos sus formatos, siendo el lider de la industria.

Dentro de los dos segmentos de negocios, en términos de ingresos, destaca por su elevada importancia
el Mejoramiento del Hogar y materiales de construccion (Sodimac), representando un 91,7%. El segmento
de negocio Especialista (Imperial) representa un 8,3% de los ingresos a marzo de 2022. La llustracién 2
muestra la desagregacién de los ingresos en los segmentos Sodimac e Imperial.
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Ilustracion 2: Estructura de ingresos por segmento (2017 — marzo 2022)
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Ilustracion 3: Estructura de EBITDA por segmento (2017 — marzo 2022)

Lineas de negocio

Sodimac opera a través de dos segmentos de negocio: Mejoramiento del hogar y materiales de

construccion (Sodimac) y Especialista (Imperial).

Sodimac

Este segmento se refiere a actividades de la venta de productos para la construccién y el mejoramiento
del hogar, incluyendo materiales de construccion, ferreteria, herramientas, accesorios para cocina, bafo,
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jardin y decoracién, entre otros, y opera bajo los formatos Sodimac Homecenter, Sodimac Constructor,
Sodimac Venta Empresas, Sodimac Venta a distancia. A continuacion, se presentan los distintos tipos de
tienda agrupados en este segmento:

Venta a empresas

Es la unidad de negocios dedicada a la venta de grandes y medianas empresas del sector de la construccion
y esta dividida en los sectores geograficos norte, centro y sur. Estos clientes compran en grandes
volumenes, lo que permite a la empresa mejorar su posicion negociadora con los proveedores.

Sodimac Constructor

Con seis locales a lo largo de Chile, de los cuales uno se ubica en la Regién Metropolitana y dos en la
quinta region. Es el area de negocios dedicada a atender a contratistas, constructores y pequefias empresas
del area de la construccion.

Dentro de este segmento destaca la relacion que se ha buscado construir con los clientes a través de
iniciativas como el “Circulo de Especialistas” (CES), que cuenta con mas de 480 mil socios. Dentro de este
segmento son muy importantes la versatilidad y accesibilidad de los productos, asi como la rapidez de la
operacion de compra.

Tiendas Homecenter

El formato homecenter esta orientado a las familias que buscan mejorar sus hogares. Actualmente, cuenta
con 66 tiendas a lo largo de Chile, 23 de ellas ubicadas en la Regién Metropolitana. Hoy Sodimac es el
lider nacional en este formato, lo que se refleja en que el concepto homecenter, pese a ser un genérico,
estd muy asociado a la marca Sodimac.

Evolucion de los ingresos y EBITDA

Sodimac, como se menciond, representa aproximadamente el 91,7% de los ingresos totales de la
compaiiia, seguin datos a marzo de 2022, generando $ 2.962.661 millones a diciembre 2021; por otra parte,
el EBITDA alcanzé un valor de $ 382.625 millones a la misma fecha.
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Iustracion 4: Evolucién Ingresos, Margen EBITDA, EBITDA Sodimac (2017 — marzo 2022)

Imperial

Porcentaje

Este segmento opera en el rubro de la distribucion de tableros de madera, materiales de construccion,
fierro, terminaciones y articulos de ferreteria focalizado, principalmente en la industria mueblista, a través

de la cadena Imperial.

Esta cadena es un actor del mercado especializado en la atencion a mayoristas y posee un perfil distinto
al de Sodimac, con un enfoque mas de nicho y, por lo tanto, comercializa productos que muchas veces
no se encuentran en su matriz, ya que responden a necesidades especificas de los compradores. A la fecha

cuenta con trece tiendas.

La cadena Imperial atiende principalmente el segmento de reparaciéon y mantencién del hogar, pero las

restantes unidades de negocio de Sodimac sirven mas de un segmento del mercado.

Evolucién de los ingresos y EBITDA

Imperial, como ya se sefald, representa aproximadamente el 8,3% de los ingresos totales de la compafiia,
segun datos a marzo de 2022, generando $ 296.577 millones a diciembre 2021; por otra parte, el EBITDA

alcanzé un valor de $ 53.064 millones a la misma fecha.
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lustracién 5: Evolucién Ingresos, Margen EBITDA, EBITDA Imperial (2017 — marzo 2022)

Antecedentes de la industria

Porcentaje

En la industria de mejoramiento del hogar en Chile existen tres actores principales, entre los cuales
Sodimac ocupa la primera posicion con una participaciéon de ventas, de acuerdo con informacion de la

misma empresa, en torno al 27,2%. Una porcién mas reducida presenta las empresas Easy y Construmart.

En términos generales, esta industria en Chile posee una concentracién moderada, con los principales
actores del mercado siendo parte de grupos de capitales nacionales con presencia en diversos negocios
del retail (Falabella y Cencosud). En Chile, el retail se encuentra mayoritariamente en manos de los grandes
actores establecidos; por ello, en términos de crecimiento, un indice adecuado para observar el desarrollo
de la industria corresponde a la variacién del PIB del comercio.' A continuacién, se presenta su trayectoria,
en donde desde el aifio 2014 se presenta la division entre el comercio de los restaurantes y hoteles (mas

afectados durante el afno 2020):

12En el caso especifico de Sodimac, parte de su actividad esta afectada por el PIB de la construccion; no obstante ello no es aplicable a lo

referido a mejoramiento de hogar.
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llustracién 6: PIB Comercio (enero 2015 — julio 2021)

Analisis financiero®

Evolucion de los ingresos y EBITDA

En el periodo comprendido durante los afios 2017 y 2021 los ingresos de la empresa aumentaron a una
tasa promedio anual compuesto de 8,8%, presentando un crecimiento de 36% durante el Ultimo afio;
mientras que, en el mismo periodo, el EBITDA de la compafiia presenté un crecimiento anual compuesto
durante estos cinco afios de 29,2%; no obstante, en 2021 el aumento fue en 88%. El mayor crecimiento
observado para esta uUltima variable se ha traducido en un alza del margen EBITDA, que paso6 desde 6,7%
en 2017, a 13,4% en 2021y 11,8% a marzo 2022™.

En la mas reciente observacion, los ingresos de Sodimac totalizaron los $ 3.495 miles de millones, mientras
que en el mismo periodo el EBITDA finaliz en $ 413.061 millones. El Flujo de Caja de Largo Plazo (FCLP)'
en tanto, se situ6 en $ 270.374 millones.

13Para efectos de comparacion histérica, las cifras han sido corregidas a pesos del Ultimo periodo. Para los indicadores de flujo se ha
utilizado el aflo movil a marzo de 2022.

' Marzo 2022 de manera anualizada en base a los trimestres de los afios anteriores.

15E| FCLP es un indicador determinado por la clasificadora que representa el flujo de caja que debiera generar el emisor como promedio en
el largo plazo, antes de dividendos e inversiones, dado su comportamiento pasado y su actual estructura de activos. Es mas restrictivo que
el EBITDA y no responde a los resultados de un afio en particular.
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lustracién 7: Ingresos, EBITDA, FCLP y margen EBITDA (2017 — marzo 2022)

Evolucidn del endeudamiento financiero

En marzo de 2022, la deuda financiera de Sodimac alcanzé los $ 802.765 millones'®. Es posible observar
que la deuda financiera, sin considerar los pasivos por arrendamiento, con relacién al FCLP es menor o
igual a 0,5 veces desde diciembre de 2017, lo mismo sucede para la relacion deuda financiera a EBITDA.
Lo anterior, en opinién de Humphreys, refleja una alta capacidad de pago de la deuda financiera sostenida
en el tiempo.

Tal como se aprecia la llustracion 8, en marzo de 2022, la razdn deuda financiera sobre FCLP alcanzé 3,0
veces y 0,3 veces de manera ajustada (ajustando la deuda financiera sin considerar los pasivos por
arrendamiento), mientras que la relaciéon deuda financiera sobre EBITDA cerré en 1,9 veces (0,2 veces sin
considerar pasivos por arrendamientos financiero).

"¢ Deuda financiera contiene pasivos por arrendamiento financieros con un total de $ 717.057 millones a marzo 2022.
7 Indice ajustado sin considerar los pasivos por arrendamientos financieros, para marzo 2022 queda en 0,3. Al considerar los pasivos por
arrendamientos financieros dentro de la deuda el indice aumenta a 3,0 veces.
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Ilustracion 8: Deuda Financiera, EBITDA, FCLP (2017 — marzo 2022)
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Por su parte, la deuda financiera mantiene un adecuado perfil de vencimientos anuales, presentando flujos
de ingresos con una holgura elevada para el pago de los pasivos, lo que queda de manifiesto al contrastar
el servicio anual de la deuda con los niveles de EBITDA y de Flujo de Caja de Largo Plazo (incluso si se
ajustan las rentabilidades, asumiendo rentabilidades pasadas como representativas del comportamiento
futuro) tal como se aprecia en la llustracién 9:
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Ilustracion 9: Perfil de vencimientos (diciembre 2021)
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Evolucion de la liquidez

En términos de liquidez, medida a través de la razén circulante, la compafia ha mantenido en forma
consistente un indicador superior a las 1,4 veces. En marzo 2022 este indicador alcanzd un valor de 1,5
veces.

2,5
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Veces
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0,5
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llustracion 10: Razon circulante (2017 — marzo 2022)

Evolucion de la rentabilidad™

Las diversas medidas de rentabilidad se encontraban exhibiendo un comportamiento a la baja desde 2017,
que se extendio hasta el afio 2019 y comienzo del afo 2020, debido a un débil escenario del sector
construccion y del comercio; sin embargo, gracias al aumento de la demanda, y la inyeccion de liquidez en
el mercado, hicieron que las ventas de la empresa se incrementaran, con lo cual, la rentabilidad total del
activo alcanzo un valor de 11,5% en el primer trimestre de 2022 (4,0% en diciembre 2020), en tanto que la
rentabilidad operacional se situ6 en 17,6%. Por su parte, la rentabilidad sobre el patrimonio registré un
nivel de 66,5% en el primer trimestre del presente afio, como se observa en la llustracion 11.

18 Rentabilidad operacional : Resultado operacional/Activos corrientes promedio + Propiedades planta y equipo promedio.
Rentabilidad del patrimonio : Ganancia (Pérdida)/Patrimonio total promedio.
Rentabilidad total del activo : Ganancia (pérdida)/ Activos totales promedio.
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llustracion 11: Rentabilidad (2017 — marzo 2022)

Covenants

Covenants financieros lineas de bonos

Indicador a

Lunits marzo 2022

Razén de endeudamiento neta

(Deuda financiera menos efectivo y equivalentes al efectivo, dividido No superior a 1,5 veces 0,17
por el patrimonio total mas la provisién anual de dividendos por

pagar).
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llustracion 12: Covenant (2017 — marzo 2022)

Ratios financieros

Ratios Financieros

Ratios de liquidez 2018 marzo 2022

Liquidez (veces) 1,65 1,63 1,60 1,54 1,61 1,60

Razén Circulante (Veces) 123 131 121 123 111 113

Razon Circ. (s/CxC a Emp. 1,22 1,22 1,12 1,14 1,01 1,01

Relac.) (veces) ' ' ' ' ' '

Razon Acida (veces) 1,00 1,08 1,04 1,08 0,90 0,87

Rotacion de Inventarios 4,40 412 427 426 515 455

(veces)

Promedio Dias de 82,90 88,66 85,50 85,72 70,85 80,29

Inventarios (dias)

Rotacion de Cuentas por 219 209 201 236 325 327

Cobrar (veces)

Promedio Dias de Cuentas 166,65 174,41 181,73 154,64 112,34 111,51

por Cobrar (dias)

Rotacion de Cuentas por 291 299 312 230 262 318

Pagar (veces)

Promedio Dias de Cuentas 125,34 122,03 117,04 158,40 139,29 114,60

por Pagar (dias)

Diferencia de Dias (dias) 41,31 -52,38 -64,69 3,76 26,96 3,10

Ciclo Econémico (dias) 124,21 141,03 150,19 -81,96 -43,90 77,20
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marzo 2022

Endeudamiento (veces) 0,54 0,55 0,61 0,64 0,61 0,60
Pasivo Exigible sobre 117 123 156 179 156 1,51
Patrimonio (veces)

Pasivo Corto Plazo a Largo 264 259 179 203 237 201
Plazo (veces)

Periodo Pago de Deuda 9,65 13,24 27,60 59,37 5,07 5,23
Financiera (veces)

EBITDA sobre Deuda 0,10 0,08 0,04 0,02 0,20 0,19
Financiera (veces)

Porcion Relativa Bancos y 72,26% 73,68% 73,96% 70,47% 63,10% 66,61%
Bonos (%)

Deuda Relacionada sobre 0,90% 4,42% 6,19% 8,44% 6,07% 6,21%
Pasivos (%)

Veces que se gana el Interes 19,75 12,45 6,31 3,24 11,16 11,71

(veces)

Ratios de rentabilidad marzo 2022
Margen Bruto (%) 37,15% 36,71% 33,70% 30,66% 35,02% 34,55%
Margen Neto (%) 7,05% 5,55% 6,78% -5,59% 8,20% 8,39%
Rotacion del Activo (%) 59,77% 56,56% 47,14% 41,11% 63,51% 65,97%
(Ff,/e)”iab"'dad Totaldel Activo 359, 3,24% 3,41% -2,29% 5,04% 5,45%
(]
(Ff,/e)”tab"'dad Totaldel Activo ) 59, 3,24% 341% -2,29% 5,04% 5,45%
(]
Inversion de Capital (%) 19,32% 17,86% 16,72% 15,92% 13,50% 12,95%
'T”rggzgs(\f’;re;ap'ta' de 6,61 4,58 5,62 4,09 13,04 12,39
Rentabilidad Operacional (%) 5,10% 3,29% -0,42% -1,78% 9,89% 9,83%
E:t”rti;b(')'rfjc(j;)c’bre 9,65% 7.13% 8,18% -6,12% 13,47% 14,01%
0
S(g ?;GEXZ'SSC‘::(;‘; )'”(?/')de 60,76% 61,17% 62,36% 65,05% 62,05% 62,56%
. . . (o]
S(g ?;eEXZ}:ZZL:al:]?{;)e 62,85% 63,29% 66,30% 69,34% 64,98% 65,45%
. . . (]

1 o ’ o ’ o ’ (e] N (o] B (]

S;OE)'( :‘:{;i y Via. sobre Ing. 32,13% 33,02% 33,85% 32,84% 25,75% 25,53%
. 0
EEEEO (yzzt)”(ro: )Over Capital 6,40% 4,25% -0,57% -2,68% 14,81% 14,60%
(o]

E.B.LT.D.A. a Ingresos (%) 6,76% 5,43% 3,47% 1,85% 11,94% 11,64%
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