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Humphreys cambia a “Favorable” la tendencia
de clasificacion de los bonos de abc S.A.

Por mejoras observadas

por restructuraciones y

optimizacion de  sus Humphreys decidi6 modificar la tendencia de clasificacion de los
actividades. bonos y linea de efectos de comercio de abc S.A. (abc) desde “Estable” a
“Favorable”, manteniendo la clasificacion de los bonos en “Categoria B+" y de
la linea de efectos de comercio en “Nivel 4/B+". En tanto, la clasificacion de
las acciones se mantuvo en “Segunda Clase”, con tendencia “Estable”.

El cambio de tendencia desde “Estable” a “Favorable” responde a la

mejora en su rentabilidad operacional, particularmente en el segmento retail,

Santiago, 20 de octubre de reflejando avances en la ejecucién de la estrategia implementada tras la
2026 integracion. Si bien la compafiia aln registra pérdidas, la evolucion de sus
margenes y del EBITDA evidencia una operacidon mas eficiente y con una

mayor capacidad de generacion respecto de periodos anteriores, lo que, de

mantenerse, podria contribuir al fortalecimiento gradual de su capacidad de

pago.
Asimismo, la clasificacion se encuentra limitada por la elevada

dependencia de estructuras de securitizacion, las cuales concentran
practicamente la totalidad de la cartera de cuentas por cobrar y generan una

Instrumentos clasificados:

insTtlr':,?n::to Nemotécnico, Clasificacion' subordinacion relativa para los demas acreedores. Si bien la amortizacion
Lineas de B gradual de estos instrumentos podria reducir dicha exposicion, una mejora
bonos relevante dependera también de la capacidad de la compafia para fortalecer
Bonos BLAPO-F B+ sus fuentes de liquidez y generar flujos de caja disponibles para respaldar sus
Bonos BLAPO-G B+ obligaciones financieras.
Bonos BLAPO-H B+

A lo anterior se suma que, pese a la evolucion favorable observada a

B BARF-I B . . ~ . . , .
onos ! nivel operacional, la compafiia continta registrando pérdidas, un elevado
Bonos BADRT-G B+ nivel de endeudamiento y una cobertura de gastos financieros aiin acotada.
Bonos BADRT-H B+ Estos factores mantienen presionada su flexibilidad financiera y limitan la
Bonos BADRF-| B+ velocidad con que la recuperacidn operacional podria traducirse en un
Bonos BADRF-J B+ fortalecimiento efectivo de su perfil crediticio.
Linea de . ., . R
Por otro lado, la clasificacion considera la sensibilidad de su mercado
efectos de N4/B+ o ) . i .
comercio objetivo frente a escenarios econdmicos adversos, asi como la competencia
Acciones ABC sC de actores de mayor escala y fortaleza financiera. Adicionalmente, el plan de

crecimiento contempla aperturas, ampliaciones y reconversiones de tiendas
que, si bien podrian fortalecer la rentabilidad futura, incorporan riesgos de
ejecucién y eventuales requerimientos adicionales de capital de trabajo, cuyos
efectos sobre la liquidez y el endeudamiento deberan ser monitoreados.
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Sin perjuicio de lo anterior, la tendencia favorable recoge la mejora
sostenida observada en la rentabilidad operacional durante los ultimos
periodos. Esta evolucidn se sustenta principalmente en la reorientacién del
mix comercial hacia lineas blandas de mayor contribucion y menor ticket
promedio, junto con el cierre de tiendas deficitarias y la reconversion de la
red hacia formatos de menor tamafio y mayor rentabilidad esperada. Como
resultado, la compaifiia ha incrementado su margen bruto y EBITDA pese a
operar sobre una menor base de ingresos, lo que permite atribuir parte de la
contraccion de las ventas a un cambio deliberado en la composicion y escala
del negocio, méas que exclusivamente a un deterioro comercial.

Adicionalmente, la empresa ha avanzado en una politica de
originacién mas selectiva dentro del negocio financiero, enfocada en una
menor cantidad de clientes, pero con mayores saldos promedio y mejores
perfiles de riesgo. Lo anterior ha permitido mantener relativamente estables
los ingresos del segmento, pese a la reduccion de su base de clientes. Estos
avances, sumados a los recientes aportes de capital, las reestructuraciones de
deuda realizadas y las sefiales incipientes de acceso a nuevas fuentes de
financiamiento, entregan un mayor respaldo al proceso de recuperacion en
curso.

abc es una compaiiia orientada al comercio minorista, principalmente
mediante tiendas por departamento, que participa de manera
complementaria en el negocio financiero a través del otorgamiento de
créditos asociados a sus tarjetas comerciales. La sociedad surge de la
integracion entre La Polar y AD Retail, ambas histéricamente vinculadas al
retail y al financiamiento de sus clientes.

Durante el primer semestre de 2026, abc registré ingresos ordinarios
por $ 213.491 millones, un EBITDA de $ 13.036 millones y una pérdida del
ejercicio de $ 12.789 millones. Por su parte, al cierre de dicho periodo, la
deuda financiera, incluidos los pasivos por arrendamientos, ascendid a
$ 343.964 millones. Excluyendo estos Ultimos, las obligaciones financieras se
encontraban compuestas mayoritariamente por deuda respaldada por cartera
securitizada.
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