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ANALISIS RAZONADO DE LOS ESTADOS FINANCIEROS
CONSOLIDADOS
FINALIZADOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2013

A continuacion se presentan los resultados consolidados de SMU S.A. y Filiales (en conjunto “"SMU”
o “la Compania”), para el ejercicio comprendido entre el 01 de Enero y el 31 de Diciembre de 2013.
Todas las cifras estan expresadas en Pesos Chilenos (CLP) y de acuerdo a las Normas
Internacionales de Informacion Financiera NIIF (IFRS).

1 Resumen Ejecutivo

SMU lanzé a mediados del afio 2013 un plan trianual para el periodo 2014 — 2016 cuyo principal
objetivo es mejorar el desempefio financiero y la competitividad de la Compaiiia. Este plan esta
basado en tres pilares: fortalecimiento financiero, aumento de los ingresos y eficiencia operacional.

El fortalecimiento financiero incluye acciones como el aumento de capital concretado a fines de
2013, la renegociacion de los pasivos financieros ocurrida en enero de 2014, la venta de activos no
estratégicos y la reduccion de inversiones.

El crecimiento de los ingresos esta basado en el desarrollo de una estrategia multiformato de food
retail en Chile, satisfaciendo los distintos habitos de compra de nuestros clientes, fortaleciendo
nuestra presencia regional y potenciando nuestra actividad comercial con el apoyo de nuestros
proveedores.

La eficiencia operacional incluye la optimizacion de la cadena de abastecimiento, mejoras en la
productividad de las personas, disminucidon de los gastos operacionales y la racionalizacion de
nuestro portfolio de locales.

1.1 Resultado

Al 31 de diciembre de 2013, la Compafiia registra una Pérdida por CLP (531.241) millones. El 77% de
estas pérdidas, equivalente a CLP 410.646 millones después de impuestos, se origina
principalmente en hechos no recurrentes, tanto en partidas operacionales como no operacionales.

En las partidas no operacionales, los efectos no recurrentes, que se describen a continuacion,
totalizaron CLP 397.143 millones después de impuestos y éstos no generan un efecto en la caja del

aho 2013:
(i) La aplicacion del Test de Deterioro realizado sobre la Plusvalia y otros Activos
Intangibles de SMU y Construmart por CLP 269.233 millones;
(ii) Los Gastos de Reorganizacion asociados al “turn around” que se estd desarrollando por

CLP 77.570 millones;




El ajuste a Valor Justo de Dipac, Construmart, Supermercado Montserrat e Inmobiliaria
Santander por CLP 27.414 millones; y

CLP 22.926 millones de mayor Gasto Financiero debido, principalmente, a una mayor
Deuda media que el afo 2012, ya que el aumento de Deuda experimentado a raizde la
emision del Bono Internacional se materializo en el mes de Febrero, mientras que la
reduccion de la Deuda con Instituciones Financieras, que compensa dicho incremento,
se realizd en los meses de octubre y diciembre, llegando a final de 2013 a niveles
similares a los del afio 2012. Adicionalmente se pagaron Comisiones debido a la
emision del Bono Internacional y la reprogramacion de la deuda.

También, se reflejaron efectos no recurrentes en partidas operacionales por CLP 13.503 millones
después de impuestos, asociados a las indemnizaciones y a criterios contables mas conservadores,
en el marco del proceso de transformacion de la Compania, que impactan sobre el EBITDA.

1.2 Competitividad

1.

EI EBITDA totaliza CLP (28.233) millones en 2013, con un Margen EBITDA de (1,0)%. El 93%
de este resultado negativo se explica por Gastos No Recurrentes, equivalentes a CLP 16.879
millones, requeridos para implementar el proceso de transformacion o “turn around” que
estd llevando adelante la Compafiia, ademas de los criterios contables mas conservadores
implementados. Estos gastos no recurrentes ocurrieron principalmente en el 4T13,
generando un EBITDA para el periodo de CLP (15.764) millones y un Margen EBITDA de
(3,1)%.

Ventas de Locales Equivalentes (SSS) de Supermercados Chile crecen 4,7% en el cuarto
trimestre, comparado con 4,2% en el 3T13, 1,3% en el 2T13y (0,8)% en el 1T13, destacando
el avance en todos los formatos, que revierten los resultados mostrados los primeros dos
trimestres del afo. Las Ventas por Metro Cuadrado, por su parte, también avanzan 1,9%
durante el afo y llegan a CLP 240.400.

Ingresos de Actividades Ordinarias se incrementan 2,9% al finalizar 2013 y 3,7% en el
4T13, totalizando CLP 1.909.417 millones y CLP 511.108 millones, respectivamente.

El Margen Bruto en 2013 totalizo CLP 466.014 millones, con un alza de 0,6% respecto de

2012, pese a:

(i) Laincorporacion en el mesde diciembre de una Provision de Valor Neto de Realizacion
(VNR)* por CLP 4.617 millones, que representa el 1% del Margen Bruto, en linea con
criterios contables mas conservadores que se estan adoptando, considerando la
intensificacion de las promociones como parte de la estrategia comercial y suimpacto
sobre el nivel de inventarios; y

(ii) La modificacidn del criterio contable para constituir la Provision de Obsolescencia de
inventarios que se incrementd en CLP 1.072 millones.

*+ Se entiende por Valor Neto de Realizacion (VNR) el precio estimado de ventas en el curso normal de las operaciones, menos todos los
costos estimados que seran incurridos para llevar a cabo la venta. SMU determind esta provision con criterios de rotacion de
mercaderias, costos de existencias, precios de venta estimados y costos adicionales de distribucion.
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1.3

1.

El alza en el Margen Bruto, también es consecuencia de las actividades comerciales
orientadas a mejorar la competitividad en precio de los formatos de supermercados
minoristas y mayoristas, que han resultado en un incremento de las Ventas Equivalentes
de la Compaiiia a raiz de mejores condiciones comerciales pactadas con los proveedores y
el uso de sistemas de optimizacidn de precios y margenes que se adquirieron a mediados
del 2012 y que actualmente estan 100% operativos.

Como porcentaje de los ingresos, el Margen Bruto paso de 25,0% a 24,4% afio-contra-afo,
explicado principalmente por el efecto de las liquidaciones de inventarios realizadas en los
Ultimos meses de 2013 que origino el registro de la Provision de VNR antes comentada.

Dentro del Plan de Optimizacion del Portafolio de Locales, durante 2013 se cerraron 42
tiendas de supermercados en Chile y Pery, a lo que se suma la venta de 31 locales de Dipac
en octubre, totalizando 73 cierres, equivalentes a 36.367 m>.

Dentro del Plan de Racionalizacion de Gastos, se destacan los siguientes aspectos:

(i) Reduccion de la Dotacion a nivel Compaiiia en (19,2)% durante 2013, totalizando

32.858 colaboradores, comparado con 40.653 empleados a diciembre 2012. Cabe
mencionar que: (a) cerca del 50% de las desvinculaciones se llevaron a cabo durante el
ultimo trimestre del afio y (b) la disminucion de la dotacion de las oficinas centrales,
personas que tienen mayores salarios en promedio, fue de (30,6)% equivalente a 683
empleados.
Esta reduccidn de personal impactara positivamente en los resultados a partir de 2014
al aproximarse la Compafiia a los ratios de eficiencia de la industria pero, sin embargo,
en 2013 incrementd el gasto porindemnizaciones en CLP 5.628 millonesy, por lo tanto,
elevo, entre otros, el gasto por remuneraciones en el periodo, que también se vio
afectado por el ajuste de salarios por inflacion;

(ii) Incremento de la Depreciacion de 2013 a raiz de la fuerte activacion de inversiones al
cierre de 2012 en linea con el plan de apertura de locales que estaba llevando a cabo la
Compaiiia (44 aperturas);

(iii) Aumento de Gasto en Materiales, que se explica por un criterio contable ahora mas
conservador, que implica contabilizar como gasto conceptos que estaban siendo
activados previamente con un impacto de CLP 2.161 millones; y

(iv) Mayores Gastos de Distribucion debido a una menor activacion de Gastos de Fletes y
Mano de Obra, con un impacto de CLP 3.402 millones.

Fortalecimiento Financiero

A fines de 2013, el accionista controlador de SMU enter¢ la totalidad del Aumento de
Capital por USD 300 millones que habia comprometido, lo que permitié a la Compafia
reforzar su estructura de capital para enfrentar el plan de fortalecimiento financiero.

En el marco del Plan de Desinversion en Activos No Estratégicos:

(i) Se realizd la venta de Dipac en aproximadamente USD 3 millones mas el capital de
trabajo neto, lo que significd USD 2,5 millones adicionales, con lo que SMU se
desprendid de una operacion que le provocaba pérdidas operacionales del orden
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de USD 5 millones anuales; y

(ii) Se sigue avanzando en el proceso de venta de Construmart S.A., Mayorsa S.A. en
Peru, el 40% de participacion en Supermercados Montserrat y otros activos segun
lo establecido por el TDLC?.

3. La Compaiiia continta con su Plan de Racionalizacion de Inversiones, con un CAPEX de
CLP 48.523 millones en 2013, 46,8% menos de lo realizado en 2012.

4. Endiciembre de 2013 se firmd un principio de acuerdo con los bancos (ratificado y firmado
en enero de 2014), el que incorpora un aplazamiento de los pagos que debia realizar la
Compaiiia, ajustando el perfil de la deuda a la madurez de los flujos que SMU proyecta
dentro de su Plan Trianual de Mejora de la Competitividad.

2 Para mayor informacion, refiérase al Capitulo 3 del presente documento, “"Hechos del Periodo”.
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2 Avance del Plan de Mejora de Competitividad y Fortalecimiento

Financiero

2.1 Plan de Mejoramiento de la Competitividad

2.1.1 Ventas de Locales Equivalentes (SSS)

Las Ventas Equivalentes (SSS) a nivel Compaiiia continian mejorando en el cuarto trimestre de
2013 (+ 4,7%), siguiendo la tendencia al alza que se observo en el segundo (+1,3%) y tercer (+4,2%)
trimestre del afo, que revierte la caida de (0,9%) registrada en el 1T13. Este aumento en las Ventas
Equivalentes se explica principalmente por: (i) la mejora en los niveles de abastecimiento de la
Compania en Chile y (ii) la implementacion de nuevas propuestas comerciales, de precios y
promociones especialmente en los formatos Mayorista, Telemercados y Unimarc.

4T TOTAL 1T 4T
UNIMARC 42 34 22 (5,7) 0,1 (2,3) (1,0 3,0 39 1,0
MAYORISTA (2,1) 0,4 48 72 2,9 3,0 6,9 7,2 6,1 58
OK MARKET 10,2 6,7 6,3 6,5 72 32 54 6,4 12,6 71
TELEMERCADOS 9,4 171 23,5 (4,6) 11,5 (3,7) (9,1) 2,5 53 (1,2)
SUPERMERCADOS CHILE 24 2,5 33 (2,1) 1.2 (0.8) 13 42 47 24
SUPERMERCADO PERU 6,7 71 0,2 (2,5) 1,6 (9,4) (9,8) 0,9 (1,1 (5,1)

Tabla 1: Crecimiento de Ventas (%) por Local Equivalente — Same Store Sales (SSS)

2.1.2 Ingresos

Durante el cuarto trimestre de 2013, los Ingresos de Actividades Ordinarias de Supermercados
Chile registraron un aumento de 3,7% respecto a igual periodo del afio anterior, totalizando CLP
511.108 millones, con lo que al finalizar el afo, los ingresos alcanzan CLP 1.909.417 millones, 2,9%
por sobre lo registrado en 2012.

Este crecimiento es explicado principalmente por: (i) el mejor desemperio en ventas comparables
de todos los formatos, exceptuando Telemercados, que cambid su foco desde la cartera
institucional al consumidor final que le aporta mayor margen, y (ii) por la apertura de nuevas tiendas
en los Ultimos 12 meses, que compensan el efecto generado por el cierre de locales, que
presentaban ventas por metro cuadrado mas bajas que el promedio.

INGRESOS
UNIMARC 316 302 312 333 1,263 316 305 328 348 1,296
MAYORISTA 122 126 130 139 517 127 130 136 138 531
OK MARKET 7 7 7 8 30 8 9 10 1" 39
TELEMERCADOS 3 4 4 3 13 2 3 3 3 10
SUPERMERCADOS CHILE 449 439 453 484 1,825 454 447 A77 501 1,879
SUPERMERCADOS PERU 7 7 7 9 30 7 7 7 9 29

Tabla 2: Evolucidn Ingresos / 2012 — 2013 (CLP MMM)
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2.1.3 NUmero de Locales y Superficie de Venta

Al finalizar 2013, excluyendo los locales de Construmart3, SMU cuenta con 560 locales, distribuidos
entre Arica y Punta Arenas, por debajo de los 582 registrados al 31 de diciembre de 2012, con una
superficie total de ventas de 624.634 m?, 36.367 m> menos que al cierre de 2012.

2012 2013
SUPERFICIE (M%)  N°LOCALES  SUPERFICIE (M)  N° LOCALES
UNIMARC 430.134 338 419.233 312
MAYORISTA 168.103 102 171.664 102
OK MARKET 13.878 91 16.398 125
TELEMERCADOS 0 0 NA NA
SUPERMERCADOS CHILE 644.644 562 607.295 539
SUPERMERCADOS PERU 16.358 20 17.339 21
TOTAL SMU 661.001 582 624.634 560

Tabla 3: Ndmero de Locales y Superficie de Ventas de Formatos Retail

La caida es consecuencia del Plan de Mejoramiento de la Competitividad de la Compaiiia, que
considera, entre otras acciones, racionalizar el portafolio actual de locales y privilegiar rentabilidad
por sobre crecimiento, en linea con la reduccion del CAPEX para el afio, lo que se aprecia en: (i) la
desaceleracion de las aperturas de locales (excepto OK Market, formato rentable para la
Compania) y (ii) el incremento del cierre de los mismos, que deberia mantenerse durante 2014, y
que explica la reduccidn en el nUmero de locales entre 2012 y 2013.

2011 2012 2013
APERTURAS CIERRES APERTURAS CIERRES APERTURAS CIERRES
UNIMARC 29 4 21 5 10 35
MAYORISTA 37 2 7 6 4
OK MARKET 39 2 16 1 39
DIPAC 6 7 0 9 0 31
SUPERMERCADOS CHILE 111 15 44 21 53 73

Tabla 4: Evolucion de Aperturas y Cierres de Locales / 2011 — 2013

3 Como se ha mencionado anteriormente, dentro del plan de fortalecimiento financiero y mejora en la competitividad de SMU, se
definieron una serie de activos como prescindibles, de los cuales, ya se realizé la enajenacion de la sociedad Distribuidora del Pacifico
S.A. (Dipac), mientras se mantienen como "Activos/Pasivos No Corrientes o Grupos de Activos para su Disposicion Clasificados como
Mantenidos para la Venta” (i) la sociedad Construmart S.A., (ii) la sociedad Mayorsa S.A.,(iii) el 40% de participacion en Supermercados
Montserrat, y (iv) otros activos segun lo establecido por el TDLC*. Como resultado de esta medida, en los Estados de Resultados
Consolidados se muestra el resultado de Construmart en la linea “Pérdida del Periodo de Operaciones Discontinuadas”, dado que es una
unidad de negocios independiente en los afios bajo analisis, mientras que los resultados de Dipac y Mayorsa se incluyen en el segmento
supermercados.

* Para mayor informacion, refiérase al Capitulo 3 del presente documento, *Hechos del Periodo”.
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2.1.4 Ventas por Metro Cuadrado

Durante 2013, las Ventas por Metro Cuadrado de Supermercados Chile muestran una positiva
evolucion respecto de los niveles registrados en 2012, con una tendencia al alza que se mantiene
trimestre a trimestre y que lleva a cerrar el afio en un promedio de CLP 242.900, por sobre los CLP
238.000 del periodo anterior, compensando la caida experimentada por Supermercados Peru, que
solo representa el 1,5% de los ingresos totales de SMU y que finaliza con un promedio de CLP
142.300. Asi, a nivel Compaiiia, en 2013 la Venta Promedio por Metro Cuadrado totaliza CLP
240.400, 1,9% mayor que el nivel de 2012.

2 2012 2013
CLP MM 17 2T 3T 4T PROMEDIO 17 2 37 4T PROMEDIO
SUPERMERCADOS CHILE 2368 2295 2359 2499 2380 2329 2288 2436 2665 2429
SUPERMERCADOS PERU 144 1444 1374 1822 1514 1324 1342 1331 1695 1423
TOTAL SMU 2343 2274 2334 2482 2358 2304 2265 2408 2638 2404

Tabla 5: Evolucién Ventas por m? /2012 - 2013

2.1.5 Dotacion

La Dotacidon a nivel Compafiia se redujo en (19,2)% durante 2013, totalizando 32.858
colaboradores, comparado con 40.653 personas a diciembre 2012, con una distribucion de 4,7% en
oficinas centrales, que tienen salarios mas altos en promedio, y 95,3% en locales.

Dado que cerca del 5o0% de las desvinculaciones se llevaron a cabo durante el Ultimo trimestre del
ano, el impacto positivo comenzara a percibirse a partir de 2014, pues permitira a la Compaiiia
acercarse a los ratios de eficiencia de la industria, sin embargo, en 2013 incremento el gasto por
indemnizaciones en CLP 5.628 millones y, por lo tanto, elevo el gasto por remuneraciones en el
periodo, que también se vio afectado por el ajuste de salarios por inflacion.

DOTACION
CORPORATIVO 2.231 1.887 1.874 1.635 1.548 (30,6)
LOCALES 38.422 39.985 37.465 36.166 31.310 (18,5)
TOTAL 40.653 41.872 39.339 37.801 32.858 (19,2)

Tabla 6: Evolucion de la Dotacion / 2012 — 2013
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2.2 Plan de Fortalecimiento Financiero

El Plan de Fortalecimiento Financiero considera acciones tendientes a robustecer principalmente
la estructura de deuda y capital de la Compaiiia. Los principales avances de este plan son los
siguientes:

2.2.12  Aumento de Capital

En el mes de agosto, se acordo realizar un Aumento de Capital y, a la fecha, el controlador de SMU
ha suscrito y pagado USD 300 millones.

Luego del Aumento de Capital, la estructura accionaria de la Compania quedd como sigue:

RENDIC

SOUTHERN _
CROSS

14,9%

Figura 1: Estructura Accionaria de la Compariia

Este Aumento de Capital da cuenta del cumplimiento del compromiso adquirido por el accionista
controlador, lo cual permite a la Compania reprogramar su financiamiento en el largo plazo,
obteniendo la holgura necesaria para llevar a cabo el plan de fortalecimiento operacional y
comercial que se encuentra desarrollando para el trienio 2014 — 2016.

2.2.2 Desinversion de Activos No Estratégicos

A la fecha, dentro del Plan de Desinversion de Activos No Estratégicos, se realizo la venta de
Dipac en aproximadamente USD 3 millones mas el Capital de Trabajo Neto, lo que significo un
valor adicional de USD 2,5 millones. La Compaiiia sigue avanzando en el proceso de venta de
Construmart S.A., y Mayorsa S.A. en Peru, asi como el 40% de participacion en Supermercados
Montserrat. Los Estados Financieros a diciembre de 2013 reflejan estas operaciones como
“Activos/Pasivos No Corrientes o Grupos de Activos para su Disposicion Clasificados como
Mantenidos para la Venta”.




SMU @&

2.2.3 Disminucion de Inversiones

La Compaiiia continUa desarrollando su Plan de Disminucion de Inversiones, que contempla tanto
el cierre de locales, como la paralizacion de nuevas aperturas, a objeto de rentabilizar la venta y
racionalizar el portafolio actual de locales. Asi, durante el afo 2013 se privilegid la apertura de
locales del formato OK Market, que representan una baja inversion con un alto margen para la
Compaiiia, en desmedro de locales de supermercados, cuyas aperturas pasaron de 21 en 2012 a 10
en 2013.

CLP MM A%

2012 2013 11vs12 12vs 13
TOTAL SMU 138.211 91.226 48.523 (34,0) (46,8)

Tabla 7: CAPEX

En linea con lo anterior, el CAPEX totalizo CLP 48.523 millones en 2013, cerca de la mitad de lo
considerado por este concepto en 2012 (CLP 91.226), que ya era 34,0% menor al monto invertido
en 2011.

2.2.4 Ajuste del Perfil de Deuda con la Madurez de los Planes de Fortalecimiento
Operacional

Dentro del Plan de Fortalecimiento Financiero para mejorar la estructura de deuda y robustecer
la estructura de capital de la Compaiiia, a fines de 2013 comenz6 la negociacion con los bancos
acreedores para reprogramar la totalidad de los pasivos bancarios a objeto de poder hacer frente a
las obligaciones mantenidas a la fecha.

Asi, se modificd y reprogramo la totalidad de los pasivos bancarios de la Compafiia por un total de
CLP 233.630 millones, haciéndose un prepago por CLP 74.723 millones, que representaba el 24%
del total de la deuda bancaria mantenida al 30 de septiembre de 2013.

La reprogramacion de los pasivos buscaba aplazar los pagos que debia realizar SMU, de modo de
darle mayor holgura en los proximos afios (2014 — 2016) para ejecutar el plan de transformacion
trienal que se habia definido para el periodo en cuestion.
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3 Hechos del Periodo

1.

Con fecha 1 de octubre, y luego de haber sido confirmada por la Excelentisima Corte

Suprema de Justicia, el Tribunal de Defensa de la Libre Competencia (TDLC), dicto el

cumplase de la Resolucion 43, la cual aprobd con condiciones la fusion de las sociedades

SMU S.A. y Supermercados del Sur S.A. (*SdS"). Las condiciones que fijé la resolucion del

TDLCson:

(iii) La Compaiiia debera enajenar locales de entre distintas alternativas en 18 comunas
del sur del pais. También debera enajenar los centros de distribucion que operaba
SdS y al menos una de las marcas comerciales de los locales adquiridos por SdS y
que no se utilizaban por SMU a la fecha de la consulta. El plazo para desprenderse
de estos activos es de 8 meses y deben venderse como una unidad econdmica a un
actor no relacionado que no tenga una participacion mayor al 25% de las ventas en
el mercado supermercadista.

(iv) Mantener en operacion los locales, equiparar precios existentes y acordar
condiciones y precios con proveedores locales competitivos.
(v) Enajenar su participacion en la sociedad Supermercados Montserrat S.A. El plazo

para desprenderse estos activos es de 8 meses y deben venderse a un tercero no
relacionado que no tenga una participacion mayor al 25% de las ventas en el
mercado supermercadista.

(vi) La Compaiia debera modificar las clausulas de no competencia acordadas con
anteriores controladores de las cadenas adquiridas por SdS, ajustandolas a un
plazo maximo de dos afos.

(vii)  La Compaiiia deberd adoptar acuerdos con proveedores, en los que se establezcan
los aspectos comerciales, logisticos, operacionales y financieros, determinando
términos y condiciones generales de contratacion.

El 21 de octubre la Compafiia enajend la totalidad de su participacidn accionaria en Dipac
en aproximadamente USD 3 millones mas el Capital de Trabajo Neto, que significé un valor
adicional de USD 2,5 millones. Esta operacion permitio a SMU desprenderse de activos que
le provocaban pérdidas operacionales del orden de USD 5 millones anuales.

El 22 de noviembre, el accionista controlador de SMU completd el pago de la totalidad de
las acciones emitidas en el marco del Aumento de Capital acordado en la Junta
Extraordinaria de Accionistas de Octubre de 2013. El aporte total fue de CLP 151.331
millones, equivalentes a USD 300 millones, lo que trae como consecuencia que CorpGroup
totalice una participacion de 58,2% en SMU.

El 16 de diciembre, en Junta Extraordinaria de Accionistas, y por unanimidad, se decidio
disminuir el nUmero de miembros del Directorio de 11 a 9, estableciéndose que existira un
presidente y un vicepresidente, ademas de revocarse la totalidad del Directorio y proceder
a la eleccion de uno nuevo, conformado por:

(i) Alvaro Saieh Bendeck — Presidente
(ii) Pilar Dafobeitia Estades — Vicepresidente
(iii) Fernando del Solar Concha

(iv) Alejandro Alvarez Aravena
(v) Juan Rendic Lazo
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(vi) Raul Sotomayor Valenzuela
(vii)  Alvaro Barriga Oliva

(viii)  Gonzalo Dulanto Letelier
(ix) Horacio Salamanca Uboldi

El 30 de diciembre se logra un principio de acuerdo con los bancos acreedores respecto de
los principales términos y condiciones de la reprogramacion de los pasivos financieros de
la Compaiiia. Asi, enla Ultima semana de Diciembre de 2013, SMU S.A. y sus filiales hicieron
pagos a sus bancos acreedores por mas de CLP 66.000 millones, rebajando su deuda en
esta cuantia, cifra que se suma a los CLP 8.723 millones pagados el dia 30 de Octubre, y
totalizando CLP 74.723 millones, que representa el 24% del total de la deuda bancaria
mantenida por la Compaiiia al 30 de Septiembre de 2013.

4 Hechos Posteriores

1.

Con fecha 9 de enero de 2014, presento su renuncia al directorio el Sr. Gonzalo Dulanto
Letelier y en su reemplazo el directorio designé al Sr. Pedro Pablo Cuevas Larrain.

Con fecha 30 de enero de 2014, se modifico y reprogramé la totalidad de los pasivos
bancarios de la Compaiiia con los acreedores que se individualizan mas abajo, por un total
de CLP 224.843 millones, segun los siguientes términos y condiciones:

(i) Tramo I: consistente en una reprogramacion de créditos vigentes con Banco de
Crédito e Inversiones (BCl), Banco de Chile, Banco Santander-Chile (Santander),
Banco Bilbao Argentaria-Chile (BBVA), Banco del Estado de Chile (BancoEstado),
Banco Security, Scotiabank-Chile (Scotiabank), Banco Itau-Chile (Itau), Corpbanca,
Rabobank-Chile y Retail Holdings Il SpA (Retail), a largo plazo por: (i) 4.751.419,15
UF, con intereses trimestrales a una tasa fija de 4,81% vy (ii) CLP 13.853.145.141,
solamente respecto de Santander, con una tasa variable de ICP + 3,22% anual.
Amortizaciones: 5% el 30/12/2015, 5% el 30/06/2016, 15% el 30/06/2017, 20% el
30/06/2018, 25% el 30/06/2019 y 30% el 30/06/ de 2020.

(ii) Tramo II: consistente en una reprogramacion de créditos vigentes con BCl, Banco
de Chile, Santander, BBVA, BancoEstado, Banco Security, Scotiabank, Itay,
Corpbanca, Rabobank-Chile y Retail, a largo plazo, por 1.139.266,88 UF, que
devengara intereses trimestrales: (i) a una tasa variable TAB UF a go dias + 1,60%
anual y (ii) solamente respecto de Rabobank-Chile, a una tasa fija de 4,81% anual.
Amortizaciones: 5% el 30/12/2015, 5% el 30/06/2016, 15% el 30/06/2017, 20% el
30/06/2018, 25% el 30/06/2019 y 30% el 30/06/2020.

(iii) Tramo lll: consistente en una reprogramacion de créditos vigentes con BCI, Banco
de Chile, Santander, BBVA, BancoEstado, Banco Security, Scotiabank, Itay,
Corpbanca, Rabobank-Chile y Retail, a mediano plazo, por la cantidad de
2.900.500,38 UF, con intereses trimestrales a una tasa variable TAB UF a 9o dias
mas 1,60% y amortizacion en dos cuotas venciendo la Ultima el 30 Mayo de 2015.

(iv) Tramo IV: correspondiente a una linea de financiamiento para comercio exterior de
caracter rotativo otorgada por BCl, Banco de Chile, BancoEstado e Itau, por hasta
CLP 5.000 millones.




(v)

Garantias: se mantienen vigentes las garantias reales y personales que
caucionaban los Créditos Vigentes.

3. Con fecha 31 de Enero de 2014, se modifico y reprogramd la totalidad de los pasivos
bancarios que la Compafiia mantenia con Banco Bice, segun los siguientes términos y
condiciones:

0]

(i)

(iii)

(iv)

Tramo |: consistente en una reprogramacion de créditos vigentes a largo plazo, por
la cantidad de 222.551,83 UF, con intereses trimestrales a una tasa fija de 4,81%.
Amortizaciones: 5% el 30/12/2015, 5% el 30/06/2016, 15% el 30/06/2017, 20% el
30/06/2018, 25% el 30/06/2019 y 30% el 30/06/ de 2020.

Tramo Il: consistente en una reprogramacion de créditos vigentes a largo plazo, por
la cantidad de 45.634,36 UF, con intereses trimestrales a una tasa variable TAB UF
a 9o dias mas un spread de 1,60% anual.

Amortizaciones: 5% el 30/12/2015, 5% el 30/06/2016, 15% el 30/06/2017, 20% el
30/06/2018, 25% el 30/06/2019 y 30% el 30/06/2020.

Tramo llI: consistente en una reprogramacion de créditos vigentes a mediano
plazo, por la cantidad de 106.838,03 UF, con intereses trimestrales a una tasa
variable TAB UF a 9o dias mas 1,60% y amortizacion en dos cuotas venciendo la
Ultima el 30 mayo de 2015.

Garantias: se mantiene vigente la fianza solidaria y codeuda solidaria de Super 10
que caucionaba los créditos vigentes.
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5 Resultados Consolidados*

(Millones CLP) Diciembre 2013 Diciembre 2012* “

Ingresos de Actividades Ordinarias 1.909.417 1.855.301 54.116 2,9%
Costo de Ventas (1.443.402) (1.391.925) (51.477) 3,7%
Margen Bruto 466.014 463.375 2.639 0,6%
Margen Bruto (%) 24,4% 25,0%

Gastos de Distribucion (27.170) (19.776) (7.394) 37,4%
Margen de Contribucién 438.844 443.599 (4.755) (1,1%)
Margen de Contribucién (%) 23,0% 23,9%

Gastos de Administracion (Sin Depreciacion) (457.077) (374.946) (82.131) 21,9%
EBITDA* (18.233) 68.653 (86.886) (126,6%)
Margen EBITDA (%) (1,0%) 37%

Depreciacion y Amortizacion (66.177) (51.946) (14.231) 27,4%
Otras Ganancias (Pérdidas) (373.092) (24.682) (348.410) 1.411,6%
Ingresos Financieros 1.406 746 660 88,4%
Costos Financieros (75.887) (47.229) (28.658) 60,7%

Participacion en Ganancias (Pérdidas) de Asociadas y Negocios Conjuntos

Contabilizados por el Método de la Participacion 20%9) (2:521) 421 (16.7%)
Diferencias de Cambio (12.762) (217) (12.545) 5.779,6%
Resultados por Unidades de Reajuste (12.327) (15.372) 3.045 (19,8%)
Resultados Financieros (101.670) (86.753) (14.916) 17,2%
Utilidad (Pérdida) Antes de Impuesto (559.171) (72.567) (486.604) 670,6%
Ingreso por Impuesto a las Ganancias 78.259 36.076 42.183 116,9%
Pérdida del Periodo de Operaciones Continuadas (480.912) (36.491) (444.421) 1.217,9%
Pérdida del Periodo de Operaciones Discontinuadas (50.329) (5.631) (44.698) 793,9%
Ganancia (Pérdida) del Periodo (531.241) (42.122) (489.119) 1.161,2%

* EBITDA calculado de acuerdo a la definicion de los Covenants que aparece en los contratos de financiamiento de la Compariia (Nota N °25 de los EEFF).

Tabla 8: Estado de Resultados

Los Ingresos de Actividades Ordinarias se incrementan 3,7%, a CLP 511.108 millones, en el 4T13,
con un alza anual de 2,9% respecto de 2012, totalizando CLP 1.909.417 millones, crecimiento
explicado principalmente por:

- La apertura de 53 nuevas tiendas (39 de conveniencia y 14 supermercados/mayoristas) que
compensa: (i) el cierre de 42 tiendas como parte del plan de optimizacion del portafolio de
locales y (i) la venta de 31 de locales de Dipac, con lo que la Compafia totaliza 560 locales al
finalizar 2013; y

- El positivo desempefio en términos de Ventas Comparables en todos los formatos tanto en
el afio como en el trimestre, que revierten la caida de (0,8)% en el 1T13, para lograr alzas de
1,3%, 4,2% Yy 4,7% en los trimestres siguientes, finalizando 2013 con una expansion de 2,4%,
reflejo de las mejoras en el abastecimiento que se esta desarrollando y de la regularizacion
de pagos a proveedores que se produjo durante el primer semestre.

4 Las cifras de 2012 estan ajustadas de acuerdo a los cambios en las Politicas Contables de la Compafiia a objeto de hacer comparables
los resultados respecto de 2013.

Como se ha mencionado anteriormente, dentro del plan de fortalecimiento financiero y mejora en la competitividad de SMU, se
definieron una serie de activos como prescindibles, de los cuales, ya se realizé la enajenacion de la sociedad Distribuidora del Pacifico
S.A. (Dipac), mientras se mantienen como "Activos/Pasivos No Corrientes o Grupos de Activos para su Disposicion Clasificados como
Mantenidos para la Venta” (i) la sociedad Construmart S.A., (ii) la sociedad Mayorsa S.A.,(iii) el 40% de participacion en Supermercados
Montserrat y (iv) otros activos segun lo establecido por el TDLC*. Como resultado de esta medida, en los Estados de Resultados
Consolidados se muestra el resultado de Construmart en la linea “Pérdida del Periodo de Operaciones Discontinuadas”, dado que es una
unidad de negocios independiente en los afios bajo analisis, mientras que los resultados de Dipac y Mayorsa se incluyen en el segmento
supermercados.

* Para mayor informacion, refiérase al Capitulo 3 del presente documento, “Hechos del Periodo”.
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El Margen Bruto en 2013 totalizd CLP 466.014 millones, con un alza de 0,6% respecto de 2012,
mientras que como porcentaje de los ingresos, paso de 25,0% a 24,4% afo-contra-afo, pese a las
Provisiones de VNR por CLP 4.617 millones y Obsolescencia de Inventarios, que se incrementd en
CLP 1.072 millones, que fueron compensadas por el incremento en las Ventas Equivalentes de la
Compaiiia, a raiz de las actividades comerciales orientadas a mejorar la competitividad en precioy
el uso de sistemas de optimizacion de precios y margenes.

Los Gastos de Distribucion experimentan un crecimiento de CLP 7.394 millones (+37,4% afo-
contra-ano), debido a la centralizacion de todos los locales formato Unimarc y Alvi realizada en el
primery tercer trimestre del afo, respectivamente, mayor costo compensado por las mejoras en el
abastecimiento y las ventas comparables que se observan en ambos segmentos.

Los Gastos de Administracion totales presentan un aumento de CLP 96.361 millones, 22,6% por

sobre lo registrado en 2012, producto de las siguientes alzas:

- Gastos del Personal a raiz de las indemnizaciones y el ajuste de los salarios por inflacion;

- Depreciacion y Amortizacion asociada a la mayor inversion realizada durante el afo 2012;

- Materiales y Mantencion derivada de la modificacion en el criterio contable utilizado para
determinar la activacion o no de dichos gastos; y

- Servicios Externos, relativos a la externalizacion de algunos servicios y otros gastos de la
reorganizacion.

El EBITDA de 2013 totaliza CLP (18.233) millones, con un Margen EBITDA de (1,0)%, a raiz,
principalmente, de los costos de restructuracion mencionados previamente, que impactan
principalmente en los resultados del 4T13, con un EBITDA que alcanza CLP (15.765) millones y un
Margen EBITDA de (3,1)%.

Los Costos Financieros netos de Ingresos Financieros de 2013 presentaron un aumento de CLP
28.658 millones respecto del afio anterior como resultado del aumento en la deuda financiera
media, derivada de la emision del bono internacional a comienzos de 2013 cuya contrapartida se
produjo en diciembre, al momento del pago de deuda realizado en el marco del acuerdo de
reprogramacion con los bancos. Cabe mencionar que estas operaciones financieras generaron para
la Compaiiia un costo asociado a comisiones por CLP 6.021 millones.

La cuenta Diferencias de Cambio se ve fuertemente impactada por la depreciacion del peso
chileno respecto al ddlar estadounidense a raiz de la exposicion que tiene la Compafiia en esa
moneda luego de la emision del bono internacional por USD 300 millones a comienzos de 2013.

El Resultado por Unidades de Reajuste registrd una variacion positiva tanto en el cuarto trimestre
como en el ano, avanzando 5,3% y 19,8%, respectivamente, como consecuencia de la menor
variacion de la UF en relacion a 2012.

El Resultado de Construmart se muestra en la linea "Pérdida del Periodo de Operaciones
Discontinuadas”y alcanza CLP (50.329) millones al finalizar 2013, valor que incorpora la pérdida por
el Test de Deterioro registrado en Junio 2013 por esta sociedad.
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Al 31 de diciembre de 2013, la Compaiiia registra una Pérdida Después de Impuesto llega a CLP
(531.241) millones después de impuestos, cuyo 77% es explicado fundamentalmente por hechos no
recurrentes:

La aplicacion del Test de Deterioro realizado sobre la Plusvalia y otros Activos Intangibles de
SMU y Construmart por CLP 269.233 millones;

Los Gastos de Reorganizacion asociados al “turn around” que se esta desarrollando por CLP
77.570 millones;

El ajuste al Valor Razonable de Dipac S.A. por CLP 7.841 millones;

El Ajuste a Valor Justo de Construmart por CLP 9.303 millones;

El Ajuste a Valor Justo de Supermercados Montserrat e Inmobiliaria Santander por CLP
10.270 millones;

Los mayores gastos financieros por CLP 22.926 debido, principalmente, a una mayor deuda
media que el afio 2012, ya que el aumento de Deuda experimentado a raiz de la emision del
Bono Internacional se materializd en el mes de Febrero, mientras que la reduccion de la
Deuda con Instituciones Financieras, que compensa dicho incremento, se realizo en los
meses de Octubre y Diciembre, llegando a final de 2013 a niveles similares a los del afio 2012.
Adicionalmente se pagaron comisiones debido a la emision del Bono Internacional y la
Reprogramacion de la deuda; y

Los efectos no recurrentes que afectan al EBITDA por CLP 13.503 millones.

Adicionalmente, hay que agregar la mayor pérdida por Diferencia de Cambio de CLP 10.036
millones después de impuesto, asociada a la Deuda del Bono Internacional denominada en Délares.




6 Estado de Situacion Financiera’

Tabla 9: Estado de Situacion Financiera

(Millones CLP) Diciembre 2013 Diciembre 2012* AS A%
ACTIVOS

ACTIVOS CORRIENTES

Efectvo y Equivalentes al Efectivo 61.660 152.133 (90.472) (59,5%)
Otros Activos Financieros Corrientes 10 209 (199) (95,4%)
Otros Activos No Financieros Corrientes 14.112 19.209 (5.097) (26,5%)
Deudores Comerciales y Otras Cuentas por Cobrar Corrientes 40.736 97.227 (56.491) (58,1%)
Cuentas por Cobrar a Entidades Relacionadas Corrientes 6.170 5.697 473 8,3%
Inventarios 129.195 187.616 (58.421) (31,1%)
Activos por Impuestos Corrientes 5.452 8.841 (3.389) (38,3%)
Activos No Cr?rrlentes 0 Grupos de Activos para su Disposicion Clasificados 214778 684 214,004 31.301.3%
como Mantenidos para la Venta

Total Activos Corrientes 472113 471.615 498 0,1%
ACTIVOS NO CORRIENTES

Otros Activos Financieros No Corrientes 606 206 400 193,9%
Otros Activos No Financieros No Corrientes 19.957 29.109 (28.503) (31,4%)
Inversiones Contabilizadas Utlizando el Método de la Participacion 957 58.785 (57.828) (98,4%)
Plusvalia 472.540 675.442 (202.902) (30,0%)
Activos Intangibles Distintos de la Plusvalia 87.572 187.622 (100.050) (53,3%)
Propiedades, Plantas y Equipos Neto 507.704 628.423 (120.718) (19,2%)
Activos por Impuestos Diferidos 240.780 182.479 58.301 31,9%
Total Activos No Corrientes 1.330.116 1.762.065 (431.949) (24,5%)
TOTAL ACTIVOS 1.802.229 2.233.681 (431.452) (19,3%)
PASIVOS

PASIVOS CORRIENTES

Otros Pasivos Financieros Corrientes 84111 115.757 (31.646) (27,3%)
Cuentas Comerciales y Otras Cuentas por Pagar Corrientes 385.547 534.629 (149.081) (27,9%)
Cuentas por Pagar a Entidades Relacionadas Corrientes 5.852 14.709 (8.857) (60,2%)
Otras Provisiones de Corto Plazo 1.336 453 883 194,8%
Pasivos por Impuestos Corrientes 0 5 (5) (98,3%)
Provisiones Corrientes por Beneficios a los Empleados 12.273 6.866 5.406 78,7%
Otros Pasivos No Financieros Corrientes 7.412 5611 1.801 32,1%
Pasivos No Qorrlentes 0 Grupos de Pasivos para su Disposicion Clasificados 89.708 . 89.708 na.
como Mantenidos para la Venta

Total Pasivos Corrientes 586.240 678.031 (91.791) (13,5%)
PASIVOS NO CORRIENTES

Otros Pasivos Financieros No Corrientes 769.771 741.453 28.317 3,8%
Cuentas por Pagar No Corrientes 7.588 9.952 (2.364) (23,8%)
Pasivos por Impuestos Diferidos 13.767 29.761 (15.994) (53,7%)
Provisiones No Corrientes por Beneficios a los Empleados 816 60 755 1.249,9%
Otros Pasivos No Financieros No Corrientes 13.287 9.220 4.067 44,1%
Total Pasivos No Corrientes 805.228 790.446 14.782 1,9%
TOTAL PASIVOS 1.391.468 1.468.478 (77.010) (5,2%)
PATRIMONIO

Capital Emiido 970.340 795.055 175.285 22,0%
Pérdidas Acumuladas (706.508) (175.293) (531.215) 303,0%
Otras Reservas 146.821 145.463 1.358 0,9%
Patrimonio Neto Atribuible a los Propietarios de la Controlad 410.653 765.225 (354.571) (46,3%)
Participaciones No Controladoras 108 (22) 129 na.
Total Patrimonio 410.761 765.203 (354.442) (46,3%)
TOTAL PASIVOS Y PATRIMONIO 1.802.229 2.233.681 (431.452) (19,3%)

5 Las cifras de 2012 estan ajustadas de acuerdo a los cambios en las Politicas Contables de la Compafiia a objeto de hacer comparables
los resultados respecto de 2013.

Se mantienen como "“Activos/Pasivos No Corrientes o Grupos de Activos para su Disposicion Clasificados como Mantenidos para la Venta”
(i) la sociedad Construmart S.A., (ii) la sociedad Mayorsa S.A.,(iii) el 40% de participacion en Supermercados Montserrat y (iv) otros
activos segun lo establecido por el TDLC*.

* Para mayor informacion, refiérase al Capitulo 3 del presente documento, *Hechos del Periodo”.
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6.1 Activos

Los Activos Corrientes al 31 de diciembre de 2013 se incrementaron 0,12% afno-contra-ano,
totalizando CLP 472.113 millones, debido a la clasificacion de Construmart, Mayorsa,
Supermercados Montserrat, Inmobiliaria Santander y los locales TDLC* como "Activos No
Corrientes para su Disposicion Clasificados como Mantenidos para la Venta”, que también impacta
sobre las Cuentas por Cobrar e Inventarios, al aislar el efecto de esas operaciones, y que compensa
la disminucion de la Caja disponible, que se habia incrementado a raiz de la fuerte acumulacion de
caja experimentada por la Compania a fines del afio 2012, como consecuencia del aumento de
capital efectuado durante el mismo periodo.

Al cierre de 2013, los Activos No Corrientes totalizan CLP 1.330.116 millones, cayendo CLP
(431.949) millones respecto de 2012, principalmente a raiz de: (i) la aplicacion de los Test de
Deterioro sobre las cuentas Plusvalia y Activos Intangibles Distintos de la Plusvalia, que disminuyen
CLP (302.952) millones, (ii) el ajuste sobre Propiedades, Plantas y Equipos Neto, que disminuyen
CLP (220.718) millones a raiz de la exclusion de Construmart, Mayorsa, Supermercados Montserrat,
Inmobiliaria Santandery los locales TDLCYy la Provisidn de Activo Fijo de los locales cerrados dentro
del plan de racionalizacion que se encuentra desarrollando la Compaiia y (iii) |a clasificacion de la
propiedad de Montserrat como "Mantenido para la Venta”, activo que previamente se incluia en la
cuenta "“Inversiones Contabilizadas Utilizando el Método de la Participacion” por CLP 57.828 millones.

6.2 Pasivos

En linea con lo dispuesto en el Plan de Fortalecimiento Financiero de la Compafia, los Pasivos
Totales registran una baja de (5,2)% durante 2013, totalizando CLP 1.391.468 millones, como
consecuencia de: (i) la disminucidn de 27,9% en las Cuentas por Pagar, que totalizan CLP 385.547
millones luego de la regularizacion del pago de proveedores ocurrida en el 1T13; (i) la reduccion de
Otros Pasivos Financieros Corrientes en CLP 31.646 millones producto del pago de la Deuda de
Corto Plazo; y (iii) contrarrestado por la clasificacion de Construmart y Mayorsa como "Pasivo No
Corriente Clasificado como Mantenido para la Venta”, que se incrementaron en CLP 89.708 millones,
con lo que los Pasivos Corrientes Totales caen (13,5)% (CLP 91.791 millones).

Los Pasivos No Corrientes, crecieron 1,9% (CLP 14.782 millones) en 2013, en comparacion con el
cierre del afio anterior, hecho que es explicado principalmente por un aumento de las Obligaciones
con el Publico en CLP 159.594 millones, como resultado de la emisién de bonos internacionales
efectuada por la Compaiia en febrero 2013 por una cifra equivalente a USD 300 millones que, en
parte, contrarresta la disminucion de CLP 131.277 millones en Préstamos Bancarios y Obligaciones
por Arrendamientos Financieros y Pasivos No Corrientes.

En resumen, el aumento de la Deuda Publica en CLP 159.594 millones producido en febrero de
2013, se vio mas que compensado con la disminucién de CLP 131.277 millones de los Préstamos
Bancarios y Obligaciones por Arrendamientos Financieros No Corrientes y los CLP 31.646 millones
de menores Pasivos Financieros Corrientes, que ocurrié entre los meses de octubre y diciembre. En
consecuencia, se produjo un alza en la Deuda media del afio, que incrementd los Gastos Financieros
del periodo.
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6.3 Patrimonio

En el marco del Aumento de Capital definido en el Plan de Fortalecimiento Financiero que esta
siendo desarrollado por la Compafiia para el periodo 2014 — 2016, el 22 de noviembre el accionista
controlador de SMU completd el aporte total de CLP 151.331 millones acordado en la junta
extraordinaria de accionistas realizada en el mes de octubre, con lo que el Capital Pagado llega a
CLP 970.340 millones (+22,0%), que compensa en parte el incremento de las Pérdidas Acumuladas,
que llegan a CLP (706.508) millones.

7 Estado de Flujos de Efectivo

(Milones CLP) Diciembre 2013 Diciembre 2012 “

Flujo de Efectivo Neto Procedente de (Utlizado en) Actividades de Operacion (224.764) 175.906 (400.670)
Flujo de Efectvo Neto Procedente de (Uflizado en) Actividades de Inversion (48.395) (95.828) 47433
Flujo de Efectivo Neto Procedente de (Uflizado en) Actividades de Financiacion 182.687 27.153 155.535

Incremento (Disminucion) Neto en el Efectivo y Equivalentes al efectivo,

antes del Efecto de los Cambios en la Tasa de Cambio (£ el (T8
Incremento (Disminucién) Neto de Efectivo y Equivalentes al Efectivo (90.472) 107.231 (197.703)
Efectivo y Equivalentes al Efecfivo al Principio del Periodo 152.133 44,902 107.231
Efectivo y Equivalentes al Efectivo al Final del Periodo 61.660 152.133 (90.472)

Tabla 10: Estado de Flujos de Efectivo

Durante 2013, el flujo procedente de Actividades de la Operacion presentd una variacion negativa
en el periodo equivalente a CLP 224.764 millones, lo cual es explicado por un aumento en los Pagos
a Proveedores el que, a su vez, es consecuencia directa de la disminucién en Obligaciones con
Proveedores Comerciales respecto del cierre del afo 2012.

El flujo utilizado en Actividades de Inversion alcanzé CLP 48.395 millones, por debajo de los CLP
95.828 millones registrado en 2012, debido principalmente al menor ritmo de crecimiento en
términos de aperturas e inversion en propiedades y equipos, sumado a una menor inversion
realizada para la adquisicion de subsidiarias y relacionadas respecto de lo realizado durante el afio
2012, en linea con la actual estrategia de disminucion del CAPEX para los proximos periodos,
poniendo mayor énfasis en mejorar la rentabilidad de los locales existentes.

El flujo procedente de Actividades de Financiacion durante 2013 fue de CLP 182.687 millones,
principalmente como resultado de: (i) la emisidn internacional de bonos realizada por SMU en
febrero de 2013 y (ii) el aumento de capital suscrito en noviembre, en parte contrarrestado por la
disminucion en pasivos financieros con bancos, como parte del uso de fondos de la emision del
bono y el aumento de capital antes mencionado.
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8 Indicadores Financieros®
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LIQUIDEZ
indice de Liquidez 0,70 0,70 0,81
Razon Acida 0,32 0,42 0,58

ENDEUDAMIENTO

Pasivo Exigible / Activos Totales 0,6 0,7 0,8
Pasivo Exigible / Patrimonio 1,7 1,9 34
Pasivos Financieros Neto / Patrimonio 1,0 0,9 1,9
Pasivo Exigible Corto Plazo / Pasivo Exigible Total 42,0% 46,2% 42,1%
ACTIVIDAD

Rotacién de Inventarios (dias) * 50,7 39,5
Rotacion de CxC (dias) * 15,4 10,9
Rotacion de CxP (dias) * 99,3 96,4

EFICIENCIA (12 meses)

Cobertura de Gastos Financieros * 1,48 (0,24)
Margen Bruto % * 25,0 24,4
EBITDA MM$ * 68.653 (18.233)
Mg. EBITDA % ¢ 3,7 (1,0)

Tabla 11: Indicadores Financieros

¢ Definicion de los Indicadores:

Indice de Liquidez: Activo Corriente dividido por Pasivo Corriente.

Razén Acida: Activo Corriente menos Inventario dividido por Pasivo Corriente.

Pasivo Exigible / Activos Totales: Total Pasivos dividido por Total Activos.

Pasivo Exigible / Patrimonio: Total Pasivos sobre Patrimonio.

Pasivos Financieros Neto / Patrimonio: Otros pasivos financieros corrientes mas Otros pasivos financieros no corrientes menos Efectivo
y equivalentes al efectivo dividido por Patrimonio.

Pasivo Exigible Corto Plazo / Pasivo Exigible Total: Total Pasivos Corrientes dividido por Total Pasivos.

Rotacion de Inventarios: Inventario promedio del periodo dividido por Costo de ventas diario del periodo.

Rotacion de Cuentas por Cobrar: Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar corrientes promedio del periodo dividido por Ingreso
por actividades ordinarias diario del periodo multiplicado por 1 punto 19 (1,19).

Rotacion de Cuentas por Pagar: Cuentas comerciales y otras cuentas por pagar corrientes promedio del periodo dividido por el Costo
de ventas diario del periodo multiplicado por 1 punto 19 (1,19).

Deuda Financiera Neta /EBITDA: Pasivos Financieros (excluyendo las Obligaciones por arriendos que califican como financieros) menos
Efectivo y equivalentes al efectivo sobre EBITDA (anualizado).

Margen Bruto Acumulado: Corresponde al Resultado Bruto del Periodo acumulado sobre los Ingresos de actividades ordinarias del
periodo acumulado.

EBITDA Acumulado: Ingresos de actividades ordinarias acumulado menos Costo de Ventas acumulado menos los Gastos de distribucion
acumulados menos los Gastos de administracion acumulados, excluyendo la Depreciacion y Amortizacion acumulados.

Margen EBITDA Acumulado: EBITDA acumulado sobre los Ingresos de actividades ordinarias del periodo acumulado.

* Los indicadores de Actividad y Eficiencia de 2011 no se muestran pues debido al cambio en la Politica Contable de la Compahiia,
ademas de la clasificacion de los Activos No Corrientes o Grupos de Activos para su Disposicion Clasificados como Mantenidos para la
Venta las cifras no son comparables.
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9 Gestion de Riesgos

A continuacion se presenta una definicion de los riesgos que enfrenta la Compafiia, una
caracterizacion de éstos, asi como una descripcion de las medidas de mitigacion actualmente en
uso por parte de ésta.

En la aplicacion de las politicas contables de SMU, las que se describen en la Nota 3 de los Estados
Financieros de la Compaiiia, la administracidn hace estimaciones y juicios en relacion al futuro
sobre los valores en libros de los activos y pasivos. Las estimaciones y los juicios asociados se basan
en la experiencia historica y en otros factores que son considerados relevantes. Los resultados
actuales podrian diferir de estas estimaciones.

La administracion necesariamente efectua juicios y estimaciones que tienen un efecto significativo
sobre las cifras presentadas en los estados financieros. Cambios en los supuestos y estimaciones
podrian tener un impacto significativo en los estados financieros. A continuacion se detallan las
estimaciones y juicios criticos usados por la administracion.

9.1 Riesgo de Mercado

SMU no tiene dependencia de un proveedor en particular, o de un grupo de proveedores, y cuenta
con un proceso de abastecimiento amplio. Por otra parte, no enfrenta una situacion de
concentracion de clientes, dado que posee una variedad de formatos y productos que apuntan a
clientes de distintos segmentos socioeconémicos.

Los productos comercializados por SMU corresponden, en gran parte, a bienes de primera
necesidad (Food) lo que, junto con lo anteriormente mencionado, le permite estar protegida ante
ciclos econdmicos. Dado esto, el riesgo especifico al que se ve expuesta la Compafiia en este
sentido es bajo y no distinto al que enfrenta el comercio detallista en general.

Desde el punto de vista de los activos financieros, los excedentes de caja temporales son invertidos
normalmente en instrumentos financieros de corto plazo, tales como depdsitos bancarios y fondos
mutuos Money Market, con el objetivo de mantener un nivel de liquidez adecuado que permita
cubrir las necesidades de caja de corto plazo.

Si bien estos instrumentos se encuentran expuestos a riesgos de tasa de interés debido a los ajustes
en su valor mercado, el riesgo es acotado debido a la corta duracion de los mismos.

El principal riesgo de mercado al que estd expuesta la industria del retail y, por ende SMU,
corresponde a los periodos de contraccion de la economia y que estan asociados a un menor
consumo, tal como fue posible apreciar durante el afo 2009. Para el caso de la Compaiia, que
principalmente estd dedicada a la venta de productos comestibles, como es el caso de SMU, la
variacion economica es el factor de riesgo principal.
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9.2 Riesgo de Tasa de Interés

La estructura de financiamiento de SMU considera una mezcla de fuentes de fondos afectos a tasa
fijay variable. La porcion del financiamiento afecta a tasa de interés variable, esta asociada a tasas
flotantes de TAB UF, ICP, Libor en USD y TAB CLP de go dias, mas un margen.

9.3 Riesgo de Tipo de Cambio

El peso chileno esta sujeto a variaciones con respecto al ddlar estadounidense y otras monedas
internacionales. Parte de los productos ofrecidos para la venta en las tiendas son adquiridos en el
extranjero, por lo tanto, durante el periodo en que tales operaciones de importacion estan
pendientes de ser pagadas, existe una exposicion a la fluctuacidon cambiaria.

Existen ademas partidas relevantes de los estados financieros denominados en USD, tales como
obligaciones financieras, que estan expuestas a cambios en su valor en pesos en la medida que se
produzcan cambios en la paridad.

Adicionalmente, las obligaciones en UF se encuentran afectas a las variaciones que experimente el
nivel de inflacion en el pais y, por lo tanto, tiene impacto sobre su valor en pesos.

La Compaiiia en la medida de sus posibilidades intenta cubrir el riesgo originado por las variaciones
de (i) tipo de cambio, de acuerdo a las alternativas disponibles, y (ii) UF sobre la posicion de pasivos
exigibles netos en moneda extranjera, mediante instrumentos de mercado disefiados para dichos
efectos.

9.4 Riesgo de Liquidez

Este riesgo esta asociado a la capacidad de SMU vy sus subsidiarias para (i) amortizar o refinanciar
sus compromisos financieros a precios de mercado razonables y (ii) ejecutar sus planes de negocios
con fuentes de financiamiento estables.

Con el fin de minimizar el riesgo de liquidez, la Compafia mantiene dentro de su estructura de
financiamiento una mezcla de deuda de corto y largo plazo, diversificada por tipo de acreedor y
mercado.

La administracion realiza un seguimiento diario de su posicion de caja y continuamente realiza
proyecciones de ésta, con el objeto de asegurar los recursos requeridos por la Compafiiia de acuerdo
con su capacidad de generacion de flujos.
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9.5 Riesgo sobre los Activos Financieros

Este riesgo estd asociado a los saldos de efectivo y equivalentes al efectivo, depdsitos a plazo,
fondos mutuos y pactos en general. Asi, la capacidad de SMU de recuperar estos fondos a su
vencimiento depende de la solvencia de la contraparte en el que se encuentren depositados.

Como mitigacion a este riesgo, la Compafiiia tiene una politica financiera que especifica pardmetros
de calidad crediticia que deben cumplir las instituciones financieras para poder ser consideradas
elegibles como depositaria de los instrumentos sefialados anteriormente, asi como limites
maximos de concentracion por institucion. Estos activos financieros no estan expuestos al riesgo
de crédito.

Los activos financieros estan deteriorados si existe evidencia objetiva que demuestre que un evento
que causa la pérdida ha ocurrido después del reconocimiento inicial del activo y, por lo tanto, ese
hecho tiene impacto sobre los flujos futuros de efectivo estimados del activo financiero, que
pueden ser estimados con fiabilidad.

Una pérdida por deterioro en relacion con activos financieros registrados al costo amortizado se
calcula como la diferencia entre el importe en libros del activo y el valor actual de los flujos de
efectivo estimados, descontados a la tasa de interés efectiva. Una pérdida por deterioro en relacion
con un activo financiero disponible para la venta se calcula en referencia a su valor razonable.

Los activos financieros individualmente significativos, son examinados para determinar su
deterioro. Los activos financieros restantes son evaluados colectivamente en grupos que
comparten caracteristicas de riesgo crediticio similares.

Todas las pérdidas por deterioro son reconocidas en resultado. Cualquier pérdida acumulada en
relacion con un activo financiero disponible para la venta, que haya sido reconocido anteriormente
en patrimonio, es transferido al resultado cuando existen indicios de deterioro.

El reverso de una pérdida por deterioro ocurre solo si el deterioro puede ser relacionado
objetivamente con un evento ocurrido después que éste fue reconocido. En el caso de los activos
financieros registrados al costo amortizado y para aquellos disponibles para la venta que son titulos
de venta, el reverso es reconocido en el resultado. En el caso de los activos financieros que son
titulos de renta variables, el reverso es reconocido directamente en patrimonio.

9.6 Riesgo de Deudores por Ventas y Otras Cuentas por Cobrar

El riesgo de incobrabilidad de los deudores por venta de la Compaiiia se establece cuando existe
evidencia objetiva que SMU no sera capaz de cobrar todos los importes que se le adeudan, de
acuerdo con los términos originales de las cuentas por cobrar.

Para ello, la Compafiia mantiene una politica vigente de riesgo de su cartera de clientes y establece
periédicamente las provisiones de incobrabilidad necesarias para mantener y registrar en sus
estados financieros los efectos de esta incobrabilidad.
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9.7 Riesgo de Obligaciones de Contrapartes en Derivados

Corresponde al valor de mercado a favor de la Compaiiia de contratos derivados vigentes con
bancos.

Como mitigante a este riesgo, la Compaifiia tiene una politica de administracion de productos
derivados que especifica parametros de calidad crediticia que deben cumplir las instituciones
financieras para poder ser consideradas elegibles como contrapartes.




