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Empresas La Polar S.A.
Comunicado sobre hecho relevante

Ante la propuesta de liquidacion del crédito recibida por la compaiiia en el marco de la
demanda de AFP Capital por el caso La Polar, ICR modifica desde Estable a Negativa la
tendencia asignada a la clasificacion de Empresas La Polar S.A., al mismo tiempo que

ratifica en categoria BB- la clasificaciéon de solvencia y bonos.

Con fecha 18 de octubre de 2022, en el contexto de la causa caratulada “AFP Capital S.A. con
Empresas La Polar S.A. y otros”, el 13° Juzgado Civil de Santiago puso en conocimiento a las
partes involucradas la liquidacion del crédito que ha efectuado, la que considera un perjuicio
patrimonial a favor de AFP Capital por un monto total de $22.038 millones. Lo anterior, aunque
no es una resolucién definitiva, representa una actualizacion de la demanda interpuesta por AFP
Capital en contra de Empresas La Polar, ex ejecutivos de la firma, y la compaiiia auditora
PricewaterhouseCoopers (PwC) en enero de 2014, la que habia sido rechazada en primera y
segunda instancia, pero que fue acogida por la Corte Suprema en septiembre de 2021.

Cuando la Corte Suprema acogi6 el recurso de casacion en el fondo presentado por AFP Capital,
ratificamos el rating y tendencia de La Polar (septiembre de 2021), fundamentados en que, si
bien se conocian los montos reclamados en la demanda, existia alta incertidumbre respecto a
eventuales desembolsos a realizar por parte de La Polar por concepto de indemnizacién, y los
plazos en los que ocurririan dichos egresos. Aun cuando continuamos identificando poca certeza
sobre plazos, el escenario ha cambiado en comparacion a lo considerado inicialmente. En primer
lugar, la propuesta del perjuicio patrimonial por el tribunal representa un antecedente favorable
para la demandante, la que, ademas, ya negocié con PwC un acuerdo por US$2,6 millones y
$1.406 millones, reduciendo el nimero de demandados en la causa.

Por otra parte, La Polar enfrenta un escenario de liquidez diferente. A junio de 2021, la compafiia
contaba con una caja de $37.806 millones, impulsada por la alta actividad del comercio ante el
mayor ingreso disponible de los hogares, mientras que, a junio de 2022, reporté un monto de
efectivo de $6.223 millones. Esto quiere decir que, en un escenario desfavorable en el que
empresa deba hacer el desembolso por el total del perjuicio patrimonial dentro del corto plazo,
se produciria un ajuste significativo en su liquidez y solvencia que, con alta probabilidad,
reduciria su clasificacién de riesgo. Esto se contrasta con la evaluacion inicial del fallo de la Corte
Suprema, puesto que con la caja que mantenia en ese entonces, tenia la capacidad de cubrir el
monto total de la demanda sin requerir financiamiento externo.

En un caso donde la empresa deba incurrir en egresos por indemnizacién, pero no dentro del
corto plazo, los efectos en la clasificaciéon de riesgo dependeran de la capacidad para generar
flujos y levantar financiamiento, lo que presenta como principal desafio el consumo minorista
en contracciéon y los efectos del empeoramiento macroeconémico sobre el negocio financiero.
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COMUNICADO SOBRE HECHO RELEVANTE ICR CLASIFICADORA DE RIESGO

En resumen, factores como el avance del proceso, la situacion de liquidez de la compaiiia, las perspectivas negativas para el comercio
minoristas, y los efectos que el entorno macroeconémico podria tener sobre la evolucién del negocio financiero, configuran un escenario
mas desfavorable para La Polar respecto a lo evaluado en septiembre de 2021, lo que explica la asignacién de una tendencia negativa en
esta oportunidad. A esto se suma que, a la fecha, La Polar mantiene una clasificacién en categoria BB-, tres notches por sobre su rating a
septiembre de 2021, por lo que las condiciones para evitar recortes de clasificacién son mas exigentes.

Cabe indicar que la empresa alin cuenta con instancias judiciales para revertir el fallo, de las cuales algunas se encuentran en tramitacion,
como recursos presentados ante la Corte de Apelacion y el Tribunal Constitucional, ademas de haber ya objetado la liquidacién del crédito,
al igual que lo hicieron otros demandados. De este modo, en un caso donde dichas instancias eviten el pago de indemnizaciones y cierren
definitivamente el proceso judicial a favor de La Polar, su tendencia podria retornar a estable.

Evolucion de ratings

Evolucién clasificaciones solvencia y bonos

Fecha Solvencia Bonos Efectos de comercio Tendencia Titulos accionarios Motivo

30-jul-18 B- B- N4/B- Estable Nivel 5 Resefia anual
31-jul-19 B- B- - Estable Nivel 5 Resefia anual
25-nov-19 B- B- - Negativa - Contraccién de la demanda
23-mar-20 C C - En Observacion - Cambio de clasificaciéon y tendencia
28-jul-20 C C - En Observaciéon Nivel 5 Resefia anual
30-jul-21 B- B- - Estable Nivel 5 Resefia anual con cambio de clasificacion

Hecho esencial: Fallo Corte Suprema sobre
7-sept-21 B- B- - Estable - .

demanda de AFP Capital
29-abr-22 BB- BB- - Estable - Cambio de clasificacion
29-jul-22 BB- BB- - Estable Nivel 5 Resefia anual
. Hecho esencial: Tribunal informa liquidacion del

25-oct-22 BB- BB- - Negativa -

crédito en demanda de AFP Capital

Fuente: Elaboracién propia con informacién de ICR

Definicion de categorias

Categoria BB
Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con capacidad para el pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados, pero ésta es variable
y susceptible de deteriorarse ante posibles cambios en el emisor, en la industria a que pertenece o en la economia, pudiendo incurrirse en retrasos en el pago

de intereses y el capital.

La subcategoria “-” denota una menor proteccién dentro de la categoria.

Segunda Clase (Nivel 5)
Titulos accionarios con una inadecuada combinacion de solvencia y estabilidad de la rentabilidad del emisor y volatilidad de sus retornos.
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COMUNICADO SOBRE HECHO RELEVANTE ICR CLASIFICADORA DE RIESGO

LAS CLASIFICACIONES DE RIESGO EMITIDAS POR INTERNATIONAL CREDIT RATING COMPANIA CLASIFICADORA DE RIESGO LIMITADA (“ICR”) CONSTITUYEN LAS OPINIONES
ACTUALES DE ICR RESPECTO AL RIESGO CREDITICIO FUTURO DE LOS EMISORES, COMPROMISOS CREDITICIOS, O INSTRUMENTOS DE DEUDA O SIMILARES, PUDIENDO LAS
PUBLICACIONES DE ICR INCLUIR OPINIONES ACTUALES RESPECTO DEL RIESGO CREDITICIO FUTURO DE EMISORES, COMPROMISOS CREDITICIOS, O INSTRUMENTOS DE DEUDA
O SIMILARES. ICR DEFINE EL RIESGO CREDITICIO COMO EL RIESGO DERIVADO DE LA IMPOSIBILIDAD DE UN EMISOR DE CUMPLIR CON SUS OBLIGACIONES CONTRACTUALES DE
CARACTER FINANCIERO A SU VENCIMIENTO Y LAS PERDIDAS ECONOMICAS ESTIMADAS EN CASO DE INCUMPLIMIENTO O INCAPACIDAD. CONSULTE LOS SIMBOLOS DE
CLASIFICACION Y DEFINICIONES DE CLASIFICACION DE ICR PUBLICADAS PARA OBTENER INFORMACION SOBRE LOS TIPOS DE OBLIGACIONES CONTRACTUALES DE CARACTER
FINANCIERO ENUNCIADAS EN LAS CLASIFICACIONES DE ICR. LAS CLASIFICACIONES DE RIESGO DE ICR NO HACEN REFERENCIA A NINGUN OTRO RIESGO, INCLUIDOS A MODO
ENUNCIATIVO, PERO NO LIMITADO A: RIESGO DE LIQUIDEZ, RIESGO RELATIVO AL VALOR DE MERCADO O VOLATILIDAD DE PRECIOS. LAS CLASIFICACIONES DE RIESGO,
EVALUACIONES NO CREDITICIAS (“EVALUACIONES”) Y DEMAS OPINIONES, INCLUIDAS EN LAS PUBLICACIONES DE ICR, NO SON DECLARACIONES DE HECHOS ACTUALES O
HISTORICOS. LAS CLASIFICACIONES DE RIESGO, EVALUACIONES, OTRAS OPINIONES Y PUBLICACIONES DE ICR NO CONSTITUYEN NI PROPORCIONAN ASESORIA FINANCIERA O
DE INVERSION, COMO TAMPOCO SUPONEN RECOMENDACION ALGUNA PARA COMPRAR, VENDER O CONSERVAR VALORES DETERMINADOS. TAMPOCO LAS CLASIFICACIONES
DE RIESGO, EVALUACIONES, OTRAS OPINIONES Y PUBLICACIONES DE ICR CONSTITUYEN COMENTARIO ALGUNO SOBRE LA IDONEIDAD DE UNA INVERSION PARA UN
INVERSIONISTA EN PARTICULAR. ICR EMITE SUS CLASIFICACIONES DE RIESGO Y PUBLICA SUS INFORMES EN LA CONFIANZA Y EN EL ENTENDIMIENTO DE QUE CADA
INVERSIONISTA LLEVARA A CABO, CON LA DEBIDA DILIGENCIA, SU PROPIO ESTUDIO Y EVALUACION DEL INSTRUMENTO QUE ESTE CONSIDERANDO COMPRAR, CONSERVAR O
VENDER.

LAS CLASIFICACIONES DE RIESGO, EVALUACIONES Y OTRAS OPINIONES DE ICR, AL IGUAL QUE LAS PUBLICACIONES DE ICR NO ESTAN DESTINADAS PARA SU USO POR INVERSIONISTAS
MINORISTAS Y PODRIA SER INCLUSO TEMERARIO E INAPROPIADO, POR PARTE DE LOS INVERSIONISTAS MINORISTAS TOMAR EN CONSIDERACION LAS CLASIFICACIONES DE RIESGO DE ICR
O LAS PUBLICACIONES DE ICR AL TOMAR SU DECISION DE INVERSION. EN CASO DE DUDA, DEBERIA CONTACTAR A SU ASESOR FINANCIERO U OTRO ASESOR PROFESIONAL.

TODA LA INFORMACION CONTENIDA EN EL PRESENTE DOCUMENTO ESTA PROTEGIDA POR LEY, INCLUIDA A MODO DE EJEMPLO LA LEY DE DERECHOS DE AUTOR (COPYRIGHT) NO
PUDIENDO PARTE ALGUNA DE DICHA INFORMACION SER COPIADA O EN MODO ALGUNO REPRODUCIDA, RECOPILADA, TRANSMITIDA, TRANSFERIDA, DIFUNDIDA, REDISTRIBUIDA O
REVENDIDA, NI ARCHIVADA PARA SU USO POSTERIOR CON ALGUNO DE DICHOS FINES, EN TODO O EN PARTE, EN FORMATO, MANERA O MEDIO ALGUNO POR NINGUNA PERSONA SIN EL
PREVIO CONSENTIMIENTO ESCRITO DE ICR.

LAS CLASIFICACIONES DE RIESGO, EVALUACIONES, OTRAS OPINIONES Y LAS PUBLICACIONES DE ICR NO ESTAN DESTINADAS PARA SU USO POR PERSONA ALGUNA COMO BENCHMARK,
SEGUN SE DEFINE DICHO TERMINO A EFECTOS REGULATORIOS, Y NO DEBERAN UTILIZARSE EN MODO ALGUNO QUE PUDIERA DAR LUGAR A CONSIDERARLAS COMO UN BENCHMARK.

Toda la informacion incluida en el presente documento ha sido obtenida por ICR a partir de fuentes que estima correctas y fiables. No obstante, debido a la posibilidad de error humano o
mecénico, asi como de otros factores, toda la informacién aqui contenida se provee “TAL COMO ESTA”, sin garantia de ningln tipo. ICR adopta todas las medidas necesarias para que la
informacién que utiliza al emitir una clasificacion de riesgo sea de suficiente calidad y de fuentes que ICR considera fiables, incluidos, en su caso, fuentes de terceros independientes. Sin
embargo, ICR no es una firma de auditoria y no puede en todos los casos verificar o validar de manera independiente la informacién recibida en el proceso de clasificacién o en la elaboracion
de las publicaciones de ICR.

En la medida en que las leyes asi lo permitan, ICR y sus directores, ejecutivos, empleados, agentes, representantes, licenciantes y proveedores no asumen ninguna responsabilidad frente a
cualesquiera personas o entidades con relacion a pérdidas o dafos indirectos, especiales, derivados o accidentales de cualquier naturaleza, derivados de o relacionados con la informacién
aqui contenida o el uso o imposibilidad de uso de dicha informacién, incluso cuando ICR o cualquiera de sus directores, ejecutivos, empleados, agentes, representantes, licenciantes o
proveedores fuera notificado previamente de la posibilidad de dichas pérdidas o dafos, incluidos a titulo enunciativo pero no limitativo: (a) pérdidas actuales o ganancias futuras o (b)
pérdidas o dafios ocasionados en el caso que el instrumento financiero en cuestion no haya sido objeto de clasificacion de riesgo otorgada por ICR.

En la medida en que las leyes asi lo permitan, ICR y sus directores, ejecutivos, empleados, agentes, representantes, licenciadores y proveedores no asumen ninguna responsabilidad con
respecto a pérdidas o dafios directos o indemnizatorios causados a cualquier persona o entidad, incluido a modo enunciativo, pero no limitativo, a negligencia (excluido, no obstante, el
fraude, una conducta dolosa o cualquier otro tipo de responsabilidad que, en aras de la claridad, no pueda ser excluida por ley), por parte de ICR o cualquiera de sus directores, ejecutivos,
empleados, agentes, representantes, licenciantes o proveedores, o con respecto a toda contingencia dentro o fuera del control de cualquiera de los anteriores, derivada de o relacionada con
la informacién aqui contenida o el uso o imposibilidad de uso de tal informacion.

ICR NO OTORGA NI OFRECE GARANTIA ALGUNA, EXPRESA O IMPLICITA, CON RESPECTO A LA PRECISION, OPORTUNIDAD, EXHAUSTIVIDAD, COMERCIABILIDAD O IDONEIDAD PARA UN FIN
DETERMINADO SOBRE CLASIFICACIONES DE RIESGO Y DEMAS OPINIONES O INFORMACION ENTREGADA O EFECTUADA POR ESTA EN FORMA ALGUNA.

En cuanto a la certificaciéon de los Modelos de Prevencion de Delitos, que es un servicio que ICR presta, ICR declara que ni ésta ni ninguna persona relacionada, ha asesorado en el disefio o
implementacion del Modelo de Prevencién de Delitos a las personas juridicas que estan siendo certificadas o a una entidad del grupo empresarial al cual ellas pertenecen. Al mismo tiempo,
declara que tampoco forma parte de dicho grupo empresarial. Toda la informacién contenida en este documento se basa en la informacion publica presentada a la Comision para el Mercado
Financiero ("CMF"), a las bolsas de valores, informacion proporcionada voluntariamente por el emisor y obtenida por ICR de fuentes que estima como correctas y fiables.

Atendida la posibilidad de errores humanos o mecanicos, asi como otros factores, sin embargo, toda la informacién contenida en este documento se proporciona "TAL COMO ESTA" sin
garantia de ningln tipo.

ICR adopta todas las medidas necesarias para que la informacion que utiliza al certificar un Modelo de Prevencién de Delitos sea de calidad suficiente y de fuentes que la ICR considera fiables
incluyendo, cuando corresponde, fuentes de informacion de terceros independientes. No obstante, ICR no es un auditor y no puede en todos los casos verificar o validar de forma
independiente la informacion recibida en este proceso o en la preparacion de su certificacion.
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