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Fitch califica negativamente a Soriana

La observacion refleja el incremento esperado en los indicadores de
apalancamiento de la empresa luego de anunciar el acuerdo con Comercial
Mexicana

Fitch Ratings colocd en observacién negativa las calificaciones de Organizacion Soriana, tras anunciar un
acuerdo para adquirir una parte importante de Controladora Comercial Mexicana (CCM).

La observacion negativa refleja el incremento esperado en los indicadores de apalancamiento de
Soriana luego de anunciar que ha llegado a un acuerdo con Controladora Comercial Mexicana, para
adquirir una porcion importante de esta cadena minorista, explico la calificadora.

Considerando los ultimos 12 meses (UDM) a septiembre de 2014, de manera proforma, Fitch estimo
gue la deuda total ajustada por arrendamientos a EBITDAR (EBITDA + Rentas) de Soriana se
incrementara a niveles superiores a 4x.

Apuntd que este indicador de apalancamiento se ubicaria sustancialmente por arriba de los niveles estimados
previamente por Fitch; valores inferiores a 1.5x para el nivel de calificacion ‘AAA(mex)’.

“Fitch resolvera la Observacién Negativa una vez se concrete la adquisicion y se evalle la ejecucion de
la estrategia de financiamiento de la compariia para determinar el efecto de la nueva estructura de
capitalizacion sobre el perfil crediticio de Soriana, lo cual podria resultar en una baja de calificacion
de varios niveles”, adelanto.

En un comunicado, sefialé que el monto de la transaccién anunciada asciende a 39 mil 193.7 millones
y se espera que inicialmente sea financiado en su totalidad con deuda a través de un crédito puente.

Como parte del plan de financiamiento de la adquisicion a mediano plazo, Soriana comunico su
intencion de utilizar una combinacién de deuda bancaria y de mercado, deuda hibrida, inyeccion de
capital y flujo de efectivo generado internamente para reforzar su posicion financiera, afiadio.

Refirio que la transaccion con CCM consiste en la adquisicién de 160 unidades, asi como distintos
bienes inmobiliarios; entre ellos 118 correspondientes a tiendas y 42 contratos de arrendamiento,

equipo e inventario, tres centros de distribucion, plataforma logistica, licencia sobre la plataforma
tecnoldgica y sistemas de informacion, algunos derechos de uso de marcas, entre otros.

Fitch considero que la adquisicidon de las operaciones y activos de CCM contribuira a fortalecer y
complementar la presencia geografica de Soriana, principalmente en el Distrito Federal y su area
Metropolitana, asi como por formato de tienda.



Menciond que la compafiia estima que las operaciones adquiridas podrian generar sinergias por
aproximadamente mil millones de pesos a partir del tercer afio.

Soriana informé que con esta transaccidn espera un incremento en el piso de ventas de 34¢5, en
ingresos totales de 37% y una contribucion a la generacién de Ebitda por tres mil 200 millones de
pesos.

Fitch comentd que las calificaciones de Soriana se fundamentan en su posicionamiento importante de
mercado como la segunda cadena de autoservicios mas grande de México en términos de ingresos y
numero de tiendas, el soporte de una base amplia de clientes apoyada en la operacién de varios
formatos de tiendas.

Asimismo, las calificaciones incorporan el perfil financiero fuerte caracterizado en afos recientes por
niveles bajos de apalancamiento y generacion fuerte de flujo libre de efectivo.

“La Observacion Negativa se resolvera cuando se concluyan los procesos de autorizacién ante las
autoridades correspondientes y se cierre la adquisicion de las operaciones y activos de CCM”, afiadio
la calificadora internacional de riesgo crediticio.

Indic6 que evaluar tanto perfil operativo como la posicion financiera resultante, ademas de las
expectativas de desapalancamiento para los siguientes 12-24 meses.

Fitch precisé que la calificacion sefialada fue solicitada por el emisor o en su nombre y la tltima
revision de las calificaciones de riesgo contraparte de Soriana fue el 27 marzo de 2014.



