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Cuestionan a Soriana
por Gomercial Mexicana

México, DF/NTX

Las acciones de las cadenas minoristas
Comercial Mexicana (BMVY: Comerci)
v Soriana (BMV: Soriana) se cayeron
este jueves en la Bolsa Mexicana de
Valores, después de que se anuncio una
operacion de compra-venta entre am-
bas companias.

Las acciones de Comerci registraron
el mayor descenso de la jornada, con
5.64 por ciento respecto al nivel previo,
para cotizarse en un precio de 46.37
pesos por titulo, en tanto, Soriana se
coloco la sexta emisora de mavor pér-
dida, con 3.38 por ciento, para ubicarse
en 36.01 pesos.

Analistas de Intercam consideraron
que Soriana no estd en condiciones de
consolidar ¢l mercado, ademas de que
se encuentra en un serio programa de
remodelaciones, lo que genera incerti-
dumbre sobre esta adquisicion.

También destacaron gue Soriana no
muestra ser eficiente en sus adquisicio-
nes, como sucedio con la compra de
(Gigante, porque le costd mucho trabajo
convertir las tiendas v posicionarse en
el mercado, que cada vez se torna mas
competido.

A eso se suma que necesariamente
aumentari de nueva cuenta su nivel de
apalancamiento, cuestion que a la pro-
pia empresa le incomoda.

Por otro lado, advierte, “considera-
mos que nadie opera mejor a Comerci
que la propia administracion. Lograron
darle la vuelta a un negocio practica-
mente quebrado. Sin embargo, recono-
cemos que las tiendas que se quedaran
tienen un potencial muy fuerte de cre-
cimiento v que es el nicho de mercado
que atienden mejor™.

EN OBSERUACION NEGATIVA

Fitch Ratings coloco en observacion
negativa las calificaciones de Organi-
zaciom Soriana, tras anunciar un acuer-
do para adguirir una parte importante
de Controladora Comercial Mexicana
(CCM).

La observacion negativa refleja el
incremento esperado en los indicadores
de apalancamiento de Soriana.

Considerando los altimos 12 meses
(UDM) a septiembre de 2014, de ma-

Comunicaqién
Financiera

Preocupa a analistas el alto nivel de apalancamiento.

nera proforma, Fitch estimo que la deu-
da total ajustada por arrendamientos a
EBITDAR (EBITDA + Rentas) de So-
riana se incrementara a niveles supe-
riores a 4x.

Apuntd gue este indicador de apa-
lancamiento se ubicaria sustancial-
mente por arriba de los niveles estima-
dos previamente por Fitch; valores in-
feriores a 1.5x para el mvel de califi-
cacion “AAA (mex).

“Fitch resolvera la Observacion
Negativa una vez se concrete la adqui-
sicion y se evalie la ejecucion de la es-
trategia de financiamiento de la com-
patia para determinar el efecto de la
nueva estructura de capitalizacion so-
bre el perfil crediticio de Soriana, lo
cual podria resultar en una baja de ca-
lificacién de varios niveles”, adelantd.

VA POR DEUDA INTERNACIONAL

Durante los proximos dos anos en
que durara la transicion de tiendas Co-
mercial Mexicana a Soriana, se man-
tendran formatos v planes de merca-
dotecnia en tanto se establecen las es-
trategias para el financiamiento de la
adgquisicion.

“Vamos a seguir operando las tien-
das exactamente igual durante dos
anos, en este tiempo haremos la transi-
cion hacia tiendas Soriana (...), cam-
panas como Julio Regalado se quedan,
la cual se extenderd a nuestras demas

tiendas™, expuso el director general de
Soriana, Ricardo Martin Bringas.

En conferencia telefonica, reiterd
que durante el periodo de cambio, la
cadena de tiendas de autoservicios que
representa mantendrd y extendera algu-
nas de sus camparias de marketing.

Seniald que para financiar la compra
de 160 establecimientos de Comercial
Mexicana, Soriana colocard bonos de
deuda internacional hasta por 600 mi-
llones de dolares v realizara una emi-
sion de capital.

También, dijo, se contempla la venta
de activos para disminuir el apalanca-
miento en el que incurrird a para pagar
los 39 mil 193.7 millones de pesos de
la operacion.

De acuerdo con el directivo, para el
primer ano se espera que la deuda ne-
ta'Ebitda de la cadena aumente 3.3 ve-
ces pero disminuva al afio a 1 81 veces,
a 0.98 en el siguiente y 0.24 veces para
el consecutivo, hasta llegar a cero.

Martin Bringas precisd que la estra-
tegia para bajar su apalancamiento y
pagar la operacion consta de un crédito
puente, un crédito sindicado, para des-
pués emitir bonos internacionales, eu-
ropeos, v la colocacion de capital.

Indico que en la escision de Con-
troladora Comercial Mexicana en dos
compafias, Soriana se quedara con 80
por ciento y para lo que realizarin una
oferta pablica.
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