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Fitch: Compra de Tresmontes Lucchetti S.A. no afectara Calificacidn

de Bonos de Grupo Nutresa
Viernes, 19 de Julio de 2013, 3:00 PM

Fitch Ratings — Bogota — 19 de Julio de 2013. Fitch considera que el anuncio de Grupo Nutresa de adquirir a la
empresa chilena Tresmontes Lucchetti (TMLUC), por 758 millones de ddlares, es consistente con la estrategia de
crecimiento y diversificacion de la empresa. Las métricas crediticias de la compariia deberdn mantenerse en linea
con las expectativas de la calificadora, por debajo de las de 2,5 veces (x), luego del cierre de la transaccién. Por tal
motivo, Fitch no espera tomar una accién negativa de calificacién en el corto plazo como resultado de esta
adquisicion, si la misma se cierra de acuerdo a las condiciones anunciadas.

Fitch considera que el tamafio de esta transaccidon no afectara el perfil crediticio de Grupo Nutresa, si bien se
espera que ésta sea financiada principalmente con deuda financiera. Al cierre de marzo 2013, la relacion de deuda
financiera a EBITDA de la compaifiia se ubicé en 1,0x. En términos proforma y considerando el EBITDA registrado
por TMLUC de unos 60 millones de doélares al cierre del afio 2012, el apalancamiento de Grupo Nutresa se
incrementaria hasta 2,3x, nivel alin consistente con la calificacion de sus bonos.

Como resultado de esta transaccion, Grupo Nutresa lograra una mayor diversificacion geografica de sus
operaciones, a la vez que incorporara una mayor cantidad de productos y marcas lideres a su portafolio. TMLUC es
una empresa de alimentos con mas de 120 afios de historia, en cuya mezcla de ventas se destacan los segmentos
de bebidas instantaneas, pastas y aceites. En cada categoria de productos, TMLUC cuenta con marcas altamente
reconocidas y sélidas participaciones de mercado en Chile.

Grupo Nutresa espera capturar sinergias por esta transaccion, producto principalmente de la mayor presencia de
TMLUC en mercados como el mexicano, en el que Grupo Nutresa podra aprovecharse de la fortaleza en los
canales de distribucién con que cuenta TMLUC. Adicionalmente, Grupo Nutresa espera beneficiarse del mayor
margen EBITDA y de la presencia de TMLUC en mercados tradicionales de Grupo Nutresa, como el de pastas,
para promover una mayor eficiencia de sus operaciones.

La calificacion AAA(col) de los bonos de Grupo Nutresa refleja la sélida posicién competitiva que mantiene en sus
mercados relevantes, la moderada diversificacion geogréafica y por productos de la empresa, asi como el fuerte
perfil crediticio de Grupo Nutresa, caracterizado por niveles moderados de apalancamiento, amplios niveles de
liquidez y una robusta generacion de flujo de caja libre a través del ciclo econémico.

La calificacién pudiese ser reducida ante una combinacién de los siguientes factores: un desempefio operativo
inferior al anticipado, que incluya una caida en los ingresos y margenes de la empresa, una politica mas agresiva
de crecimiento que incluya nuevas adquisiciones financiadas mayoritariamente con deuda y/o niveles de
apalancamiento sostenidos superiores a las 3 veces.
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Definicion de la Calificacion: La calificacion AAA(col) Representa la méxima calificacion asignada por Fitch Colombia en su
escala de calificaciones domésticas. Esta calificacion se asigna a la mejor calidad crediticia respecto de otros emisores o
emisiones del pais y normalmente corresponde a las obligaciones financieras emitidas o garantizadas por el gobierno.
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Las calificaciones antes sefialadas fueron solicitadas por el emisor, o en su nombre, y por lo tanto, Fitch ha recibido los honorarios
correspondientes por la prestacion de sus servicios de calificacion.
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