FitchRatings

Fitch Ratifica Calificaciones 'AAA(mex)' de Arca Continental,
Perspectiva Estable

Fitch Ratings - Monterrey, N.L. - (Agosto 06, 2014): Fitch Ratings ratifico las calificaciones de Arca
Continental, S.A.B. de C.V. (Arca Continental) de la siguiente manera:

- Calificacion en Escala Nacional de Largo Plazo en 'AAA(mex)’;

- Calificacion en Escala Nacional de Corto Plazo en 'F1+(mex)’,

- Emisiones de Certificados Bursatiles con clave de pizarra ARCA 09-3, ARCA 09-4, ARCA 09-5, ARCA
10, ARCA 10-2, AC 11, AC 11-2, AC 13y AC 13-2 en 'AAA(mex)".

La Perspectiva de las calificaciones es Estable.
FACTORES CLAVE DE LAS CALIFICACIONES

Las calificaciones de Arca Continental se fundamentan en la posiciéon de liderazgo que la compafia
ocupa como embotellador de productos de la marca Coca-Cola en los territorios del norte y occidente de
México, region norte de Argentina, y Ecuador, asi como por su participacion en el segmento de botanas
saladas. Asimismo, las calificaciones reflejan el perfil financiero sélido de la compafiia resultado de
niveles de rentabilidad elevados, generacion fuerte de flujo de efectivo y niveles bajos de
apalancamiento. Las calificaciones de Arca Continental estan limitadas por las presiones competitivas
fuertes presentes en la industria, la volatilidad en el costo de sus principales materias primas y la
disminucién esperada en volumenes de venta derivado de los nuevos impuestos en bebidas azucaradas.

Fuerte Posicion de Negocio:

Las calificaciones de Arca Continental estan soportadas por su posicion soélida de negocio como el
segundo embotellador mas grande del sistema Coca-Cola en América Latina con operaciones en
México, Argentina y Ecuador. La compafiia ha mantenido una posicién de liderazgo en cada uno de sus
territorios a través de las ventajas competitivas que le brindan: su extensa red de distribucién, su
portafolio diversificado de productos, su continua innovacién en productos y presentaciones, asi como su
inversién fuerte en el punto de venta. Adicionalmente, la compafiia cuenta con un portafolio diversificado
de botanas saladas que complementa su negocio de bebidas; bajo la marca Bokados en México, Wise
en Estados Unidos e Inalecsa en Ecuador.

Entorno Econ6mico Débil:

Fitch anticipa que los volimenes de venta de bebidas de Arca Continental se mantendran presionados
ante un entorno débil de crecimiento econémico en México y la implementacién del impuesto de MXN1
por litro a las bebidas azucaradas. Durante los primeros seis meses de 2014 el volumen de ventas de
bebidas en México, excluyendo agua en garrafon, disminuyd alrededor de 5% al compararlo con el
mismo periodo del afio anterior como resultado de mayores precios promedio de venta asociados al
nuevo impuesto, mientras que a nivel consolidado el volumen de ventas se contrajo aproximadamente
4%. Fitch estima, de manera conservadora, que los volimenes consolidados de Arca Continental
disminuiran alrededor de 4% al cierre de 2014.

Adicionalmente, Fitch espera para 2014 que los ingresos de Arca Continental creceran entre 1% y 2%,
incorporando la adquisicion en Ecuador de Holding Tonicorp, S.A. (Tonicorp), y mantendra
aproximadamente un margen EBITDA alrededor de 21%. Durante el primer semestre de 2014, los
ingresos de la compafiia se mantuvieron relativamente sin cambio, al compararlos con el mismo periodo
de 2013. Lo anterior, como resultado de la incorporacion de las operaciones de Tonicorp a partir de abril
de 2014. Excluyendo Tonicorp los ingresos disminuyeron alrededor de 2%. En términos de rentabilidad la
compafiia mejord sus margenes operativos por las iniciativas enfocadas a la reduccién de costos y
gastos por MXN500 millones para el 2014. Los ingresos y EBITDA acumulados al 30 de junio de 2014 de
Arca Continental fueron MXN29.3 mil millones y MXN6.4 mil millones, respectivamente, alcanzando un
margen EBITDA de 22%.

Niveles de Apalancamiento Bajos:
Las calificaciones consideran los bajos niveles de apalancamiento de Arca Continental y la expectativa
de que se mantendran estables a través de ciclo. Fitch estima que los indicadores de la compafia de
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deuda total a EBITDA y deuda neta a EBITDA se ubicaran, en los proximos 18 a 24 meses, en niveles
cercanos a 1.1 veces (x) y 0.8x, respectivamente. Para los Ultimos 12 meses (UDM) al 30 de junio de
2014 la deuda total a EBITDA fue 1.3x, mientras que la deuda neta a EBITDA se ubicé en 0.7x.

La deuda total de Arca Continental al 30 de junio de 2014 ascendia a MXN16.7 mil millones de los cuales
MXN212.2 mil millones correspondian a emisiones de certificados burséatiles y MXN4.5 mil millones a
préstamos bancarios. Este nivel de deuda incorpora el financiamiento por MXN2.3 mil millones obtenido
para la adquisicion de Tonicorp, el cual tiene un plazo de vencimiento a 7 afos. Las calificaciones
incorporan que la compaifiia pudiera continuar evaluando inversiones o adquisiciones que fortalezcan su
portafolio de negocios en la division de bebidas y/o botanas sin modificar de manera significativa su
estructura de capital en el largo plazo.

Generacion de FFL Soélida:

Fitch espera que se mantenga una generacién de flujo de fondos libre (FFL) positiva. EI FFL de Arca
Continental estimado por Fitch en 2013 fue negativo después de cubrir requerimientos de inversion en
activos (capex) por MXN4.8 mil millones, asi como el pago de dividendos por MXN5 mil millones. La
compafiia no contempla pagar dividendos durante el 2014 lo que contribuird a mejorar la generacion de
FFL. Para los UDM al 30 de junio de 2014, el FFL de Arca Continental ascendié aproximadamente a
MXN3.5 mil millones. Fitch estima que el FFL seréa aproximadamente MXN4 mil millones al cierre de este
afio después de cubrir un capex estimado por alrededor de MXN4 mil millones.

Liguidez Amplia:

Arca Continental mantenia al 30 de junio de 2014 un saldo de efectivo en caja por MXN7.3 mil millones,
suficiente para cubrir MXN3.7 mil millones de deuda en el corto plazo. La compafiia contempla pagar con
su posicién de efectivo MXN2.1 mil millones de los Certificados Bursétiles ARCA 09-4 con vencimiento
en diciembre de 2014. Los préximos vencimientos de deuda significativos para Arca Continental son en
2015 y 2016 por MXN1 mil millones y MXN1.9 mil millones, respectivamente. Fitch considera que la
compafiia cuenta con suficiente flexibilidad financiera para enfrentar sus compromisos de deuda en el
corto y largo plazo.

SENSIBILIDAD DE LA CALIFICACIONES

Las calificaciones de Arca Continental se podrian presionar si se presenta un deterioro sostenido de su
desempefio operativo y generacion de flujo de efectivo o una adquisicién financiada con deuda que
resulte en indicadores proforma de apalancamientos significativamente mayores a sus niveles histéricos.
Asimismo, acciones de calificacion podrian resultar de una estrategia agresiva de adquisiciones que
modifique la estructura de capital en el largo plazo. Acciones positivas de calificacién no son posibles ya
gue se encuentran en el mas alto nivel de la escala nacional.
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La informacion financiera de la compafiia considerada para la calificacion incluye hasta junio 30, 2014.
La dltima revision de Arca Continental, S.A.B. de C.V. fue en agosto 9, 2013.

La principal fuente de informacién para las -calificaciones sigue siendo la informacién publica
proporcionada por Arca Continental, S.A.B. de C.V., incluyendo los estados financieros auditados, los
objetivos estratégicos y las presentaciones a los inversionistas, entre otros. El proceso de calificacién
también puede incorporar informacion de otras fuentes de informaciéon externas, tales como las
estadisticas comparativas, los analisis sectoriales y regulatorios y los supuestos prospectivos para el
emisor o la industria. Para mayor informacion sobre Arca Continental, S.A.B. de C.V., asi como para
conocer el significado de las calificaciones asignadas, los procedimientos para dar seguimiento a la
calificacion, la periodicidad de las revisiones, criterios para el retiro de la calificacién, y la estructura y
proceso de votacion de los comités, puede visitar nuestras paginas www.fitchratings.mx vy
www.fitchratings.com

La estructura y proceso de votacion de los comités, y de calificacion se encuentran en el documento
denominado "Proceso de Calificacion”, el cual puede ser consultado en nuestra pagina web
www. fitchratings.mx en el apartado "Regulacion”.

En caso de que el valor o la solvencia del emisor se modifiquen en el transcurso del tiempo, la
calificacion puede modificarse al alza o a la baja, sin que esto implique responsabilidad alguna a cargo
de Fitch México.

La calificacibn mencionada, constituye una opinién relativa sobre la calidad crediticia de Arca
Continental, S.A.B. de C.V., con base en el andlisis de su desempefio financiero y de su estructura
econdmica, juridica y financiera sin que esta opinidon sea una recomendacion para comprar, vender o
mantener cualquier instrumento colocado en el mercado de valores.

La informacién y las cifras utilizadas para la determinacion de esta calificacion, de ninguna manera son
auditadas por Fitch México, S.A. de C.V., por lo que su veracidad y autenticidad son responsabilidad de
la emisora y/o de la fuente que las emite.

Metodologias aplicadas:

- Metodologia de Calificacién de Empresas No Financieras (Agosto 29, 2013);
- Metodologia de Calificaciones de Corto Plazo para Empresas No Financieras (Septiembre 2, 2013).

TODAS LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS DE FITCH ESTAN SUJETAS A CIERTAS LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES. POR FAVOR LEA ESTAS LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES
SIGUIENDO ESTE ENLACE: WWW.FITCHRATINGS.COM. ADEMAS, LAS DEFINICIONES DE CALIFICACION Y LAS CONDICIONES DE USO DE TALES CALIFICACIONES ESTAN
DISPONIBLES EN NUESTRO SITIO WEB WWW.FITCHRATINGS.MX. LAS CALIFICACIONES PUBLICAS, CRITERIOS Y METODOLOGIAS ESTAN DISPONIBLES EN ESTE SITIO EN TODO
MOMENTO. EL CODIGO DE CONDUCTA DE FITCH, Y LAS POLITICAS SOBRE CONFIDENCIALIDAD, CONFLICTOS DE INTERES, BARRERAS PARA LA INFORMACION PARA CON SUS
AFILIADAS, CUMPLIMIENTO, Y DEMAS POLITICAS Y PROCEDIMIENTOS ESTAN TAMBIEN DISPONIBLES EN LA SECCION DE CODIGO DE CONDUCTA DE ESTE SITIO. FITCH PUEDE
HABER PROPORCIONADO OTRO SERVICIO ADMISIBLE A LA ENTIDAD CALIFICADA O A TERCEROS RELACIONADOS. LOS DETALLES DE DICHO SERVICIO DE CALIFICACIONES
SOBRE LAS CUALES EL ANALISTA LIDER ESTA BASADO EN UNA ENTIDAD REGISTRADA ANTE LA UNION EUROPEA, SE PUEDEN ENCONTRAR EN EL RESUMEN DE LA ENTIDAD EN
EL SITIO WEB DE FITCH.
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