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AB y €5:5 3
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Fuente: Informe de BRC investor ervices y Prospecto de Informacidn Emisian y Colocacidn de Bonos Ordinaios Homecenter



ENTIDAD EMISORA

Sodimac Colombia S.A. es una empresa
colombiana, cuyos accionistas
principales son la sociedad Organizacion
Corona S.A. y sus vinculadas en un 51%
e Inversiones Falabella de Colombia S.A.
con un 49%. La Sociedad se constituyo
legalmente en 1994. A partir de este
momento Sodimac arranca su expansion
como una gran cadena de retail en el

pais.

La Organizacion Corona tiene mas de
131 afios de historia empresarial primero
en Colombia y hoy en las Ameéricas.
Produce principalmente loza, porcelana
sanitaria, revestimientos y ceramica,
griferia, y materias primas para la
industria ceramica, productos que
exporta a 37 paises. Adicionalmente,
tiene operaciones de venta al detal
(retail) con los almacenes Corona y a
través de su participacion en Sodimac
Colombia. Debido a su proceso de
internacionalizacién, actualmente tiene
plantas en los Estados Unidos de
América — Mansfield- y oficinas en China.
Corona se destaca por su avanzada
gestién estratégica y administrativa y una

cultura centrada en total respeto por la
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gente y su desarrollo. Corona es uno de
los grupos econdémicos méas grandes y

tradicionales del pais.

Sodimac S.A. (Chile) tiene sesenta afios
de vida empresarial iniciAndose como
una cooperativa abastecedora de
materiales de construccion en
Valparaiso, Chile. A finales de los afios
ochenta inicia con el formato
Homecenter inaugurando su primer
almacén en Santiago de Chile. De forma
paralela los locales de abasto para
constructores evolucionan en lo que
conocemos como Constructor. A raiz de
la llegada de The Home Depot a Chile, el
concepto se modifica creando los
SUPER Homecenter compuestos del
Homecenter mas el Patio Constructor.
Adicionalmente la venta mayorista a
constructores y empresas se consolida
como el tercer formato comercial

denominado VENTA EMPRESA.

En el 2003 a raiz de la salida de The
Home Depot de Chile, los viejos
almacenes de esta cadena
transformados en Homestore (propiedad
de la organizacion Falabella), se
fusionan con Sodimac S.A. (Chile) para

crear un gigante del Retail a escala



latinoamericana. La organizacion
resultante queda entonces con cinco
negocios principales: i) almacenes por
departamento; ii) supermercados e
hipermercados; iii) retail financiero
compuesto por la tarjeta CMR, seguros,
agencia de viajes y el Banco Falabella;
iv) centros comerciales Mall Plaza y v) la
Organizacibn Sodimac orientada al
mercado profesional, empresarial y
hogar. Falabella tiene hoy presencia en
Chile, Argentina, Peri y Colombia.
Adicionalmente tiene mas de 120 afios
de existencia, y es en la actualidad uno
de los grupos de Retail mas grandes e

importantes en Latinoamérica.

Desde su origen, Sodimac Colombia S.A.
ha evolucionado de la primera tienda de
1900 metros cuadrados localizada en
Bogota a una pujante cadena que tiene
24 Almacenes con presencia en 13
ciudades con mas de 248 mil metros
cuadrados a marzo de 2012. Nuestro
crecimiento anual compuesto del 20% en
los dltimos cinco afios ha permitido que
Sodimac Colombia S.A. en el afio 2011
se ubique en el puesto 26 entre las
empresas mas grandes del pais segun

ventas (de acuerdo al Diario La
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Republica). De igual manera la marca
Homecenter se encuentra ampliamente
posicionada en Colombia y ha sido
reconocida como una de las marcas que
més le aporta en bienestar a los
colombianos, segun el estudio de
sostenibilidad de marcas realizado por
Havas Media PROSPECTO DE
INFORMACION 40 en el 2011.
Igualmente, Sodimac fue reconocido
como el mejor anunciante en el afio 2011
segun la revista P&M; en el festival de
Cannes en Francia en el afio 2011, a la
Sociedad le fue otorgado el Ledn de Oro
en estrategias digitales, por la campafa
Temporada de Casa, maximo

reconocimiento en dicha categoria.*

1 Tomado del Prospecto de informacién Emision y colocacion de Bonos Ordinarios

Homecenter.

La informacién contenida en el presente informe emitida por HELM FIDUCIARIA S.A., es una opinién técnica y en ningln momento pretende ser una
recomendacion para comprar, vender o mantener una inversién determinada y/o un valor, ni implica una garantia de pago del titulo, sino una evaluacién
sobre la probabilidad de que el capital del mismo y sus rendimientos sean cancelados oportunamente. La informacién contenida en este informe ha sido
obtenida de fuentes que se presumen confiables y precisas; por ello, no asumimos responsabilidad por errores u omisiones o por resultados derivados

del uso de esta informacién.



DATOS RELEVANTES

CALIFICACION: El dia 22 de mayo de
2014, el Comité Técnico de BRC Investor
Services S.A. SCV en Revision Periddica
mantuvo la calificacion AAA de Deuda de
Largo Plazo a los Bonos Ordinarios

Homecenter por $300.000 millones.

A través de su coherencia y claridad
estratégica, Sodimac ha  podido
consolidar en Colombia un modelo de
negocio diferenciado en cada uno de los
segmentos y formatos que atiende. Este
hecho, a su vez, se ve reflejado en: 1) el
posicionamiento y reconocimiento de las
marcas Homecenter y Constructor; 2) la
mayor cobertura nacional como resultado
de la apertura de treinta y dos tiendas en
diecisiete  ciudades principales e
intermedias durante su existencia en el
mercado colombiano; 3) el crecimiento
sostenido de sus ingresos operacionales
a tasas de dos digitos (16,85%) entre
2010 — 2013; y 4) margenes operacional
y EBITDA promedio de 6,76% y 9,91%,
respectivamente, los cuales son
superiores a los de su peer group entre

2010 y 2013.
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En opinion de la Calificadora, el
incremento anual de los ingresos de
Sodimac tendria una desaceleracion
durante los préximos tres afios que se
reflejaria en tasas de crecimiento
menores a dos  digitos. Este
comportamiento estaria explicado por un
menor dinamismo de la construccion de
la vivienda no subsidiada, un crecimiento
cercano a la inflacion de las ventas de
las tiendas que ya alcanzaron su periodo
de maduracion y una posible reduccion
de la apertura de nuevas tiendas que
realizaria el Calificado. Como se
expondra en el documento, esta
situacion representa un riesgo marginal
teniendo en cuenta la capacidad
demostrada por el Emisor para
adaptarse a condiciones cambiantes de
mercado y de operacion, caracteristica
gue le permitiria mantener una
capacidad de pago acorde con la

calificacion asignada.?

2 Tomado del Informe de la calificadora de fecha 22 de mayo de 2014.
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ENTORNO ECONOMICO

Crecimiento Econémico: La economia
colombiana creci6é a un ritmo de 4,68%
en 2013, corregido al alza desde 4,26%
segun el DANE. Durante el primer
trimestre de 2014 el crecimiento del PIB
fue de 6,41%, que también se compara
al alza con el primero de 2013 (2,95%).
Se estima que la economia creceria éste
afio por encima de lo que se considera
como su nivel potencial de largo plazo,

mas o menos un 4,80%.

Desempleo: El desempleo continda en
descenso. La tasa de desocupacion total
nacional en el trimestre mazo — mayo se
ubicé en 9,20%, a la baja frente al 9,90%
observado en igual periodo de 2013.
Construccion, intermediacion financiera y
servicios fueron las ramas que mas

jalonaron el empleo.

Inflacion: La inflacion total anual se situé
en 2,93% en mayo, con tendencia
ascendente en lo corrido de 2014 y al
alza frente a mayo de 2013 (2,00%). Se
espera que para fin de afio la inflacion
total supere el 3,00%, meta central del

Banco de la Republica, probablemente
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impactado por el fenébmeno climatico de
El Nifio.

Tasas de Interés: ElI Banco de la
Republica inicié en abril un nuevo ciclo al
alza en la tasa de interés de politica
monetaria. Desde el 3,25%, donde se
mantuvo la tasa Repo durante un afo, se
acumulan 75 pbs de incremento, al
4,00%. Se espera que los incrementos
se prolonguen este afio hacia un 5,00%.

Otras tasas han reaccionado al alza; la
IBR finaliz6 junio sobre 3,89%, desde
3,13% en diciembre. La DTF,
ciertamente rezagada pero tendiendo a
subir, termind en junio sobre 4,01%,
practicamente estable durante el primer
semestre (4,07% en diciembre). La
expectativa es que ésta tienda a
ajustarse, con una tendencia moderada
al alza. La IBR continuara siguiendo muy
de cerca la tasa de interés de politica

monetaria.

Deuda Publica: con un inicio de afio al
alza, la renta fija colombiana se vio
afectada por cuenta de un fenémeno
internacional de fuerte castigo a los
activos emergentes, a razéon de la menor
cantidad de liquidez que la FED irrigaria

en adelante. A ello se sumaron algunos
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eventos particulares en algunos paises
emergentes, producto de sus debilidades
macro estructurales, como alta
dependencia de la financiacion externa
de corto plazo, en cuya lista sin embargo
no esta Colombia incluida. En marzo la
noticia de una mayor participacion de
activos soberanos colombianos en los
indices de renta fija de JP Morgan
hundieron las tasas de interés con
impetu, producto de una gran demanda e
interés de fondos externos en la deuda
publica colombiana. Asi entonces,
mientras la referencia de los TES 2024
terminé el 2013 con un rendimiento de
mercado de 6,80%, alcanz6é una tasa
maxima en febrero de 7,29% (no vista
desde marzo de 2012). Después corrigid
hasta una minima en abril de 6,12% (no
vista desde junio de 2013) y en junio
acabo sobre 6,55%, recientemente con
conducta correctiva al alza, producto del
inicio de un nuevo ciclo al alza en la tasa

Repo.

Mercado Cambiario: a pesar de iniciar
con tendencia al alza el afio, producto de
las condiciones internacionales de
aversion al riesgo, a partir de marzo la

tasa de cambio corrigié con fuerza a la
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baja, tendencia que aun contindia a razon
de los flujos de inversion extranjera, en
particular de portafolio, que vienen
entrando a los mercados de renta fija y
variable. Si bien el 2013 acabd con una
TRM de USDCOP 1.926,83, y alcanzé
una tasa maxima de USDCOP 2.054,90
en febrero, recientemente toca nuevos
minimos del afio; el mes de junio termind
sobre USDCOP 1.881,19, pero inicia julio
sobre niveles de USDCOP 1.865,42,
minimos no vistos desde mayo de
2013.La futura trayectoria dependera de
la afluencia de mayores flujos de
inversion y del manejo monetario de la
FED.

Mercado Accionario: el indice COLCAP
inicié el afio con tendencia bajista, sobre
1.606,33 unidades y alcanz6 a caer
hasta un minimo de 1.448,23 unidades
en febrero. En adelante sin embargo,
emprendié un curso al alza que también
experimentaron las plazas
internacionales, en vista de extrema
laxitud  monetaria en  economias
industrializadas. El indice alcanzé en
junio su maximo del afio, 1.728,28

puntos, no visto desde noviembre de
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2013. El mes de junio acabd sobre
1.705,99.

SITUACION FINANCIERA

ACTIVO: Al finalizar el primer semestre
de 2014 el total de activos de Sodimac
Colombia S.A. asciende a $1,853,954.56

Millones.

PASIVO: Al finalizar el primer semestre
de 2014 el total de pasivos de Sodimac
Colombia S.A. asciende a $1,059,907.02

Millones.

PATRIMONIO: Al finalizar el primer
semestre de 2014 el total del patrimonio
de Sodimac Colombia S.A. asciende a
$794,047.54 Millones.

UTILIDAD: Al finalizar el primer semestre
de 2014 el total de la utilidad de Sodimac
Colombia S.A. asciende a $49,129.87

Millones.s

3 Tomado de la pagina web de la Superintendencia Financiera de Colombia.
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CONCLUSIONES

Helm Fiduciaria S.A. en su calidad de
Representante Legal de Tenedor de
Bonos emitidos por Sodimac Colombia
S.A., considera que las cifras
presentadas a corte 30 de junio 2014 y la
evolucion de sus resultados semestrales,
demuestran la solidez y respaldo
necesario por parte del Emisor para

cumplir con sus obligaciones.

En la actualidad no prevemos ningln
factor que comprometa de manera
significativa la solvencia para cumplir con
las obligaciones adquiridas en la emision

de Bonos Ordinarios.
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FUENTES NOTA: Para efectos de una mayor
informacion sobre el objeto del presente
+ Superintendencia Financiera de informe  consultar las  siguientes
Colombia. direcciones en internet:
+ Sodimac Colombia S.A. 4+ http://www.superfinanciera.gov.co/

+ BRC Investor S.A. SCV + http://www.brc.com.co/

+ http://www.homecenter.com.co/
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