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Fitch asigna BBB(arg) a las ON Serie
Il a ser emitidas por Big Bloom S.A.

29 de abril de 2013
Fitch asigné la Categoria BBB(arg) a las Obligaciones Negociables (ON) Serie Il por hasta $ 9 MM a ser
emitidas por Big Bloom S.A. (Big Bloom). Estas se enmarcan dentro de la Emision Global de
Obligaciones Negociables PyMEs en series sucesivas por un monto maximo en circulacion en todo
momento de hasta $ 15 MM. La nueva emision tendra una duracién de 48 meses y una tasa de interés
variable equivalente a la tasa Badlar mas 600 puntos basicos, con un minimo del 17% nominal anual y
un maximo de 27% nominal anual. La amortizacion sera trimestral, 16 cuotas equivalentes al 6% del
valor nominal inicial. Los fondos seran utilizados para inversiones en activos fisicos y capital de trabajo.
La perspectiva es Estable. Factores relevantes de la calificacion La calificacion refleja la solidez
competitiva de Big Bloom S.A. La compaiiia detenta una buena penetracién de sus marcas (WANAMA y
COOK), un sostenido crecimiento de ventas en los Ultimos afios y una estructura flexible a través de la
venta en locales propios y franquicias. A dic’12 BIGB contaba con 73 locales. El aumento sostenido de
las ventas impulsado por un incremento en los volimenes y en los precios de ventas hace que Big
Bloom tenga sélidas perspectivas de crecimiento. Las ventas a dic’12 totalizaron $ 201 MM, lo cual
muestra un crecimiento del 46% respecto del cierre del ejercicio anual anterior. Adicionalmente, Big
Bloom posee una estrategia financiera conservadora. La compafiia ha decidido continuar en 2013 con el
proceso de optimizacion de costos (salarios, proveedores) que inicié en 2012 y manejar sus inversiones
de capital, dado el contexto inflacionario y la incertidumbre en el entorno operacional. Big Bloom detenta
un adecuado perfil operativo, los ingresos de la compafia se componen de ventas minoristas (locales
propios), ventas mayoristas (franquicias tradicionales) y franquicias 70/30 (un formato mixto de
franquicia donde se comparten ciertos costos). El formato de franquicias mitiga los riesgos inherentes al
manejo de capital de trabajo e inversiones de capital y a su vez le otorga mayor diversificacién
geografica. Los principales riesgos a los que esta expuesta la compafiia son la alta exposicion de su
generacion de fondos a las variaciones en el nivel de consumo discrecional, altas necesidades de
capital de trabajo y la limitada flexibilidad financiera. Big Bloom mitiga en parte este riesgo con su
diverso mix de ventas proveniente de la comercializacion de productos en locales propios y franquicias.
A dic'12, la deuda total de Big Bloom ascendia a $ 24.5 MM, de los cuales $ 16.7 MM son compromisos
gue requieren su repago en el corto plazo. La relacion Deuda ajustada/EBITDAR es de 3.3x. Fitch
considera que la compafia ha logrado diversificar sus fuentes de financiamiento luego del ingreso al
mercado de capitales y mantendra un nivel de deuda manejable, acorde con los de la industria. En un
escenario conservador Fitch estima que el apalancamiento se mantendra cercano a 1.5x y la cobertura
de intereses mayor a 2.0x. Big Bloom posee un moderado riesgo de liquidez. Si bien la compafiia
cuenta con un adecuado apalancamiento en funcién de su actual generacion de fondos, Fitch considera
gue en condiciones de mercado restrictivas, Big Bloom debera refinanciar sus compromisos actuales
con lineas de corto plazo con un alto costo financiero. Sensibilidad de la calificacion Una baja en la
calificacion podria producirse por un mayor nivel de deuda no acompafiado por el éxito de la estrategia
de expansion (crecimiento de las ventas y potenciamiento de locales existentes) que ponga en riesgo la
calidad crediticia de Big Bloom. A su vez, un incremento de su flujo de caja operativo como resultado de
la expansién encarada por encima de las expectativas de Fitch, acompafiado de una estrategia
financiera conservadora podria hacer subir la calificacign. **x***rxikkkriikiriiiiriiiiis Big Bloom S.A.
tiene como actividad principal la explotacion de las marcas de indumentaria WANAMA y COOK. La
compafiia comercializa sus productos en 36 locales propios y 37 locales bajo la modalidad de
franquicias, distribuidos en toda la Republica Argentina, con presencia en los principales shoppings
centers. A fines del afio 2001 se lanza al mercado la marca WANAMA con una propuesta que tuvo muy
buena aceptacion, y que mostré un vertiginoso crecimiento que comenzé con dos locales propios en ese
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afio, hasta llegar a 2012 con 23 locales propios. En el afio 2004 Big Bloom compra la marca John L.
Cook y la relanza bajo el nombre COOK, que hoy cuenta con 7 locales propios. Ademas, la compariia
cuenta con seis locales hi-marca propios. El principal accionista de la compafiia es la familia Fita. En
www.fitchratings.com.ar encontrara el informe completo de Big Bloom S.A. 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. Fitch utilizo el criterio
master 'Corporate Rating Methodology', del 08 de agosto de 2012, disponible en www.fitchratings.com,
asi como el Manual de Calificacion presentado ante la Comisién Nacional de Valores. Contactos:
Analista Principal Agustina Ofate Mufioz +54 11 5235 8125 Fitch Argentina Calificadora de Riesgo S.A.
Sarmiento 663 — 7mo piso — C1041AAM — Capital Federal — Buenos Aires Analista Secundario Juan
Martin Berrondo, CFA +54 11 5235 8127 Relacién con los medios: Laura Villegas — Buenos Aires —
5411 52358139 — laura.villegas@fithcratings.com TODAS LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS DE
FITCH ESTAN SUJETAS A CIERTAS LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES. POR FAVOR LEA ESTAS
LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES SIGUIENDO ESTE ENLACE: HTTP: / / FITCHRATINGS.COM /
UNDERSTANDINGCREDITRATINGS. ADEMAS, LAS DEFINICIONES DE CALIFICACION Y LAS
CONDICIONES DE USO DE TALES CALIFICACIONES ESTAN DISPONIBLES EN NUESTRO SITIO
WEB WWW.FITCHRATINGS.COM. 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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