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FUNDAMENTOS 

PERSPECTIVAS: NEGATIVAS 

 Jun. 2020 Ene. 2021 

Solvencia AA- AA- 

Perspectivas Negativas Negativas 

   
* Detalle de calificaciones en Anexo. 
 

INDICADORES RELEVANTES 

  2018 2019 2020* 

Margen Operacional 80,2% 79,2% 76,0% 

Margen Ebitda 93,7% 93,8% 92,7% 

Endeudamiento total 33,6 20,7 7,6 

Endeudamiento financiero 32,0 20,2 7,5 

Ebitda / Gastos financieros 1,4 1,4 1,2 

Deuda financiera / Ebitda 7,2 6,8 7,8 

Deuda financiera neta / 
Ebitda 

7,0 6,6 7,4 

FCNOA / Deuda financiera 19% 15% 13% 

* Estados financieros interinos con indicadores anualizados donde 
corresponda 
 

EVOLUCIÓN INDICADORES DE SOLVENCIA 
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FACTORES SUBYACENTES A LA CLASIFICACIÓN  
FORTALEZAS 
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 Oct. 2018 Nov. 2018 Ene. 2019 Jul. 2019 Oct. 2019 Ene. 2020 May. 2020 Jun. 2020 Ene. 2021 

Solvencia AA- AA- AA- AA- AA- AA- AA- AA- AA- 

Perspectivas Estables Estables CW Negativo Estables Estables Estables Negativas Negativas Negativas 

Valores de Deuda AA- AA- AA- AA- AA- AA- AA- AA- AA- 

RESUMEN FINANCIERO CONSOLIDADO 

(Miles de pesos de República Dominicana) 

 2013 2014 2015 2016  2017 2018 2019 2020* 

Ingresos Operacionales 8.948 1.482.415 1.952.628 2.674.471 3.549.148 3.937.801 4.395.975 3.884.372 

Ebitda(1) 4.142 1.327.647 1.796.928 2.473.142 3.345.002 3.689.787 4.124.524 3.601.112 

Resultado Operacional 4.142 1.165.522 1.612.474 2.206.627 2.929.706 3.156.752 3.481.688 2.953.402 

Ingresos Financieros 193 3.733 4.939 1.969 8 45 64 12 

Gastos Financieros -16.032 -778.932 -1.458.804 -1.914.516 -2.516.217 -2.675.604 -2.894.487 -3.014.415 

Ganancia (Pérdida) Operaciones Discontinuas                 

Ganancia (Pérdida) del Ejercicio -11.696 91.797 -80.537 17.228 399.941 410.806 553.192 -108.408 

                  

Flujo Caja Neto de la Operación (FCNO)  8.711 1.319.601 1.800.712 2.190.405 1.969.825 5.001.815 4.100.605 3.570.850 

Flujo Caja Neto de la Operación Ajustado 
(FCNOA)  

8.711 1.319.601 1.800.712 2.190.405 1.969.825 5.001.815 4.100.605 3.570.850 

FCNO Libre de Intereses Netos y Dividendos 
Pagados 

8.905 1.179.907 1.482.218 298.890 -559.728 2.414.475 1.214.341 570.127 

Inversiones en Activos Fijos Netas -7.189.917 -4.317.142 -6.228.552 -6.199.490 -2.546.879 -3.774.710 -2.503.097 -2.420.292

Inversiones en Acciones                 

Flujo de Caja Libre Operacional -7.181.012 -3.137.235 -4.746.334 -5.900.600 -3.106.607 -1.360.234 -1.288.757 -1.850.165 

Dividendos Pagados                  

Flujo de Caja Disponible -7.181.012 -3.137.235 -4.746.334 -5.900.600 -3.106.607 -1.360.234 -1.288.757 -1.850.165 

Movimiento en Empresas Relacionadas                  

Otros Movimientos de Inversiones -64.374 -746.796 680.253 130.916 -17.922 -3.275 -60.844 -97.546

Flujo de Caja Antes de Financiamiento -7.245.386 -3.884.031 -4.066.080 -5.769.684 -3.124.529 -1.363.509 -1.349.601 -1.947.711 

Variación de Capital Patrimonial               2.500.000 

Variación de Deudas Financieras 7.254.291 3.960.965 4.039.035 6.592.031 2.489.049 1.638.368 1.332.204 346.797 

Otros Movimientos de Financiamiento                 

Financiamiento con Empresas Relacionadas                 

Flujo de Caja Neto del Ejercicio 8.905 76.934 -27.046 822.347 -635.480 274.859 -17.397 899.086 

Caja Inicial   8.905 85.839 58.794 881.141 245.661 520.520 503.123 

Caja Final 8.905 85.839 58.794 881.141 245.661 520.520 503.123 1.402.209 

                  

Caja y Equivalentes 8.905 85.839 58.794 881.141 245.661 520.520 503.123 1.402.209 

Cuentas por Cobrar Clientes 203 1.858 2.236 3.637 14.308 14.843 14.503 20.912 

Inventario       2.404 9.699 32 32 32 

Deuda Financiera 7.254.291 11.502.165 15.744.248 22.336.279 24.840.462 26.495.503 27.845.374 28.209.972 

                  

Activos Totales 7.263.830 12.243.800 17.580.997 22.515.676 27.554.070 28.613.811 29.969.410 32.292.894 

Pasivos Totales 7.275.526 12.163.700 17.581.434 22.498.885 27.137.338 27.786.274 28.588.681 28.520.572 

Patrimonio + Interés Minoritario -11.696 80.101 -437 16.791 416.732 827.538 1.380.730 3.772.321 

(1)  Ebitda = Resultado Operacional + Amortizaciones y depreciaciones. 

(2) FCNO Ajustado = FCNO + Avances a contratistas. 

* Estados financieros interinos. 
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 PRINCIPALES INDICADORES FINANCIEROS 

 2013 2014 2015 2016  2017 2018 2019 2020* 

Margen Bruto (%) 100,0% 89,1% 90,6% 90,0% 88,3% 86,5% 85,4% 83,3% 

Margen Operacional (%) 46,3% 78,6% 82,6% 82,5% 82,5% 80,2% 79,2% 76,0% 

Margen Ebitda (%) 46,3% 89,6% 92,0% 92,5% 94,2% 93,7% 93,8% 92,7% 

Rentabilidad Patrimonial (%) 100,0% 114,6% 18440,8% 102,6% 96,0% 49,6% 40,1% -2,9% 

                  

Costo/Ventas 0,0% 10,9% 9,4% 10,0% 11,7% 13,5% 14,6% 16,7% 

Gav/Ventas 53,7% 10,4% 8,0% 7,5% 5,8% 6,3% 6,2% 7,3% 

Días de Cobro 8,2 0,5 0,4 0,5 1,5 1,4 1,2 1,9 

Días de Pago   119,8 58,9 197,8 1.973,9 806,6 341,6 108,5 

Días de Inventario   0,0 0,0 3,2 8,4 0,0 0,0 0,0 

            

Endeudamiento Total -622,0 151,9 -40.256,4 1.339,9 65,1 33,6 20,7 7,6 

Endeudamiento Financiero -620,2 143,6 -36.049,8 1.330,2 59,6 32,0 20,2 7,5 

Endeudamiento Financiero Neto -619,4 142,5 -35.915,2 1.277,8 59,0 31,4 19,8 7,1 

                  

Deuda Financiera / Ebitda (vc) 1751,3 8,7 8,8 9,0 7,4 7,2 6,8 7,8 

Deuda Financiera Neta / Ebitda (vc) 1749,2 8,6 8,7 8,7 7,4 7,0 6,6 7,4

Ebitda / Gastos Financieros (vc) 0,3 1,7 1,2 1,3 1,3 1,4 1,4 1,2 

FCNOA / Deuda Financiera (%) 0,1% 11,5% 11,4% 9,8% 7,9% 18,9% 14,7% 12,7% 

FCNOA / Deuda Financiera Neta (%) 0,1% 11,6% 11,5% 10,2% 8,0% 19,3% 15,0% 13,3% 

Liquidez Corriente (vc) 0,0 1,4 0,0 0,0 0,1 0,0 0,3 1,0 

(1)  Ebitda = Resultado Operacional + Amortizaciones y depreciaciones. 

(2) FCNO Ajustado = FCNO + Avances a contratistas. 

* Estados financieros interinos. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

Las clasificaciones de riesgo de Feller Rate no constituyen, en ningún caso, una recomendación para comprar, vender o mantener un determinado instrumento. El análisis no es el resultado de una auditoría practicada al 
emisor, sino que se basa en información pública remitida a la Superintendencia de Valores o a la Superintendencia de Bancos y en aquella que voluntariamente aportó el emisor, no siendo responsabilidad de la clasificadora 
la verificación de la autenticidad de la misma. 

La información presentada en estos análisis proviene de fuentes consideradas altamente confiables. Sin embargo, dada la posibilidad de error humano o mecánico, Feller Rate no garantiza la exactitud o integridad de la 
información y, por lo tanto, no se hace responsable de errores u omisiones, como tampoco de las consecuencias asociadas con el empleo de esa información. Las clasificaciones de Feller Rate son una apreciación de la 
solvencia de la empresa y de los títulos que ella emite, considerando la capacidad que ésta tiene para cumplir con sus obligaciones en los términos y plazos pactados. 


