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Fitch Dominicana- Santo Domingo 29 de septiembre de 2005: Fitch Dominicana, considerando el
desempefio financiero de Industrias Nacionales C. por A. (INCA), mejora la calificacion nacional de la
empresa de corto plazo a F-1 (dom) y la calificacién nacional de largo plazo a A+ (dom). Las calificaciones
otorgadas se encuentran respaldadas por las soélidas relaciones de cobertura de intereses, la diversificacion
geografica y de productos y los adecuados niveles de liquidez. Por su parte, la variabilidad del margen
EBITDA y en general, la volatilidad del ambiente operativo en la Republica Dominicana limitan las
calificaciones otorgadas. Las empresas ubicadas dentro de esta categoria denotan una baja expectativa de
riesgo de crédito. La capacidad de pago oportuno para con los compromisos financieros es considerada
como sdlida.

INCA, fundada en el afo 1947, se inicié dentro del mercado de clavos, cubriendo las necesidades de este
producto a nivel nacional. Posteriormente, debido a la competencia por parte de empresas estatales de la
época, INCA introdujo la fabricacion de nuevos productos como la malla ciclonica y rejas de hierro para
casas. Desde la década de los 70, INCA ha diversificado aun mas su produccion, siendo que actualmente
la empresa atiende varios segmentos dentro de la industria de materiales de construccién. Sus productos
estan representados principalmente por a) productos siderurgicos tales como productos planos (planchas
de acero, perfiles galvanizados, laminas de zinc, entre otros), productos de alambre (clavos, mallas
electrosoldadas, alambres de puas, electrodos, entre otros), varillas y barras para construccion y b)
productos de PVC como tuberias y piezas plasticas.

Las exportaciones de INCA se dirigen principalmente hacia el Caribe y Centroamérica, region donde INCA
posee ventajas competitivas por su proximidad geografica y por la flexibilidad para el manejo de pequefios
volumenes acordes con la demanda de estos mercados, lo cual le ha permitido a la empresa asegurar un
suministro de productos oportuno hacia esta zona geografica. La construccion de la planta de fabricacion
de varillas ha contribuido al significativo crecimiento de las exportaciones de INCA, tanto por la importancia
intrinseca del producto como por el efecto marginal que en términos de flete genera la venta de otros
productos lo que ha resultado en un repunte de las exportaciones de los demas productos.

INCA ha basado la consolidaciéon de su posicion de liderazgo en el mercado local en la diversificacion de
los productos y en la calidad de servicio que ofrece a sus clientes. En el mercado local, INCA comercializa
sus productos hacia tres segmentos de clientes: el segmento detallista, constituidos por ferreterias de
diversos tamanos; el segmento distribuidor conformado por empresas dedicadas a la comercializacion de
materiales de construccion al mayor y el segmento institucional conformado por entidades
gubernamentales, siendo el segmento detallista el que concentra la mayor parte de las ventas de la
empresa.

A pesar de la alta volatilidad del ambiente operativo y la drastica caida del sector construccion en la
Republica Dominicana (-6,3%) durante el afio 2004, la solida posicion de INCA en dicho sector permitio
incrementar significativamente sus volumenes de venta, a lo que contribuyé durante el ultimo afio el mayor
volumen de exportaciones. Si bien la rentabilidad de las exportaciones puede verse afectada por
condiciones como la tasa de cambio, precio de los insumos, niveles de competencia, entre otras variables,
INCA ha aumentado progresivamente sus exportaciones lo cual le ha permitido mitigar la volatilidad de la
actividad econdmica dominicana. Tal estrategia ha resultado en una expansién de sus operaciones en
buena parte llevadas a cabo a través de recursos propios, siendo que las relaciones de apalancamiento y
cobertura de deuda e intereses han logrado mejorar significativamente a lo largo del tiempo.
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