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Calificaciones Fundamentos

Tipo de Instrumento Calificacion o
Calificacion Nacional Largo Plazo A-(dom)
Calificacion Nacional Corto Plazo F-2(dom)

Las calificaciones asignadas a LA FABRIL reflejan el deterioro de los indicadores de
proteccion crediticia y el incremento de las presiones competitivas. Asimismo, las

Emision de Bonos A-(dom) calificaciones también incorporan el adecuado perfil de vencimiento de la deuda
financiera, las aun adecuadas relaciones de liquidez y el inicio de su programa de

Datos Financieros diversificacion de ingresos.

LA FABRIL e Durante el segundo semestre del afio 2008, los margenes de LA FABRIL estuvieron
31/12/08*  31/03/08 afectados por la aplicacion de una estrategia de precios mas conservadora,

(M DOP) siguiendo el comportamiento de su principal competidor y considerando tanto la

Activos Totales  1.723.356  1.738.031 elasticidad de sus productos con respecto al ingreso real de la poblacion como las

Patrimonio 876.040 887.852 mayores amenazas competitivas de productos importados, por el progresivo

Ingresos 2.284.728 1.978.513 - .

EBITDA 106.589 137.141 desmontaje de los aranceles de acuerdo al tratado DR-CAFTA. Se estima que los

Deuda Total 732.796 518.874

* Cifras no auditadas
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margenes puedan mostrar alguna recuperacion en el 2009 por la mayor estabilidad
registrada en el costo de las materias primas.

Las calificaciones asignadas a LA FABRIL reflejan el adecuado perfil de vencimiento
de su deuda financiera, el cual reduce el riesgo de refinanciamiento a corto plazo,
asi como también fortalece las relaciones de liquidez, especialmente en el
contexto actual de alta volatilidad global.

Las calificaciones incorporan la desmejora de los indicadores de proteccion

crediticia, impactados por la reduccion en los volimenes de venta y en los
margenes de comercializacion, todo ello enmarcado en el programa de inversiones
de capital que mantiene la empresa. Durante el afio 2009, LA FABRIL ha realizado
esfuerzos para lograr una diversificacion geografica de sus operaciones y mitigar el
efecto de la desaceleracion econdmica en el pais. En este sentido, la empresa
inicié la exportacion de sus productos hacia a Haiti bajo una marca adaptada a la
necesidad del cliente. La empresa espera que las exportaciones logren representar
un 17% del volumen de ventas al cierre del afio fiscal 2010.

e Las calificaciones también consideran la posicion competitiva de LA FABRIL, la cual
concentra conjuntamente con su principal competidor casi la totalidad de los
productos de aceites y grasas en Republica Dominicana.

Elementos Claves de la Calificacion de Riesgo

Las calificaciones podrian ser mejoradas si el inicio de las exportaciones en un contexto
de recuperacién de los mérgenes permite una adecuada utilizacién de la nueva capacidad
instalada de la empresa. Por su parte, un mayor descenso del volumen de operaciones y
de generacion de flujo de caja que resulte en deterioros adicionales a los indicadores de
proteccion crediticia de la empresa podrian reducir las calificaciones.
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Liquidez y Estructura de Capital

El perfil de financiamiento de la empresa luego de la emisién de bonos corporativos
derivo en un esquema de amortizacion a mediano plazo considerado como manejable,
aun con la presion existente sobre el flujo de caja operativo. Al cierre de diciembre del
afo 2008, el 74% de la deuda financiera tiene vencimiento en el 2013, mientras que la
cajay el flujo generado en operaciones cubrian en 3,14 veces la deuda a corto plazo.
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Resumen Financiero (UDM) 2008 2007 2006 2005 2004
Rentabilidad
EBITDA Operativo 106.589,9 137.141,1 107.451,4 120.870,3 164.700,1 188.166,2
EBITDAR Operativo 106.589,9 137.141,1 107.451,4 120.870,3 164.700,1 188.166,2
Margen de EBITDA 4,7 6,93 7,75 9,93 10,26 15,43
Margen de EBITDAR 4,7 6,93 7,75 9,93 10,26 15,43
Retorno del FGO / Capitalizacion Ajustada (%) 8,4 9,14 15,33 25,25 33,77 (8,02)
Margen del Flujo de Fondos Libre (27,0) (7,65) (1,11) 6,40 14,38 (19,60)
Retorno sobre el Patrimonio Promedio 1,9 10,89 12,06 20,16 46,14 (99,09)
Coberturas
FGO / Intereses Financieros Brutos 2,35 4,84 7,23 6,71 4,30 (1,42)
EBITDA Operativo/ Intereses Financieros Brutos 1,87 5,16 7,05 5,12 2,86 3,94
EBITDAR Operativo/ (Intereses Financieros + Alquileres) 1,87 5,16 7,05 5,12 2,86 3,94
EBITDA Operativo/ Servicio de Deuda 0,66 0,55 0,90 1,13 0,56 0,35
EBITDAR Operativo/ Servicio de Deuda 0,66 0,55 0,90 1,13 0,56 0,35
FGO / Cargos Fijos 2,35 4,84 7,23 6,71 4,30 (1,42)
FFL / Servicio de Deuda (3,46) (0,50) 0 0,95 0,99 (0,36)
(FFL + Caja e Inversiones Corrientes) / Servicio de Deuda (2,58) 1,48 0,28 1,21 1,51 0,03
FGO / Inversiones de Capital 0,18 0,64 (0,09) 3,08 16,26 (56,68)
Estructura de Capital y Endeudamiento
Deuda Total Ajustada / FGO 5,45 4,03 0,95 0,53 1,17 (8,35)
Deuda Total con Asimilable al Patrimonio/EBITDA Operativo 6,87 3,78 0,97 0,69 1,75 2,99
Deuda Neta Total con Deuda Asimilable al Patrimonio/EBITDA Operativo 5,55 0,2 0,66 0,46 0,83 1,88
Deuda Total Ajustada / EBITDAR Operativo 6,87 3,78 0,97 0,69 1,75 2,99
Deuda Total Ajustada Neta/ EBITDAR Operativo 5,55 0,2 0,66 0,46 0,83 1,88
Costo de Financiamiento Implicito (%) 12,13 8,52 16,24 12,69 13,51 16,94
Deuda Garantizada / Deuda Total 0 0 0 0
Deuda Corto Plazo / Deuda Total 0,14 0,43 1,00 1,00 0,81 0,86
Balance
Total Activos 1.723.356,7 1.738.031,4 902.683,2 677.029,6 817.564,4 1.109.345,2
Caja e Inversiones Corrientes 141.529,0 491.690,0 33.807,2 27.981,8 151.673,3 209.484,4
Deuda Corto Plazo 104.851,6 221.058,8 104.470,7 83.270,4 234.091,3 483.310,3
Deuda Largo Plazo 627.945,2 297.815,8 0 0 54.810,7 80.161,3
Deuda Total 732.796,8 518.874,6 104.470,7 83.270,4 288.902,0 563.471,6
Deuda asimilable al Patrimonio 0 0 0 0
Deuda Total con Deuda Asimilable al Patrimonio 732.796,8 518.874,6 104.470,7 83.270,4 288.902,0 563.471,6
Deuda Fuera de Balance 0 0 0 0 0 0
Deuda Total Ajustada con Deuda Asimilable al Patrimonio 732.796,8 518.874,6 104.470,7 83.270,4 288.902,0 563.471,6
Total Patrimonio 876.040,1 887.852,5 614.824,2 544.913,8 445.099,8 278.225,3
Total Capital Ajustado 1.608.836,9 1.406.727,1 719.294,9 628.184,2 734.001,8 841.696,9
Flujo de Caja
Flujo generado por las Operaciones (FGO) 77.309,4 102.044,4 95.006,6 134.967,8 190.252,9 (115.236,6)
Variacion del Capital de Trabajo 56.068,2 169.793,7 (96.294,3) (19.672,7) 55.880,3 (119.679,3)
Flujo de Caja Operativo (FCO) 133.377,6 271.838,1 (1.287,7) 115.295,1 246.133,2 (234.915,9)
Flujo de Caja No Operativo / No Recurrente Total 0 0 0 0 0 0
Inversiones de Capital (750.583,0) (423.150,8) (14.168,2) (37.411,5) (15.134,5) (4.144,6)
Dividendos 0 0 0 0 0 0
Flujo de Fondos Libre (FFL) (617.205,4) (151.312,7) (15.455,9) 77.883,6 230.998,7 (239.060,5)
Adquisiciones y Ventas de Activos Fijos, Neto 703,3 703,3 81,0 1.713,7 0 0
Otras Inversiones, Neto 0 0 0 2.342,7 (14.240,0) (4.219,1)
Variacién Neta de Deuda 937.783,3 414.404,0 21.200,3 (205.631,5) (274.569,7) 137.352,7
Variacion Neta del Capital 370.333,7 194.088,4 0 0 0 180.074,4
Otros (Inversion y Financiacion) 0 0 0 0 0 0
Variacion de Caja 691.614,9 457.883,0 5.825,4 (123.691,5) (57.811,0) 74.147,5
Estado de Resultados
Ventas Netas 2.284.728,9 1.978.513,2 1.387.342,3 1.216.740,1 1.606.023,3 1.219.669,8
Variacion de Ventas (%) 26,3 42,6 14,02 (24,24) 31,68
EBIT Operativo 79.736,1 107.542,1 73.757,3 87.732,6 143.005,7 161.941,1
Intereses Financieros Brutos 57.105,7 26.563,2 15.245,0 23.621,9 57.597,6 47.715,1
Alquileres 0 0 0 0 0 0
Resultado Neto 14.435,4 81.787,5 69.910,5 99.814,0 166.874,5 (137.851,8)
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