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Equipo de Analisis

Roman Caamafio Jusn Femando Disz (809) 373-8635
rcaamano(@ratingspcr.com fdiaz(@ratingspcr.com
Fecha de Informacion junio17 sept-17 dic-17 mar-18
Fecha de Comité 08/11/2017 03/01/2018 27/03/2018 20/04/2018
Emisor poA+ DoA+ poA+ DoA+
Bonos Corporativos oA+ poA+ poA+ poA+
Perspectiva Estable Estable Estable Estable

Significado de la calificacién

poA: Emisiones con buena calidad crediticia. Los factores de proteccion son adecuados, sin embargo, en periodos de bajas
en la actividad economica los riesgos son mayores y mas variables.

(http://www.ratingspcr.com/informes-repodominicana html),

Racionalidad

En Comité de Calificacion, PCR decidio ratificar la calificacion de poA+ como emisor y poA+ al programa de Bonos
Corporativos del Consorcio Minero Dominicano S.A., ambas con perspectiva Estable. La calificacion se sustenta
en el crecimiento sostenido en ventas por las recientes inversiones realizadas en activos fijos en el 2017,
permitiendo una mayor generacién de flujo de caja que resultaron en mejores métricas de cobertura sobre gastos
financieros. No obstante, se observaron bajos margenes de rentabilidad, debido a la etapa de crecimiento en la
que se encuentra la Compaiia. La calificacioén considera ademas la sdlida posicion patrimonial, lo que denota el
compromiso por parte de sus accionistas.

Resumen Ejecutivo

La calificacion de riesgo de los Bonos Corporativos del Consorcio Minero Dominicano S.A., toma en consideracion los
siguientes factores:

= Crecimiento en ventas. El aumento de la capacidad instalada (Tn métricas) de 500 mil a 1 millén permitio
incrementar la produccion de cemento y asi satisfacer la demanda registrada. A diciembre 2017, el aumento de las
ventas fue de 18% (+RD$544 millones), y a interinos a marzo 2018 reflejé un 12% (+RD$97.5 millones).

e Mejora de la cobertura sobre obligaciones financieras. A marzo 2018, la generacion del flujo de caja presentd
una mejoria significativa (+RD$71.1 millones), traduciéndose en la posibilidad de brinda una cobertura mas holgada
a pesar de los elevados niveles de gastos financieros. A marzo 2018, la relacion deuda financiera' a EBITDA
(anualizado) reflejo un total de 2.7, menor al registrado a marzo 2017 (3.2). Se espera que este indicador contintie
mejorando en el corto plazo por el crecimiento en sus niveles de ventas.

« Reduccién en los margenes de rentabilidad. A diciembre de 2017, la Compafiia registrd utilidades por RD$ 269.3
millones, e indicadores de rentabilidad ROA: 1.2% y ROE 1.7% (dic-16 ROA: 2.2% y ROE: 3% respectivamente),
debido a elevados niveles de gastos financieros. A interinos de marzo 2018, las métricas de rentabilidad? fueron
menores ROA: 0.8% y ROE: 1.0% que los de marzo 2017 (ROA: 2.3% y ROE: 3.1%), a partir de un aumento en las
provisiones por cuentas incobrables, depreciacion y amortizacion y gastos por mantenimiento. Dicho

' Deuda Financiera= Deuda a Largo Plazo + Porcion Corriente de Largo Plazo
2 Indicadores de rentabilidad anualizado
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comportamiento cbservado se considera nonmal debido a la etapa de crecimiento en la que se encuentra el Emisor.

» Sdlida posicién patrimonial. El patrimonio del Emisor se ha fortalecido debido a la acumulacién de aportes para
futuras emisiones de acciones, que a marzo 2018 ascendié a RD$6,270 millones. A la misma fecha, el patrimonio
de la Comparila totaliz6 RD$ 16,871.8 millones (+6%), produciendo una mejora en el endeudamiento (pasivo total
sobre patrimonio, mar-17: 0.36 veces; mar-18: 0.34 veces), observandose una estabilidad marcada en el indicador
de patrimonio sobre activos totales (mar-17: 0.74 veces; mar-18: 0.74 veces).

Perspectiva u Observacién
Estable.

Metodologia utilizada

La opinién contenida en el informe se ha basado en la aplicacién de la metodologia para Calificacion de
Instrumentos de deuda de corto, mediano y largo plazo, acciones preferentes y emisores aprobado el 09 de
septiembre de 2016.

Informacién utilizada para la clasificacién
« Informacion financiera: Estados Financieros auditados de los periodos diciembre 2013 a diciembre 2016, asi
como no auditados a diciembre 2017 e interinos a marzo 2018.
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Batance General

Total Activos Cormientes 1,785,086
Total Actives No Carrientes 9,008,284
Total Activos 10,793,370
Total Pasivos Comentes 479,109
Total Pasivos No Corrientes 1,057,599
Total Pasivos 1,536,708
Total Patrimonio 9,256,662
Estado de Ganancias y Pérdidas
Ingresos pof ventas 1,260,670
Costos de produccion y ventas 1,057,501
Utilidad Bruta 203,169
Total Gastos Generales y Administrativos 193,461
Utilidad Operativa 9.708
Otros ingresos operacionales 0.00
Gastos Financleros 29,616
Utilidad antes de ISR -19,807
Impuesto 5017
Utilidad después de impuestos -24,924
Otros Resultados Integrales 29,554
_Total Resultados Integrales 4,629
Uguidez General an
Capital de Trabsjo 1,305,977
. Prueba Acida® 202
Pasivo Total / Patnmonio 017
Deuda de Largo Plazo / Patnmonio oo
Deuda Financiera / EBITDA (anuahzado) 338
Total Douda Financiera 960,206.08
EBIT / Gastos Financieros (anualizado) 0.33
EBITDA / Gastos Financieras (anualzado) 8.42
{EBITDA-Inversiones) / Gastos Financieros (i ) 8591
RCA -0.2%
RCE 03%

Fuente: Consorcio Minero D

1,460,133 1,592,528 2,258,908
12,150,234 17,788,174 19,191,962
13,610,367 19,790,702 21,450,889

1,835,874 1,921,870 1,942,720

1,877,585 3,667,005 3,520,066

3,713,470 5,588,965 5,462,768

9,896,898 14,201,737 15,985,104

2,262,367 2,870,860 3,087 544

1,867,590 2,209,718 2,184,900

304,777 571,143 002,644
591,472 414,923 427872
196,895 156,220 474,772
77146 28 107596.62 245516.00
31,324 30,218 207,016
-150,872 233,500 423372
70,540 183,056 -57,238
-221.412 50,543 480,610
-28,513 1,668,862 -4.229
249,925 1.719.405 476,381
0.80 104 1.18
-375,741.33 70,657.91 316,187.37
056 080
0.38 039 03
017 019 0.17
1284 5.32 319
2,035609.14 208020228 3584.223.13
628 517 169
444 17.12 4133
10941 -101.83 386
-16% 0.3% 22%
22% 0.4% 3.0%
S.A./Elab ion: PCR

2,473,783
19,505,051
21,978,834

2,400,903

3,325,307

5,726,210

18252624

3,611,555
2,663,412
948,143
378,515
569,628
45836 25
340,802
274,662
5,364
269,297

0

269,297

103
72,880.02
or

043
024
374
3,495.263.45

1.09
423

ez

12%
1.7%

3Elindicador es Efectivo y equivalente de efectivo y el balance de Cuentas por Cobrar / Pasivo Coriente
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2,810,511
18,824,257
21,634,767

2,137,926

3,585,564

5,723,490
15,911,277

820,167
601,861
218,307
65,873
151,434
-25538.77
82,791
43,108
-22,642
20,484
0

20,484

1.31
672,584 69

038

0.17
318

361984245

170
328
609

23%
1%

099

3,183,684
10,481,033
22,664,716

2,517,884

3,275,012

5,792,897
18,871,815

917,680
788,855
128,825
62,229
48,595
-5987.80
64,223
23615
-50,500
14115
0
74,115

126
665,799.30

034

0.14

272
3,403,280 41

1.44
as3
227

08%
1.0%





