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INFORME DE CLASIFICACION 
 

Prohibida la reproducción total o parcial sin la autorización escrita de Feller Rate Sociedad Calificadora, SRL.  

 31 Ene. 2024 29 Jul. 2024 
Solvencia AA AA 
Perspectivas Estables Estables 

 

  2022 2023 Jun.24* 
Ingresos Ordinarios 20.291 21.070 10.792 
Ebitda  832 2.224 1.289 
Margen Ebitda 4,1% 10,6% 11,9% 
Deuda Financiera 10.871 6.812 6.242 
Endeudamiento Total 1,3 0,6 0,7 
Endeudamiento Financiero 1,0 0,4 0,4 
Ebitda / Gastos Financieros 1,2 2,1 2,5 
Deuda Financiera / Ebitda        13,1     3,1      2,5  
Deuda Financiera Neta / Ebitda      12,3       2,8          2,2  
FCNO / Deuda Financiera 2% 22% 34% 

 

Principales Aspectos  
Evaluados 

Dé
bi

l 

Vu
ln

er
ab

le
 

Ad
ec

ua
do

 

Sa
tis

fa
ct

or
io

 

Fu
er

te
 

Posición competitiva           
Diversificación de productos           
Diversificación de canales de venta      
Calidad de la cartera de crédito      
Economías de escala y sinergias           
Industria altamente competitiva      
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Rentabilidad      
Generación de flujos      
Endeudamiento      
Coberturas      
Liquidez      
Exposición a la volatilidad 
cambiaria y a los precios de sus 
principales insumos 
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Prohibida la reproducción total o parcial sin la autorización escrita de Feller Rate Sociedad Calificadora, SRL.  
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▬ 

▬ 

▬ 

Ubicación Superficie Utilizable 
(m2) 

Capacidad (N° 
pallets) 

Santo Domingo 3.500 1.700 
San Pedro de 

Macorís 12.135 13.700 

Azua 8.200 - 

Puerto Plata 3.000 - 

La Vega 2.000 1.300 

El Catey 207 - 
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 Caja y equivalentes, a junio de 2024, RD$ 663 
millones. 

 Flujo de fondos operativos consistente con un 
margen Ebitda en el rango considerado en 
nuestro escenario base. 

 Amortización de obligaciones financieras acordes 
al calendario de vencimientos. 

 CAPEX asociado al plan estratégico. 
 Dividendos según política de reparto. 
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INFORME DE CLASIFICACION 
 

Prohibida la reproducción total o parcial sin la autorización escrita de Feller Rate Sociedad Calificadora, SRL.  

    Nov. 2022 31 Ene. 2023 27 Jul. 2023 31 Ene. 2024 29 Jul. 2023 
Solvencia    AA AA AA AA AA 
Perspectivas    Estables Estables Estables Estables Estables 

 

 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 Jun. 2023* Jun. 2024* 

Ingresos Operacionales 9.176 10.110 10.814 12.801 16.043 20.291 21.070 10.659 10.792 
Ebitda(1) 979 1.093 1.174 1.625 1.523 832 2.224 1.029 1.289 
Resultado Operacional 588 603 660 1.040 1.003 210 1.529 675 968 
Ingresos Financieros   5 13 21 84 196 114 179 88 
Gastos Financieros -93 -149 -185 -282 -452 -708 -1.078 -484 -407 
Ganancia (Pérdida) del Ejercicio 397 342 536 611 72 -575 368 369 649 
                    
Flujo Caja Neto de la Operación (FCNO)  570 174 1.458 738 -296 -439 615 765 1.465 
Flujo Caja Neto de la Operación Ajustado (FCNOA)  660 174 1.610 923 118 268 1.527 1.250 1.835 
FCNO Libre de Intereses Netos y Dividendos Pagados 570 174 1.471 759 -264 -439 615 765 1.465 
Inversiones en Activos Fijos Netas -829 -789 -792 -964 -1.500 -1.277 -684 -348 -285 
Inversiones en Acciones 50     -235 240         
Flujo de Caja Libre Operacional -209 -614 679 -441 -1.524 -1.716 -70 417 1.180 
Dividendos Pagados  -152 -196 -165 -150 -75       -1.200 
Flujo de Caja Disponible -360 -810 514 -591 -1.599 -1.716 -70 417 -20 
Otros Movimientos de Inversiones         -465     -241 658 
Flujo de Caja Antes de Financiamiento -360 -810 514 -591 -2.064 -1.716 -70 175 638 
Variación de Capital Patrimonial     -138   -4.266   4.813     
Variación de Deudas Financieras 653 635 -214 1.865 5.373 1.859 -4.254 -86 -560 
Flujo de Caja Neto del Ejercicio 293 -175 162 1.274 -957 -34 -62 90 78 
Caja Inicial 83 376 201 363 1.637 680 647 647 585 
Caja Final 376 201 363 1.637 680 647 585 737 663 
                    
Caja y Equivalentes (2) 376 201 363 1.637 680 647 585 737 663 
Cuentas por Cobrar Clientes 896 1.129 1.056 1.059 1.463 2.193 2.467 2.258 2.347 
Inventario 1.728 2.066 2.036 2.280 3.886 4.364 3.331 4.645 4.723 
Deuda Financiera 1.446 2.081 1.865 3.733 9.153 10.871 6.812 10.648 6.242 
                    
Activos Totales 7.995 8.661 9.225 11.375 23.836 25.671 25.461 26.486 26.444 
Pasivos Totales 2.612 3.132 3.473 5.162 12.038 14.576 9.271 15.064 10.847 
Patrimonio + Interés Minoritario 5.382 5.529 5.752 6.213 11.798 11.096 16.190 11.422 15.597 

(1) Ebitda = Resultado Operacional + depreciación y amortizaciones 
(2) Incluye otros activos financieros de largo plazo considerados de alta liquidez. 
* Estados financieros interinos. 
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 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 Jun. 2023* Jun. 2024* 

Margen Bruto 23,0% 23,2% 23,1% 24,2% 21,2% 19,6% 27,1% 24,6% 28,3% 
Margen Operacional (%) 6,4% 6,0% 6,1% 8,1% 6,3% 1,0% 7,3% 6,3% 9,0% 
Margen Ebitda (%) 10,7% 10,8% 10,9% 12,7% 9,5% 4,1% 10,6% 9,7% 11,9% 
Rentabilidad Patrimonial (%) 7,4% 6,2% 9,3% 9,8% 0,6% -5,2% 2,3% -1,2% 4,2% 
                    
Costo/Ventas 77,0% 76,8% 76,9% 75,8% 78,8% 80,4% 72,9% 75,4% 71,7% 
Gav/Ventas 16,6% 17,3% 17,0% 16,1% 14,9% 18,5% 19,8% 18,2% 19,3% 
Días de Cobro 35,1 40,2 35,1 29,8 32,8 38,9 42,2 39,0 39,9 
Días de Pago 44,7 38,7 55,1 38,3 64,2 65,0 40,3 85,2 91,5 
Días de Inventario 88,1 95,8 88,2 84,6 110,7 96,3 78,0 104,7 112,8 
                    
Endeudamiento Total 0,5 0,6 0,6 0,8 1,0 1,3 0,6 1,3 0,7 
Endeudamiento Financiero 0,3 0,4 0,3 0,6 0,8 1,0 0,4 0,9 0,4 
Endeudamiento Financiero Neto (1) 0,2 0,3 0,3 0,3 0,7 0,9 0,4 0,9 0,4 
                    
Deuda Financiera / Ebitda (2) (vc) 1,5 1,9 1,6 2,3 6,0 13,1 3,1 6,4 2,5 
Deuda Financiera Neta / Ebitda (1) (2) (vc) 1,1 1,7 1,3 1,3 5,6 12,3 2,8 6,0 2,2 
Ebitda / Gastos Financieros (2) (vc)  10,5 7,3 6,4 5,8 3,4 1,2 2,1 1,9 2,5 
FCNOA/ Deuda Financiera (%) 45,7% 8,4% 86,3% 24,7% 1,3% 2,5% 22,4% 20,3% 33,8% 
FCNOA/ Deuda Financiera Neta (%) (1) 61,7% 9,3% 107,2% 44,0% 1,4% 2,6% 24,5% 21,8% 37,9% 
Liquidez Corriente (vc) 1,2 1,2 1,4 1,5 1,3 0,9 0,9 0,9 1,4 

(1) Incluye otros activos financieros de largo plazo considerados de alta liquidez. 
(2) Ebitda = Resultado Operacional + depreciación y amortizaciones 
* Estados financieros interinos. 
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INFORME DE CLASIFICACION 
 

Prohibida la reproducción total o parcial sin la autorización escrita de Feller Rate Sociedad Calificadora, SRL.  

 Categoría AAA: Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con la más alta capacidad de pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados, la cual no se 
vería afectada en forma significativa ante posibles cambios en el emisor, en la industria a que pertenece o en la economía.  

 Categoría AA: Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con una muy alta capacidad de pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados, la cual no se 
vería afectada en forma significativa ante posibles cambios en el emisor, en la industria a que pertenece o en la economía.  

 Categoría A: Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con una buena capacidad de pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados, pero ésta es 
susceptible de deteriorarse levemente ante posibles cambios en el emisor, en la industria a que pertenece o en la economía.  

 Categoría BBB: Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con una suficiente capacidad de pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados, pero ésta es 
susceptible de debilitarse ante posibles cambios en el emisor, en la industria a que pertenece o en la economía.  

 Categoría BB: Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con capacidad para el pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados, pero ésta es variable y 
susceptible de deteriorarse ante posibles cambios en el emisor, en la industria a que pertenece o en la economía, pudiendo incurrirse en retraso en el pago de intereses y el 
capital.  

 Categoría B: Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con el mínimo de capacidad de pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados, pero ésta es muy 
variable y susceptible de deteriorarse ante posibles cambios en el emisor, en la industria a que pertenece o en la economía, pudiendo incurrirse en pérdida de intereses y capital.  

 Categoría C: Corresponde a aquellos instrumentos que no cuentan con capacidad suficiente para el pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados, existiendo alto 
riesgo de pérdida de capital e intereses.  

 Categoría D: Corresponde a aquellos instrumentos que no cuentan con capacidad de pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados, y que presentan 
incumplimiento efectivo de pago de intereses y capital, o requerimiento de quiebra en curso.  

 Categoría E: Corresponde a aquellos instrumentos cuyo emisor no posee información suficiente o representativa para el período mínimo exigido para la calificación, y además no 
existen garantías suficientes.   

Adicionalmente, para las categorías de riesgo entre AA y B, la Calificadora utiliza la nomenclatura (+) y (-), para otorgar una mayor graduación de riesgo relativo. 

 Categoría 1 (C-1): Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con la más alta capacidad de pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados. 
 Categoría 2 (C-2): Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con una buena capacidad de pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados.  
 Categoría 3 (C-3): Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con suficiente capacidad de pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados.  
 Categoría 4 (C-4): Corresponde a aquellos instrumentos cuya capacidad de pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados, no reúne los requisitos para calificar 

en los niveles C-1, C-2 o C-3.  
 Categoría 5 (C-5): Corresponde a aquellos instrumentos cuyo emisor no posee información representativa para el período mínimo exigido para la calificación y, además, no 

existen garantías suficientes.  
Adicionalmente, para aquellos títulos con calificaciones en Categoría 1, Feller Rate puede agregar el distintivo (+). 

Para la deuda de largo plazo, son “grado inversión” todos los títulos que tengan una calificación igual o superior a “BBB-“. En el caso de deuda de corto plazo, son “grado 
inversión” los que posean calificación igual o superior a “Categoría 3”.   

Feller Rate asigna «Perspectivas de la Calificación» como opinión sobre el comportamiento de la calificación de la solvencia de la entidad en el mediano y largo plazo. La 
calificadora considera los posibles cambios en la economía, las bases del negocio, la estructura organizativa y de propiedad de la empresa, la industria y en otros factores 
relevantes. Con todo, las perspectivas no implican necesariamente un futuro cambio en las calificaciones asignadas a la empresa.  

 Positivas: la calificación puede subir.  
 Estables: la calificación probablemente no cambie.  
 A la baja: la calificación puede bajar.  
 En desarrollo: la calificación puede subir, bajar o ser confirmada. 
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Un Creditwatch o Revisión Especial señala la dirección potencial de una calificación, centrándose en eventos y tendencias de corto plazo que motivan que ésta quede sujeta 
a una observación especial por parte de Feller Rate. Estos son los casos de fusiones, adquisiciones, recapitalizaciones, acciones regulatorias, cambios de controlador o 
desarrollos operacionales anticipados, entre otros. Con todo, el que una calificación se encuentre en Creditwatch no significa que su modificación sea inevitable.  

 CW Positivo: la calificación puede subir.  
 CW Negativo: la calificación puede bajar.  
 CW En desarrollo: la calificación puede subir, bajar o ser confirmada. 

 
 Robusta: La empresa cuenta con una posición de liquidez que le permite incluso ante un escenario de stress severo que afecte las condiciones económicas, de mercado 

u operativas cumplir con el pago de sus obligaciones financieras durante los próximos 12 meses. 
 Satisfactoria: La empresa cuenta con una posición de liquidez que le permite cumplir con holgura el pago de sus obligaciones financieras durante los próximos 12 meses. 

Sin embargo, ésta es susceptible de debilitarse ante un escenario de stress severo que afecte las condiciones económicas, de mercado u operativas. 
 Suficiente: La empresa cuenta con una posición de liquidez que le permite cumplir con el pago de sus obligaciones financieras durante los próximos 12 meses. Sin embargo, 

ésta es susceptible de debilitarse ante un escenario de stress moderado que afecte las condiciones económicas, de mercado u operativas. 
 Ajustada: La empresa cuenta con una posición de liquidez que le permite mínimamente cumplir con el pago de sus obligaciones financieras durante los próximos 12 meses. 

Sin embargo, ésta es susceptible de debilitarse ante un pequeño cambio adverso en las condiciones económicas, de mercado u operativas. 
 Insuficiente: La empresa no cuenta con una posición de liquidez que le permita cumplir con el pago de sus obligaciones financieras durante los próximos 12 meses. 

La matriz presentada en el diagrama entrega las categorías de riesgo indicativas para diferentes combinaciones de perfiles de negocio y financieros. Cabe destacar que 
éstas se presentan sólo a modo ilustrativo, sin que la matriz constituya una regla estricta a aplicar. 
 

 

 
 

 
 

 

La opinión de las Sociedades Calificadoras de Riesgo no constituye 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 disponible y en aquella que voluntariamente aportó el emisor, no siendo responsabilidad de la Sociedad Calificadora de Riesgo la verificación de la autenticidad de la misma. 
Las calificaciones otorgadas por Feller Rate son de su responsabilidad en cuanto a la metodología y criterios aplicados, y expresan su opinión independiente sobre la capacidad de las sociedades para administrar riesgos. 
La información presentada en estos análisis proviene de fuentes consideradas altamente confiables; sin embargo, dada la posibilidad de error humano o mecánico, Feller Rate Sociedad Calificadora de Riesgo 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. 
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