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Analista:

‘ Dominicana

La calificacion asignada a la solvencia y bonos
de Consorcio Remix S.A. responde a su
posicionamiento  en el  mercade  de
infraestructura  horizontal  de  Republica
Dominicana y Haitl. con un correcto historial
de cumplimiento en sus obras. Asimismae,
considera la maniencion de un imporante
backlog de proyectos para los proximos 2
anos, donde una parte impartante de 8stos
son contratados y pagados por instituciones
de alta solvencia a nivel global.

En contraparida, la calificacion se ve limitada
por la fuerte sensibilidad al ciclo econtmico
de la industria en {8 que se desempena y la
exposicién a Hait, pals con mayor riesgo
relativo. Por otra pare, considera la baja
diversificacidn y cono plazo de su backiog. 1o
que genera la constante necesidad de
renovacion de éste. ademas de una posicion
financiera  caracierizada por  un  alw
endeudamiento y fuertes exigencias de capital
de rabajo.

Consorcio Remix es una imporante emoresa
dominicana en la industria de construccion,
principaimente  desarrollo  vial, carreteras,
pistas de aeropuernos, asfaltos, etc.

Actualmente, la empresa desarrolia proyectos
en Republica Dominicana y Haiti, siende este
ultimo pals la principal fuente de ingresos de
la compania en los dltimos periodos, ademas
de representar un 52% del backlog para los
Proximos anos.

Dentro de los proyectos que la compania
desarrolla en el pals, destacan la construccion
de canales hidricos y urbanizacidn de sectores
en la zona de Punta Cana. En Haitl, la
companla se encuentra construyendo la
carretera Gonaives- Ennery y parte de la abra
del terminal aérec de Cabo Haitiano.

Producto de la natwraleza de sus operaciones
y por la metodologla contable utilizada,
Consorcio Remix prasenta una alta volatilidad
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ensus ingresos Y margenes.

A diciembre de 2015, los ingresos de la
compania crecieron en un 12,2% y su Ebitda
enun 9,5%, respecto del cierre de 2014,

Respecto del endeudamiento, gran parte de |z
deucs financiera responde a |a adquisicion de
maquinaria, cuya evolucitn es fuertemenie
dependiente de su  actividad y de las
expectativas de la companlia. Adicionalmente,
la empresa usa deuda bancaria de corto plazo
para financiar sus fuertes requerimientos de
capital de trabagjo y ([@s boletas de garantias
requeridas por 1os conuatantes.

Todo lo anterior esia reflejado en indicadores
de endeudamiente financiero crecientes. Sin
embargo, al 31 de diciembre de 2015, un
incremento en la base patrimonial y una caida
en la deuda financiera generaron que esle
indicador alcanzara las 1,0 veces.

Respecto de los indicadores de cobertura, la
volatilidad que presenta la compania en sus
margenes influye en 10s rangos que presentan
estos ratios. Al clerre de 2015, 1a cobertura de
deuda financiera sobre £bitda fue de 2,6 veces
y de Ebitda sobre gastos financieros fue de 4.5
veces, ambos influenciados por una mayor
generacion operacional de Consorcio Remix
enelano 2015

Respecto de la liquidez, la compania cerre
diciembre de 2015 con caja por $§ 779
millones y una estructura de deuda con 66%
convencimiento en el cono plazo.

Las perspectivas asignadas responden a la
expectativa de Feller Rate de que la compania
refinanciara sus vencimientos de corto plazo y
mantendra su pollitica de capitalizacion de
utilidades, con una operacidén creciente en sus
mercacdios,  manteniendo  indicadores  de
endeudamiento financiero y deuda financiera
sobre Ebitda infericres a 1.5 veces y 4,0 veces,
respectivamente.

FACTORES SUBYACENTES A LA CALIFICACION

Buen posicionamients de mercado.

Historial de proyectos con alo nivel de
cumplimiento.

Importarite backiog para 16s proximos 2 anos.

¥ Gran pame de los proyeclos futuros poseen
ceniratantes con alta solvercia.

*  Mantencién de una politica de capitalizacion de
utilidades  frente a  los  requerimientos
financieros producta de fa expansion de sus
actividades.

¥ Participacion en una industria sensible a los
ciclos econdmicos, competitiva e intensiva en
capital de trabajo.

* Bakclog de corto plazo y baja diversificacion
genera desafios de renovacion y generacion de
negocios para la compania.

> Exposicion a variabilidad de los ingresos y
COSLOS,

*  Exposicion de sus operaciones a paises de
mayor nesgo relativo.

* Al endeudamiento financiero, con
impornantes vencimientos en el cono plazo.



' ANEXOS
FE“E r. Rate CONSORCIO REMIX S.A.
LI'I-EI.I. |-:).-.1 | Crominicam IMFORME TREMESTRAL — Enmro 2HE
Noviemhre 2014  Enero 2015 Abril 2015 Julio 2015 Qctubre 2015 Enero 2016
Solvencia BBE BBB BEB BBB BEB BBB
Perspeciivas Estables Estables Estables Estables Estables Estables
Bonos BBB BBB BBB BBB BBB BBB

Indicadores financieros

{Miles de Pesos de Repuhi

g Dominicans)

20119 #2109 2011 2018 2012 s Fik iy

Ingresos por Venta 380873 739.049 930455 731.033 613.775 1.322.563 1.484.202
Ebitdath 79830 134 442 135674 196.659 274.038 310695 341318
Resultado Operacional 52734 90,253 82417 122574 184.128 211442 204668
Gaslos Financieros -19.301 32.945 34510 45984 £1.006 -75.691 -76.455
Utilidad del Ejercicio 33779 47284 38.729 49617 76.835 129894 88,672
Flujo Caja Nafo Oper. (FCNO) 101.391 190 567 -142.730 -22.698 323520 40.169 171.482
Inversiones neizs -184.535 -266 999 107 863 -399 205 200925 -434.830 60.455
Variacion deuda financiera 80.386 59.131 21210 369.174 -166.442 442962 -153.782
Dividendos pagados 0 0 0 @ 0 0 0
Caja y equivalentes 53331 36079 21413 268768 38287 102,022 77.918
Activos Totakes 711973 1.051.186 852,703 1.375.847 1.373.84 243321 2.248.875
Pasivos Totales 430.796 722725 486.560 946.920 786.005 1.326.399 1.335.793
Deuda Financiera 171008 259.942 311.381 687.469 656.292 955.008 603488
Patrimonio + Interés Minoritario 281477 328481 366.143 428 926 587.829 806.812 914082
Margen Operacional (%) 135% 12.2% 8,5% 16.8% 30,0% 16,0% 13,8%
Margen Ebitda (%) 21.6% 18.2% 14.5% 269% 44 6% 235% 230%
Rentabilidad Patrimoniai (%) 12,0% 14,4% 10,6% 116% 13,1% 16,1% 10,9%
Leverage (vc) 15 22 13 22 13 18 15
Endeudamiento Financiera{ve) 06 08 09 16 08 1.2 1.0
Endeudamiento Financiero Neto{vc) ¢4 o7 0.8 15 08 1,1 ¢9
Dseuda Financiera / Ebitdai™{vc) 2.1 19 23 35 20 33 28
Deuda Financ. Neta / Ebitdatt (vc) 1,5 17 21 34 19 27 24
FCNG / Deuda Firanciera (%) 59,3% 73.3% 45,9% -33% 57.9% 4,.2% 19,0%
Ebitda % / Gastos Financiercs{vc) 4,1 41 3.9 40 45 4.1 45

Liquidez Comiente {vc) 1.1 08 1.2 18 11 13 12
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