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FELLER RATE RATIFICA LA CLASIFICACIÓN BBB PARA LA S OLVENCIA Y LA 
EMISIÓN DE BONOS DE METRO COUNTRY CLUB S.A., CONSID ERANDO LOS 
ESTADOS FINANCIEROS AUDITADOS DE DICIEMBRE DE 2007 Y LOS ESTADOS 
INTERINOS DE MARZO DE 2008. 
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Santo Domingo, Republica Dominicana– Julio 28, 2008 . Feller Rate ratificó en 
“BBB/Perspectivas Estables”, la solvencia y emisión de bonos de Metro Country Club S.A. 
La calificación BBB asignada para Metro Country Club considera su buena posición competitiva 
que se refleja en el alto nivel de venta y generación de flujos. Asimismo, considera los riesgos 
asociados a la exposición cambiaria, la coyuntura económica mundial y el mayor nivel de 
endeudamiento financiero que se compensa con menores gastos financieros y aumento de los 
plazos de pago de la misma. 
Metro Country Club gestiona el desarrollo de un complejo turístico inmobiliario en la zona de Juan 
Dolio, al este de Santo Domingo. Las instalaciones cuentan con: campo de golf, beach club, 
restaurantes, tiendas, casas y grupos de apartamentos, estos últimos en desarrollo por etapas. 
El aumento de la deuda financiera se explica por la colocación de los tramos I y II de la emisión 
de bonos, por un monto total del orden de US$ 15,5 millones, cuyos recursos fueron usados para 
el refinanciamiento de pasivos existentes y financiar el desarrollo y construcción de los proyectos 
en cartera. 
El nivel de ventas de los proyectos en desarrollo entregan un adecuado sustento para el repago 
de la emisión de bonos, dada la estructura de cuentas de reserva, flujos de recursos y garantías 
asociadas. Las cuentas de reservas exhiben montos consistentes con el nivel de ventas y 
deberían incrementarse y, eventualmente, generar prepago de las emisiones en la medida que 
aumente la construcción y cobranza de las ventas realizadas. 
Pese al aumento de los niveles de endeudamiento consolidado, las coberturas de gastos 
financieros se incrementaron desde 2,7 veces en el cierre de 2006 a 4 veces al cierre de 2007, 
tendencia que se mantiene a marzo de 2008 y refleja los beneficios de menores tasas efectivas 
de endeudamiento por la emisión de bonos y repago de pasivos con mayores tasas de interés.  
Por otra parte, el impacto de la coyuntura económica mundial parece haber disminuido los 
márgenes operacionales a 2007 y marzo de 2008, por un aumento en los costos de construcción 
y energía. Sin embargo, se mantienen en niveles más que holgados para responder con sus 
obligaciones y mantener el desarrollo futuro. 
Las perspectivas de la clasificación son “Estables” y consideran el posible aumento en el nivel de 
deuda financiera por la colocación de nuevos tramos de la emisión vigente y los resguardos 
dados por la estructura financiera de la misma. Al mismo tiempo, se monitoreará la evolución de 
los niveles de venta y generación para que se mantengan en rangos apropiados a la calificación 
otorgada. 
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Las clasificaciones de riesgo de Feller Rate no constituyen, 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 remitida a 

la Superintendencia de Valores y Seguros y en aquella que voluntariamente aportó el emisor, no siendo responsabilidad de la clasificadora la 

verificación de la autenticidad de la misma. 


