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Ref.: Hecho relevante sobre la calificaciéon de riesgo

En cumplimiento con la Norma que establece disposiciones sobre informacion
privilegiada, hechos relevantes y manipulacion de mercado No. R-CNV2015-33-MV,
en particular el Articulo 12, numeral 1), literal a), la empresa ALLARD INDUSTRIES
LTD. Como emisor inscrito en el Registro del Mercado de Valores, bajo el numero
SIVEV-061, tiene a bien informarles que la calificacion de riesgo emitida por Fitch
Ratings del primer trimestre del 2020 para los bonos corporativos que componen el
programa de emision SIVEM-130 sera A-(dom), ratificando la calificacion anterior.

Sin otro particular al respecto, se despide,
Atentamente,
A ’
0s¢ Vicente Melo Lop
Director




FitchRatings

Allard Industries Ltd. y Orion
Investments Group Inc.

Factores Clavede Calificacion

Impacto Coronavirus: Fitch Ratings espera que en 2020 la generacién operativa y la liquidez se
vean afectadas por la menor actividad turistica y econédmica ante la emergencia causada por el
coronavirus. Las companias han logrado extender, durante los meses de cuarentena, el pago a
proveedores para restar presion sobre su capital de trabajo. Esta medida se suma a otras como la
suspension de contratos de servicios para reducir costos y gastos de condominio y la inscripcién en
el programa Fondo de Asistencia Solidaria al Empleado (FASE) del gobierno dominicano, el cual
apoya a los trabajadores cuyas empresas hayan suspendido operaciones como producto de las
medidas de distanciamiento social, pagando el 70% de los salarios de los empleados. Asimismo, se
ha gestionado la solicitud del periodo de gracia en pagos de capital de préstamos bancarios y la
reduccién de ndmina del personal temporal hasta normalizar la ocupacion.

Al cierre de abril de 2020, las compafiias contaban con una caja de USD3.2 millones para pagar
vencimientos de corto plazo por USD1.2 millones. Lo anterior, sumado a las medidas para alivianar
la presién en caja, les permite contar con una posicién de liquidez adecuada.

Posicionamiento de Mercado Adecuado: Fitch considera que tanto Allard Industries Ltd. (Allard)
como Orion Investments Group Inc. (Orion) estan bien posicionadas en los sectores de centros
comerciales y hoteles de Santo Domingo, respectivamente. Allard es propietario del centro
comercial Blue Mall Santo Domingo, que es el inico centro comercial de gama alta (high end) de la
ciudad de Santo Domingo. Cuenta con contratos de exclusividad con marcas internacionales
importantes, lo que representa un elemento diferenciador respecto a sus pares en la ciudad.

Por su parte, Orion es el propietario de la torre de hotel operada por Marriott International, Inc.
(Marriott; calificado en escala internacional ‘BBB-’ con Observacién Negativa), mediante la marca
internacional JW Marriott. El hotel es uno de los tres con categoria de cinco estrellas en Santo
Domingo. Se espera que el posicionamiento adecuado de ambos activos contintie brindando
estabilidad y previsibilidad a la generacién operativa de Allard y Orion, al ser las fuentes
principales de repago de los bonos corporativos objeto de la calificacion de deuda.

Diversificacion Limitada: La generacién operativa de Allard y Orion proviene de dos activos
ubicados en la ciudad de Santo Domingo bajo una misma infraestructura, lo que supone
concentraciones importantes en términos geograficos y por nimero de activos. Asimismo, existe
algun grado de concentraciéon por vencimiento de contratos y clientes: cerca de 34% de los
contratos vencen en 2020 y estan en proceso de renovacion, mientras que un poco menos de 45%
de los ingresos estan concentrados en sus 10 principales clientes. Dentro del caso base evaluado
por Fitch, se espera que estas renovaciones se extiendan en el tiempo dando como resultado una
ocupaciéon promedio de 70% para el 2020.

Métricas Operativas bajo Presion: Fitch espera que, ante el cierre de las operaciones del hotel
desde el pasado mes de marzo y una recuperacion lenta en la actividad hotelera, las métricas
operativas de las compafiias se vean afectadas en 2020. Se ha estimado una senda de recuperacion
en la ocupacién a partir del mes de julio que derivaria en una ocupaciéon promedio para el afo
cercana a 34%. Para el centro comercial se estimé una ocupaciéon promedio de 70% para 2020 y de
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Orion Investments Group Inc.
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Pulse aqui para ver la listacompleta de
calificaciones de Allard Industries, Ltd.

Pulse aqui para ver la lista completa de
calificaciones de Orion Investments Group
Inc.

Metodologias Aplicables y
Publicaciones Relacionadas

Metodologia de Calificaciones en Escala
Nacional (Agosto 2018)

Metodologia de Calificacion de Finanzas
Corporativas (Abril 2019)
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FitchRatings

85% para los afios subsecuentes por el posible efecto en la renovacion de contratos. En los Gltimos
cinco anos, el nivel de ocupacién del centro comercial ha promediado 90.3% vy, durante 2018,
alcanzo niveles promedio de 97%; a diciembre de 2019, se tenia una ocupacion de 96%.

Por su parte, desde el inicio de operaciones en 2014, el hotel ha tenido tasas de ocupacion
relativamente estables. Durante el ultimo afio, la ocupacion se recuperd a 64.1% a diciembre de
2019, frente a 61.4% del cierre de 2018 y 54.7% de 2017, afio en que resulté impactada
coyunturalmente por la temporada de huracanes del Atlantico en septiembre. Si bien el total de
ingresos por habitacién disponible (Revpar, por sus siglas en inglés) disminuyé en 2019 a USD192
frente aUSD193 de 2018, este fue compensando en cierta medida por el mayor nivel de ocupaciéon
mostrado, que resulté en un aumento en los ingresos de Orion. Por su parte, el ingreso de
habitacién promedio (Room RevPAR), ha mostrado una mejoria en los Gltimos afos y, a diciembre de
2019, tuvo un promedio de USD138.7 frente a un minimo de USD93 en septiembre de 2017.

Incertidumbre en Generacion Operativa: La coyuntura actual en relaciéon con el coronavirus
genera una incertidumbre alta respecto a la generacién que tendra la compaiiia para el presente
afo. Fitch ha revisado su escenario base y ha determinado una caida en los ingresos de 32% para
2020 como consecuencia de dos meses de inactividad en el hotel, con una senda de recuperacion
lenta para lo que queda del afio. Lo anterior, aunado a demoras en la renovacién de contratos de
arrendamiento de locales para Allard, resultaria en una reduccién en los ingresos del centro
comercial de alrededor de 19%. El efecto del escenario base seria de un total de ingresos cercano a
DOP640 millones y un EBITDA de alrededor de DOP225 millones, con un margen combinado de
35%.

Los resultados operativos histéricos han tenido un comportamiento favorable, lo que ha
estabilizado el margen de rentabilidad EBITDA, que alcanzé 39.1% en 2019, junto a una
generacién operativa de DOP448 millones. La estructura de ingresos de Allard, que contribuye con
cerca de 65% del EBITDA, se sustenta en arrendamientos de locales comerciales a través de
contratos con canones fijos, los cuales han representado mas de 60% de los ingresos por
arrendamiento de Allard. Igualmente, los ingresos de Orion que representan el 35% restante del
EBITDA se sustentan en un acuerdo de administracion de largo plazo con Marriott.

Apalancamiento Alto: La emision propuesta de bonos corporativos por hasta USD60 millones se
destinaria a la sustitucion de la deuda actual con la banca por aproximadamente USD50 millones y
la diferencia seria para inversiéon de capital de trabajo.

El valor de la deuda combinada de Allard y Orion respecto al valor de mercado de sus activos (loan
to value) al 31 de diciembre de 2019 era de aproximadamente 32% y se espera que aumente a 40%
al momento de la emisién de los bonos, cénsono con la categoria actual de calificacién. De acuerdo
con el prospecto de la emisién, el valor de mercado de sus activos maximo permitido seria de 55%.
Con la situacion actual y nuevas proyecciones, el apalancamiento combinado de las dos compaiiias
posiblemente supere las 10 veces en 2020 vy, a partir del 2021, ante una recuperacién en la
generacién operativa, se mantenga inferior a 8 veces de forma sostenida.
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Resumen de Informacion Financiera
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Allard Industries Ltd. y Orion Investments Group Inc. Combinado 2018 2019
Ventas (DOP) 920,159,339 1,145,933,247
EBITDA (DOP) 377,717,292 448,484,598
Margen de EBITDA (%) 41.0 39.1
Flujo Generado por las Operaciones (FGO) (DOP) 208,439,627 293,845,734
Flujo de Fondos Libre (DOP) 135,338,745 262,353,152
Efectivo e Inversiones Corrientes (DOP) 174,483,119 178,570,854
Deuda Total Ajustada (DOP) 2,462,519,420 2,434,922,514
Deuda Total Ajustada/EBITDA (veces) 6.5 5.4
Deuda Total Ajustada/FGO (veces) 6.7 5.4

Fuente: Fitch Ratings, Fitch Solutions, Allard/Orion

Sensibilidad de Calificacion

Factores que podrian, individual o colectivamente, conducir a una accién de

calificacion positiva/alza:

- apalancamiento bruto, medido como deuda a EBITDA, inferior a 6.5x de manera sostenida;

- sostenimiento de indicadores de activos no garantizados a deuda financiera superiores a 3.5x;

- mayor diversificacién geogréficay de activos.

Factores que podrian, individual o colectivamente, conducir a una accién de

calificacién negativa/baja:

- apalancamiento bruto, medido como deuda a EBITDA, superior a 8x de manera sostenida;

- deterioro de la generacién de EBITDA a niveles por debajo de DOP300 millones;

- transacciones intercompafias que vulneren la capacidad de pago de Allard y Orion.

Emisiones de Deuda

Caracteristicas de las Emisiones de Deuda

Tipo de Instrumento Monto Ao

Vencimiento

Ndamero de Registro

Bono Corporativo USD60 Millones 2020

2030

Sivem 130

Fuente: Superintendencia de Valores.
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Resultados Financieros Historicos
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Allard Industries Ltd. y Orion Investments Group Inc. Combinado

Anual Anual Anual Anual

(DOP) 2016 2017 2018 2019
Rentabilidad

Margen de EBITDAR Operativo (%) 34.5 36.4 41.0 39.1
Margen de EBITDA Operativo (%) 34.5 36.4 41.0 39.1
Margen de EBIT Operativo (%) 14.9 16.1 20.6 23.6
Margen de Flujo Generado por las Operaciones (%) 32.9 20.9 22.7 25.6
Margen del Flujo de Fondos Libre (%) 23.3 1.6 14.7 22.9
Retorno sobre el Capital Utilizado (%) 2.5 3.0 4.9 7.6
Apalancamiento Bruto

Deuda Total Ajustada/EBITDAR Operativo (x) 4.6 7.8 6.5 54
Deuda Total Ajustada/Flujo Generado por las Operaciones (x) 3.8 8.4 6.7 54
Flujo de Fondos Libre/Deuda Total Ajustada (%) 14.8 0.6 5.5 10.8
Deuda Total con Deuda Asimilable al Patrimonio/EBITDA Operativo (x) 4.6 7.8 6.5 5.4
Deuda Total Garantizada/EBITDA Operativo (x) 0.0 0.0 0.0 0.0
Deuda Total Ajustada/(Flujo de Caja Operativo antes de Alquileres - Inversion

en Mantenimiento) (x) 6.7 168.7 18.2 9.3
Apalancamiento Neto

Deuda Total Ajustada Neta/EBITDA Operativo (x) 4.2 7.1 6.1 5.0
Deuda Neta Ajustada/Flujo Generado por las Operaciones (x) 3.5 7.6 6.2 5.0
Deuda Neta Total/(Flujo de Caja Operativo — Capex) (x) 6.2 153.7 16.9 8.6
Coberturas

EBITDAR Operativo/(Intereses Financieros + Arrendamientos) (x) 4.2 2.7 2.3 2.8
EBITDAR Operativo/Intereses Financieros Brutos (x) 4.2 2.7 2.3 2.8
Flujo Generado por las Operaciones/Cargos Fijos (x) 5.0 2.5 2.3 2.8
Flujo Generado por las Operaciones/Intereses Financieros Brutos (x) 5.0 2.5 2.3 2.8
Flujo de Caja Operativo/Inversiones de Capital (x) 3.7 1.6 8.6 14.7
Resumen de Deuda

Deuda Total con Deuda Asimilable al Patrimonio 1,321,577,904 2,373,500,667 2,462,519,420 2,434,922,514
Deuda Total Ajustada con Deuda Asimilable al Patrimonio 1,321,577,904 2,373,500,667 2,462,519,420 2,434,922,514
Deuda por Arrendamientos Operativos

Otra Deuda Fuera de Balance

Intereses Financieros Brutos -69,197,693 -112,369,335 -163,863,625 -161,402,046
Costo de Financiamiento Implicito (%) 5.3 6.1 6.8 6.6
Resumen de Flujo De Caja

Flujo Generado por la Operaciones 276,940,173 174,518,292 208,439,627 293,845,734
Variacion del Capital de Trabajo (Definido por Fitch) -8,413,473 -136,008,571 -55,200,431 -12,336,620
Flujo de Caja Operativo 268,526,700 38,509,721 153,239,196 281,509,114
Flujo de Caja No Operativo/No Recurrente Total

Inversiones de Capital (Capex) -72,518,544 -24,443,612 -17,900,451 -19,155,962
Dividendos -559,154

Flujo de Fondos Libre 196,008,156 13,506,955 135,338,745 262,353,152
Allard Industries Ltd. y Orion Investments Group Inc. fitchratings.com 4
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Finanzas Corporativas

Inmobiliario
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Allard Industries Ltd. y Orion Investments Group Inc. Combinado

Anual Anual Anual Anual
(DOP) 2016 2017 2018 2019
Adquisiciones y Ventas de Activos Fijos 2,180,680
Variaciéon Neta de Deuda -25,758,773 1,020,412,049 -28,914,150 -154,422,455
Variacion Neta del Capital -25,252,805 -841,875,576 -126,015,419 -72,073,335
Otros Flujos de Inversiones y Financiamientos -159,498,985 -141,731,048 -20,142,431 -31,700,578
Variacién de Cajay Equivalentes -14,502,407 52,493,060 -39,733,255 4,156,784
Liquidez
Efectivo Disponible y Equivalentes 113,568,397 212,175,044 174,483,119 178,570,854
Lineas de Crédito Comprometidas Disponibles
Efectivo Y Equivalentes Restringido
Capital de Trabajo
Capital de Trabajo Neto (Definido por Fitch) -80,663,747 55,344,824 41,211,624 35,511,657
Dias de Cuentas por Cobrar (dias) 18 54 28 29
Dias de Inventarios (dias) 6 5 2 3
Dias de Cuentas por Pagar (dias) 90 43 16 23
Intensidad de Capital (Capex/Ingresos) (%) 0.1 0.0 0.0 0.0
Estado de Resultados
Ventas Netas 840,666,833 834,591,254 920,159,339 1,145,933,247
Variacién de Ventas (%) 49 -0.7 10.3 24.5
EBITDAR Operativo 290,008,719 303,819,597 377,717,292 448,484,598
EBITDAR después de Dividendos al Asociado y Minorias 290,008,719 303,819,597 377,717,292 448,484,598
EBITDA Operativo 290,008,719 303,819,597 377,717,292 448,484,598
EBITDA después de Dividendos al Asociado y Minorias 290,008,719 303,819,597 377,717,292 448,484,598
EBIT Operativo 124,969,345 134,782,044 189,394,639 269,868,997
Fuente: Fitch Ratings, Fitch Solutions, Allard/Orion.
Allard Industries Ltd. y Orion Investments Group Inc. fitchratings.com 5
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Allard Industries Ltd.

Anual Anual Anual Anual
(DOP) 2016 2017 2018 2019
Rentabilidad
Margen de EBITDAR Operativo (%) 55.3 58.1 63.0 50.0
Margen de EBITDA Operativo (%) 55.3 58.1 63.0 50.0
Margen de EBIT Operativo (%) 22.2 28.9 31.8 31.9
Margen de Flujo Generado por las Operaciones (%) 434 40.8 36.7 334
Margen del Flujo de Fondos Libre (%) 34.9 28.4 25.3 335
Retorno sobre el Capital Utilizado (%) 3.0 47 6.4 11.3
Apalancamiento Bruto
Deuda Total Ajustada/EBITDAR Operativo (x) 0.2 5.7 4.8 3.8
Deuda Total Ajustada/Flujo Generado por las Operaciones (x) 0.3 6.5 5.3 4.1
Flujo de Fondos Libre/Deuda Total Ajustada (%) 320.5 8.6 8.3 17.6
Deuda Total con Deuda Asimilable al Patrimonio/EBITDA Operativo (x) 0.2 5.7 4.8 3.8
Deuda Total Garantizada/EBITDA Operativo (x) 0.0 0.0 0.0 0.0
Deuda Total Ajustada/(Flujo de Caja Operativo antes de Alquileres - Inversion
en Mantenimiento) (x) 0.3 11.5 12.0 5.7
Apalancamiento Neto
Deuda Total Ajustada Neta/EBITDA Operativo (x) 0.2 5.2 4.8 3.8
Deuda Neta Ajustada/Flujo Generado por las Operaciones (x) 0.2 6.0 5.2 4.0
Deuda Neta Total/(Flujo de Caja Operativo - Capex) (x) 0.2 10.7 11.9 5.7
Coberturas
EBITDAR Operativo/(Intereses Financieros + Arrendamientos) (x) 181.3 5.6 2.9 3.6
EBITDAR Operativo/Intereses Financieros Brutos (x) 181.3 5.6 2.9 3.6
Flujo Generado por las Operaciones/Cargos Fijos (x) 142.4 4.9 2.7 34
Flujo Generado por las Operaciones/Intereses Financieros Brutos (x) 142.4 4.9 2.7 34
Flujo de Caja Operativo/Inversiones de Capital (x) 24 5.0 194 62.0
Resumen de Deuda
Deuda Total con Deuda Asimilable al Patrimonio 31,554,998 1,125,564,813 1,159,134,074 1,130,065,096
Deuda Total Ajustada con Deuda Asimilable al Patrimonio 31,554,998 1,125,564,813 1,159,134,074 1,130,065,096
Deuda por Arrendamientos Operativos
Otra Deuda Fuera de Balance
Intereses Financieros Brutos -882,826 -35,653,548 -82,770,115 -81,285,926
Costo de Financiamiento Implicito (%) 5.2 6.2 7.2 7.1
Resumen de Flujo De Caja
Flujo Generado por la Operaciones 125,569,300 139,337,890 139,836,673 198,024,098
Variacién del Capital de Trabajo (Definido por Fitch) 48,085,156 -17,436,161 -38,174,628 3,615,273
Flujo de Caja Operativo 173,654,456 121,901,729 101,662,045 201,639,371
Flujo de Caja No Operativo/No Recurrente Total
Inversiones de Capital (Capex) -72,518,544 -24,443,612 -5,229,250 -3,250,230
Dividendos -559,154
Flujo de Fondos Libre 101,135,912 96,898,963 96,432,795 198,389,141
Adquisiciones y Ventas de Activos Fijos 2,180,680 2,147,217
Variaciéon Neta de Deuda 29,357,492 1,106,607,540 -19,052,480 -90,210,807
Variacion Neta del Capital -1,005,130,485 -140,729,296 -83,806,808
Allard Industries Ltd. y Orion Investments Group Inc. fitchratings.com 6
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Allard Industries Ltd.

Anual Anual Anual Anual

(DOP) 2016 2017 2018 2019
Otros Flujos de Inversiones y Financiamientos -143,048,859 -120,505,247 -8,882,563 -31,700,578
Variacién de Cajay Equivalentes -12,555,455 80,051,451 -70,084,327 -7,329,052
Liquidez

Efectivo Disponible y Equivalentes 6,321,522 86,372,973 16,288,646 8,959,594
Lineas de Crédito Comprometidas Disponibles

Efectivo Y Equivalentes Restringido

Capital de Trabajo

Capital de Trabajo Neto (Definido por Fitch) -17,751,413 -315,252 37,859,376 34,244,103
Dias de Cuentas por Cobrar (dias) 31 42 45 41
Dias de Inventarios (dias) 0 0 0 0
Dias de Cuentas por Pagar (dias) 34 26 14 9
Intensidad de Capital (Capex/Ingresos) (%) 0.3 0.1 0.0 0.0
Estado de Resultados

Ventas Netas 289,457,569 341,628,077 381,457,233 592,083,832
Variacién de Ventas (%) 14 18.0 11.7 55.2
EBITDAR Operativo 160,024,792 198,466,864 240,436,407 296,315,696
EBITDAR después de Dividendos al Asociado y Minorias 160,024,792 198,466,864 240,436,407 296,315,696
EBITDA Operativo 160,024,792 198,466,864 240,436,407 296,315,696
EBITDA después de Dividendos al Asociado y Minorias 160,024,792 198,466,864 240,436,407 296,315,696
EBIT Operativo 64,311,660 98,743,500 121,348,546 189,033,041
Fuente: Fitch Ratings, Fitch Solutions, Allard/Orion.
Allard Industries Ltd. y Orion Investments Group Inc. fitchratings.com 7
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Orion Investments Group Inc.

Anual Anual Anual Anual
(DOP) 2016 2017 2018 2019
Rentabilidad
Margen de EBITDAR Operativo (%) 23.6 214 255 27.6
Margen de EBITDA Operativo (%) 23.6 214 255 27.5
Margen de EBIT Operativo (%) 11.0 7.3 12.6 14.6
Margen de Flujo Generado por las Operaciones (%) 27.5 7.1 12.0 13.7
Margen del Flujo de Fondos Libre (%) 20.2 -7.6 7.2 11.5
Retorno sobre el Capital Utilizado (%) 2.1 1.5 3.4 4.4
Apalancamiento Bruto
Deuda Total Ajustada/EBITDAR Operativo (x) 9.9 11.8 9.5 8.6
Deuda Total Ajustada/Flujo Generado por las Operaciones (x) 5.9 11.3 9.1 8.4
Flujo de Fondos Libre/Deuda Total Ajustada (%) 8.6 -3.0 3.0 4.9
Deuda Total con Deuda Asimilable al Patrimonio/EBITDA Operativo (x) 9.9 11.8 9.5 8.6
Deuda Total Garantizada/EBITDA Operativo (x) 0.0 0.0 0.0 0.0
Deuda Total Ajustada/(Flujo de Caja Operativo antes de Alquileres - Inversion
en Mantenimiento) (x) 11.6 (33.5) 33.6 20.3
Apalancamiento Neto
Deuda Total Ajustada Neta/EBITDA Operativo (x) 9.1 10.7 8.3 7.5
Deuda Neta Ajustada/Flujo Generado por las Operaciones (x) 5.4 10.1 8.0 7.3
Deuda Neta Total/(Flujo de Caja Operativo - Capex) (x) 0.0 0.0 29.5 17.8
Coberturas
EBITDAR Operativo/(Intereses Financieros + Arrendamientos) (x) 1.9 14 1.7 1.9
EBITDAR Operativo/Intereses Financieros Brutos (x) 1.9 14 1.7 1.9
Flujo Generado por las Operaciones/Cargos Fijos (x) 3.2 14 1.8 1.9
Flujo Generado por las Operaciones/Intereses Financieros Brutos (x) 3.2 14 1.8 1.9
Flujo de Caja Operativo/Inversiones de Capital (x) 41 5.0
Resumen de Deuda
Deuda Total con Deuda Asimilable al Patrimonio 1,290,022,906 1,247,935,854 1,303,385,346 1,304,857,418
Deuda Total Ajustada con Deuda Asimilable al Patrimonio 1,290,022,906 1,247,935,854 1,303,385,346 1,308,892,214
Deuda por Arrendamientos Operativos 4,034,796
Otra Deuda Fuera de Balance
Intereses Financieros Brutos -68,314,867 -76,715,787 -81,093,510 -80,116,120
Costo de Financiamiento Implicito (%) 5.3 6.0 6.4 6.1
Resumen de Flujo De Caja
Flujo Generado por la Operaciones 151,370,873 35,180,402 64,455,516 75,601,430
Variacién del Capital de Trabajo (Definido por Fitch) -39,914,765 -72,458,823 -12,984,252 4,199,264
Flujo de Caja Operativo 111,456,108 -37,278,421 51,471,264 79,800,694
Flujo de Caja No Operativo/No Recurrente Total
Inversiones de Capital (Capex) -12,671,201 -15,905,732
Dividendos
Flujo de Fondos Libre 111,456,108 -37,278,421 38,800,063 63,894,962
Adquisiciones y Ventas de Activos Fijos
Variaciéon Neta de Deuda -55,116,265 -86,195,491 -9,861,670 -64,211,648
Variacion Neta del Capital -25,252,805 163,254,909 14,713,877 11,733,473
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Anual Anual Anual Anual
(DOP) 2016 2017 2018 2019
Otros Flujos de Inversiones y Financiamientos -16,450,126 -21,225,801 -11,259,868
Variacién de Cajay Equivalentes 14,636,912 18,555,196 32,392,402 11,416,787
Liquidez
Efectivo Disponible y Equivalentes 107,246,875 125,802,071 158,194,473 169,611,260
Lineas de Crédito Comprometidas Disponibles
Efectivo Y Equivalentes Restringido
Capital de Trabajo
Capital de Trabajo Neto (Definido por Fitch) -62,912,334 55,660,076 3,352,248 1,267,554
Dias de Cuentas por Cobrar (dias) 11 63 16 16
Dias de Inventarios (dias) 11 9 3 7
Dias de Cuentas por Pagar (dias) 132 58 18 48
Intensidad de Capital (Capex/Ingresos) (%) 0.0 0.0 0.0 0.0
Estado de Resultados
Ventas Netas 551,209,264 492,963,177 538,702,106 553,849,415
Variacién de Ventas (%) 6.9 -10.6 9.3 2.8
EBITDAR Operativo 129,983,927 105,352,733 137,280,885 152,841,368
EBITDAR después de Dividendos al Asociado y Minorias 129,983,927 105,352,733 137,280,885 152,841,368
EBITDA Operativo 129,983,927 105,352,733 137,280,885 152,168,902
EBITDA después de Dividendos al Asociado y Minorias 129,983,927 105,352,733 137,280,885 152,168,902
EBIT Operativo 60,657,685 36,038,544 68,046,093 80,835,956
Fuente: Fitch Ratings, Fitch Solutions, Allard/Orion.
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