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Bonos por DOp 4.550 MM AAA (dom)
Bonos por Dop 286,75 MM y

USD 23,25 Mm AAA (dom)
Bonos por Dop 6.750 MM AAA (dom)
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Ventas Netas 17.916 17.602
EBITDA . 4980 489
FGO ‘ 2820 - 2485
Deuda Financiera 10989  11.094
Deuda/ EBITDA 2.2x 25x
EBITDA/Intereses 3,1x 2,6x

Caracteristicas de lag Emisiones de
Deuda

Tipo de Instrumento Bonos Corporativos

Monto DOP 4550 MM
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Tipo de instrumento Bonos Corporativos

Monto DOP 286,75 MM y
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Factores Relevantes de la Calificacién

Reciente Subida a 'AAA(dom)": Las calificaciones nacionales de largo plazo de CND fueron
subidas hasta 'AAA(dom)' desde ‘AA+(dom)’ en abril de 2012, soportada en las sinergias
€speradas de |a alianza estratégica firmada enfre E. Leon Jimenes (ELY) y Companhia de
Bebidas das Americas (AmBev), Ia empresa cervecera mas grande de Brasil Y Surameérica y
qQuien cuenta con una calificacién internacional por Fitch de 'A',

La mencionada alianza gpunta a Grear la empresa de bebidas lider de Caribe a fravés de ia
combinacién de ambos négocios en Ia region, Al incluir los activos de AmBev Dominicana, I3
émpresa producirs y comercializars cervezas, maitas y refrescos en Republica Dominiwna,
Antigua, Saint Vincent y Dominica, agj como exportaciones a olros 16 paises del Caribe,
Estados Unidos Y Europa,

del 79% y 68%, respectivamente —de acuerdo a informacion Suministrada por I3 empresa.
Dicho posicionamiento ha estado Soportado por el diversificado portafolio de productos de g
€mpresa, su amplia red de distribucion Y muy atomizada base de clientes.

Factores que Podrian Derijvar en un Cambio de Calificacién

Contraccién del Consumo: Una caida abrupta del nivel de actividad econdmica en Republica
Dominicana que conlieven a ypg Contraccion de) consumo de cervezag podria implicar un
debilitamiento dej perfil crediticio de 1a empresa,
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Resumen Fi nanciero — Cerveceria Nacional D
(millones de pesos dominicanos, afios fiscales culminados el 31 da diciembre)
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UbM
Mar-2012 2011 2010 2009 2008
- Rentabilidad .
EBITDA Operativo 4.980 4.891 4718 4.517 4.682
EBITDAR Operativo 4.980 4.891 4.716 4.517 4.682
Margen de EBITDA 27,80 27,79 2641 2150 28,72
Margen de EBITDAR v 2780 L2179 268 2180 28,72
Retomo del FGO / Capitatizacion Ajustada (%) 18,58 17,17 16,86 12,26 20,18
Margen del Flujo de Fondos Libre ' 8,30 7.96 8,54 1,36 2,14
~ Retomo sobre e} Patrimonio Promedio 7.1 18,717 18.04 16,93 18,20
Coberturas
FGO/ Intereses Financieros Brutos 2,80 242 253 1,56 229
EBITDA Operativo/ Intereses Financieros Brutos ) 317 283 283 224 215
EBITDAR Operativo/ (Intereses Financleros + Alquileres) % | 4 2,83 2,63 224 2,15
EBITDA Operativo/ Servicio de Deuda 1,48 0,85 1,95 1,38 1,91
EBITDAR Operativo/ Servicio de Deuda 1,48 0,85 1,95 1,36 1,91
FGO / Cargos Fijos 2,80 242 2,53 1.65 2,29
‘FFL/ Seivicio de. Deuda ) 0,91 0,55 1,37 0,68 1,03
(FFL + Cajae lnverslones Conrientes) / Servicio de Deuda 1,25 0,83 2,51 1.31 1,44
~.FGO # inversiones de Capital : 3,49 3,60 3,85 1,08 1,98
- Estrictura dé Caipital y Endeudamiento
Deuda Total Ajustada / FGO 2,50 2,88 3,29 4,66 2,88
Deuda Total con Asimilabie al PatﬁmonloIEBITDA Opsrativo 221 2,45 3,18 3,22 3,07
Deuda Neta Total con Deuda Asimilable al Patrimonio/EBITDA Operativo 1,98 2,12 2,57 2,76 2,86
- Deuda Total Ajustads / EBITDAR Operativo . - e ‘221 245 3,18 332 - 3,07
Deuda Total Ajustada Netas EBITDAR Operativo 1,98 2,12 2,57 2,75 2,86
Costo de Finandamiento Implicito (%) 12,17 12,87 12,16 13,97 14,88
Deuda Garantizada / Deuda Total - 0,01 0.02 0.04 0.08
Deuda Corto Piazo / Deuda Total - 0,16 0,33 10,04 20,08 0,02
Totat Activos 26.620 27.793 30.438 28.844 29.290
Caja @ Inversionegs Conientes 1.121 1,811 2.756 2104 992
Deuda Corto Plazg 1.784 3.903 628 1.280 269
* Deuda Largo Plaza 9.205 8.002 14.269 13.258 14.126
Deuda Total 10.989 11.994 14.897 14.548 14.395
Deuda asimilable at Patrimonio - - - - -
Deuda Total con Deuda Asimilable af Patrimonio 10.989 11.994 14.897 14.548 14.395
Deuda Fuera de Balance ' - - - - -
Deuda Total Ajustada con Deuda AsimAable &l Patrimonio 10.989 11,994 14,897 14,548 14395
Total Patrimonio o S 12708 12441 11954 10:948 * 10,361
Tota! Capital Ajustado 23.899 24.435 26.851 25.494 24.756
Flujo de Caja , 6,2%
~-Fluio génerado por las Oparaciones (FGO) 2820 2.485 2.738 1.104 2811
Variacién del Capital de Trabajo (199) 13 (314) (126) (695)
Flujo de Cajg Operativo (FCO) . 2.630 2478 2423 978 2.116
Flujo de Caja No Operativo / No Recurrente Total - - - - -
Inversiones de Capital (755) (688) .- (614) (494) - (1.098)
Dividendos (389) (389) (284) (261) (689)
Flujo de Fondos Libre. (FFL) , 1.487 1.401 1.525 223 349
Aduquisiciones y Ventas de Activos Fijos, Neto - 248 (1.337) 7 45
. Ofras Inversicnes, Neto . ‘ 72 84 1) 729 33
Variacién Neta de Deuda (3.882) (2.903) 349 153 (497)
Variacién Neta de| Capital - - - - -
Qtros (Inversion y Financiacién) 20 28 204 } 0 @
Variacién de Caja (2.058) {1.145) 652 Y112 “(72)
Estado de Resultados e R R L
Ventas Netas 17.918 17.602 17.857 16.426 16.305
Variacion de Ventas (%) - (0,01) 0,09 0,01 0,05
EBIT Operativo 3.510 ~ 3410 3173 3,059 3.227
Intereses Financieros Brutas 1573 T 1780 - 2,021 2179
Alquileres LT . = LT . s B =
Resuitado Neto C2442 4,928 2086 1804 - 1.885
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Las calificaciones antes sefialadas fueron solicitadas por el emisor, o en su nombre, y por {o tanto,
Fitch ha recibido los honorarios correspondientes por la prestacién de sus servicios de calificacién.

TODAS LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS DE FITCH ESTAN SUJETAS A CIERTAS LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES. POR
FAVOR LEA ESTAS LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES SIGUIENDO ESTE ENLACE HTTP: / / FITCHRATINGS.COM /
UNDERSTANDINGCREDITRATINGS. ADEMAS, LAS DEFINICIONES DE CALIFICACION Y LAS CONDICIONES DE USO DE TALES
CALIFICACIONES ESTAN DISPONIBLES EN NUESTRO SITIO WEB WWW.FITCHRATINGS.COM. LAS CALIFICACIONES PUBLIGAS,
CRITERIOS Y METODOLOGIAS ESTAN DISRONIBLES EN ESTE SITIO EN TODO MOMENTO. EL CODIGO DE CONDUCTA DE
FITCH, Y LAS POLITICAS SOBRE CONFIDENCIALIDAD, CONFLICTOS DE INTERESES, BARRERAS PARA LA INFORMACION PARA
CON SUS AFILIADAS, CUMPLIMIENTO, Y DEMAS POLIICAS Y PROCEDIMIENTOS ESTAN TAMBIEN DISPONIBLES EN LA
SECCION DE CODIGO DE CONDUCTA DE ESTE SITO.

Derechos de aulor © 2012 por Fitch, inc. y Fich Ralings, Lid y sus subsidiarias. One Siale Street Plaza, N, NY 10004 Teléfono: 1-800-753-
4824, (212) 908-0500. Fayc (212) 480-4435. La reproduccidn o distribucion total o parcial esti prohibida, salvo con penmiso. Todas los derechos
reservados. En la asignacion y € mantenimiento de sus caliicaciones, Filch se basa en infarmacion factual que recibe de los emisores y sus
agertes y de olras fuentes que Fiich considera crefbles. Fitch fleva a cabo una investigacion razonable de la informacion faciual sobre la que se
besa de acuerdo con sus mefodologias de calificacion, y obtiene verificacion razonable de dicha infonmiacion de fuentes independientes, en la
medida de que dichas fuenies se encuentren disponibles pera una emisiin dada 0 en una detenminada jurisdicaion. La fma en que Filch fleve
acwolalwastgamfawdydmdehvaﬁzabnpmmdemgasemmémmdehmdeh

por terceros puede asegurar que toda ta informacion en fa que Fich se basa en relacidn con una calificacion ser exacta y completa. En Gltima
instancia, el emisor y sus asesores son responsables de la exaciud de la informacion que propordionan & Fich y al mercado en los
W@Mymmnmmmmmmmhwmmmmmm
independientes con respecio a los estados financieros y abogados con respecio a los aspecios legales y fiscales. Ademas, fas calificaciones
son infrinsecamente una visidn hacia el fulro e incorporan las hipGlesis y predicciones sobre acontecimientos fullros que por su naturaleza no
se pueden comprobar como hechos. Como resultado, a pesar de la comprobacion de los hechos achiales, las calficadiones pueden verse
afectadas por eventos fuluros o condiciones gue no se previeron en el momento en que se amiib o afino una calificacion.

La informacion conlenida en eels infome se proporciona "tal cual® sin NNguNa representacion o garantia de ningtn ipo. Una calificacion de
Fiich es una opinidn en cuanio a la calidad crediticia de una emisikin. Esta opinidn se basa en aiterios establecidos y metodologias que Fitch
evaliia y actualiza en forma continua. Por lo tanip, tas calificacianes son un producio de trabajo colectivo de Fitch y ningdn individuo, o grupo de
individuos, es Unicamende responsable por fa calificacion. La calificacidn no incorpora el fiesgo de pérdida debido a los riesgos que no sean
relacionados a fiesgo de crédiio, a menos gue dichos riesgos sean mencionados especificamnente. Fitch no esté oomprometido en a oferta o
verta de ningn titulo. Todas log infonmes de Fich son de autria comparntida. Los individuos idertiicades en un informe de Fich estuvieron
nvolucrados en, pero no son ndividuaimente responsables por, 1as opiniones vertidas en &L Los individuos son nombrados solo con €
propdsito de ser contactos. Un infome con una calificacion de Fich no s un prospecio de ermision ni un substituto de b informacdion elaborada,
verificada y presentada a los inversores por el emisor y sus agenies en relacidn con la venia de los tfulos. Las calficaciones pueden ser
modificadas, suspendidas, o refiradas en cualquier momento por cualquier razon a sola discrecin de Fich. Fiich no proporciona
asesoramienin de inversion de cusiquier in0. Las caliicaciones na son una recomendacion pera campra, vender o rantener auaiquier fiblo.
Las cafificaciones no hacen ningiin comentario sobre la adecuacidn del precio de mercado, la conveniencia de cualquier itulo para un nversor
pariicular, 0 la naturaleza imposiiva o fiscal de los pagos efectsados en relacion a los fitulos. Fitch recibe honorarios por perte de fos emisores,
aseguradores, garantes, olros agentes y ariginadores de titulos, por las calificaciones. Dichos honorarios generalmente varfan desde
USD10003USD750000(u¢mrmne@qJMa)pa'ermén £n algunos casos, Fitch calificard todas o algunas de (as emisiones de un
emisor en parficular, 0 emisiones aseguradas o garantizadas por un asegurador o garante en particuler, por una cucka anual, Se espera que
dichos honorarios varfen entre USD10.000 y USD1.500.000 (u otras monedas aplicables). La asignadion, publicacion o diseminacién de una
calificacién de Fitch no constituye el consentimiento de Filch a usar st nombre como un experio en conexién con cugiquier deciaracion de
registro presentada bajo las leyes de mercado de Estados Unidos, el “Financial Services and Markets Act of 2000° de Gran Bretaiia, o las leyes
de tfios y valores de cualquier kaiediocion en particular, Dehido a la relafiva efidenda de la publicaciin y distribucion electrénica, los informes
de Fiich pusten estar disponibies hasta tres dias anies para los suscripiones elecininiocos que para 0tos Suscripiores de imprenta.
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