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INCA

Informe de Actualizacion
Nacional
Largo Plazo BBB+{dom)
Cortto Plazo F-2(dom)
Bonos por BOR 1 006MM  BEE{dom)
Bonos por USD 40 MM BBB+(dom)
Perspectiva
Estable

Resumen Financiero

Factores Relevantes de la Calificacion

Presiones sobre el EBITDA: Un ciclo desfavorable del negocio, caracterizado por una
desaceleracion. de. la demanda en. el mercado. local, elevados costos de transformacién y de
materia prima, y una menor flexibilidad para trasladar a los precios la inflacion de costos han
presronadolosmvelesderentaMdaddelaempresayfagenemmdndeﬁtuodeca;aoperatwo
Duranite 20171, ‘61 °'EBITDA tayb ‘a DOP 888 millorics, ‘equivalente ‘a -un ‘margen de 85%, divel
inferior al registrado en el ejercicio 2010 (DOP 1.192 millones y margen en 11,0%).

Durante el primer semestre de 2012 el EBfTDA alcanzé6 DOP 660 miliones, lo que implicé una
ecuperacién del margen hasta 9 3% (DOP 830 millonas y § 3% para les UDM a junia 2012) La
empresa ha adetantado iniciativas internas que le han permitida adecuar su estructura operativa
y administrativa & fa nueva realidad del sector, entre las que se encuentran el desarrollo
pragresivo y sistematico de Ia nueva linea de metdlicos y planes de desinversién en activos
improductivos a través de asociaciones estratégicas que implican fa recepcion de rentas. Se

EBITDA 830 888 mmmmmmmm;mmmmthaww
Margen EBITDA (36} 63 85 de caja operativo.
Deuda Financiera 5617 5810
Teudal EBITOA 6.8 7.8% Elevado Apafancamiento: Ermayormvefdeendeudmmemmamdopwiaempf@eadmafie
EBITDA/ Intereses 2.4x 3,7x 2011 para el financiamiento de capital de trabajo y CAPEX, aunado al debilitamiento del
EBITDA, derivaron en un incremento del apatancamiento més attd de fos niveles histéricos y de
Carscteristicas 46 tas Eniisicess 3¢ 10 previsto por Fitgh. ﬂmﬁede%ﬁei%ma@m@ﬁmam@rﬂehmm
Deuds ' ' Total/EBITDA se ubicé-a 7,8 veces (%).
Tipo da insmumenta gg“:ﬂm N30de]un|ode2012 eiapalancamemobajaaﬁax favoreudoporiahberacnéndewpita&de
Vencimiento 2015 fiscales a ser utmzados hastaﬁnaies de 2012 que permitio- unareducetén de ios niveles de
N° Registro SIVEM-030 endeudamiento. El elevado -apalancamiento se encuentra parcialmente mitigado por la mejora
del perfil de vencimiento de la deuda.
Morito USD 40 MMt Adecuado Posicionamiento: INCA ha consolidado su posicion de liderazgo tanto er el
Afio 2011 mercado local como de ex ada en la diversificada oferta de productos y amplia
—_— "“Ie"t." ,g;w base de dlientes, alcanzando participaciones de mercado entre 40% y 60% en la mayoria de los
o T productos que comerdializa en ef mercado Tocal, ET posicionamiento geogréfico de Ta empresa fe
permite mantener presencia en diversos mercados de la region del Caribe y Centroamérica, los
cuales representan aproximadamente el 31% de las ventas totales.
B
Corporate  Rating  Methodology E onibilidad - amplias -lineas de crédit \ E 5
(August 12, 2011 con Ia banca focal  infemacionl, el demostrado acceso » &l mercado de mpnam tocal y et
: operativay financieroclorgada-por-el:BrpoGerdau-enelpassdode brindan ala-empresa.
una adecuada flexibilidad financiera.
Analistas Gerdau 8§.A., accionista indirecto de INCA, es una empresa holding que maneja operaciones en
ies'iézt‘ags::e?&saz dmwmmmymmmmwm
joseluis rivas@fitchratings.com de acero de -25 millones de Tm anuales, /manfiene una calificacién internacional de ‘BBB-*
Alberto de fos Sartos asignada por Fitch. Recientements, mw&mmmosmammw
+52B7 5300910 por USD 40 millores 2 5 afios ¥ accesd 2 una jinea de «crédito metida por LJSD 60
alberto delossantos@fitchratings.com millones a 3 afios garantizado por Gerdau.
www. fitchratings.com Julio 17, 2012



“credietite capatidad para generar fujo de caja Tibte poslive. Por su-pane, jes

Factores que Podrian Derivar en un Cambio de Calificacion

Las calificaciones asignadas a INCA pudieran resultar favorecidas ante una recuperacion
significativa y sostenida det EBITDA y/o un nivel de apafancamiento de 3,5x, favorecldapurm

pudieran ser reducidas ante una profundizacién de las condiciones adversas del entomo que
han;mpactado efperﬁﬁnancnerodetaempresa ympudiemwxﬁnuarpmdonandotus
rangode?SxaBOx
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Resumen Financiero —
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(Expresado en miles de pesos dominicanos. Alos fiscales culminados e 3t e Diciemdre)

Superlntendencla de Valores
Division de Registro
Acuse de Recibo

18/07/2012 10:03 AM  g.esc

24560
unm
Jure12 2011 2010 2009 2008
Snmniiicad
EBITOA Opetative 830,054 £288.099 1.191.800 £1.480:040} 1.292.14%
EBIRAR QOperative 830.064 888.099 1.191.800 (1.460.049) 1.297.145
Wargen e ERITRAY. £ £ 8 LLE: Ee-=-B 28
. Nargen de EBITDAR (%) &3 &5 e ¢r4.8x 88
Retome det FGQ / Capitalizacitn Ajustada (%) 8 03 119 20,1 184
Margen def Flujo de Fondos Litre (%) ) 122 (163) 15 [$1 5] (-39
st SaE0 B PEEEDS 509 E w2 A pan 0o
Coberturas

FGQ / Intareses Fnanuews Brutos 24 02 97 7.8) 63
ERDA OpeEgiil ereses EEhGnmt 24 /7 a8 <% B3
mwmﬁm*m 24 8F . . 85 s 54
EBITDA Operative’ Servcie de Deutia 1.8 1t a6 @1 85
EBITDAR Operativo! Servicio de Deuda 1,0 11 08 @ 05
RO TR TR 24 a2 4 s, . a3
FFL £ Servicio de Deuda .5y &5 B 2.6y LSy
_ {FFL + Cgja € Inversiones Cmﬂentes)ISemdodeDeuda (1.9 {1.8) {0.4) ) (0,3)
PO Ftivesniionss & Tapits FTY kx5 LAY g e
Deuda Tatal AjustadalFGO 68 1228 39 @8 22
. Deuds Total con Asimilable aiPauimnleBlTDAOPemﬁva 838 78 40 (2.2} 28
DEuSaRT Tae) Gy Deita Dndaite 3l P A Opisrih 83 72 3% nn 22
Deuda Total Ajustada F EBITDAR Operative &8 . 5 g &2 -
Deuda Tolat Ajustada Netal EBITDAR Operative: 82 72 24 1% 3 22
Costo de Financiamierto Impiicito (%) 71 42 32 84 95
Ceth Copaiitiattn ) DEida Tow. - - - - -
. Deuda Corta Plazo / Deuda Totat ot ot [ 73 (i %3 o7
Tota Actives. 14.517.055 15.930.482 14.267.347 11.479:590 15.006.764
Ca;a e lnverslones Correntes 377.073 559.734 652.922 840. 176 484 144
nu-damgnmm 5008598 < 635YStZ 2769020 &mziw 1158368
Deuda Total 5616973 6.910.090 4.720.646 3.280800 3372707
D&MTML@D&MM@M&&P&M& 5616973 £.910.000 4720848 mm 3arrz07
Deuda Fusra de Balance - - ' . - -
s, TR A 5490973 BAOHN.- AT20RAB. B:2R0:660. BRI07
1 i 5280.114 8283810 5.568.388 4944315 5.968.981
Totat Capitat Ajustado 10.897.087 +2.193.900 10.288.034 8224 915 9.346.888
Variagitn del Capital de Trabiaje {1.904.825F ¢1.164.099) £1.185.2385). 3167277 {1.342.046)
Flujs de Caja Operativo (FCO) (1.428.984) (1.367.212) (91.328) 1,302,985 49.573)
_ Puja-de Caa NoVpatative I NoRecuitenits Total. - ~ - -
nversiones de Capital” m&.my (asa-mz) (1.551.257) czmssmr (1.130:973)
Dividendos - (B8.000) (282933
Flujo de Fondas Libre (FFL) (1515,133) (2.223514) (1.642.585) @ us.ees) (1.463.479)
FRGESTIORES v \ehitas-te Rctives i 4329 1586 Kl ; a
Otras inversiones, Neto Coqnaaey - 108.800 ) mm (53t.8a8)
Variacién Neta de Deuda: 1388747 z;z&aaev 1.348.558 (98.708), +.570:893
Variacién Neta del Capital coSRT e - 1.160.150 612.250
Variacion de Cajg (233.395) (83:189) (187.253) 356.031 156.219

Ventas Nelas 13.280.783 13.608.208 10.808.312 9.967.760

VaﬂadondeVemas (%), 104 259 84 @33.7)

i rfmqusfmndemsamm 350.367 242,034 126,080 212.568

. Alquiteres - - - -
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Las calificaciones antes sefialadas fueron solicitadas por el emisor, o0 en su nombre, y por lo tanto,
FRchha reditidetos honorarins corrospontivntes pos 1a-prestatiinde-sus sapiicics-de-catificacion.

TODAS LAS CAUFICACIONES CREDITICIAS DE FITCH ESTAN SUJETAS A CIERTAS LINMITACIONES Y ESTIPULACIONES. POR
FAVOR LEA ESTAS LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES SIGUIENDO ESTE ENLACE HTTP. / / FITCHRAHNGSCOM /
UNDERSTANDINGCREDITRA .

CON SUS AFLIADAS, GLIWUVIENTO
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MWWMOMnmsmmdmmqgsmom“m
Ftﬁamopﬁwmanbahammdeuam Estaqrénsebasaenahmesﬁiea@y nmﬁuqasqaﬁm
eveliia y aclualza enforma confinua. Por o tank, (s calificaciones san un produd de trebajo odleciivo de Fich y ningdn individua, o grupo de:
m es (micamenie responsable: por- i caliicaciire tzc&mhmmdm&p&&ﬂxbammqemm

el et o e Sia ! e
m:nmmm“ﬂmwﬂkmummmamm“mmmd-
mmwmmmemmeMmsmmdeMudeehmm
Mrpﬂﬂé&h&mmémﬁuy”mmwmhmﬁhm Lo caliiesiciones pusden: ser

mﬁ@,o%mwmwamlaﬁhammeﬁn Fich no proporciona

BMmmmmmEhmumanm I convenienciar derqualuier Slo para urtinversar
parficular; o la nafuralaza imposiva o fiscal de fos pagos efeciuados en relacidn a los Htulos. Fich recbe honorarios par parke de los emisores,
Wmmmym@mp«ummmmmmt
U$1Mammmmmw)wm&mmm Mﬁaébdaso&nascbbsmdem
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calificacién de Fiich no constiaye ef consentimiento de Fich a usar su nambre como un expertd en conexidn con asakquier dedaracion de
mmmmwmmm&mmmmmmm
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