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Calificaciones

Nacional

Largo Plazo BBB+(dom)
Corto Plazo F2(dom)
Bonos por USD 16 MM BBB+(dom)
Perspectiva

Estable

Resumen Financiero

UDM
(DOP miles) 30 jun 13 31 dic 12
Ventas Netas 1.289.380 1.274.502
EBITDA 154.635 93.933
FGO 186.246  103.651
Deuda Financiera 167.031  185.718
Deuda/ EBITDA 1,1x 2,0x
EBITDA/Intereses 5,4x 2,6x
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Factores Relevantes de la Calificacion 28899

Mejora de la Rentabilidad: La recuperacion del mercado local a partir del segundo semestre
de 2012 y mayores ventas en los mercado de exportacion, ha favorecido la recuperacion de
los margenes de rentabilidad del negocio. Durante los UDM a junio de 2013, la empresa
gener6 un EBITDA de DOP 155 millones, equivalentes a un margen de 12%, lo que
compara favorablemente con los resuitados obtenidos durante 2012 (DOP 94 millones y
7.4%).

Adecuada Generacion de FCL: La mejora del EBITDA, aunado a un manejo mas eficiente del
capital de trabajo favorece la generacién de flujo de caja libre positivo, lo que, junto a las
disponibilidades de efective, pemitié la amortizacion de compromisos financieros y la
reduccién del apalancamiento. Durante los UDM a junio de 2013, la empresa generé FCL
por DOP 146 millones, de los cuales DOP 119 millones se destinaron a la amortizacion de
compromisos financieros, bajando el apalancamiento a 1,1 veces () (2,0x al cierre de 2012).

Adecuado Posicionamiento Competitivo: Las calificaciones consideran el posicionamiento de
MULTIQUIMICA como Unico fabricante de materias primas industriales para diversos
sectores (para la industria de pinturas, adhesivos, recubrimientos, plasticos, cuidado personal,
entre otros), cuyo portafolio de productos se ha visto fortalecido a partir del desarrollo de
nuevas formulaciones que ya estan comenzando a madurar.

La integracion vertical de su proceso productivo y los beneficios derivados de operar bajo un
régimen de zona franca le proporciona ventajas arancelarias, impositivas y logisticas, al
permitirle acelerar el proceso de importacién de materias primas y de exportacion de
productos terminados.

Moderado Riesgo de Refinanciamiento: El inicio de las amortizaciones de los bonos
corporativos en circulacién a partir de junio de 2012 ha impuesto presiones sobre la liquidez
de la empresa y la exponen a un riesgo de refinanciacion. A junio de 2013, la empresa
mantiene disponibilidades de efectivo por DOP 14 millones para vencimientos de deuda de
corto plazo de DOP 167 millones.

Para 2013, se espera genere flujo de caja fibre positivo, que permitiria cubrir parcialmente los
vencimientos de deuda de coro plazo. La empresa se encuentra evaluando diversas
estrategias que pemmitirian mejorar el perfil de vencimiento de la deuda y mitigar el riesgo de
refinanciamiento de la deuda de corto plazo.

Sensibilidad de la Calificacion

Una accion positiva de calificacion podrfa darse st la empresa lograra mantener su generacion de fujo
de caja libre, y ello se vea reflejado en una relacion Deuda Financiera/EBITDA por debajo de 1,0x de
manera sostenida, esto aunado a una mejora en la estructura de capital de la empresa que se refleje en
una menor exposicién a riesgos de refinanciamiento de la deuda de corto plazo. La calificacion pudiera
bajar de observarse un deterioro tanto del flujo de caja operativo, que implique el sostenimiento de
niveles de apalancamiento superiores a 2,5x, asi como el riesgo de refinanciamiento de la deuda de
corto plazo.
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Resumen Financiero — Multiquimica Dominicana, S.A.

DOP 000, Afo Finalizado en Diciembre 31 ubm

Rentabilidad jun. 30, 2013 2012 2011 2010 2009
EBITDA 154.635 93.933 136,475 144.581 121.078
EBITDAR 154.635 93.933 136.475 144.581 121.078
Margen de EBITDA (%) 12,0 74 7.5 9.8 97
Margen de EBITDAR (%) 12,0 74 7.5 9,8 97
Retorno del FGO/Capitalizacién Ajustada (%) 22,5 154 19,0 17,7 9.9
Margen del Flujo de Fondos Libre (%) 11,3 33 4,6 05 6.3)
Retomo sobre el Patrimonio Promedio (%) 37,0 9,6 14,3 16,8 8,6
Coberturas (x)

FGO/Intereses Financieros Brutos 7.5 3.9 37 39 1,5
EBITDA/Intereses Financieros Brutos 54 2,6 28 3,2 2,0
EBITDAR/(Intereses Financieros + Alquileres) 5,4 28 28 3,2 2,0
EBITDA/Servicio de Deuda 08 0,5 0,7 0.8 0,6
EBITDAR/Servicio de Deuda 0,8 0,6 0,7 0,8 06
FGO/Cargos Fijos 7.5 39 37 3.9 1,5
FFL/Servicio de Deuda 0,9 04 07 03 ©0,1)
(FFL + Caja e Inversiones Corrientes)/Servicio de Deuda 1,0 05 1.2 0,8 03
FGOlInversiones de Capital 9,6 54 35 24 (11,1)
Estructura de Capital y Endeudamiento (x)

Deuda Total Ajustada/FGO 0,8 1,3 16 22 4,2
Deuda Total con Asimilable al Patrimonio/EBITDA 1.1 20 2,2 27 3.1
Deuda Neta Total con Deuda Asimilable al Patrimonio/EBITDA 1,0 18 15 2,0 2,5
Deuda Total Ajustada/EBITDAR 1,1 20 2,2 27 3,1
Deuda Total Ajustada Neta/EBITDAR 1,0 1,8 1,8 2,0 25
Costo de Financiamiento impiicito (%) 34,1 14,9 14,5 12,0 16,7
Deuda Garantizada/Deuda Total - — — — —
Deuda Corto Plazo/Deuda Total 1,0 0,8 0,5 04 0,3
Balance

Total Activos 1.287.723 1.288.420 1.376.772 1.472.272 1.234.708
Caja e Inversiones Corrientes 14.095 20.462 86.998 95.629 65.132
Deuda Corto Plazo 167.031 155.374 141.684 142.853 127.161
Deuda Largo Plazo —_ 30.344 161.718 242748 242.748
Deuda Total 167.031 185.718 293.402 385.601 369.909
Total Patrimonio 786.510 717.603 672.620 609.551 529.045
Total Capital Ajustado 953.541 903.321 966.022 995.152 898.954
Flujo de Caja

Flujo generado por las Operaciones (FGO) 186.246 103.651 134.175 131.089 28.222
Variacién del Capital de Trabajo 1.057 (25.776) 22424 (93.004) (77.050)
Flujo de Caja Operativo (FCO) 187.303 77.875 156.599 38.085 (48.828)
Flujo de Caja No Operativo/No Recurrente Totat — -—_ — — —
Inversiones de Capital (19.483) (14.325) (44.216) (16.556) (4.381)
Dividendos (21.601) (21.801) (28.705) (15.000) (25.000)
Flujo de Fondos Libre (FFL) 146.219 41.949 83.678 7.529 (78.209)
Adquisiciones y Ventas de Activos Fijos, Neto —_— —_ —_— — —
Otras Inversiones, Neto (18.982) (800) (110) 7.277 26.293
Variacion Neta de Deuda (118.552) (107.685) (92.199) 15.691 (34.126)

Variacion Neta del Capital I - u — L
Otros (Inversion y Financiacion) — — _ — x

Variacién de Caja 8.685 (66.536) (8.631) 30.497 (86.042)
Estado de Resultados

Ventas Netas 1.289.380 1.274.502 1.819.391 1.482.293 1.246.398
Variacion de Ventas (%) 1.2 (29.9) 227 18,9 (23,5)
EBIT 130.464 69.779 115.164 123.448 98.755
Intereses Financieros Brutos 28.468 35.653 49.222 45.418 60.807
Alguileres — — — — —
Resultado Neto 145.313 66.583 91.775 95.508 44.876
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