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SANTO DOMINGO, REPUBLICA DOMINICANA - 2 DE OCTUBRE DE 2019. Feller Rate asigné una calificacién "A-" a los
bonosy la solvencia de Acero Estrella, S.R.L. (AE).

La calificacién “A-" asignada a la solvencia y bonos de Acero Estrella responde a un perfil de negocios “Adecuado” y una
posicidn financiera “Satisfactoria”.

Su perfil de negocios estd sustentado por su relevante integracidén con su grupo controlador, lo que le ha permitido
posicionarse de manera importante en el mercado, ofreciendo una gran variedad de productos y servicios
personalizados a la medida de sus clientes.

También considera un backlog de corto plazo y una creciente exposiciéon a economias de mayor riesgo relativo, sumado
a su participacion en una industria competitiva, expuesta al nivel de actividad econdmica, a las variaciones de los precios
internacionales de las materias primas y el tipo de cambio.

Su perfil financiero estd asociado a una conservadora politica financiera respecto de endeudamientos y coberturas,
frente a una industria intensiva en capital de trabajo.

AE forma parte del brazo industrial del Grupo Estrella y se dedica al disefio, fabricacién, comercializacién e instalacion de
estructuras metélicas en el mercado de Republica Dominicana y otros paises de El Caribe.

Las principales lineas de productos de la empresa son: Estructuras Metélicas, negocio que realiza directamente y
mediante su filial American Steel Building; y Productos Laminados, los que son elaborados por su filial North West
Industries.

Actualmente, el backlog que presenta AE para la linea de productos Estructuras Metélicas es de corto plazo, con 51
proyectos, cuyo término ocurrird principalmente entre lo que va de 2019 y el afo 2020, lo que genera desafios de
renovacién de negocios para la compaiiia. Ademaés, presenta una expansién de las actividades de la compafiia en Haiti,
Jamaica y otros paises de la regién, los cuales poseen un riesgo mayor comparado con Republica Dominicana.

Los ingresos consolidados de la compafia son crecientes, con un promedio de 12,2% anual para los uUltimos 5 afios,
alcanzando los RD$ 3.641 millones, a diciembre de 2018. Esto ha estado sustentado en sus dos lineas de productos,
especialmente.

La deuda financiera de la compafia era de RD$ 2.510 millones a marzo de 2019, donde el 97,3% era corriente, asociado
a los fuertes requerimientos de capital de trabajo de la industria.

Sin embargo, la buena capacidad de generacion operacional de AE le ha permitido mantener indicadores de cobertura
adecuados para su categoria de riesgo, donde destaca una deuda financiera neta sobre Ebitda de 2,5 veces y un Ebitda
sobre gastos financieros de 4,0 veces, a marzo de 2019.

A la fecha del informe, Acero Estrella se encontraba inscribiendo un programa de emisiones de bonos corporativos por
hasta US$ 50 millones, de los cuales US$ 135 millones se destinardn a refinanciamiento de pasivos de corto plazo,
reforzando su posicion de liquidez. Esta Ultima estaba calificada en “Suficiente”, a marzo de 2019, considerando
principalmente su actual estructura de vencimientos de deuda financiera.

PERSPECTIVAS: ESTABLES

ESCENARIO BASE: Feller Rate espera que la compafiia mantenga su politica financiera conservadora, con bajo
endeudamiento financiero y refinancie la totalidad o parte relevante de su deuda de corto plazo.

ESCENARIO DE ALZA: Podria ocurrir ante un cambio positivo en la solvencia de sus filiales y/o su matriz.
ESCENARIO DE BAJA: Se considera poco probable en el mediano plazo.
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