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Santo Domingo, Republica Dominicana — 7 de enero de 2008. Feller Rate calificd en “BB+/Estables” la
solvencia de Franquicias Dominicanas C. por A.

La calificacion “BB+" asignada a la solvencia de Franquicias Dominicanas C. por A. refleja su fuerte posicién
competitiva, dada por la franquicia de Gold’s Gym; fuerte base y crecimiento de clientes; y el respaldo
patrimonial de sus propietarios. Considera, asimismo, la caida en la generaciéon de flujos y el aumento de la
deuda financiera con terceros.

Franquicias Dominicanas maneja dos gimnasios Gold’s Gym en Republica Dominicana, que totalizan 5.800 m2
de instalaciones y mas de 9.800 socios a junio de 2007.

La compafiia es propiedad del grupo Rizek (54%), Empresas Ronddn (32%) y otros inversionistas
minoritarios (14%). Durante el afio 2006, se capitalizaron beneficios de ejercicios anteriores y hubo aportes
de capital que disminuyeron la participacién del Grupo Rizek y aumentaron la participacion de Empresas
Rondén, que es controlada por uno de los socios fundadores y Presidente de la compaiiia.

La industria de fitness se caracteriza a nivel mundial por bajas barreras de entrada. Sin embargo,
Franquicias Dominicanas, C. por A. tiene locales cuya ubicacion y nivel de socios constituyen una importante
barrera de entrada para potenciales competidores.

El nUmero de socios por metro cuadrado, que puede ser usado como un indicador de eficiencia operativa,
aumentd considerablemente en el afio 2006, situdndose en parametros similares a grandes cadenas
internacionales del rubro y disminuyendo el potencial de crecimiento con la capacidad instalada.

Durante el ejercicio del afio 2006 se materializ6 la venta y traspaso de Gimnasios del Cibao C. por A., lo que
disminuyd los ingresos y activos totales consolidados de la compafiia. La compafiia fue comprada por Rizek
C. por A. en RD$ 30 millones, que se aplicaron a la deuda que se mantenia con esta misma relacionada.

A diciembre de 2006, los margenes operacionales de la compafiia disminuyeron en comparacion a ejercicios
pasados. Ello, unido al aumento de la deuda financiera con terceros y los gastos financieros del ejercicio,
produce una insuficiente cobertura de gastos financieros con flujos operacionales y un aumento del indice de
deuda financiera a flujo operacional.

La deuda financiera registrada al cierre de 2006 bajé en comparacion al afio 2005 y se concentra en
obligaciones a 5 afios plazo con Republic Bank. Los recursos obtenidos por esta obligacion ayudaron a
disminuir casi la totalidad de las acreencias existentes con empresas relacionadas.

Feller Rate monitoreara la evolucién de los gastos financieros, niveles de deuda y generacién operacional,
pues la compafila se encuentra en una ajustada situacion que podria comprometer el pago de sus
obligaciones segun la evolucién de las variables indicadas.

Sin embargo, la menor tasa efectiva esperada para la obligacion financiera con Republic Bank y el plazo de
la misma, unido al aumento de los socios, podrian mejorar los indicadores sefialados.

Nuevas inversiones podrian tener un impacto negativo, en la medida que aumente el nivel de deuda de la
compafiia. Ademas, deben considerarse las implicancias por la relacion con Fitness Franchising por el
desarrollo de nuevos gimnasios que disminuyen el potencial de crecimiento de la compafia y podrian
producir competencia con este relacionado.

Las calificaciones de riesgo de Feller Rate no constituyen, en ningdn caso, una recomendacion para comprar, vender o0 mantener un determinado instrumento. El andlisis
no es el resultado de una auditoria practicada al emisor, sino que se basa en informacion pdblica remitida a la Superintendencia de Valores y en aquella que
voluntariamente aport el emisor, no siendo responsabilidad de la calificadora la verificacion de la autenticidad de la misma.




