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Santo Domingo, Republica Dominicana— 26 de julio de 2007. Feller Rate ratifico en “BBB/Estables” la
solvencia y la emision de bonos de Metro Country Club S.A.

La calificacion “BBB” asignada para Metro Country Club refleja la buena generaciéon de caja, el aumento en
los plazos de los pasivos —que disminuye la presion sobre el flujo operacional- y la privilegiada posicion
competitiva de la compafiia. Considera, asimismo, los riesgos asociados a la exposicion cambiaria y
ajustados indicadores financieros para un escenario econémico mas restrictivo.

La compaiiia es parte del Grupo Metro, que opera lineas de transporte publico interurbano, alquiler de carros
y otros servicios turisticos, entre otros negocios. El grupo Metro es controlado por el Dr. Luis José Asilis.

Metro Country Club gestiona el desarrollo de un complejo turistico inmobiliario en la zona de Juan Dolio, al
Este de Santo Domingo. Las instalaciones cuentan con campo de golf, beach club, restaurantes, tiendas,
casas y grupos de apartamentos, estos Ultimos en desarrollo por etapas.

La principal fuente de ingresos de la compariia son las operaciones inmobiliarias, principalmente la venta de
apartamentos en los dos ultimos ejercicios. En menor medida, existen ingresos por operaciones hoteleras y
por gestibn-venta de servicios entregados a los residentes y visitantes (servicios basicos, campo golf,
tiendas, etc.)

Las ventas de propiedades se distribuyen entre el mercado local, mas sensible a los ciclos econdmicos, y el
mercado extranjero, principalmente americano, que tiene baja sensibilidad a los ciclos econémicos locales.

Actualmente existen cuatro proyectos inmobiliarios de apartamentos en distintas etapas de avance de obras
y ventas. Los proyectos ubicados en la zona costera del complejo exhiben altos niveles de venta en etapas
iniciales de construccién, lo que genera una importante cantidad de cuentas por cobrar e ingresos diferidos
en los activos y pasivos del balance consolidado, respectivamente. El éxito en la venta de los proyectos de
apartamentos explica el alto nivel de generacién operacional y mejores indicadores de rentabilidad.

Al cierre del ejercicio de 2006, se observa un aumento en los niveles de deuda financiera y una caida en el
indice de cobertura de gastos financieros en relacion a los ejercicios de 2004 y 2005. La mayor deuda fue
utilizada para financiar la construccion de apartamentos y el aumento en la participacion en Los Marlins
Suites Hotel, filial que actualmente consolida sus estados financieros con su matriz.

La compafiia mejor6 la distribucion por plazos de vencimiento de su deuda, lo que disminuye la presion de
corto plazo sobre el flujo de caja y riesgo de revolving. A diciembre de 2006, un 38% de la deuda financiera
estaba en plazos superiores a un afio, mientras que el 62% correspondia a corto plazo.

Las perspectivas de la clasificacion son “Estables” y consideran el aumento en el nivel de deuda financiera
luego de la colocacion de la emision de bonos. Este aumento sera compensado por una optimizacion del
manejo financiero y menores niveles de intereses.

También considera los aspectos relativos a la solvencia de la estructura financiera de la emisiéon (cuentas de
reservas, recursos para financiar la construccion y operacion de la compafiia y garantias), aunque podria
disminuir la flexibilidad financiera para responder a otras obligaciones.

Las calificaciones de riesgo de Feller Rate no constituyen, en ningln caso, una recomendacion para comprar, vender o 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 aport6 el emisor, no siendo responsabilidad de la calificadora la verificacion de la autenticidad de la misma.




