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Instrumentos Categoria Definicion de Categoria
Programa de Instrumentos (Ultima) Regular calidad. Refleja suficiente capacidad dgpaintereses \
de Corto Plazo Metalpren | EQL3+.pe capital en los términos y condiciones pactados

“La clasificacion que se otorga al presente valarimplica recomendacién para comprarlo, venderlmantenerlo”

------------------------ Millones de soles al 31.12.0%-----------=-----=--
ROAA*: 5.32% ROAE*: 13.92% Activos: 91.9
Pasivos: 57.7 Patrimonio: 34.2 Utilidad: 4.5

* Utilidad de los ultimos 12 meses.

Historia: Instrumentos de Corto Plazo EQL 2-.pe (asignada el
05.06.06),| EQL 3+.pe (modificada el 30.10.07)

Al efectuar la evaluacién se han utilizado los detafinancieros auditados de Metalpren S.A. al 8Hidiembre de 2004, 2005, 2006 y 2007, asi como

informacion adicional proporcionada por el Emisor.

Fundamento: Luego de la evaluacion correspondiente, e
Comité de Clasificacion de Equilibrium decidi6 figar la
categoria EQL 8.pe al Programa de Instrumentos de Cortg
Plazo Metalpren I, modificada en octubre de 200Gya
anterior categoria era EQL 2-.pe. Dicha decisiosustenta
en la considerable disminucion de los niveles deedara,
producto del fuerte incremento en los gastos filesos,
como consecuencia del mayor saldo de deuda, feentea
leve disminucion en la generacion de flujos (EBITIDEI
aumento de la deuda financiera obedecié en grae par
una mayor inversion en existencias como medidaircont
gente ante el proceso de mudanza de planta y ghiglodal
retraso de la campafia agroindustrial, no pudo &eEda-
mente realizada, situacion que ajustd progresiveemeh
ratio de apalancamiento durante el afio 2007, IBgansu
nivel maximo durante el tercer trimestre (incumpdie del
resguardo financiefp y ubicandose en 1.69 veces estable
cidos al cierre del ejercicio de 2007 (1.54 a didies de
2006). Asimismo el mayor incremento de los pasivos
rrientes frente a los activos de corto plazo ajisddndica-
dores de liquidez, mientras que los niveles dealslidad
promedio sobre patrimonio y activos disminuyerdn32%

y 13.92% respectivamente.

Ante el evento de incumplimiento del resguardorfaiaro
de endeudamiento, Metalpren sefialé tres medidasille
sanacion: (i) la primera orientada al reforzamiedé la
gestion, fijandose una meta de US$10 millones deage
para el cuarto trimestre de 2007; (ii) la segqunda@ada en
la reducciéon de 10% del inventario para el cieré afio
2007 y de 30% adicional al cierre del primer tritreeslel
2008; (iii) por dltimo, la tercera medida correspenal
compromiso de mantener la politica de control dgay
gastos. Dichas medidas fueron cumplidas totalmente.

! Resguardo financiero referente al limite del nideeapalancamiento

en 2.00 veces.

Entre los afios 2004 y 2006, los ingresos de la Esapr
presentaron un crecimiento promedio anual de 314gre
vandose una importante desaceleracion duranteoe2 @@
(+5% respecto al afio 2006) debido al retraso dedatas
por la campafa agroindustrial que se acentud andprie-
ciacion del tipo de cambio. Hay que precisar qu#addas
caracteristicas del negocio, que presenta unadzesan-
centracion de las ventas en el segundo semestrafidel
(campafa agroindustrial) asi como la inexisteneiaahtra-
tos de largo plazo con clientes, los ingresos deldeen se
encuentran expuestos al riesgo de un eventuab i@gipe-
didos ante cambios en variables externas no pbésssi
(factores climatolégicos), que afectan a los sestabjeti-
vos a los que la Empresa dirige sus operacionesstPo
parte el margen bruto se mantuvo alrededor de PBW¢
2007) mientras que los gastos operativos presentama
participacion promedio anual de 4% sobre el totaingre-
sos, permitiendo asi registrar un margen opergireme-
dio de 11% anual (12% a diciembre de 2007). Pqraste,
la mayor generacion observada en los afios 200506, 20
reflejada en el crecimiento del EBITDA en 65% dieael
afo 2006, se vio ligeramente afectada en el afi@ ¢d0o)
como consecuencia del menor dinamismo en las ventas
Finalmente, el importante incremento (+125%) dedas-
tos financieros durante el afio 2007, que supepéoahedio
de crecimiento de los afios anteriores (5%), inc&tidla
caida de la utilidad neta en 35%, totalizando &.rdillo-
nes a diciembre de 2007., costo de efectos de danza

Por otro lado, los activos de Metalpren totaliza8/r91.9
millones a diciembre de 2007, presentando un inenéon
de 22% con respecto a diciembre de 2006, conforsnado
principalmente por existencias (47%), activo figb%s),
cuentas por cobrar comerciales (11%) y caja ba(t%s.
Cabe mencionar que el aumento en las existencR&/{+
respecto a diciembre de 2006) que buscaba evitéesglo



de incumplimiento del cronograma de entrega dedosda
los clientes de la Empresa por el proceso de maddaz
planta, produjo un incremento de 296% de la deuda{
ciera con respecto a diciembre de 2006.

En ese sentido, los activos corrientes (65% dal tt# acti-
vos) se incrementaron en 20% sustentados en lagrezay
existencias, mientras que los pasivos corriengsenon en
mayor proporcién basicamente por mayores préstémoes
carios (+380%) y la emision de instrumentos deocpldzo.
De esta manera, el ratio de liquidez -medido comela-
cion entre activo corriente y pasivo corrientegestrd en
niveles suficientes pero de menor holgura paraircsbs
necesidades de caja, encontrandose al cierre deldef
2007 en un nivel de 1.11 veces. El capital de joaka
mantuvo positivo y totalizd S/.6.1 millones a dinlere de
2007.

Fortalezas
1. Importante participacion de mercado.

Asimismo, Metalpren presentd un patrimonio neto de
S/.34.2 millones, superior en 15 % con respectgialante-
rior, producto de los resultados generados durein2®07,

y que ante el incremento de 26% de los pasivospedé
nivel de apalancamiento a 1.69 veces a diciembgodeé.
Con fecha 14 de Mayo, mediante la Resolucion N5-08
2008-EF/94.06.3 se aprobo el deslistado del Prikver
grama de Instrumentos de Corto Plazo Metalprenug q
venia siendo clasificado por Equilibrium Clasificaal de
Riesgo. En tal sentido la categoria de riesgo adgrdeja
de tener efecto a partir de la fecha de este Ulinforme.
Cabe sefialar que con fecha 8 de abril del 2008ispl®
con la cancelacién de la serie A correspondiefaetercera
emision en las condiciones pactadas, siendo ésilifaa
serie emitida por Metalpren.

2. Fortalecimiento patrimonial a través de capitaiizade utilidades.

3. Relaciones de largo plazo con clientes y proveedore

4. Cuenta con el ISO 9001-2000 para el proceso de gdrarnizado.

Debilidades

1. Concentracion de clientes y ausencia de contraerga plazo con clientes.

2. Sensibilidad de los ingresos ante el nivel de &tatl de los sectores pesca y agroindustrial
3. Politicas de gobierno corporativo en proceso deaatacion.

4. Mayores niveles de endeudamiento.

5. Bajo poder de negociacion con sus clientes.

Oportunidades
1. Apertura de nuevos mercados internos.

2. Leydel atin, mediante la cual se incentiva el sieseque de atln en puertos peruanos.

3. Crecimiento de la agroindustria.
Amenazas

1. Incremento en los precios internacionales del agesiafio.

2. Cambios adversos en las condiciones de la pesgpaindustria (factores climatol6gicos)
3. Dificultad para trasladar aumentos de costos @ipae venta por fuerte competencia.
4. Eventual sustitucion de envases de hojalata eerlado local e internacional por otros de menoresigs.



ANALISIS FINANCIERO

El presente andlisis ha tomado en consideraciéndsa-
ciones estacionales en los ingresos que la Empsesajo

el segundo semestre del afio el de mayores veraassth-
cionalidad de las ventas del negocio se encueslaeiona-
da a la mayor actividad de la pesca de consumo fuma
durante los meses de enero a mayo y la mayor dativi
agroindustrial durante los meses de junio a diciemb

A diciembre de 2007, el total de activos de Metipas-
cienden a S/.91.9 millones, presentando un increande
22% con respecto a diciembre de 2006. Estos estéore
mados principalmente por existencias (47%), acfijo
(35%), cuentas por cobrar comerciales (11%) y loajgcos
(4%).

Las existencias totalizaron S/.54.2 millones aetiitire de
2007, siendo ésta superior en 26% a lo registragioi@m-
bre de 2006. Es importante mencionar sobre la reide
creciente del nivel de inventarios en los tres prom tri-
mestres del afio 2007 debido al bajo nivel de venédisaso
de la campafia agroindustrial), que no permiti6édgida
realizaciéon del mayor volumen de existencias coomse-
cuencia del adelanto de produccién ocurrido enriehgy
semestre de 2007 como medida de contingencia ante
proceso de mudanza de planta. Como consecuencia (
mayor volumen de inventarios se incrementa del ndrde
dias de rotacion de inventarios a 178 dias a dmierde
2007 (154 dias en diciembre de 2006). Los actiijos, fa
diciembre de 2007 incluyen inversiones efectuadadae
instalacion nueva planta por S/. 4.3 millones, lizdado
S/.54.6 millones (+25% con respecto a diciembr@QRs).
Cabe mencionar que la Empresa mantiene alrededor d
23.5% del activo fijo prendado como garantia a rfal®
bancos acreedores.

Por su parte, los dias promedio de cobranza senirertan
pasando de 29 dias en diciembre 2006 a 35 diaseanthre
de 2007, mientras que la rotacion de cuentas pgars-
minuye de 192 dias en diciembre de 2006 a 114 efias
diciembre de 2007.

Rentabilidad y Ventas

Las ventas de Metalpren se encuentran concenttsts
camente en la comercializacién de envases de hwjalg
(95%), los cuales se destinan en su mayoria abrsect
agroindustrial (71%). Como consecuencia del facliona-
tico que retrazo la campana agroindustrial (mesesayo

y junio del afio 2007) y la baja campafa pesqueszagna-
do con la apreciacion del tipo de cambio; el inaeto de
ventas ascendié en un 5% frente a lo registradel 2006.
Por otro lado, el costo de ventas de la Empresdizot
S/.87.7 millones, equivalente al 85% de los ingse@2%
en el 2006), ligeramente superior a consecuentiprdee-

so de mudanza y del incremento en los precios Hej#da-

ta. Cabe mencionar que la fuerte competencia girerta

el sector no permite trasladar de manera rapidasudotal

magnitud el incremento del costo de la hojalatasactien-

D

el

tes. A diciembre 2007 se registra una utilidad drdé
S/.15.5 millones, menor en 11% a lo registradol 2086,
mientras que la utilidad operativa solo registra aismi-
nucion de 7% como consecuencia del menor gast@en v
tas.

Si bien la utilidad operativa no presenta una disition
significativa (-7%) con respecto a diciembre de &0@&
utilidad neta disminuye en 35% con respecto adsteado
en el afio 2006 debido al mayor gasto financier@%%4)
que ascendi6 a S/. 6.7 millones (S/.2.9 millon26@6). La
evolucion de los indicadores de rentabilidad se stnaea
continuacion:

Rubros 2004 2005 2006 2007
ROAA (%) * 1.28 5.76 10.91 5.32
ROAE (%) * 2.82 12.65 26.19 13.92

12%
4%

Margen Operativo 7% 11% 14%
Margen Neto 1% 4% 7%
*Utilidad de Ultimos doce meses entre activo yipainio promedio.

Por su parte la capacidad de generacion de flyjesativos
de la Empresa, medido a través del EBITDA (utilidge-
rativa + depreciacion y amortizacion) a diciembee2607
fue de S/.15.1 millones, ligeramente inferior aokienido
en el 2006 que ascendi6 a S/.15.8 y que debidwdmen-
to del gasto financiero, disminuye el ratio de caba so-
bre los gastos financieros que desciende de 5.88sva
2.27 veces.

Millones  Eyolucién EBITDA Deuda Finan / Gastos Finan

2003 2004 2005
—e— EBITDA —=— Deuda Financiera

2006 2007
Gastos Financieros

Miles de N. Soles (S/.) 2004 2005 2006 @ 2007
EBITDA 1/ * 5,794 9,586 | 15,783 15,118
Gasto Financiero* 2,692 2,768 2959 6,652
Deprec. y Amortizacion* 2,288 2,372 2,387 2,655
Deuda Finan./EBITDA* 1.15 0.52 0.47 1.92
EBITDA*/Gtos. Finan. * 2.15 3.46 5.33 2.27

1/ Utilidad Oper. + Depreciaciéon y Amortizacion @a de Gltimos 12 meses).
* Datos de los Ultimos 12 meses.

Solvencia y Endeudamiento

A diciembre de 2007, Metalpren presenta un patrimon
neto de S/.34.2 millones, el cual se increment@% res-
pecto a diciembre 2006, producto de las utilidagksera-
das en el afio 2007.

Por otro lado, los pasivos totalizaron S/.57.7anills, supe-
riores en 26% a lo registrado a diciembre de 2@0pasi-



vo se compone principalmente de deuda con provesdor
(43%) y préstamos bancarios a corto plazo (33%ua&l se
incrementa un 380% con respecto a diciembre de)2006
Cabe mencionar que las emisiones de papeles cahesrci
que formaron parte de los pasivos a diciembre @& P@n
sido canceladas en su totalidad en los meses d® Fne
Abril del 2008.

Durante los tres primeros trimestres del 2007nlesles de
apalancamiento mostraron una tendencia crecieat® r
que registrd su nivel mas alto en setiembre de ZRB5
veces), incumpliendo asi su covenant de endeudtortien
la emisién de su primer programa de instrumentosodi®
plazo que restringe este ratio a 2 veces. Cabeiorar
que dicho ratio a diciembre de 2007 ascendi6 a\e66s.

Solvencia 2004 2005 2006 2007
Pas.Cte / Pas. Total 0.74 0.74 0.9p 0.9p
Deuda Finan./ Patrim. 0.33 0.22 0.25 0.85
Endeud. Patrimonial 1.17 1.22 1.54 1.6¢

Liquidez

El ratio de liquidez que presenta la Empresa, ntedno
la relacién entre activo corriente entre pasivaieate, ha
mostrado una tendencia negativa, registrando sl mas
bajo a setiembre de 2007 (1.06 veces), mejorarneor &so
a diciembre de 2007 que ascendi6 a 1.11 veces Y{&des
a diciembre de 2006). Similar fue lo registrado lporazén
de liquidez &cida, que no incluye existencias sit@sm pa-
gados por anticipado, muestra una disminucién 86 Q.
0.30 veces como consecuencia de los mayores nideles
inventarios que mantiene la Empresa por las razemes
puestas anteriormente. Con relacion al capitalrdeajo,
éste se mantiene positivo totalizando al cierreeglaiicio
del afio 2007 en S/.6.1millones.

Liquidez y Gestion 2004 2005 2006 2007
Liquidez general 1.13 1.17 1.17% 111
Liquidez acida 0.47 0.56) 0.35 0.30
Cap. Trabajo (m de S/.) 2,311 4,066 7,217 6,108

De acuerdo a informacién proporcionada por la Esgre
ésta cuenta con lineas de crédito bancarias, pomd&en-
tes a cartas de crédito y financiamiento de impates,
por un total de US$ 34.5 millones, las que a lddedel
presente informe estan utilizadas en un 55%.

Gestion de Cuentas por cobrar.

A diciembre de 2007, alrededor del 90% de las wetutia-
les de Metalpren se realizaron mediante créditoatd de
morosidad de las cuentas por cobrar comercialéscse-
mento a 0.1% durante el afio 2007, tal como se nauast
continuacion:

2004 2005 2006 2007

Morosidad Total 1.8% 1.3% 0.0% 0.1%
Morosidad < 60 d 1.5% 1.0% 0.0% 0.1p6
Morosidad<120 d 0.3% 0.3% 0.0% 0.0p6

Los dias promedio de cobranza se incrementarondiast
con respecto al afio 2006, correspondiendo al afi@ 36
dias promedio de rotacién de cobranza. Cabe mearcion
que Metalpren no negocia contratos que estipulenaajp-
nes de venta en plazos determinados y que auniadma-
centracion de 55% de las ventas en 8 clientesgaton
alto poder de negociacion por parte de los clienfes ante
situaciones coyunturales (retraso de la campaf@nalys-
trial), incide en menores ventas y variaciéon endias pro-
medio de cobro (el cual implica un costo financipana la
Empresa).

Proyectos e inversiones

El plan de inversion de Metalpren para el perioG0&—
2009 contempla el empleo de US$7-US$8 millonesaen
adquisicion de maquinaria para incrementar la ddpec
instalada de la nueva planta de Metalpren y paaéinar su
uso eficiente.



METALPREN S.A.

Balance General
(miles de soles)

P Dic-03 Dic-04 Dic-05 Dic-06 Dic-07 D
Activo Corriente
Caja Bancos 1,576 39 806 29 4,875 109 4,333 69 3,740 49 -14%
Cuentas por Cobrar Comerciales 3,979 9% 3,942 99 7,033 149 7,884 109 9,991 119 27%
C x C Vinculadas 3,046 79 2,977 7Y 959 29 1,116 19 502 19 -55%
Otras Cuentas por Cobrar :
Personal y Accionistas 24 % 54 09 36 09 108 09 106 09 -2%
Tributos saldo a favor 0 (0 %) 356 19 196 09 1,164 29 1,123 19 -4%
Diversas 50 0% 45 09 177 09 208 09 295 09 42%
Existencias:
Mercaderia y Productos Terminados 8,079 [17% 7,6417Y 6,968 149 14,807 209 21,255 239 44%
Productos en proceso 864 P% 96 09 176 09 102 09 320 09 215%
Materias Primas y envases 2,948 6% 3,774 99 7,219 149 19,417 269 21,107 239 9%
Suministros 86 0% 43 09 38 09 83 09 61 09 -27%
Existencias por recibir 61 Joo 64 09 111 09 26 09 718 19 2628%
Existencias Totales 12,038 26% 11,617 269 14,511 299 34,435 469 43,461 479 26%
Gastos pagados por anticipado 109 0% 98 09 110 09 117 09 145 09 24%
Total Activo Corriente 20,821 459 19,894 45% 27,897 559 49,366 659 59,363 65%) 20%
Inversiones en Valores 1,223 % 787 29 787 29 787 19 787 19 0%
Inmueble maquinaria y equipo neto 24,270 2% 23,4253Y 22,158 449 25,347 349 31,799 359 25%
TOTAL ACTIVOS 46,314  100% 44,103 1009 50,842 1009 75,499 10094 91,949 100% 22%
Pasivo Corriente
Sobregiros bancarios 312 % 460 19 - 09 - 09 - 09 0%
Préstamos bancarios 1,796 1% 1,228 39 1,633 39 3,987 59 19,126 219 380%
Cuentas por pagar Comerciales 12,123 P6% 11,85279 18,386 369 32,219 439 25,001 279 -22%
C x P a Vinculadas 271 19 591 19 714 19 - 09 - 09 0%
Otras Cuentas por pagar: 0%
Tributos 1,203 39 681 29 190 09 1,627 29 1,525 29 -6%
Remuneraciones y participaciones 1,256 3% 776 29 1,087 29 2,349 39 825 19 -65%
Diversa 134 0% 5 0% 122 0% 224 0% 13C 0% -42%
Compensacion por tiempo de servicios 160 0% 313 19 155 09 147 09 09 -100%
Papeles Comercial 0 0% - 0% - 0% - 0% 4,342 5% 10C
Porcion Cte. Deuda L.P. 1,445 % 1,673 49 1,545 39 1,594 29 2,304 39 45%
Total Pasivo Corriente 18,700 409 17,583 40% 23,832 479 42,149 569 53,255 58%) 26%
Deudas a largo plazo 3,283 [% 3,298 79 1,832 49 1,764 29 3,286 49 86%
Otras cuentas por pagar de 0 0% - 0% - 0% - 0% - 0% 0%
Impuesto a la renta diferido 2,695 % 2,319 59 2,069 49 1,818 29 1,187 19 -35%
Participaciones diferidas 902 1% 557 19 253 09 - 09 - 09 0%
Total Pasivo No Corriente 6,881 159 6,174 149 4,154 8% 3,682 5% 4,473 5% 25%
TOTAL PASIVO 25,581 559 23,757 54% 27,986 55% 45,731 619 57,728 63% 26%
Capital soci¢ 17,62% 38U 19,04: 737 19,53: 38% 21,898 299 27,977 30Y] 28%
Reservas 760 29 814 29 1,088 29 1,797 29 2,242 29 25%
Resultados Acumulados 2,348 b% 490 19 2,236 49 6,072 89 4,008 49 -34%
TOTAL PATRIMONIO NETO 20,733 45% 20,346  46% 22,856 45% 29,768 399 34,221 37% 15%
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 46,314  100% 44,103 1009 50,842 1009 75,499 10094 91,949 100% 22%




METALPREN S.A.

Estado de Ganancias y Pérdidas
(miles de soles

. . . . . Var. %
Dic-03 Dic-04 Dic-05 Dic-06 Dic-07 Dic 06/Dic 07

INGRESOS
Ventas Netas 44,275 1009 47,634 100P0 66,215 100% 97,842 1D0% 103,206 [PD0% 5%
TOTAL INGRESOS 44,278 100% 47,632 100% 66,215 100% 97,842 100%| 103,20t 100% 5%
Costo de Ventas (34,701) -789 (41,913) -88po (56,070) -8p% (80,406) -$2% ,887) -859 9%
UTILIDAD BRUTA 9,573 22% 5720 129 10,145 159 17,436 189 15,539 159 -11%
GASTOS
Gastos de ventas (697) -29 (645) -1% (1,202) -2po (1,758) -3% (714) 416 -59%
Gastos de administracion (1,700) +% (1,569) 3% (1,742)%|-3 (2,282) -29 (2,367) -2 4%
UTILIDAD PERDIDA DE OPERACION 7,177 16% 3,506 7Y 7,201 119 13,396 149 12,458 129 -7%
OTROS INGRESOS (EGRESOS)
Ingresos financieros 153 09 197 0% 147 (0] ) 231 Joo 295 o 28%
Gastos financieros (2,451) -69 (2,692) -6%6 (2,768) -4% (2,959) -B%  (6,652) % 25%
Diversos,neto 394 19 367 19 741 1%o 253 Joo (375) o -248%
UTILIDAD ANTES DEL REI 5,272 12% 1,378 3% 5,322 8% 10,921 119 5,726 6% -48%
REI 169 09 533 19 (478) -1 807 1% 2,700 (] 235%
UTILIDAD ANTES DE IMPTOS. 5,441 12% 1,911 49 4,844 7Y 11,728 129 8,426 8% -28%
Participacion de los trabajadores (649) 1% (360) [-1% 1)57-1% (1,307) -1% (1,074) -1 -18%
Impuesto a la Renta (1,694) -4% (972) P% (1,541) 2% ®,52-4% (2,899) -39 -18%
UTILIDAD NETA 3,098 7Y 579 199 2,732 49 6,892 7Y 4,453 4% -35%
INDICADORES FINANCIEROS Dic-03 Dic-04 Dic-05 Dic-06 Dic-07
ROAA % * 7.10% 1.28% 5.76% 10.91% 5.32%
ROAE % * 16.50% 2.82% 12.65% 26.19% 13.92%
Liquidez general (veces) 1.11 1.13 1.17 1.17 1.11
Liquidez &cida (veces) 0.46 0.47 0.56 0.35 0.30
Cobertura Financiera (EBITDA/gastos financieros)(*) 3.94 2.15 3.46 5.33 2.27
Deuda Financiera/EBITDA 0.71 1.15 0.52 0.47 1.92
Endeudamiento patrimonial (veces) 1.23 1.17 1.22 1.54 1.69
Endeudamiento de corto plazo/patrimonio 0.90 0.86 1.04 1.42 1.56
Pasivo Total / Capital Social 1.45 1.25 1.43 2.09 2.06
Endeudamiento del activo 55.2% 53.9% 55.0% 60.6% 62.8%
Activo Fijo / Patrimonio 117.1% 115.1% 96.9% 85.1% 92.9%
Rotacién de cobranzas (dias) 32 30 38 29 35
Rotacion de inventarios (dias) 125 100 93 154 178
Rotacion de cuentas por pagar (dias) 143 101 124 192 114
EBITDA (timos doce meses 9,654 5,794 9,573 15,783 15,113
Capital de Trabajo 2,121 2,311 4,066 7,217 6,108
Cuentas por Cobrar/Ventas 9% 8% 11% 8% 10%
* Utilidad de ultimos 12 meses
Covenants Emision Dic-03 Dic-04 Dic-05 Dic-06 Dic-07
Endeudamiento patrimonial (veces) 1.23 1.17 1.22 1.54 1.69
Liquidez general (veces) 1.11 1.13 1.17 1.17 1.11
Cobertura Financiera (EBITDA/gastos financieros) 43.9 2.15 3.46 5.33 2.27
Inversiones Activo Fijo/Patrimon - - - 22% 35%




