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Papeles Comerciales

B1

Corresponde a aquellos instrumentos con buena capacidad de pago de capital e intereses en los
plazos pactados, pero susceptibles de ser afectada, en forma moderada ante eventuales cambios en
el sector o area a que pertenece o en la economia.

Se trata de instrumentos que presentan un bajo riesgo para la inversién. Tienen una buena capacidad
capital e intereses, en los términos y plazos pactados, pero a juicio del calificador eventuales cam
sociedad emisora, en el sector econémico a que esta pertenece o en la marcha de la economia en ger
incrementar el riesgo.

Este dictamen sera revisado a los ciento ochenta dias contados a partir de la fecha del presente
cuando Duff and Phelps de Venezuela S.A., tenga conocimientos de hechos que puedan alterar subst
el nivel de riesgo de los titulos valores emitidos.

Hasta 5.000 Millones de Bolivares.

términos y

le pago del
ios en la

lictamen o
1cialmente

Colocacion a Descuento.

Entre 15 y 360 dias.

Emisién aprobada en Asamblea de Accionistas del 26 de marzo de 1999.
1.
2.

Edos. Financieros Consolidados del emisor.
Informacion suministrada por ejecutivos de la empresa.

FARMATODO, C.A.
(Expresado en MM de Bs. de octubre de 1999)

ESTADO DE GANANCIAS Y PERDIDAS

Duff and Phelps de Venezuela Smantiene la calificacién de
riesgo B1 a la emision de FARMATODO, C.A. (FARMATODO)
hasta por la cantidad de 5.000 millones de bolivares. Dicha
calificacion se encuentr@gortada por la generacion de efectivo,

AF98 3MAF99 AF99 3MAF00

Ventas Netas 72.695 22.674 96.605 25.969 . . . I3t .y
Utilidad Bruta 18604 5523 24004 6sss [0S adecuados niveles de liquidez y la sdlida posicion de la
Utilidadad Operativa 1.965 421 2,914 463 empresa en el mercado y, se encuentra limitada, por los
U‘i:?gag zespués del CIF 111-202 2 11;3162 2384 relativamente bajos niveles de cobertura de su deuda financiera y
Utiidad Neta 128 58 440 ®  por la transferencia de recursos generados por la empresa a
BALANCE GENERAL ~r .

Erecivo 530 5 pyer 5 compafiias relacionadas.

Cuentas por Cobrar Comerciales y Relacionadas 6.132 6.755 7.724 8.01! A ~ :

Iventarios 8780 6.814 0807 11045 Durante los dltimos tres afios la empresa se he_l coqsolldado _dentro
Gastos pagados por anticipado y otros 1.079 3.686 1331 3573del me_rcado, exp_andlendo su operacion al abrir mas de 30 tiendas
Activo Circulante 17.824 19255  19.709 23537 en distintas localidades del pais. Actualmente, FARMATODO se
Activo Total , , 26.423 25569 28679 31320 ancyentra en proceso de consolidacion de su plataforma
Préstamos Bancarios y Papeles Comerciales 6.329 6.313 5.717 7.68% 16ai | . ficient d I . tari |
Pasivo Circulante 16326 15275 17042 19785 LECNOIOQICAa para el manejo elnciente de los Inveniarios y la
Pasivo Total 17.017 16218  17.831 20917 comercializacion de susqguuctos. Adicionalmente, la empresa ha
Patrimonio 9406 9351 10848 10403 comenzado a comercializar una marca propia de productos que se
PRINCIPALES INDICADORES FINANCIEROS ampliara durante el afio fiscal 1999-2000, lo cual tendria un efecto
(Activo Circ. - Inventarios)/Pasivo Circ. 0,55 0,68 0,58 0,59 it P

EBITDA/Gastos Financieros 1,88 1,77 1,92 3,84 pOSItIVO en el margen del negOCIO'

;iggf’gs:;‘ifoco”" Plazo™ o e 08 928 Durante los 3MAF99, la empresa registré ventas por 25.969
ROA ** 4.3% -0.9% 5.0% 32  Mmillones de bolivares, representando un incremento de 15% (en
ROE ** 11,9%  -23%  13,3% 96%  términos reales) con respecto a las registradas durante el mismo
Pasivo/Activo 0,64 0,63 0,62 0,67

**En caso que pertenezcan a periodos menores a un afio,
los indices se anualizan con fines comparativos

periodo del afio anterior. A pesar de este incremento, el aumento
de los gastos operativos resultd en una ligera reduccion del

margen operativo, siendo la utilidad operativa 463 millones de

bolivares. Sin embargo, el resultado neto fue positivo en 249

millones, el cual se compara favorablemente con la pérdida del

mismo periodo del afio anterior. Los gastos financieros se

redujeron sustancialmente lo cual repercutié favorablemente en las
relaciones de cobertura de gastos financieros mientras que registré
una contraccion de la cobertura de deuda debido al mayor
endeudamiento de corto plazo, lo que también se reflejo en un
aumento del nivel de aplacamiento.

“Esta calificacién no implica recomendacion para comprar, vender o mantener un titulo valor, ni implica una garantia del pago del titulo, sino una valuacion sobre la
probabilidad de que el capital del mismo y sus rendimientos sean cancelados oportunamente.”
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