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3.19.1.2 Estado de Resultados Auditados.

Metro Country Club, S.A.
Estado de Resultados Auditado con proyectos
Cortado al 31 de diciembre de los afios 2010, 2009, 2008 y 2007, e interino al 31 de mayo de 2011,
Cifras en RD$ S

Interino ”
31/12/2007 31/12/2008 31/12/2009 31/12/2010 31/5/2011 il

ESTADO DE RESULTADOS (Cifras
en RD$000's)

Ingresos totales $ 476,609 $ 810,090 $ 429,531 $ 846,737,988
Costo de ventas:
Solares, Costo de : 280 044,952
Apartamento(proyectos) $ {205,915) $ (339.168) $ (113,106) $ (289,044,952)
Total costos y gastos operacionales $ (205,915) $ {339,168) $ {113,106)
Gastos operacionales
Generales y administrativos $ (246.,865) $ (308.509) $ (143,638)
Mantenimiento campo de golf y casa $ R g $
club
Depreciacion y Amortizacion $ (10,784) $ (10,849) $ (13.715) |4 §_ (6,374.406)
Total costos y gastos operacionales $ (257,649) $ (319,357) $ (157,3 Y $ 8 ,742) $ (69,496,313)
! &
TOTAL DE COSTOS Y GASTOS $ (463,564) $ (658,525) $ 4 $ (648,029,694) $ _(247,230,480)
RESULTADO OPERATIVO $ 13,045 $ 151,565 $ 72 198,708,294 $ 98,445,784
Ingresos (gastos) financieros - P
Gastos de intereses $ (104,921) $ (119,310) 04,399) $ (149,610,727) $ (41.385,370)
Intereses ganados $ 2,542 $ 2,029 € $. / 78 $ 9,501 $ 9,553
eliEiciE e"(ﬁzt"o’;’“ Ry $ (15370) | $ (9,885) & (35395) | $ (51,381618) | $ (7.606,579)
Contrato de Promotores $ - $ =N =
sl eSO ey e s (1149) | s VA 27,156)f; $  (138,016) | §$ (200,982,844) | $ (48,982,396)
i —
RESULTADO OPERACION ANTES ‘S
DE IMPUESTOS $ &, 24,399 $ 21,056 $  (2,274,550) $ 49,463,388
Impuestos sobre la renta y otros .
impuestos (5,074) $ (3,248) $ $
Resultado en participacion 297,987 $ 92,612 $  (5,502,280)
Contrato de promotores $ - $ -
RESULTADO OPERACION
DESPUES DE PARTICIPACION v Ep.3ot. | 3 (55022 $
Participacion de socios en proyectos (45,720) $ (10,000) $ - $ 106,073,322
RESULTADO NETO DEL ANt 32,110 $ 307,311 $ 110,420 $ 98,296,492 $ 49,463,388
.ﬁ?‘;'.‘: : N A
~\ J g% 7 SUPERINTENDENCIA 1 VALORES
il [N DEAPIGA B SRS ol
) ) DIRECCION DE OFERTA BUBLICA
< 2v"
y
. .-5.'/
‘*Q\"? ;

Prospecto preliminar para fines de publicidad del Programa de Emisiones de Bonos Corporativos de Metro
Country Club, S.A. No. SIVEM-060. Los demés elementos referidos a la colocacién como tasa de interés, fecha
de emisién y de colocacion, garantia si aplica, asi como cualquier otra informacién no prevista, seran
determinados en el prospecto de colocacién definitivo.
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3.19.1.3

Metro Country Club, S.A.
Estado de Flujo de Efectivo Auditado con proyectos
Cortado al 31 de diciembre de los afios 2010, 2009, 2008 y 2007, e interino al 31 de mayo de 201 1.
Cifras en RD$

Estado de flujos de Efectivo Auditado.

ADO D ORERIA ,
RDS000 U0 008 009 010 0 3 _3{3\;\
| Flujos de efectivo por actividades operacién

Beneficio (pérdida) neto del periodo $ (126,079) $ 19,325 3 17,808 $

Ajustes para conciliar el beneficio neto con el

efectivo provisto por las actividades de

operacién

Ajustes por afios anteriores $ (64,509) (26,745) $ -

Reserva jegal $ = = $ z

Terminacion Proyectos $ - - 81,267

ISR por pagar $ 21,375 3 5,074 3 3.248

Deprec. &Amortizacion $ 10,784 § 10,849 13,715 ¥$ 6,374,406
Interés no controlador $ z $ - -

Accionistas minoritarios -

Participacion socios proyectos - - 5

Participacion por inversiones en acciones - - $ . -

Sub. total b (158,429) $ 8,503 $ 8,337,811 $ 55,837,794
Documentos y cuentas por cobar $ 614.016 $ (132,494) 20,817,078 $ (114598,167) |
Inventarios $ (9,0086) $ 1,598 $ (1,962,697} $  9,697.980
Gastos pagados por anticipado y otros & $  (6.333,867)

activos $ (181,829) $ 12,348 @9 $ 4 130.0{36 $ 808,709
Avance a contratistas $ - $ - 1 G . 2 $ -

Construcciones en progreso (351,470) b 114, o $ . (650,102) (51,508,020) $ 73,988,478
Gastos diferidos (32,530) b (22659 > (45,105) 51,313,467 § 7.493,887
Gastos acumulados por pagar (36,128) 21,84% g (31,245) 77.219,644 (27,321,267)
Cuentas por pagar proveedores y otras $ (18.870.880)

cuentas $ 20,464 $ aiiEe2 $ 10,653 $ 27.166.855
Cuentas por pagar contratistas $ 22,913 8 (22,913) $ 199,413 $ (193.963.116) $ 58,556,985
D @ 1 $ 62,832,100

epositos ) (33299) 4 § (114877) (1,820} 4,431,882 892,
Provision costos construccion 5 (50,075)4 1 $ (1§87) (5,489) 1.730,038 $  (6,573,117)
Ingresos diferidos (154,702 N TL5522) (173,103) (497,181,942) $  (40,291,385)
Depositos para gastos gerenciales . 1 174,792 (98.023) $  (76,769,275)

Documentos por pagar $ @WQ) i - b $ .

EFECTIVO NETO PROVISTO POR LAS ] @ v

ACTIVIDADES DE OPERACION $ 52,005 $ (381,062) $ (609,559,566) $ 55418,541

Fluos de efectiva por actividade s de inversion .

(Aumento) reliro de inversiones en acciones $ (192,604) $ (361) $ -

(Aumento) disminucion de inversiones en

proyectos : $ $ $ -

(Aumento) disminucion en el capital o] - $ - $ 2 $ -

Retiros (compras) de activos fijos JE“ (120,057) $ (18,464) $ (6,738) $  (8,414,056) $  (3.008,358)

EFECTIVO NETO USADO EN AC‘I‘W!DADES %

DE INVERSION 18 123604 | $  (211,068) $ (7,098) $  (8,414,056) $  (3,008,358)

Flujos de efectivo por las a&tividadeg.de

financiacién

[Efectivo recibido ggggago?g! %re(acngﬁ?das {196.637) $ 87,071 $ 634,744 $ 651,781.164 $ (297,393,970)

Sobregiro bancari¢”” . $ = $ = $ -

Préstamos recibiilos Qg QS‘I netQ 1,240,261 $ 425.354 $ 1,283,049 $ 296,662,693 $ 148,621,367

Hutira enifSién de acciones $ - $ : - $ -
” : $ (792,564) $ (337,439) (1,528.,604) $ (230,719.129)

Beneﬁcvacum ado . $ (3.595) $ (16,083) - $ -

Efectivo réstrngido $ - $ - $ -

EFECTIVO N& O USADO EN ACTIVIDADES

DE FINANCIAGION $ 247,465 $ 158,903 $ 389,188 $ 717,724,728 $ (148,772,603)

Variacion Neta del Efectivo $ (12,835,084) $ (159,152) $ 1,028,219 $ 99,751,107 $  (96,362,420)
Efectivo al inicio del afio $ 14,261 $ 1,426 $ 1.266 $ 2,294.671 102,045.778
EFECTIVO Y EQUIVALENTE AL FINAL DEL
ANO $ 1,426 $ 1,266 $ 2,295 $ 102,045,777 $ 5683388 |
. Q% 3/ SUPERINTENDENCIA DE \fﬂl UdFS
Prospecto preliminar para fines de publicidad del Programa de Emisiones de ﬁ;{fpomqvq%% qgﬂ
Country Club, S.A. No. SIVEM-060. Los demas elementos referidos a la colocacioph como tasa de lnferes ec
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determinados en el prospecto de colocacion definitivo.
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2

3.19.1.4 Indicadores Financieros Casa Matriz
Interino
RAZONES FINANCIERAS 31/12/2007  31/12/2008  31/12/2009 31/12/2010 31/5/2011
Indicadores de liquidez.
Razon Corriente= Activos Corrientes'/Pasivos Corrientes? 1.40 0.88 1.80 1.92 1.87
Prueba acida = (Activos Corrientes-Inventario) / Pasivos
Corrientes 1.26 0.78 1.66 1.82 1.78
Capital de Trabajo = Activos Corriente - Pasivo Corriente $439,424 | $(181,269) $863,839 $1,319,060,332 | $1,279,419,100 .
Indicadores de Endeudamiento. p
Indice de endeudamiento = Pasivo /patrimonio 3.21 2.53 2.09 2.06 1.97 . 5
Proporcién Deuda Corto Plazo/ Deuda Total 40.80% 52.95% 34.93% 43.95% 45.70% 5
Proporcién Deuda Largo Plazo/ Deuda Total 59.20% 47.05% 65.07% 56.05% 54.3GY ! @g\
Indicadores de Actividad. [ 4
Rotacién de inventarios 1.34 2.15 0.74 3.81
Rotacion de Cuentas por Cobrar (dias) 930.14 649.50 1,238.69 142.08
Rotacion de Cuentas por Pagar (dias) 739.30 451.22 1367.17 405.76
Cobertura de gastos financieros= Utilidad del Ejercicio
antes de impuesto+ Gastos Financieros/Gastos
Financieros 0.00 1.20 1.20
Indicadores de Rentabilidad.
Rentabilidad del patrimonio = Utilidad Neta / Capital
contable promedio 4.20% 31.18% 8.43%
Rentabilidad del activo = Utilidad Neta / Activos totales
promedio 0.99% 8.17% 1.02%
Rendimiento activos operacionales = Utilidad del Ejercicio/
Activos circulante promedio 0.85% 10.55% 3.59%
Utiidad por accién = Utilidad neta/ No. de acciones $0.1978 $ 1.8934 $0.0856

DIRE

. s
 SUPERINTEND = VAL
S%\/ ENCIA DF VALORES

S0 DE OFERTA POBLICA
05 SEP 201

raTE Ty

? Los indicadores interinos no estan calculados como promedios, ni estan anualizados.

Prospecto preliminar para fines de publicidad del Programa de Emisiones de Bonos Corporativos de Metro
Country Club, S.A: No. SIVEM-060. Los demés elementos referidos a la colocacién como tasa de interés, fecha
de emision y de colocacion, garantia si aplica, asi como cualquier otra informacién no prevista, seran
determinados en el prospecto de colocacién definitivo.
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3.20 Informaciones Contables Consolidadas.

Metro Country Club, S.A.

Estado de Situacion Financiera Auditado & Subsidiarias
Cortado al 31 de diciembre de los afios 2010, 2009, 2008 y 2007 e interino al 31 de mayo de 201 1

Cifras en Miles de RD$

HOJA DE BALANCE (Cifras en RD$000's) 31/12/2007 31/12/2008 31/12/2009 31/12/2010 Ui

31/05/2011

Efectivo y equivalentes 2,850 2,116 $ 5,383 104,153
Doc. por cobrar $ 67,648 $ 43,130 $ 25,851 $ 26,037
Porcion corriente de contratos por cobrar por
ventas aptos. (LP) 435,078 548,776 $ 1,745,576 1.705,276
Cuentas x cobrar (totales) 478,118 b 585,370 $ 609,101
Provisién para cuentas incobrables (1.375) b (2,204) $ (2,166)
Invetarios de terrenos disponibles para la
venta 158,434 $ 322,970 $ 282,301
Alimentos, bebidas y mercaderia 9,723 $ 13,089 $ 11,935 :
Efectos pagados por anticipado 18,516 $ 45,937 $ 83,892 $
Inversidn en proyectos en progreso 5 $ - @
Costo de construccion de proyectos diferidos | § 384,670 b 621,280 $ 1,665,692 $ 1,048,095
ACTIVOS CORRIENTES $ 1,553,662 $ 2,180,464 $ 4,427,565 $ 5712,694
Efectivo restringido $ 177,157 $ 164,495 $ $ 2,667
Contratos por cobrar (Ventas de Aptos.) 401,301 $ 2,341,294 3 949,110
Inversiones en acciones 545,296 $ 896,408 . $ 968,210
PP&E neto 702,329 $ 697,372 4@ 663,285 $ 1,718,953
Gastos diferidos 50,222 $ 72,881 133,092 $ 99,923
Otros activos $ 1,675 $ 17,544 25,075 $ 36,490
TOTAL DE ACTIVOS $ 3,431,641 $ 6,370,458 $ 7,874,525 $ 9,488,047
Sobregiros bancarios $ 3,814 $ 5,21 $ 844 $ 12,336
Doc. por pagar $ 2 $ $ =
Porcidn corriente de los préstamos a largo
plazo $ 521,485 $ > 587,332 $ 785,464 $ 565,238
Cuentas por pagar (totales) $ 438,856 $ $ 822,383 $ 1,324,842 $§ 2,986,565
Gastos acumulados por retenciones por
pagar 108,035 73,928 131,544 $ 97,442
Dividendos por pagar 30,000 - :
Acumulaciones y periodificaciones contables e - =
PASIVOS CORRIENTES ] 1,102;180 $ 5, 1,762, 626 5 1,497,090 ] 2,242,694 $ 3,631,581
Provisiones por pagar 21,848 v 64,429
Accionistas 861 % 32,876 30,009 ] 30,009 $ 29,797
Depositos para inversiones futuras $ ﬁ‘ 40892 |1 24,814 25,349 [ 83.582 S 26,554
Ingresos diferidos ' 9 e 3,155,807 - 5 1,400,613 $ 1,156,283
Préstamos de Largo Plazo (sin porcion
corriente) }1§§Q1 $ 257,732 $ 1,452,739 $ 2.431.522 $ 2.839,776
Sub-total Dl - $ = $ 2,686,584 $ -
Socios en proyectos d 11,568
TOTAL DE PASIVOS 2,680,488 $ 5,233,855 $ 5,756,200 $ 6,188,420 $ 7,683,991
Acciones comunes con valor nomlg
RD$100.00 L 162,306 $ 162,306 $ 307,448 577,594 $ 577,693
Avance a futwra capitalizacignzis - $ - $ - >
Superavit por reevaluacno 1 190,153 $ 190,153 $ 190,153 190,153 § 190,153
Superavit libre - $ 30,000 $ 30,000 $ 30,000 i 30,000
Reserva legal 16,241 $ 16,241 $ 16,241 $ 16,255 16,255
Resultados acumulados’ 288,425 542,431 $ 730,725 571,192 $ 658,089
Resultados del 'érlod - 5 N $ . "
) $ 657,125 3 941,130 $ 1,274,567 b 1,385,193 $ 1,472,090
94,029 195473 221,794 300.912 $ 331.966
$ 751,154 $ 1,136,603 $ 1,496,361 1,686,105 $ 1,804,056
TOTAL PASIVOS Y PATRIMONIO b 3,431,641 $ 6,370,458 b 7,252,561 7,874,525 $ 9,488,047

Prospecto preliminar para fines de publicidad del Programa de Emisiones de
Country Club, S.A. No. SIVEM-060. Los demds elementos referidos a la colocacié
de emisién y de colocacion, garantia si aplica, asi como cualquier otra in
determinados en el prospecto de colocacion definitivo.
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3.20.1 Estado de Resultados Auditados.

Metro Country Club, S.A.
Estado de Resultados Auditado & Subsidiarias
Cortado al 31 de diciembre de los afios 2010, 2009, 2008 y 2007 e interino al 31 de mayo de 2011
Cifras en MRD$ L

RD$000

Ingresos totales 714.631 $ 1,175,407 938,518 1,820,400
Costo de ventas:
Operaciones inmobiliarias $ (205,915) (381,031) (321,021) $ (767,156)
Operaciones Hoteleras $ (33.479) (35,402) (41,842) $
Operaciones de Golf $ (10,870) (23,501) (20.859) $
Total costos y gastos operacionales (250,265) $ (439,934) (383,722) $
Gastos operacionales
Generales y administrativos $ (419,040) $ (380.137) (265,391) B (231,428)
Mantenimiento campo de golf y casa T O
club $ - $ (24,753) (58,751) (76283) (8,691)
Depreciacion y Amortizacién $ (38,056) $ (24,235) {42,168){» 61,863) (21,291)
Total costos y gastos operacionales $ (457,096) $ (429,125) (366,38 13,956) (261,410)
TOTAL DE COSTOS Y GASTOS $ (707,361) $ (869,059) 501032) % (1,455,423) (584,035)
RESULTADO OPERATIVO $ 7,271 $ 306,348 18841 464,977 170,283
Ingresos (gastos) financieros 47 S
Gastos de intereses $ (105,217) $ (119,310)< (10 6) $ (187,092) 3 (42,337)
Intereses ganados $ 2,542 $ 2,029 1,778 $ 10 $ 10
Ganancia en cambio de moneda,
(neto) (15,370) $ (856) (106,759) $ (7.607)
Otros gastos $ (2,397)
Total ingresos de financiamiento, V.
(neto) (110,774) [ 49 83,122 (293,842) (52,331)
RESULTADO OPERACION ANTES LRy [N
DE IMPUESTOS (103,.’!@; $ 476,160 271,608 171,136 117,952
Impuestos sobre la renta y otros P ‘ e y -
impuestos ‘% 25, s (9,563) (6.663) | $ (6,730) $ -
Resultado en participacion (1 94)-&; $ 160,249 76,459 $ 29,422
Ganancia (perdida) en participacion Wi, 20840147 $ 219,827 g 56,613 $ - $ -
RESULTADO OPERACION Dl
DESPUES DE PARTICIPACION 72,007 $ 380,076 $ 133,072 $ 22,692 $ -
(45,720) $ (10,000) $ - $ B $ 5
26,287 $ 370,076 $ 133,072 $ 193,828 $ 117,952

0 VALORES
i HBLICA

Prospecto preliminar para fines de publicidad del Programa de Emisiones de Bonos Corporativos de Metro
Country Club, S.A. No. SIVEM-060. Los demés elementos referidos a la colocacion como tasa de interés, fecha
de emisién y de colocacion, garantia si aplica, asi como cualquier otra informaciéon no prevista, seran
determinados en el prospecto de colocacion definitivo.
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3.20.2 Estado de flujos de Efectivo Auditado.

Metro Country Club, S.A.
Estado de Flujo de Efectivo Auditado & Subsidiarias
Cortado al 31 de diciembre de los afios 2010, 2009, 2008 y 2007, e interino al 31 de mayo de 2011.
Cifras en Miles de RD$ P

ESTADO DE TESORERIA (Cifras en

Interino
RD$000's) 3111212007 31/12/2008 31/12/2009 31/12/2010 31/05/2011 y
Flujos de efectivo por actividades :
operacién N
Beneficio (pérdida) neto del periodo $ 26,286 $ 368,528 $ 107,026 $ 113,448 $ 11
Ajustes para conciliar el beneficio neto con
el efectivo provisto por las actividades de .,
operacion o ™
Ajustes por afios anteriores 3 16,815 $ = - N
Reserva legal 10 - - -
Terminacion Proyectos - B 81,268 h
ISR por pagar 25,620 9,562 3 6,663 e,
Deprec. &Amortizacion 35,664 36,880 $ 42,168 i 21,291
Interés no controlador - $ - 3 -
Accionistas minoritarios (8,092) $ 38,967 $ 26,046
Participacion socios proyectos 45,720 $ 10,000 $
Participacion por inversiones en
acciones (208.400) (219.827) $
Sub. total 3 (66,377) b 244,110 b
Documentos y cuentas por cobar 597,435 (2,033,524) (15,804) (492,064)
Inventarios (9.901) (141,359) (60,122) (1,362,685)
Gastos pagados por anticipado y 125,376
otros activos $ (1,1056) $ (23,037) $ (141,884)
Avance a contratistas - - $ -
Construcciones en progreso (71.655) b (272,685) 3 890,282
Gastos diferidos (32,530) . 66,274 33,169
Gastos acumulados por pagar (54,250) (23,607) 50,887 27,956
Cuentas por pagar proveedores y & 630,468
otras cuentas 27,805 5 (17,862) 52,938
Cuentas por pagar contratistas 22,812 368,416 30,790 155,169
Depésitos (74,125) (1,666) 1,713 100,183
Provisién costos construccion (50,074) 4387 (4,206) 4,225 821,605
Ingresos diferidos (154,701) ¥ . 2,277,989 (389,994) (1,285,971) (244,330)
Documentos por pagar (33,828¥: $% - - $ - =
EFECTIVO NETO PROVISTO POR LAS & .
ACTIVIDADES DE OPERACION 140,328 $ (770,929) $  (1,341,412) $ 824,372
Flujos de efectivo por actividades de
inversion
(Aumento) retiro de inversiones en
acciones $ (193,555) $ (1,159) $
(Aumento) disminucion de inversiones en f
proyectos $ 62,271 $ - $ -
(Aumento) disminucion en el capital - 3 {53,593) $ 275 $ z
Retiros {compras) de activos fijos 38,227 $ (58.465) $ (11.235) 3 (42,629) $  (1,076,959)
EFECTIVO NETO USADO EN »
ACTIVIDADES DE INVERS {165,875) $ (243,342) $ {12,119) $ (42,629) $  {1,076,959)
Flujos de efectivo por las
financiacion
Efectivo recibido (pagadof@e relacionadas { $ (254.,350) $ 14,056 $ (185,838) $ 257,798 $ (43,090)
Sobre iro bancan O~ ! 3 3,813 $ 1,405 $ 8,228 $ (12,603) $ 11,492
j $ 1,240.261 $ 427174 $ 2,387,371 $ 1,408,691 $ 187.814
$ (57,027)
40,392 $ (15.5678) $ 537 $ 58.231
= 3 N 3 2 i
AmOFlIZl n dé"presta 0s (793,350) $ (337,438) $  (1,529.083) (231,775)
Efectivo reSthgido $ (177,158) $ 12,662 $ 105,098 2,470 $ 54,273
EFECTIVO NETO USADO EN $ 153,462
ACTIVIDADES DE FINANCIACION $ 59,608 $ 102,281 $ 786,315 $ 1,482,812
Efectivo al inicio del afo 9,511 2,849 2.116 $ 5,383 $ 104,153
Variacion neta de efectivo ] {6,662) $ (734) $ 3,267 $ 98,770 $ (99,125)
EFECTIVO Y EQUIVALENTE AL FINAL
DEL ANO $ 2,849 $ 2,116 $ 5,383 $ 104,154 $ 5,028

determinados en el prospecto de colocacién definitivo.
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3.20.3 Indicadores Financieros Consolidados de MCC>,

Interino
RAZONES FINANCIERAS 31/12/2007  31/12/2008  31/12/2009 7 31/12/2010 31/05/2044
Indicadores de liquidez.
Razon Corriente= Activos Corrientes'/Pasivos Corrientes” 1.41 1.24 2.96 2.25
Prueba acida = (Activos Corrientes-Inventario) / Pasivos Corrientes 1.26 1.05 2.76 2.09
Capital de Trabajo = Activos Corriente - Pasivo Cerriente $451,472 $417,838 $2,930,475 $2,806,554
Indicadores de Endeudamiento.
Indice de endeudamiento = Pasivo/Patrimonio 3.57 4.60 3.85 3.67
Proporcién Deuda Corto Plazo/ Deuda Total 41.12% 33.68% 26.01% 36.24%
Proporcion Deuda Largo Plazo/ Deuda Total 57.63% 66.32% 72.87% 63.76%
Indicadores de Actividad.
Rotacién de inventarios 1.58 1.75 1.22
Rotacién de Cuentas por Cobrar (dias) 281.43 590.40 867.00
Rotacién de Cuentas por Pagar (dias) 615.95 430.23 675.66
Cobertura de gastos financieros= Utilidad del ejercicio antes de
N : . : f 0.02 4.99 3.56
impuesto+ Gastos Financieros/Gastos Financieros
Indicadores de Rentabilidad.
Rentabilidad del patrimonti;r;n’l‘Jetgiigad Neta / Capital contable 3.58% 39.21% 1051% 6.54%
Rentabilidad del activo = Utitidad Neta / Activos totales promedio 0.81% 1.24%
Rendimiento activos operacionales = Utilidad del Ejerciciof Activos 1.68% 2.06%
circulante promedio
Utilidad por accién = Utilidad neta/ No. de acciones $0.0162 $0.0204

SFo

TERDENCIA BF L 0RES
FERTA PURLICA

T YR o

* Los indicadores interinos no estan calculados como promedios, ni estan anualizados.
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3.21 Informacioén Relevante.

Posicionamiento de la empresa. - “Lujo Asequible”.

El enfoque de la empresa en la venta de productos inmobiliarios turisticos a un precio asequible, posiciona a la
empresa en un lugar positivo en el mercado local e internacional.

",
A diferencia de otros jugadores del area turistica inmobiliaria de la Republica Dominicana, la empresas¢ vend§e Sus
productos en un rango de precio que amplia el mercado potencial. Esto es logrado mediante la mezcla de un tamaﬁo
més pequefio de la unidad residencial o solar, combinado con un precio por metro cuadrado razonable. ‘@ :

B © /‘ »

Esta estrategia es especialmente exitosa en paises latinamericanos, donde la inversion en productosiinmebiliarios es
muchas veces un sustituto a las inversiones liquidas de renta fija realizadas por el mercado en bahcos oflnanﬂneras

locales.

Regreso a su habilidad esencial.
Con esta emision, la compafia regresa a su “Habilidad Esencial” que es lag venta de solares en proyectos
inmobiliarios. :

Desde su inicio en 1992 hasta el 2003, la compaiia se dedicaba estrlctamaﬁ”te ah ‘des @rollo y venta de solares en un
proyecto inmobiliario que rodeaba el campo de golf de 18 hoyos Los Marln,,, @ﬁtre‘ﬁ; 003 y 2011 vario el enfoque de
la compaiiia a la venta de apartamentos en la playa. Aunque la vema A ”ap famentos tiene un alto margen de
rentabilidad, también conlleva de mayores inversiones, debido & qué el s0sto de desarrollo de una torre de
apartamentos es alto, y requiere la terminacion de la torre, antes QQ %,9, “ealizar |a totalidad de los i ingresos.

El principal uso de fondos de esta emisién de bonos es i§§§ ot ra y‘*g“desarrollo de terrenos colindantes a Metro
Country Club y a Costa Blanca. Estos terrenos seran utilizad rincipalmente para el desarrollo de solares, para
venta a clientes. Volver a este negocio, no solamente gédtice el ne@ggo en comparacion al desarrollo de apartamentos,
sino tambien debe incrementar el volumen de i mgreso dela egpresa materialmente.

El incremento en ventas se origina por 2 razonesf nc1pa|es La primera es que el precio de venta de un solar, es
mucho menor que el precio de venta de un-apartar ento, lo cual permitird nuevamente ampliar el mercado. El otro
motivo es puramente contable, ya que la gmpresa podra registrar el 100% de la venta al momento de formalizar el
contrato con el cliente. (Comparado con Ia»venta de un apartamento, cuyo ingreso se registra en base al porciento de
avance de la obra.) ; s N

Contratos de Construccion soft otladﬁ% a Precio Fijo.

Una de las mas |mportantes p@}ltl dela empresa es negociar sus contratos de desarrollo y construcciéon a precios
fijos. e -

Para lograr esto, la empresa tlplcﬂmente tiene que permitir al constructor un margen un poco mas alto de beneficios al
momento de la firma del.contrato de construccién, pero de esta forma se asegura que los presuspuestos y
proyecciones d C‘Qsto de.. la empresa se mantengan dentro de los parametros establecidos por la gerencia y
estimados en{g“s & prospesto.

Incremento; en Costo de Combustible.

Dentroide Iqs eventos que pudieran ocasionar cambios en la relacién entre costos y ganancias es la posibilidad de
incrementé del costo de los combustibles. Si bien es cierto que la empresa hace un trabajo cuidadoso fijando el precio
en la negotiacion de su principal costo, que es el de construccion de los proyectos que desarrolla, esto no la hace
inmune a los incrementos en costos operativos como es el de combustible.

El combustible al momento de la redacciéon de este prospecto sigue en una tendencia a Ig alza, y la operacion de los
proyectos residenciales depende de combustible directamente en el caso de genera Ic: Uﬁﬁii[‘s
\ 1

Vo ROA RS

nos Cd}i’pdr‘a‘il;

como tasa de interés, fecha

rmacién{) flo Sprevista, seran

Country Club, S.A. No. SIVEM-060. Los demas elementos referidos a la colocacio
de emision y de colocacién, garantia si aplica, asi como cualquier otra in
determinados en el prospecto de colocacion definitivo.
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emergencia e indirectamente en el caso de la utilizacion de los servicios de energia eléctrica disponibles en la zona de
Juan Dolio.

Estos incrementos deben ser vigilados cuidadosamente, y los precios que la empresa cobra por Ip§ servicios de
mantenimiento de villas y solares deberan ser ajustados segin estos incrementos sigan incidiendo en las
operaciones. V

Liquidez.
Como cualquier empresa de desarrollo inmobitiario, la liquidez es uno de los indicadores que con mas%%&uencia son
analizados y estudiados por la administracion. i,

La liquidez corriente de la empresa estd atada directamente a la entrega de proyectos 1%'ﬁ6 biliari
principales activos corrientes son las cuentas por cobrar de los proyectos que se realizarg nte los proximos 12
meses. De forma similar, los principales pasivos corrientes son la porcion corriente de u%ﬁos*a largo plazo, lo
cual incluye vencimientos de capital de pasivos que se tomaron para el desarrollo d&’t@%p
pagar que origina el desarrollo de la construccién. ;

: o
La Razén Corriente, (definida como el resultado de la division de el total de@qtlvos cor ientes y el total de pasivos
corrientes), el de la empresa se ha comportado de la siguiente forma en Iog ﬂlt:mas cq’gtro anos. (Al 31 de diciembre,

de cada afio) < 7 A
Afo Razoén Corriente

2007 1.4

2008 1.2

2009 3.0

2010 2.5

Es evidente que la empresa ha logrado mejorar su tazon cgriente considerablemente desde el 2007, ocasionado
principalmente, mediante el avance de la constr! gg&o de proyectos fos cuales en el 2007 se encontraban aun muy
poco avanzados. Segun la empresa se aceru@%ﬁgnﬁé‘@é& de los proyectos, tendra la capacidad de realizar cifras
importantes de cuentas por cobrar, que mejes: ara kposicion de liquidez de la empresa considerablemente en los
4

préximos afios. # e
| B

A W
r b

Contingencia impositiva. : )
Como los estados auditados al 31 d%d)éf%mp e 2010 indican, la compaiiia tenia una contingencia impositiva descrita
de fa siguiente manera:

esto ante el Tribunal Administrativo Supremo, en la aplicacion de la revision de
» Impuestos Internos (DGII) para los afos fiscales 2006, 2007 y 2008 para incluir
sto sobre la renta para los afios 2005 hasta la fecha. La decision de la apelacion
la compaiiia esperan un resultado favorable.”

“Apelacién de impugnacid
impuestos a la Direccién
los créditos fiscales

2 5 T VT et T

OFNCH % VLORES |

Dicho proceggﬁ%%%l &g@ﬁun crédito favorable a la compariia a mediados el afio 2010.

Gyt

% OFERTA PUBLICA
05 SEP 2011
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3.22 ANEXOS

3.22.1 Estados Financieros Auditados Consolidados al 31 de diciembre de 2008, 2009,
2010 e interinos al 31 de mayo de 2011.

3.22.2 Opinion de la Revision de los Auditores de los estados financieros lntm%gs al
31 de mayo de 2011. i

“20 de julio de 2011

Sefor

Dr. Luis José Asilis, Presidente

Metro Country Club, S. A. y Subsidiarias
Ave. 27 de Febrero No. 12 _
Santo Domingo, D. N. L,

RE: Estados Financieros de Metro Country Club, S. A. y Subsidiarias, al 31 de diciembre, 2010.
Distinguido Dr. Asilis: & N K.,.«s?}

En atencion a nuestra reciente reunién con usted y los prmcupales di éyéﬂmeéx el /ﬁ?éa financiera de Metro Country Club,
S. A.y Subsidiarias (la “Sociedad”), relacionada con la revision de 14s estag financieros de la Sociedad, al 31 de mayo
del afio 2011, muy cortésmente le confirmamos que estamos com !é 1do 14 revision de dichos estados, y emitiremos
un informe de revision de acuerdo con la Norma Internacignal de Q;npromisos de Revision 2400, emitida por la
Federacion Internacional de Contadores, mejor conocida comé C. Dichos estados financieros estaran disponibles,

con su correspondiente informe de revision a principios dala préx rga semana.

En cuanto a los temas tratados referentes a nuestga oplnlon emmda sobre los estados financieros correspondientes a
los afios 2010 y 2009, de fecha 25 de marzo, 2034, muy: cgrté%mente presentamos a continuacién nuestros comentarios
sobre las condiciones reveladas por nosotros dtrafite el proceso de revision de los estados financieros de la Sociedad,
para el periodo de cinco (5) meses, terminado'él 31 déynayo, 2011

2

Los comentarios que siguen, se preseﬁ?an%n el rﬁlsmo orden en que fueron presentados en nuestra opmnon sobre los

estados financieros de la Sociedad: ¢ &

_,,.§;3
Base para la Opinién Calificada’ w

Segln se describe en la N_Qj@ 6 a st estados financieros consolidados, al 31 de diciembre, 2010, Metro Country Club,
S. A. mantiene cuentas a Group Metro, S. A. (Compafiia Relacionada) por valor de RD$431,970 (M) y
RD$420,831 (M). A pesargde que durante el transcurso de las auditorias examinamos los registros de dichas cuentas
por cobrar, no hen;g,os podlq%gobtener los estados financieros auditados que nos permitan determinar si pudiesen
requerirse ajustes  hecesarios con respecto a los registros en dichas cuentas por cobrar y los elementos en la
preparacion ﬁ%ﬁ}es ﬁstadosf consolidados de resultados integrales, estados de cambios en el patrimonio y estados de
flujos de efeg .

Accion

Ead'{agpor Ia Sociedad

En cuanto a este parrafo, hemos revisado la siguiente documentacion que sirve de garantia para la recuperacion del
monto por cobrar a Group Metro, S. A, ascendente a RD$431,970 (M):

Contrato entre Metro Country Club, S. A. y Group Metro, S. A. (Group Metro), de fecha 25 de mayo, 2011, mediante el
cual Group Metro pignora varios certificados de acciones a favor de Metro Country Club, S. A, correspondientes a las
acciones que posee en Torbillo Enterprises, Inc. Estos certificados representangel~166% 'del-tapital'”accionarin‘ de
Torbillo. Esta empresa es la propietaria del edificio corporativo donde operan las 0 csjh‘f$ kfiébﬂﬂé*ﬁ&f@ﬁﬁﬁﬂrﬁi“@?u%f& A.

(N B OFFRTA PUBLICA
Prospecto preliminar para fines de publicidad del Programa de Emisiones g¢le Bonc.{»}gh CclorpctwratglvigsH %(‘ Metro

Country Club, S.A. No. SIVEM-060. Los demas elementos referidos a la colocgcién como tasa de i ﬁ:eres fegha
de emision y de colocacion, garantia si aplica, asi como cualquier otra informai6nShB 4:[}' ista, sefan
determinados en el prospecto de colocacion definitivo.

138




Este edificio consistente en 9 plantas con 6,780.26 metros cuadrados de construccion y fue valuado por INARTA, S. A
tasadores independientes, en fecha 28 de diciembre, 2010, por un monto de RD$498.5 millones. Dicho edificio garantiza
un préstamo que mantiene Torbillo Enterprises, Inc., con el Banco de Reservas de la Republica Domininacana por la
suma de RD$160 millones, a un plazo de diez (10) afios, con balance de 4,140 millones, al 31 de diciembre, 2010. La
garantia de estas acciones con el respaldo del inmueble descrito precedentemente, supera en mas de RD$66.5
millones, el monto de las cuentas por cobrar a Group Metro.

De mantenerse las condiciones prevalecientes a la fecha, nuestra opinion de auditoria en los p 'xim'b’s;g;_estados
financieros de la Sociedad, pudiese revelar que las condiciones imperantes al 31 de diciembre, 2010, F de_@?ﬁ_ﬁrecido
y consecuentemente, nuestra opinion sobre dichos estados financieros es diferente a la que expresames er nuestro
reporte de fecha 25 de marzo, 2010. % %

Asuntos de Enfasis

Primer parrafo

Llamamos la atencién a la Nota 11 (a), parael aflo 2009 a los estados fig
describe el método de contabilidad utilizado para registrar como gastos diferido tereses relacionados con
el Proyecto Las Olas, en lugar de cargarlos a las operaciones de ese afi ste r@i@t se efectud siguiendo los

como consecuencia de un cambio de la metodologia en el regist los gastos diferidos, mediante el cual la Sociedad
le asigna los intereses de los préstamos a los proye acionados, para adaptar su sistema de contabilidad a las
Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIfF).

1 4 b B

En vista de que este hecho ocurrié en el afio 2&99-’;-;=_gntenaém‘os que pudiese desaparecer para el afio 2011.

Segundo parrafo de énfasis g?g L

Llamamos la atenciéon a la Nota 1%{%&)} al, 3%ude’diciembre de 2010, que describe la inversion de la construccion en
proceso para los diferentes comporentés de,Proyectos (villas de fundadores, campo de golf, marina, infraestructura,
desarrollo de tierray otros componentes); de los cuales la administracién asigna costos indirectos en base a
presupuestos estimados, con‘gxcepcion de las villas de fundadores que tienen un presupuesto definitivo. Nuestra
opinién no esta calificada gofirespecto a este asunto.

Acciones tomadas _am..

§f

o ucidoladaptaciones a su sistema de informacién gerencial para incluir en su sistema de costos, los
Tibe.gé golf, la casa club, la marina y otras instalaciones.

Estas modifig; figuran en los estados financieros al 31 de mayo, 2011, como activos fijos.

Adicionaglm%e_nté;'a sociedad ha introducido cambios en su sistema de presupuesto y distribuciéon de los costos y gastos

inherefites acadaiuno de los proyectos.

La sociedad ha j
componentesdel ¢
acione

11]

Tercer péarrafo de énfasis

Llamamos la atencion a la Nota 40 alos estados financieros consolidados al 31 de diciembre de 2009, que
describe la transferencia de Metro Country Club, S. A., a Gulligan Development Corporation, Inc., el Proyecto Las Olas y
todas las actividades relacionadas, el cual es un componente importante de ias operaciones de.-Metro.Country Club, S.
A. Al momento de nuestro informe, Gulligan estd a la espera de la apropa n por (el ¢ Conseje \de)fonento
Prospecto preliminar para fines de publicidad del Programa de Emisiones$‘d E‘onn_.s__:'.Cprporeaﬁggq”ﬂa. fletro
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a la Industria Turistica (CONFOTUR), para asumir las operaciones del Proyecto. Nuestra opinién no esta calificada con
respecto a este asunto.

Acciones tomadas

Este asunto fue solucionado mediante Resolucion No. 43/2011, emitida por el Ministerio de Turismo, medianté.la cual
aprueba la transferencia de la propiedad del Proyecto Las Olas by Metro, de la Sociedad Metro Country@ub 8. A a
Gulligan Development Corporation, segun las disposiciones contenidas en el contrato de aporte en naturaleza{'de fecha
8 de diciembre de 2009. Consecuentemente, los beneficios fiscales contenidos en la Ley 158-01 y sus, Medificaciones,
que el CONFOTUR le habia otorgado a Metro Country Club, S. A., mediante Resolucion No. 99/@8, par: esarrollo
del proyecto turistico Las Olas By Metro y en su defecto, dichos beneﬂCIos seran percibidos por la eam%gnla Gulligan
Development Corporation. Q \\ >

Con esta Resolucion se completa la transferencia del proyecto Las Olas By Metro a &ulltgan y desaparecen las
condiciones pendientes en nuestra revelacién al 31 de diciembre, 2010.

a.% . A

Cuarto parrafo de énfasis

Llamamos la atencién a las Notas 6, 18 y 21 alos estados financieros” coﬁ@,gh os que describen saldos vy
transacciones importantes con empresas relacionadas. Nuestra opinién- [,}Q esfé c%'! ada con respecto a este asunto,
excepto por las cuentas por cobrar a Group Metro, S. A, que se descnben en Ia B@’se para la Opinién Calificada.

Acciones tomadas

ST
o I
4

Este parrafo de énfasis esta prescrito por la Norma Internaéﬁ ide Auditoria 706, referente a Parrafos de Enfasis y
Parrafos de Otros Asuntos en el dictamen. En vista de que en eseparrafo se menciona que “excepto por las cuentas por
cobrar a Group Metro, S. A., que se describen en la base de opinién calificada’, entendemos esta parte de la opinion
desapareceria. .

i

Este tipo de informacion tiene la importancia degograr una ﬁ'iéjor comprensién de los usuarios de los estados financieros
en su conjunto. En nuestra proxima auditora-evaluaremos nuevamente la conveniencia o eliminacion de este parrafo.

Quinto parrafo de énfasis o \

VR 4
Llamamos la atencién a la Nota 30 Q @ estados financieros consolidados, que describe la incertidumbre relacionada
con los resultados de las dem - § presentadas contra Metro Country Club, S. A. Nuestra opinidon no esta

calificada con respecto a este :

Acciones tomadas \
Iguaimente, este parrafo de énfasis esta prescrito por la Norma Internacional de Auditoria 706, cuando existen casos de
demandas legales pend:entes y existe la incertidumbre de la solucién de dicho caso.
o 2\

En nuestra‘ proxzma audltorla evaluaremos la materialidad de los casos existentes y decidiremos la revelacion o
eliminaciérde este parrafo en el informe de los auditores.
Otros asuntos

ey

-

Primer parrafo

Al 31 de diciembre 2010, Metro Country Club, S. A, es propietaria de un 100% de la sub5|d|ar|a _Media
Global, Inc., una Compaiiia que posee el 50% de las acciones de Playa Real, Inc., qu u \{ezﬂ Hﬂ ghd

acciones de la Corporacion Turistica tbero-Caribefia, S. A. (COTUICAR), éﬂ%s : é“ :
el Proyecto Marbella conjuntamente con Metro Country Club, S. A. Los estados finan i%f'o‘s de’ Plaﬁa’ éi' ' !ﬂé ’ﬁm@t
Prospecto preliminar para fines de publicidad del Programa de Emisiones de| Bonos Corporativos de Metr
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N S DIRECCION DE OFERTA PUBLICA

APROBADO

auditados por otros contadores publicos, quienes expresaron una opinién sin rpodificacig s estadgs
financieros en fecha 9 de marzo, 2011 FT Iﬂlrﬁ Wﬁ‘c‘l?

Acciones tomadas Wu)ﬁéﬁ -

BIREBTOR
Esta revelacion esta prescrita por la Norma Internacional de Auditoria 706, y entendemos que ofre or
comprensidon de los estados financieros en su conjunto, cuando una parte de las operaciones son aud;ta/i?ls por otra
firma de auditores.

Segunda parrafo otros asuntos

sobre los cuales emitimos un reporte como auditores independientes, preparado para los
Club, S. A,, en fecha 25 de marzo, 2010.

Acciones tomadas

Este parrafo esta prescrito en la Norma Internacional de Auditoria 706. «8in éi@barge en vista de que la Direccion
General de Impuestos Internos (DGIl) exige la presentacion de estadog fmaﬁme‘"r‘%?por sociedad, es recomendable
conocer que existen otros estados financieros no consolidados pre QQ %ra glimplir con los requerimientos legales
de la DGIL. g

L

Sera un placer suministrarie cualesquiera otras mformac&ﬁ)

iacionados con los temas que presentamos
precedentemente.

Muy cordialmente,

Sotero A. Peralta José Francisco Mornitas
Socio Socio”:

3.22.3 Deal rag:on jurada de los responsables de la informacion contenida en el

p’res nte Prospecto de Colocacion.

3. 22 4 taz de la Asamblea general Extraordinaria de Accionistas de Metro Country
ub, S.A., que aprueba el presente Programa de Emisiones.

& 3.2%;5 Acto Auténtico del presente Programa de Emisiones.

11:.3.22.6 Acto Auténtico de Ortega & Asociados, SRL (BDO), Representante de la Masa de
Obligacionistas del presente Programa de Emisiones.

3.22.7 Reporte de la Calificacion de Riesgos del Emisor y del persente Programa de
Emisiones preparado por Feller-rate Dominicana, C. Por A.
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