Comunicado de Prensa

Fitch asigna A+(arg) a las ONs a
emitir por ODS

4 de septiembre de 2012
Fitch Argentina confirmé en la Categoria A+(arg) a la calificacion del emisor (Nacional Largo Plazo IDR)
otorgada a ODS S.A. (ODS), con Perspectiva Estable. Asimismo, asigné Categoria A+(arg) a las ONs
Clase Ill por hasta $ 200 MM y ONs Clase IV por hasta $ 200 MM a emitir por la compafiia. En conjunto
las ONs tendran un valor de hasta $ 400 MM. Por su parte, Fitch retira la calificacién de las ONs Clase |
por hasta $ 200 MM y ONs Clase Il por hasta $200 MM, dado que la compafiia declar6 desierta la
licitacion de las mismas al no alcanzar el minimo del 80% requerido para la Clase Il. Actualmente, prevé
la emision de las Clases Il y IV con términos y condiciones similares a los de la Clase | y Il. La
calificacion asignada a ODS S.A. (ODS) refleja su posiciéon de mercado como uno de los principales
jugadores en la industria de construccién en Argentina. También se considera el importante nivel de
proyectos en cartera de la compaiiia (backlog) por USD2.869 millones a julio 2012, que le concede
cierto grado de certidumbre a su generacion de fondos en el mediano plazo. En contrapartida, la
calificacion considera la exposicion de la compafia a la volatilidad intrinseca de la industria de la
construccién, y a eventuales demoras en las cobranzas por tener al sector publico como principal
cliente. Fitch espera una desaceleracion en el nivel de obra puablica y/o un menor ritmo de ejecucion
debido a las limitaciones en la capacidad de financiacion del gobierno. No obstante, la compafiia podria
mantener el crecimiento de sus ingresos a partir del aumento en el backlog de obras en el Gltimo afio.
Las ventas de ODS en el segmento de infraestructura se reconocen contra certificados de avance de
obra. Existen clausulas que permiten el ajuste de precios ante eventuales incrementos de los costos; sin
embargo, este mecanismo no es automatico. ODS fue creada en 2007, luego de que el actual accionista
tomara el control de IECSA y Creaurban. ODS es un conglomerado (compafiia holding) dedicado a
obras de infraestructura -a través de su subsidiaria IECSA-, desarrollos inmobiliarios -a través de
Creaurban-, y otras actividades. Los ingresos por obras de infraestructura representan alrededor del
90% de los ingresos consolidados de la compafiia. La suba en la generacion de fondos en los UGltimos
afos refleja la tendencia positiva que mostré el nivel de obra puablica. A junio’2012, la deuda de corto
plazo de ODS se elevd a $ 755 MM, mientras que su posicion de caja y equivalentes se redujo a $174
MM debido al financiamiento de la mayor actividad en infraestructura en 2011, asi como mayores
demandas de fondos del negocio inmobiliario y concesiones. Con el fin de ampliar el plazo de sus
deudas de corto plazo y mejorar su posicién de liquidez, ODS planea realizar una emision de
obligaciones negociables en el mercado local por hasta $ 400 MM. Las ONs Clase 3 tienen un plazo de
dos afios, y se amortizan en tres cuotas consecutivas de 15.0%, 15.0% y 70.0%, pagaderas,
respectivamente, en los meses 12, 18 y 24 contados desde la fecha de emision. Por su parte, las ONs
Clase 4 tienen un plazo de cuatro afios, y se amortizan en tres cuotas consecutivas de 15.0%, 40.0% y
45.0%, pagaderas, respectivamente, en los meses 24, 36 y 48 contados desde la fecha de emision.
Ambas ONs devengardn una tasa variable, en base a BADLAR mas un margen. Las ONs cuenta con la
garantia de las principales subsidiarias de ODS, IECSA y Creaurban, quienes se constituyen como
avalistas. Factores que podrian derivar en un cambio de calificacion La perspectiva estable refleja la
expectativa de Fitch de que ODS mantendra un nivel de apalancamiento moderado, logrando nivelar el
ratio deuda neta a EBITDA en torno a 3.0x sustentado en los proyectos en desarrollo. Cualquier cambio
en el apalancamiento por encima de lo previsto de manera sostenible, que pusiera en riesgo la calidad
crediticia, podria derivar en una revision a la baja. La calificacion considera la refinanciacion de la deuda
de corto plazo y la recuperacion de la caja con el fin de mejorar su liquidez. De no ser asi, la calificacion
podria verse afectada. Fitch monitoreara de cerca el avance de las obras y las cobranzas con el fin de
determinar el impacto de una desviacion sobre el perfil financiero de la empresa. Fitch utilizé el criterio
master 'Corporate Rating Methodology', del 12 de agosto de 2011, disponible en www.fitchratings.com,
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asi como el Manual de Calificacion presentado ante la Comisidon Nacional de Valores. El informe
correspondiente se encuentra disponible en el website de Fitch Argentina www.fitchratings.com.ar. Las
calificaciones antes sefialadas fueron solicitadas por el emisor, 0 en su nombre, y por lo tanto, Fitch ha
recibido los honorarios correspondientes por la prestacion de sus servicios de calificacién. Contactos
Analista Principal Gabriela Catri Director +54 11 5235 8129 Sarmiento 663 7° piso — Buenos Aires -
Argentina Analista Secundario Fernando Torres Director +54 11 5235 8124 Relacion con los medios:
Laura Villegas — Buenos Aires — +5411 5235 8139 —
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