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Fitch asignd A-(arg) a las ONs de
Rizobacter Argentina S.A.

5 de septiembre de 2011

Fitch Argentina confirmé en A-(arg) las Obligaciones Negociables Serie 1 por hasta $ 15 MM a emitir por
Rizobacter Argentina S.A. (Rizobacter). La perspectiva es estable. La calificacion refleja el liderazgo en
la industria y la solidez competitiva del emisor. Rizobacter Argentina S.A. es lider en el mercado local
debido a su sélida innovacion tecnoldgica, su extendida red de distribucion, la calidad de sus productos
y su estable relacion con los clientes. La compafiia presenta buenas perspectivas de crecimiento que
estan dadas por el aumento sostenido de la demanda de alimentos que impulsa el consumo de soja en
otros cultivos; este aspecto genera condiciones favorables para el aumento de las hectareas
sembreadas con su consiguiente mayor requerimiento de productos que potencien y fortalezcan el
rendimiento de los cultivos. A su vez, frente a circunstancias adversas que pudieran afectar la
rentabilidad del sector agrario, el productor podra compensar el hecho incorporando tecnologia que
genere un aumento de la productividad constituyendo de este modo a los productos de Rizobacter en un
seguro frente a eventos extremos. Por su parte, la compafiia muestra un firme y creciente perfil
exportador. Rizobacter presenta margenes EBITDA estables, sélidos indicadores crediticios y un bajo
apalancamiento, elementos que reflejan la calificacion otorgada. La estrategia financiera de la compafia
apunta a financiar sus necesidades de capital de trabajo con deuda de corto plazo, descuento de
cheques y securitizacién de valores por cobrar. Rizobacter busca diversificar sus fuentes de
financiamiento y extender el plazo de su deuda para financiar las inversiones y los gastos en
investigacion y desarrollo. El flujo generado por las operaciones es alto y estable debido a un buen
manejo de su capital de trabajo. A jun’10, la deuda total ascendia a $ 27.2 MM. La deuda de corto plazo,
gue representa el 82% de la deuda total, estd compuesta por préstamos bancarios y esta destinada a
financiar el capital de trabajo. La posicion de liquidez cubria el 30% de los compromisos corrientes, pero
si se le incorpora los inventarios de rapida realizacion (IRR), este porcentaje alcanza un 144%
morigerando el riesgo de refinanciacion. La deuda de largo plazo corresponde a préstamos bancarios, la
mayoria con garantia real. El 43% de la deuda se encuentra nominada en ddlares y el riesgo de
descalce de monedas esta mitigado por el flujo de exportaciones y porque las ventas locales se realizan
en dolares. El ratio de Deuda Total/EBITDA en los ultimos afios 5 afios registro valores menores a 1.0x.
El ratio de cobertura de intereses mostré valores por encima de 8.0x. A jun”10, el EBITDA de Rizobacter
alcanzaba los $ 33.5 MM, con un crecimiento del 16% frente a 2009. El margen EBITDA alcanzé un
21% en linea con el promedio histérico de los Ultimos cinco afios de 20.4%. El flujo de fondos operativo
ascendio a $5.2 MM. La compaifiia realiz6 inversiones de capital por $10.8 MM y pagé dividendos por
$7.2 MM financiando el déficit de fondos con deuda.
——————————————————————————————————————————————————————————————————————— Rizobacter Argentina S.A. es una de las
principales compafias dedicadas a la produccion de productos microbiolégicos para el tratamiento de
semillas aplicadas a la agricultura. Fitch utilizo el criterio master 'Corporate Rating Methodology’, del 5
de agosto de 2011, disponibles en www.fitchratings.com, asi como el Manual de Calificacién presentado
ante la Comision Nacional de Valores. En www.fitchratings.com.ar encontrara el informe completo de
Gregorio, Numo y Noel Werthein S.A.A.G.C.Ei. Contactos Analista Principal Juan Martin Berrondo
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