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Fitch confirmo en A-(arg) a las ONs de
Quickfood

8 de noviembre de 2010
Fitch Argentina confirmé en Categoria A-(arg) a las ONs por hasta US$ 10 MM y a las ONs por hasta
US$ 15 MM emitidas por Quickfood S.A. (QF). La perspectiva es estable. Adicionalmente, se confirmé
en Categoria 1 la calificaciéon de las acciones de la compaiiia. La calificacion de Quickfood obedece al
mayor apalancamiento consolidado que provoco la consolidacion de AB&P. Esta consolidacién no
implica un desembolso monetario, ya que se realiza mediante un aporte de capital que consiste en que
Marfrig aportaréd su tenencia accionaria sobre AB&P. Sin embargo, QF asumird mas de US$ 30 MM de
deuda financiera y una compafiia con generacion de fondos negativa. Considerando estos factores, se
estima que para el ejercicio 2010/11 el ratio de Deuda Neta/EBITDA saltard a 5x, superior a las 2x de
2009/10, que fue el maximo de los ultimos afios. Si bien el apalancamiento se considera alto para la
categoria asignada, Fitch entiende que la adquisicion es estratégica para el futuro crecimiento de QF y
gue podra mejorar su perfil financiero en el mediano plazo. La adquisicion de AB&P permitira la
incorporacion de una importante capacidad de faena, que duplicara la que actualmente posee. Asi, el
grupo se convertira en el principal jugador del mercado (5% de faena y 15% de exportaciones) ya que
con estas acciones ha generado una adecuada plataforma de crecimiento en el futuro. Como
contrapartida, el principal desafio es revertir los resultados de AB&P mediante inversiones y adoptando
las practicas operativas que convirtieron a QF, en una de las compafiias mas eficientes de su sector. La
estructura de capital consolidada se considera adecuada. Si bien un importante porcentaje de la deuda
es de corto plazo, la capacidad exportadora de la compafiia (US$ 250 MM anuales) le permite acceder a
prefinanciacion de exportaciones. Asimismo, QF demostrd su acceso al mercado de capitales al emitir
dos series de ONs: US$ 10 MM con vencimiento en 2014 y US$ 15 MM con vencimiento en 2011. A
junio’10, la deuda total de QF y AB&P ascendia a US$ 89 MM. A la misma fecha, la caja era de US$ 30
MM. La coyuntura del sector enfrenta grandes desafios. El mismo se encuentra afectado por limitada
oferta vacuna que se traduce en altos precios de materia prima, restricciones a las exportaciones y
aumentos de costo por efecto inflacionario (salarios) que presionan a los margenes. Se espera que QF
contrarreste esto con concentracion y consolidacion de las operaciones, focalizandose en las lineas de
negocio de mayores margenes y con la reduccion de costos. QF posee probada experiencia
exportadora, una reputacion de gestién solida y exitosa y comenz6 a revertir esto por medio de acciones
estratégicas tendientes a aumentar la integracion vertical. En los dltimos trimestres, el apalancamiento
de QF tuvo una importante suba por el mayor capital de trabajo que demandé su industria. Ante la falta
de materia prima que experimenta el sector, QF tomo acciones estratégicas para incrementar el
abastecimiento propio. Estas medidas incluyen la adquisiciéon de activos y la construccion de
instalaciones de feedlots (confinamiento de novillos). Hacia delante, la provision propia representaria

procesamiento y envasado de carnes rojas. Bajo la marca “Paty” es el proveedor lider de hamburguesas
congeladas del pais y el segundo productor de salchichas tipo viena. Asimismo, es uno de los
principales exportadores de carnes frescas del pais. Desde noviembre’07 el control de las acciones esta
en poder de la brasilera Marfrig Frigorificos e Comércio de Alimentos S.A. Desde fines de 2000, las
acciones de QF cotizan en Bolsa de Comercio de Buenos Aires (BCBA). Fitch utilizé el criterio master
'‘Corporate Rating Methodology', del 16 de agosto de 2010, disponible 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 Quickfood S.A. Contactos: Analista Principal
Juan Martin Berrondo Associate Director +54 11 5235 8127 Sarmiento 663 7mo piso — Buenos Aires -
Argentina Analista Secundario Gabriela Catri Director +54 11 5235 8129 Relacién con los medios: Laura
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