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Fitch Argentina confirma en AA+(arg)
la calificacion de Siderar

24 de abril de 2009

Fitch Argentina confirmé en AA+(arg) la calificacién de emisor otorgada a Siderar, con Perspectiva
Estable. Asimismo, confirmé en Categoria 1 la calificacion de sus acciones, basada en la alta liquidez de
la accién y la muy buena capacidad de generacién de fondos de la compafiia. La calificacion refleja la
sélida situacion financiera de Siderar, a partir de su bajo apalancamiento y su fuerte posicién de
liquidez, que le permitira afrontar la disminucion prevista en su generacion de fondos. La calificacion
contempla el liderazgo de Siderar en el mercado local y su eficiente estructura de costos. La calificacion
considera la volatilidad que presenta el sector siderdrgico. La crisis internacional impact6
significativamente en el sector, a partir de la caida en la demanda mundial de los principales sectores
demandantes de acero, como la construccion y la industria automotriz. Esto provocé un exceso de
oferta y la caida de los precios internacionales. En Argentina, la demanda disminuy6 alrededor de un
30% en el Ultimo trimestre de 2008 y se prevé que se mantendra en bajos niveles durante 2009. La
posicion de liquidez de la compafiia conjuntamente con su conservadora estructura de capital, le
permitira mantener sélidos indicadores crediticios (deuda neta /EBITDA inferior a 1x) y adecuadas
coberturas de sus compromisos financieros. En el contexto actual la compafia busca privilegiar la
liquidez, a partir de la reduccion del ritmo de produccion y de los inventarios ajustandolos a la demanda
vigente, y de la reprogramacion del plan de inversiones. La compafiia redujo su produccion a un ritmo
de entre el 60/70% de su capacidad. En el ejercicio 2008 el EBITDA de Siderar ascendi6é a US$ 564
MM, con un margen del 22%. La generacion de fondos de Siderar sumado a los dividendos cobrados de
Ternium México se aplicé a cubrir fuertes incrementos de capital de trabajo e inversiones de capital.
Para 2009 se prevé una fuerte disminucion en el EBITDA a partir del menor volumen de ventas y la
menor absorcion de costos fijos. No obstante, la reduccion de inventarios le otorgara un importante flujo
de fondos positivo a la compafiia. En cuanto a las inversiones se prevé una disminucion respecto de los
ultimos afios, en funcién de la reprogramacion del plan de inversiones. A dic’'08 Siderar presenta una
so6lida liquidez y una conservadora estructura de capital. La deuda financiera era de US$ 261 MM,
mientras que la caja y equivalentes ascendia a US$ 239 MM, la cual le permitia cubrir la deuda de corto
plazo. Siderar se beneficia de formar parte de Ternium, una importante compafiia a nivel regional que
agrupa las tenencias de Techint en empresas de aceros planos y largos. Actualmente, Ternium cuenta
con una importante posicion de liderazgo en México. Por su parte, ain se encuentra negociando con el
Gobierno de Venezuela una indemnizacion por la estatizacién de Sidor. ElI Estado Nacional ingreso
como accionista de la compafia al nacionalizarse el sistema previsional (26% a la fecha). En la
asamblea del 15/04/09 el accionista controlante de Siderar propuso la designacién de los miembros del
directorio, lo cual fue aceptado por el ANSES al incluir la designacién consensuada del Dr. Aldo Ferrer,
en virtud de la cual desistié de ejercer su derecho de voto acumulativo. Fitch monitoreara el eventual
impacto que esto pudiera tener en la estrategia operativa y financiera de Siderar Siderar es el mayor
productor de acero local integrado con una capacidad instalada de 2.8 millones de toneladas anuales.
La compafiia produce aceros planos en una amplia gama de productos que destina al mercado local
donde posee mas de un 90% de participacién, y a los mercados internacionales. Las operaciones de
Siderar se enmarcan dentro de Ternium (Grupo Techint), el cual le permite formar parte de un
importante jugador en la industria siderirgica regional. Ternium es el principal accionista de Siderar con
el 60% del capital. El informe correspondiente se encuentra disponible en el website de Fitch Argentina
www.fitchratings.com.ar Contactos: Fernando Torres, Cecilia Minguillon (5411-5235-8100).
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