Comunicado de Prensa

Fitch confirma en Categoria 1 a las
acciones de Agrometal

30 de diciembre de 2008

Fitch Argentina confirmd la calificaciéon de las acciones ordinarias de Agrometal S.A.l. en la Categoria 1.
La calificacion asignada a Agrometal se sustenta en su posicion de liderazgo como principal fabricante
de sembradoras en Argentina (participacion del 25%), con una fuerte identificacion de marca. Ademas,
considera su adecuado perfil financiero a partir de su conservadora estructura de capital y la alta
liquidez que detentan sus acciones en el mercado. A su vez, la calificacion contempla el hecho de que la
venta de maquinarias se encuentra estrechamente ligada a los vaivenes de la industria agricola local,
los cuales afectan las decisiones de inversién de los clientes de la compafiia: factores climaticos,
volatilidad en precios internacionales y cambios en las reglas de juego, como por ejemplo regimenes de
aranceles y compensaciones. La inestabilidad que evidencia el sector agropecuario originada en el
conflicto con el Gobierno durante el primer semestre, sumado a factores climaticos desfavorables y a la
fuerte baja de los precios internacionales de los granos del segundo semestre, derivaron en altos
niveles de incertidumbre para el sector. Se espera que esto impacte negativamente en las ventas y en la
generacion de fondos de Agrometal para el corriente ejercicio (baja del 17% del volumen de ventas
hasta sep’08) y el ejercicio 2009, al afectar las decisiones de inversion de sus clientes. No obstante, la
flexibilidad financiera de la compafiia le permitiria afrontar una baja en la demanda. Por su parte, el
aumento de costos operativos estéd presionando sobre los margenes de la compafiia. El margen de
EBITDA para el afio movil a sep’08 se redujo al 15.6%, el cual compara con el 20% del ejercicio 2007 y
el 25% del 2006. En el contexto actual se podria esperar una baja en el precio de sus insumos que
permita que los margenes de la compafiia se estabilicen. El 30-10-08 Agrometal concluyé la adquisicion
en alrededor de US$ 4.5 MM del 60% de la compaiiia brasilefia Fankhauser S.A., dedicada a la
produccién de maquinas e implementos agricolas. La inversion fue financiada a través de deuda
bancaria en un 75% mediante un préstamo de largo plazo por US$ 3.3 MM. Estratégicamente, Fitch
considera positivo el ingreso a Brasil, ya que representa la entrada en un mercado con amplio potencial
de desarrollo, que le otorgara diversificacion geografica a su generacién de fondos. Por su parte, desde
el punto de vista financiero, se estima que, dado el bajo apalancamiento de Agrometal, este préstamo
no afectaria significativamente el perfil crediticio de la compafia. A sep’08 la deuda financiera de
Agrometal aumenté a $ 17.4 MM, con un ratio deuda/EBITDA de 0.8x. En el contexto actual disminuy6
el financiamiento otorgado por las entidades financieras a los clientes de Agrometal, lo cual produjo un
incremento en las necesidades de capital de trabajo de la compafiia que derivd en mayor deuda de
corto plazo. A su vez, la deuda incluye el préstamo para la adquisicion de la compafiia brasilefia.
Actualmente, los avales otorgados por Agrometal se redujeron a $ 33 MM. Al incorporar esta deuda
contingente la relacién deuda/EBITDA podria ascender hasta 2.4x, la cual es razonable para la
calificacion asignada. Se espera cierto deterioro en los ratios crediticios de la compaifiia en funcion de la
disminucién esperada en su generacion operativa de fondos. Agromental S.A.l. es una compaiiia lider
en el mercado de sembradoras con una participacion del 25% sobre el volumen del mercado. La
compafiia se especializa en el disefio y fabricacion de sembradoras de granos finos y granos gruesos,
especialmente aptas para sembrar en condiciones de labranza minima o cero y de fertilizar en forma
simultanea. Sus ventas se originan en mas del 90% en el mercado local. La familia Negrini posee el
54.80% de Agrometal, y el 45.20% restante cotiza en la Bolsa de Valores de Buenos Aires. El informe
correspondiente se encuentra disponible en el website de Fitch Argentina www.fitchratings.com.ar.
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