Comunicado de Prensa

Fitch confirma las calificaciones del
fideicomiso Cia Argentina de Granos Il

4 de abril de 2008

Fitch confirmé las calificaciones de corto plazo A2(arg) para los Valores de Deuda Fiduciaria (VDF) por
VN $ 20.411.178 y B(arg) para los Certificados de Participacion (CP) por VN $ 5.102.795, emitidos bajo
el fideicomiso financiero Compafiia Argentina de Granos II. Con el producido de la colocacion se
adquirio, a descuento, una cartera de créditos comerciales derivados de la venta de productos para el
agro por $ 26.984.476, originados por Compafiia Argentina de Granos S.A. (CAGSA), la cual constituye
el activo subyacente del presente fideicomiso. La tasa de adquisicion de la cartera fue del 23% n.a., lo
que result6 en un valor fideicomitido de VN $ 25.513.973. En forma mensual, y acorde a una estructura
secuencial de capital, los ingresos del fideicomiso se destinaran, hasta la cancelacion total de los VDF,
al pago de la amortizacion de capital e interés de los mismos. Cancelados totalmente, los ingresos del
fideicomiso seran destinados a la amortizaciéon de capital de los CP, y de existir un remanente se
distribuira en concepto de rendimiento. El primer pago de intereses y capital de los VDF se estima para
el 25.04.08. Los Valores de Deuda Fiduciaria (VDF) soportan niveles estresados de incobrabilidad del
13.6% y una reduccion del flujo de los activos subyacentes por emisién de notas de crédito del 11%,
ambos niveles compatibles con la calificacion asignada. Estos valores junto con el interés devengado y
los costos de la transaccioén, determinan una subordinacion del 20% respecto del valor fideicomitido y
una sobrecolaterizacion del 32% respecto del valor cedido. Por su parte, los CP afrontan todos los
riesgos dado que se encuentran totalmente subordinados, y los flujos que perciban estan expuestos, no
s6lo a la evolucion del contexto econémico y su impacto en los niveles de mora de la cartera, sino
también a los gastos e impuestos aplicados al fideicomiso. El riesgo crediticio de los titulos valores
reside en la calidad de los bienes que integran el fideicomiso y en la calidad crediticia de los deudores
cedidos. Se analizé la cartera histérica de la empresa, con el fin de definir un escenario base sobre el
gue se aplicaron distintos niveles de estrés, compatibles con las calificaciones asignadas. Las
principales variables analizadas incluyen, entre otras: niveles de facturacién, morosidad, notas de
crédito, concentraciéon de productores, medios de pago y plazo de cobranza. Asimismo, se analizo a
CAGSA en su rol de administrador y agente de cobro de la cartera de créditos a ceder al fideicomiso. La
empresa demuestra una adecuada capacidad de originar y efectuar la cobranza de los créditos, de
acuerdo con los estandares de la industria y los acuerdos estipulados bajo el contrato, por lo cual Fitch
Argentina considera favorable el desempefio de la misma. CAGSA es una organizacién dedicada al
negocio agropecuario, que opera desde 1977. Cuenta con mas de 75 centros de comercializaciéon en
Cordoba, La Pampa, San Luis, Santa Fe, Buenos Aires, Tucuman y Salta, y 48 plantas de acopio que
atienden la demanda de pequefios, medianos y grandes productores agricolas. Su negocio gira en torno
a la compra y venta de cereales y oleaginosas, operando con los distintos mercados del pais (ROFEX,
MATBA, CHICAGO), almacenaje, acondicionamiento y transporte de granos, venta de semillas hibridas
y forrajeras, herbicidas e insecticidas, fertilizantes y combustible; ademas, brinda asesoramiento técnico
y la gestion de seguros. La facturacion de la compafiia en su Ultimo ejercicio ascendié a mas de US$
600 MM con un volumen comercializado de cereales superior a 3.3 MM de tns y exportaciones por US$
75 MM. El informe completo podré ser consultado en nuestra pagina web www.fitchratings.com.ar.
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