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Fitch Argentina confirmo en Categoria
1 las acciones de ALUAR

28 de diciembre de 2005

Fitch Argentina- 28 de Diciembre de 2005: Fitch Argentina confirmd en Categoria 1 las acciones
ordinarias escriturales de Aluar Aluminio Argentino S.A.I.C. (Aluar). La calificacion refleja la alta liquidez
mostrada por dichas acciones en el mercado y una muy buena capacidad de generacion de fondos.
Aluar mantiene una estructura de capital conservadora, contando actualmente con una relacion Deuda:
Capitalizacién del 19%. El monto de la deuda se incrementé en US$ 85 millones (prefinanciacién de
exportaciones) al 30/9, ascendiendo a esa fecha a US$ 151 millones. De esta manera su deuda de corto
plazo aumenté a casi el 70% de la deuda total, factor que estaria parcialmente morigerado por su
elevada posicion de liquidez (US$76 millones al 30/9). Se estima que la deuda financiera total de la
compaifiia se incremente en los proximos afios conforme lo requiera la ampliacion de su planta,
proyectando un moderado endeudamiento (40% deuda financiera / 60% PN). La compafiia ha iniciado a
mediados de afio la ampliacion en la planta de aluminio primario. El proyecto con un presupuesto de
US$660 millones prevé incrementar el volumen de produccion en el orden de las 120.000 toneladas
anuales, que se destinaran en su totalidad a la exportacion. Fitch ha estimado ingresos adicionales por
aprox. US$180 millones anuales (bajo supuestos de precios conservadores, 1500 US$/ton versus los
valores actuales de 1860 US$/ton.) y una cobertura de servicio de deuda (EBITDA: capital + intereses
del proximo vencimiento) mayor a 1.9x. Adicionalmente, la compafiia ha tomado la decision estratégica
de aumentar su autonomia eléctrica a partir de la puesta en marcha del proyecto de ampliacion, factor
gue junto con el aumento de confiabilidad de la energia provista por Hidroeléctrica Futaleufu,
beneficiaran su perfil crediticio en el mediano y largo plazo. ALUAR es la Unica empresa argentina
productora de aluminio primario, con una capacidad instalada superior a 276.000 tpa. La Compafiia
produce aluminio primario y productos de aluminio aleados, laminados y extruidos. A Jun’05 el capital
social asciende a $1,200,000,000 representado por acciones ordinarias escriturales de valor nominal $1
cada una y un voto por accién. Los principales accionistas son familia Madanes (76%) y otros (24%). El
informe correspondiente se encuentra disponible en el website de Fitch Argentina
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