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Fitch Argentina confirma en Categoria
D(arg) la calificacion de Acindar

23 de diciembre de 2004
Fitch Argentina, Buenos Aires, 23 de Diciembre de 2004: Fitch Argentina confirma en la Categoria
D(arg) la calificacién asignada a las Obligaciones Negociables por US$ 100 millones de Acindar S.A. La
Compaiiia suspendi6 los pagos de capital e intereses en Dic’01, habiendo encarado un proceso de
reestructuracion de deuda, que contemplé la presentacion en Dic’03 de un Acuerdo Preventivo
Extrajudicial (“APE”"), y la emision en Feb’04 de ONs convertibles por US$ 80 MM (US$ 18.6 MM en
canje de ONs simples). De esta forma, en Feb’04 el monto de ONs simples en circulacion calificadas por
Fitch Argentina se redujo a US$ 53.8 MM, de las cuales US$ 11.6 MM aun no adhirieron al APE. A
Sep’04, el grado de adhesién alcanza el 95.5% del total de deuda, y el 78.4% considerando sélo las
ONs calificadas. Estos titulos seran canjeados por nuevas ONs una vez que se obtenga la
homologacion definitiva del APE. Sin embargo, Acindar comenz6 a amortizar capital en funcion del
acuerdo de reestructuracion a quienes ya adhirieron al APE. Teniendo en cuenta los pagos realizados, a
Sep’04 el saldo remanente de ONs simples se reduciria a US$28.1MM, considerando los pagos a
cuenta a quienes aun no adhirieron al APE. Fitch Argentina mantendra bajo seguimiento los avances de
los procedimientos legales correspondientes, y oportunamente emitird una opinién sobre la futura
estructura de deuda. De concluir exitosamente el acuerdo de reestructuracion, Acindar mejoraria
significativamente su perfil crediticio, reflejando una estructura de capital acorde con su generacion de
fondos y el caracter ciclico de la industria. El acuerdo de reestructuracion contempla la amortizacion del
capital en 18 cuotas iguales semestrales (9 afios), con un interés del 4% durante los primeros dos afios,
y luego a LIBOR mas un spread creciente entre 200 y 300 puntos basicos. Adicionalmente, se acordé
una clausula de precancelacion obligatoria de capital, si la caja acumulada por Acindar supera un
determinado nivel. Entre Dic’03 y Oct’'04 la Compaiia canceld aprox. US$ 123 MM correspondientes a
las tres primeras cuotas de capital e intereses y a la precancelaciéon de capital por el exceso de caja
acumulado. De esta forma, el vencimiento final de la deuda se redujo desde el 2012 al 2009, y
continuara disminuyendo a medida que continten las precancelaciones de capital por la operacion de
esta clausula. A Sep’'04, la deuda de Acindar era de US$221.4 MM, incluyendo las ONs Convertibles por
US$ 80 MM. A esa fecha, Acindar posee en caja e inversiones corrientes un monto similar al nivel de
deuda. A su vez, el ejercicio de las opciones de suscripcion de acciones por parte de Belgo Mineira en
Oct’04 significod un ingreso de fondos por aprox. US$ 40 MM si bien parte de los mismos fueron
destinados a cancelar deuda con Belgo Mineira. A Sep’04 continud la tendencia creciente en los
ingresos y en la generacion de fondos de Acindar observada durante el afio anterior. La Compafiia se
encuentra operando a plena capacidad, obteniendo niveles record de produccién de acero. El entorno
macroecondmico en el que opera la Cia., a partir de la recuperacion de la demanda interna motorizada
por el crecimiento de la construccién, sumado a los altos niveles de precios internacionales por la
creciente demanda de China, le permitié incrementar fuertemente su generacion de fondos, obteniendo
un EBITDA de aprox. US$ 230 MM en el periodo Ene-Sep’04. El mayor nivel de EBITDA, sumado a la
disminucion de su deuda financiera, le permiti6 mejorar progresivamente sus ratios de proteccion
crediticia, presentando a Sep’04 coberturas de intereses de 18.9x y afios de repago de la deuda con
EBITDA de 0.7x. Acindar es el principal productor integrado de aceros no planos de Argentina,
abasteciendo en el mercado local principalmente a los sectores de construccién, industria y
agropecuario; y contando ademas con presencia internacional. Actualmente, Acindar es controlada en
un 72.7% por BMP Siderurgia S.A. (grupo Belgo Mineira), luego del ejercicio de la opcion de compra de
las acciones pertenecientes a la familia Acevedo y la conversion de las ONs Convertibles en May’'04,
sumado al ejercicio de las opciones de suscripcion de acciones asociadas a dichas ONs en Oct'04. El
informe correspondiente se encuentra disponible en el website de Fitch Argentina
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www.fitchratings.com.ar Contactos: Fernando Torres, Ana Paula Ares (5235-8100).
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