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Fitch Argentina confirma la Categoria
4 asignada las Acciones Ordinarias de
Metrovias S.A.

1 de noviembre de 2004
Buenos Aires, 1 de Noviembre de 2004: Fitch Argentina confirma la Categoria 4 asignada las Acciones
Ordinarias de Metrovias. El perfil crediticio de la Compafia se encuentra afectado por la incertidumbre
asociada a la redefinicion de su contrato de concesion El congelamiento de tarifas frente a una
estructura de costos creciente e insumos dolarizados, han ejercido una presion constante sobre el cash
flow libre de Metrovias. Sin embargo, los subsidios estipulados en funcién de los mayores costos de
explotacion hasta que se concluya el proceso de renegociacion contractual permiten mitigar
parcialmente los efectos adversos derivados de la modificacién del régimen cambiario ($39.5 MM
durante el 2003 y $ 24.3 MM durante el | Sem’04). Luego de dos afios consecutivos de baja en la
cantidad de pasajeros transportados, a partir del 2do. trimestre del 2003 se registra un cambio de
tendencia, aumentando aprox. un 4.6% durante el ultimo afio 2003. Durante el primer semestre de 2004,
se continu6 registrando un repunte en los pasajeros transportados (+6.4% vs Jun.03). A Jun’04 la
Compaifiia registr6 un EBITDA negativo influenciado principalmente por mayores costos laborales
producto de la reduccién de la Jornada Laboral de 8hrs a 6hrs como consecuencia de la declaracién de
insalubridad de ciertos ambientes y lugares de trabajo. Lo mencionado se vio parcialmente compensado
por la mayor cantidad de pasajeros transportados durante igual periodo. Al 06/04 la deuda financiera
total ascendia a $ 45 MM -30% registrada en el CP-; alcanzando el ratio deuda financiera total/
capitalizacion a 96.4%.En Ene’03 Metrovias acordo la refinanciacion de su deuda financiera estipulando
un esquema de amortizaciones mensuales de capital e intereses, lo mencionado le permitié reflejar una
disminucién de la misma de $17.4 MM durante el 2003 y aprox. $5 MM durante el primer semestre de
2004. No obstante, con fecha posterior a Jun’04, la Compafia firmé con los bancos acreedores un
periodo de espera por seis meses (Sep’04 - Feb’05) para el pago de sus deudas financieras. Durante
ese periodo, no se pagaran las cuotas de capital, solo los intereses. Fitch Argentina entiende que la
capacidad de pago futura de los compromisos asumidos estara dada por la redefinicién de un contrato
de concesion acorde al escenario econdmico actual y el manejo eficiente de los recursos. En cuanto a
las acciones de Metrovias, las mismas presentan una baja liquidez en el Mercado. Por su parte la

Metrovias tiene a su cargo la prestacion del servicio de transporte ferroviario y subterrdneo en la Ciudad
de Buenos Aires y conurbano. Posee una concesion exclusiva hasta Dic.2017, para administrar y
explotar los subterraneos de la Ciudad de Buenos Aires (SBA) y la Linea Urquiza, linea de ferrocarril de
pasajeros suburbanos. El principal accionista de la sociedad es Compafia Latinoamericana de
Infraestructura & Servicios S.A. (“CLISA"), la compaiiia holding de infraestructura del grupo Roggio,
qguien a través de Benito Roggio Transporte S.A. posee el 75% del paquete accionario; el 25% restante
cotiza desde octubre de 2000 en la Bolsa de Comercio de Buenos Aires. El informe correspondiente se
encuentra disponible en el website de Fitch Argentina www.fitchratings.com.ar Contactos: Dolores Teran
-Paola Briano (5411-4327-2444)

Pagina 1



