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Fitch Argentina confirma la calificación
de Capex S.A. en Categoría D(arg)
5 de septiembre de 2003

Fitch Argentina-5 de Septiembre de 2003: Fitch Argentina confirmó la calificación nacional asignada a la
Primera Serie de ON´s por US$ 80 MM y Tercera Serie de ON´s por US$ 40 millones emitidas por
Capex S.A. (Capex) en Categoría D(arg). La calificación asignada a las Obligaciones Negociables por
US$ 150 millones no emitidas se mantuvo en Categoría C(arg). Capex continua en proceso de
reestructurar su deuda financiera compuesta por las Series I y III de ON´s garantizadas por US$86
millones, un préstamo sindicado por US$ 125 millones y el Secured Trade Facility por US$ 48 millones.
La decisión de postergar el pago correspondiente a los servicios de capital de su deuda tiende a
preservar la integridad de sus operaciones y continuar con los servicios de intereses. Al 4/03 (12
meses), los ingresos totales de la Compañía disminuyeron en moneda constante un 25% respecto a los
obtenidos al 4/02, explicado esencialmente por el efecto de los menores ingresos por electricidad que
no lograron ser compensados por los ingresos provenientes de petróleo y derivados. Su margen de
EBITDA empeoró significativamente a Abr´03, reduciéndose a 29.8% como consecuencia de la mayor
dificultad de absorber los costos, como las mayores compras de gas, con una estructura de ingresos
pesificada, mientras que durante los últimos años el mismo ha variado entre el 41% y 55%. Capex S.A.
(Capex o la Compañía) tiene como negocio principal la generación termoeléctrica de energía, la cual
alimenta con la producción obtenida de sus reservas gasíferas. Las actividades de exploración y
explotación de sus reservas hidrocarburíferas, permite a la Compañía vender en el mercado interno
combustibles líquidos obtenidos a partir del gas y exportar petróleo y derivados. Los accionistas de
Capex son Capsa S.A. (60.3%) e inversores institucionales (39.7%), a través de la oferta pública de sus
acciones en la Bolsa de Comercio de Buenos Aires y Luxemburgo. El informe correspondiente se
encontrará próximamente disponible en el website de Fitch Argentina www.fitchratings.com.ar
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