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Fitch Argentina mantiene en Categoria
AA-(arg) la calificacion nacional del
Programa de ON’s por US$ 400
millones de Tecpetrol S.A.

4 de agosto de 2003

Fitch Argentina-4 de Agosto de 2003: Fitch Argentina mantiene la calificacion en escala nacional
asignada al Programa de ON’s por US$ 400 millones de Tecpetrol S.A., asignando Perspectiva Estable.
Bajo el Programa de ON’s por US$ 400 millones, la Compafia mantiene las Serie | y Il por US$ 60
millones cada una y Serie Il por US$ 170 millones, con vencimiento final en Feb-08 y la Serie IV emitida
el 28 de Mayo de 2003 por US$15 millones a 18 meses. Tecpetrol mostré una constante mejora en su
eficiencia operativa, al tiempo que su politica de cobertura le permite mitigar las oscilaciones que
producen las variaciones del precio internacional del petréleo sobre su cash flow operativo. Durante el
ejercicio fiscal finalizado en Mar’03, los ingresos netos consolidados de la Compafiia ascendieron a US$
226.5 millones, de los cuales mas del 70% estan nominados en dolares. EI margen de EBITDA sobre
Ventas se mantuvo en los niveles promedio histéricos (51.3%). La produccion operada de petréleo y gas
equivalente de Tecpetrol originada en Argentina fue de 14.6 mil m3/dia a Mar.’03, la cual le permite
ubicarse entre los principales operadores del pais. Tecpetrol mantiene una adecuada diversificacion
geografica de sus ingresos, de los cuales mas del 70% son en moneda extranjera. A Mar'03 las
operaciones en Argentina determinaron un total de ingresos por exportaciones de petréleo y gas por
US$104 millones (62% del total de ingresos consolidados antes de impuestos). Por su parte las
operaciones en Venezuela y Ecuador arrojaron ingresos por US$ 64 millones. Durante el afio 2002 fue
significativa la interferencia gubernamental en esta industria. En el caso de Tecpetrol, las retenciones a
las exportaciones de petréleo y la pesificacion de las ventas de gas al mercado doméstico
(aproximadamente el 90% de su produccion local) significaron en conjunto aproximadamente US$ 90
millones. A partir de la readecuacién de su deuda financiera en Agosto de 2002, Tecpetrol posee un
significativo excedente de fondos libres que pudieran ser aplicados para expandir su capacidad
productiva continuando con su plan de inversiones y su estrategia de descentralizacion de reservas. Sus
operaciones en Ecuador y Venezuela le permiten generar trimestralmente un flujo de ingresos en
moneda extranjera, que sumados a las divisas obtenidas de sus exportaciones desde Argentina, cubriria
normalmente en 2.5x (3.0x a Mar’03) las amortizaciones de capital e intereses de su deuda de largo
plazo. Fitch Argentina considera que en el mediano plazo, la disponibilidad de fondos en términos y
condiciones razonables constituiria el principal desafio a enfrentar por la Compafiia, incorporando en la
calificacién el mantenimiento de una estructura de capital conservadora en relacién a su capacidad de
generar fondos y la habilidad que Tecpetrol ha mostrado para capitalizar oportunidades de crecimiento.
Tecpetrol es una empresa argentina dedicada a la exploracion y produccion de petrdleo y gas,
perteneciente al Grupo Techint (100%), con activos en Argentina, Venezuela, Ecuador, Perd y Bolivia.
La Comparfiia posee reservas probadas por aproximadamente 400 millones de barriles equivalentes de
petroleo, distribuidas en 12 areas, destacandose las areas centrales El Tordillo (Golfo San Jorge) y
Aguaragiie (Cuenca Noroeste) en Argentina y Bermejo y Colén en Ecuador y Venezuela,
respectivamente. El informe correspondiente se encuentra disponible en el website de Fitch Argentina
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