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Fitch califica las ON Clase Xl a emitir
por Tarshop S.A.

7 de junio de 2013
Fitch Argentina Calificadora de Riesgo S.A. ha decidido asignar la categoria AA-(arg) con perspectiva
negativa a las Obligaciones Negociables Clase Xll a ser emitidas por Tarshop S.A. (TS). Un detalle de
las acciones de calificacién se encuentra al final de este comunicado de prensa. FACTORES
RELEVANTES DE LA CALIFICACION La calificacion de Tarshop se fundamenta en la disposicion y
capacidad que tendria su accionista mayoritario para brindar soporte a la entidad en caso de que esta lo
requiera. El Banco Hipotecario S.A. es el accionista mayoritario con el 80% de la participacion
accionaria, y Alto Palermo S.A. (APSA, con calificacion nacional de AA+(arg)) mantiene el 20% restante,
ambas entidades forman parte de un mismo grupo econémico. Ademas, se considera positivamente el
vinculo estratégico y la complementariedad de negocios entre TS y BH. Fitch estima que el
apalancamiento de TS aumente durante 2013 en base al endeudamiento proyectado por parte de la
entidad. Si bien sus indicadores de solvencia comparan desfavorablemente con sus competidores, Fitch
evalla en forma positiva la capacidad y disposicion de su accionista (BH) para soportar a la compafiia
en caso de necesitarlo. Finalmente, dado que las obligaciones negociables no tienen ningun tipo de
subordinacion ni tampoco garantia especifica, sus calificaciones se encuentran en linea con las de la
entidad. SENSIBILIDAD DE LAS CALIFICACIONES Un cambio en la calificaciéon de su principal
accionista (BH) provocaria un ajuste en las calificaciones de TS en igual direccion. Por otro lado, Fitch
no prevé subas de calificaciones de las entidades financieras a corto plazo. Las Obligaciones
Negociables Clase XlI constituirdn obligaciones directas, incondicionales, no garantizadas y no
subordinadas de la entidad, con igual prioridad de pago que todo otro endeudamiento no garantizado y
no subordinado, presente y futuro de la compafia. La obligaciones negociables seran emitidas en el
marco del Programa Global de Emision de Obligaciones Negociables por hasta U$S100 millones (o su
equivalente en otras monedas). El monto maximo que podra tomar la emision sera de $200 millones. La
fecha de vencimiento de las obligaciones se producira a los 24 meses contados desde la fecha de
emision, y la amortizacion del capital se efectuard mediante un solo pago a la fecha de vencimiento. Las
ON Clase XII devengaran un interés a tasa fija, que se pagara trimestralmente por periodo vencido
desde la fecha de emision y liquidacion. El destino de los fondos se dedicara a la integracion de capital
de trabajo en la Republica Argentina. Fitch asigno las siguientes calificaciones de Tarshop S.A.: -
Obligaciones Negociables Clase Xl por hasta un maximo de $200 millones: AA-(arg), perspectiva
Negativa, Contactos: Analista Principal Dario Logiodice Associate Director +54 11 52358100 Fitch
Argentina Calificadora de Riesgo S.A. Sarmiento 663 — 7° piso — C1041AAM Capital Federal — Argentina
Analista Secundario: Santiago Gallo Director +54 11 52358100 Relacion con los medios: Laura Villegas
— Buenos Aires — 5411 52358139 — laura.villegas@fithcratings.com Informacién adicional disponible en
www.fitchratings.com y www.fitchratings.com.ar El criterio ‘Global Financial Institutions Rating Criteria
(15 Aug. 2012)' esta disponible en www.fitchratings.com.ar o en www.fitchratings.com. Las calificaciones
antes sefaladas fueron solicitadas por el emisor, o en su nombre, y por lo tanto, Fitch ha recibido los
honorarios correspondientes por la prestacion de sus servicios de calificacion. TODAS LAS
CALIFICACIONES CREDITICIAS DE FITCH ESTAN SUJETAS A CIERTAS LIMITACIONES Y
ESTIPULACIONES. POR FAVOR LEA ESTAS LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES SIGUIENDO
ESTE ENLACE: HTTP: / / FITCHRATINGS.COM / UNDERSTANDINGCREDITRATINGS. ADEMAS,
LAS DEFINICIONES DE CALIFICACION Y LAS CONDICIONES DE USO DE TALES
CALIFICACIONES ESTAN DISPONIBLES EN NUESTRO SITIO WEB WWW.FITCHRATINGS.COM.
LAS CALIFICACIONES PUBLICAS, CRITERIOS Y METODOLOGIAS ESTAN DISPONIBLES EN ESTE
SITIO EN TODO MOMENTO. EL CODIGO DE CONDUCTA DE FITCH, Y LAS POLITICAS SOBRE
CONFIDENCIALIDAD, CONFLICTOS DE INTERES, BARRERAS PARA LA INFORMACION PARA
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CON SUS AFILIADAS, CUMPLIMIENTO, Y DEMAS POLITICAS Y PROCEDIMIENTOS ESTAN
TAMBIEN DISPONIBLES EN LA SECCION DE CODIGO DE CONDUCTA DE ESTE SITIO. FITCH
PUEDE HABER PROPORCIONADO OTRO SERVICIO ADMISIBLE A LA ENTIDAD CALIFICADA O A
TERCEROS RELACIONADOS. LOS DETALLES DE DICHO SERVICIO DE CALIFICACIONES SOBRE
LAS CUALES EL ANALISTA LIDER ESTA BASADO EN UNA ENTIDAD REGISTRADA ANTE LA

UNION EUROPEA, SE PUEDEN ENCONTRAR EN EL RESUMEN DE LA ENTIDAD EN EL SITIO WEB
DE FITCH.
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