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Resumen semanal-Acciones de
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22 de abril de 2013
Fitch Argentina: acciones de calificacion Resumen semanal de acciones de calificacion del 15 al 19 al
de abril de 2013 *Estudios destacados del sector soberano -Close Venezuelan Election Fails To Dispel
Uncertainty Los resultados inesperadamente ajustados de las elecciones presidenciales venezolanas
han creado una situacion politica mas dinamica e incierta, y la falla de Nicolas Maduro para obtener una
mayor proporcion de los votos podria complicar la introduccién de ajustes en la politicas para
reequilibrar la economia venezolana. Esto podria frenar el progreso que se haga en términos de
reduccion de vulnerabilidades fiscales y externas, lo cual debilitaria el crecimiento y erosionaria la
calidad crediticia del pais. -Fitch Rates Rwanda's Upcoming Debut USD Bond 'B(EXP)' La calificacion es
consistente con la IDR de largo plazo en moneda extranjera de Ruanda, la cual esta respaldada por las
sélidas politicas econémicas y la trayectoria de reformas estructurales, la estabilidad macroeconémica y
el bajo endeudamiento del gobierno de Ruanda. La calificacion esta restringida por factores
estructurales como un bajo PIB per capita, una limitada diversificacion econémica y una fuerte
dependencia de donaciones internacionales. A pesar de algunos retrasos en el desembolso de ayuda
financiera durante el afio fiscal 2012/13, el escenario base de Fitch es que Ruanda seguird atrayendo un
flujo significativo de donaciones gracias a su historial de reduccién de pobreza y control de corrupcion.
*Estudios destacados del sector no financiero -APAC Corporates - Revenue Growth & Margins Under
Pressure El perfil financiero de la mediana de las empresas no financieras calificadas en Asia-Pacifico
se deterioro entre 2010 y 2012 debido al menor crecimiento de los ingresos, el ajuste en los margenes y
las crecientes inversiones en capital. Mientras que el crecimiento en los ingresos seguira siendo débil,
los margenes y las inversiones deberian estabilizarse durante los proximos dos afios. La primera mitad
del informe contiene un andlisis de las proyecciones 2013-2014 para la cartera de calificaciones APAC
en general, mientras que la segunda parte provee un analisis y proyecciones mas especificas para ocho
sectores no financieros clave. -Gold Fall to Continue; South African Miners Most Exposed Las empresas
mineras sudafricanas son las mas expuestas a la caida en los precios del oro, debido a que sus costos
de produccién ya son altos y siguen creciendo rapidamente. Aunque es posible que los precios se
recuperen rapidamente si las preocupaciones sobre la zona euro vuelven a aumentar, nuestro caso
base asume que los precios caeran durante los proximos dos o tres afos. Los costos de produccion de
las empresas mineras sudafricanas han subido mucho mas fuertemente que los de otros productores de
oro, debido a su tecnologia mas intensiva en mano de obra y el fuerte crecimiento de los salarios
sudafricanos. -Indian Telcos Under-Investing Compared With Asian Peers Las empresas de
telecomunicaciones (telco) de la India planean invertir una proporcion mucho menor de sus ingresos
durante los préximos dos afios que sus pares en China, Indonesia y Filipinas, los que se encuentran en
niveles de penetracion de datos similares. Fitch Ratings piensa que esto se debe a los balances mas
débiles que presentan los operadores de la India, y que esto aumenta la probabilidad de que en el
mediano plazo haya que aumentar las inversiones en capital en forma significativa. El crecimiento en el
trafico de datos deberia ser significativo y requerir de inversiones importantes en infraestructura — similar
a lo que se observa en otros mercados de telco en Asia emergente. *Estudios destacados del sector
financiero -GCC Household Debt Relief Could Increase Moral Hazard Los esquemas de alivio para la
deuda de los hogares que se estan discutiendo en algunos paises miembros del Consejo de
Cooperacién del Golfo (GCC) podria aumentar el “peligro moral” (moral hazard). El crédito al consumo
podria volver a acelerarse si los deudores asumen cantidades de deuda significativa en la esperanza
gue las autoridades se la solventen. Fitch espera que estos esquemas, como aquel aprobado este mes
por el parlamento kuwaiti, sean limitados en escala y duracion con el fin de reducir el riesgo de “peligro
moral” y los costos para el soberano. La agencia espera que el impacto sobre la rentabilidad bancaria
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sea limitada y manejable mientras que estos programas sean limitados. -Fitch Takes Various Rating
Actions on Kazakh Banks and Their Russian Subsidiaries Fitch Ratings ha realizado varias acciones de
calificacion sobre las IDR de largo plazo de los bancos de Kazajstan y sus subsidiarias rusas. Los
bancos de Kazajstan en general han seguido beneficiandose de un constante crecimiento econémico, el
cual ha entregado oportunidades para que algunos negocios se expandan, ha respaldado la calidad de
los préstamos recientemente emitidos y ha permitido que los bancos reestructuren su base de fondeo
hacia fuentes de financiamiento domésticas. El crecimiento del PIB fue de un sélido 5% en 2012 y Fitch
espera tasa similares para 2013-2014. *Estudios adicionales Es posible que algunos de estos informes
formen parte de Fitch Research premium content y por lo tanto no estén disponibles a través de un
registro gratuito. Fitch Research es un servicio de suscripcion pagado que proporciona acceso completo
a informes analiticos y calificaciones histéricas y actuales, asi como un seguimiento detallado de bonos.
Fitch Publishes Risk Radar Report for Asia-Pacific Fitch Ratings publica el reporte 'Fuerte Desarrollo de
los Fondos de Renta Variable en Mexico' Korea Stimulus Delays Consolidation APAC SF Mostly Stable
in Q113; Japan Distressed Ratings Downgraded Stable Rating Performance for Non-Japan Asia SF in
Q113 Bird Flu Poses Risk to US Protein Processors, Restaurants Fitch Publishes Sovereign Ratings
History Future CO2 Prices Remain Risk for Utilities After EU Vote CDS Implied Ratings More Volatile
Than Fundamental IDRs Fitch Publishes The Weekly Wire Compendium of Commentary *Acciones de
calificacion -Argentina Fitch asigna en A(arg) las ON clase | y Il de GEMSA Fitch confirma calificaciones
al FF Fidebica XXVI Fitch asigna calificaciones preliminares a FF Consubond 95; Perspectiva Estable
Fitch confirma en categoria A+(arg) a las ON Serie 1 de Asociados Don Mario S.A. Fitch retira
calificaciones por amortizacion total Fitch califica ON de Mercedes-Benz Compafiia Financiera Argentina
Fitch asigna A2(arg) a ON de CP Serie 3 de Rogiro Aceros Fitch asigna 'AA(arg)' a ON Clase XVII,
Clase XVIIl y Clase XIX Fitch retira calificacién de VCP IIl de Cordial Cia Financiera Fitch asigna
calificaciones preliminares a Lucaioli Serie 1X Fitch asigna calificaciones preliminares a Megabono
Crédito 101 -Brazil Fitch Assigns Initial Ratings to Agencia de Fomento do Parana Fitch Affirms BTG
Pactual Asset Management's National Asset Manager Rating at 'M1(bra)' Fitch Upgrades Cyrela
Commercial Properties IDR to '‘BB+'; Outlook Stable Fitch Rates Odebrecht Finance Ltd's Proposed
Notes 'BBB-' Fitch atribui Rating 'A-(exp)sf(bra)' a Proposta de Emissao da 86a Serie de CRIs da RB
Capital Fitch afirma Rating 'AAAsf(bra)' da 203a Serie de CRIs da Brazilian Securities Fitch realiza
Acoes de Ratings nas 60a, 71a, 180a e 201a Series de CRIs da Brazilian Securities Fitch Rates
Construtora Andrade Gutierrez's IDR 'BBB-'; Outlook Stable Fitch eleva Rating da Foz do Brasil Para
'‘A(bra)'; Perspectiva Estavel -Chile Fitch asigna IDR a Falabella en 'BBB'; Outlook Estable Fitch Rates
Falabella's IDR 'BBB'; Outlook Stable Fitch Affirms Cencosud's IDR at '‘BBB-'; Outlook Negative Fitch
ratifica IDR en BBB- de Cencosud, Outlook Negativo Fitch ratifica Clasificaciones de Falabella Fitch baja
Calificaciones de GEO a 'CCC', permanece en Observacion Negativa Fitch Downgrades Corporacion
GEO's IDR to 'CCC' Fitch ratifica Clasificaciones de Sigdo Koppers; Outlook Estable -Colombia Fitch
afirma en AA+(col) y F1+(col) Calificaciones de Banco GNB Sudameris S.A.; Perspectiva Estable Fitch
Expects to Rate Banco GNB Sudameris S.A.'s Senior Notes 'BB+' Fitch afirma en AAA(col) Calificacion
de la Emision Bonos Ordinarios Almacenes Exito Fitch afirma en 'AA+(col)' y 'F1+(col)' las Calificaciones
Nacionales de Banco ProCredit Fitch afirma en AAA(col) y F1+(col) Calificaciones de Citibank Colombia
SA; Perspectiva Estable Fitch revisa a Estable Perspectiva de Calificacion 'BBB(col)' de Infitulua Fitch
afirmalos Bonos Ordinarios de Leasing Bancolombia por $2 billones ampliado hasta $4.5billones -Costa
Rica Fitch afirma calificaciones de Davivienda Costa Rica, S.A. Fitch retira calificacion de ON Serie | de
Banco Hipotecario S.A. Fitch afirma Calificaciones Nacionales a Banco Crédito Agricola de Cartago
Fitch afirma calificaciones a Banco Popular y de Desarrollo Comunal Fitch Expects to Rate CIC Central
American Card Receivables Limited's $500MM Notes 'BBB+' -Republica Dominicana Fitch afirma
calificacion de riesgo a emision de Asociacion La Vega Real en 'A-(dom)' Fitch afirma calificacién de
riesgo a emision de Asociacion Popular Fitch afirma calificacion de riesgo a emision de Banco Ademi
Fitch afirma calificacion de riesgo a Emisiones Subordinadas de Banco Multiple Leon Fitch afirma
calificacion de Banco Multiple PROMERICA de la Republica Dominicana en 'BBB(dom)' Fitch afirma
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calificacion a Emisiones de BNV en AA-(dom) Fitch afirma calificacion a Emisiones Subordinadas del
Banco Popular Dominicano Fitch afirma calificaciones a Emisiones de BHD Valores Fitch mejora
calificacion de PARALLAX Valores hasta 'BBB(dom)'; Perspectiva Estable Fitch afirma calificacién de
Riesgo a Emisidn de Valores Ledn Fitch afirma calificacion 'AAA(dom)' de CND; Perspectiva Estable
Fitch afirma calificacién a Largo Plazo de CEPP en A-(dom); Perspectiva Estable Fitch afirma
calificacion a Largo Plazo de CEPM en AAA(dom); Perspectiva Estable Fitch Rates Dominican
Republic's 2024 Global Bonds 'B' Fitch afirma calificacion a Largo Plazo de HAINA en A-(dom);
Perspectiva Estable Fitch afirma calificacién a Largo Plazo de ITABO en A-(dom); Perspectiva Estable
Fitch afirma calificacion 'BBB+(dom)’' de INCA; Perspectiva Estable Fitch afirma calificaciones de
MULTIQUIMICA; Perspectiva Estable -El Salvador Fitch afirma calificacion de Bolsa de Valores de El
Salvador en AAA(slv); Perspectiva Estable. Fitch afirma calificacién de Central de Deposito de Valores,
en AA+(slv) ; Perspectiva Estable. Fitch espera asignar 'AA(slv)' a la clasificacion de los titulos
FTRTFOVO02. Perspectiva Estable Fitch espera asignar 'AA(slv)' a la clasificacion a los titulos
FTRTFOVO01. Perspectiva Estable Fitch afirma calificacion de AFP Confia en 'AAA(slv)'; Perspectiva
Estable Fitch afirma calificacion de AFP Crecer en 'AAA(slv)'; Perspectiva Estable -México Fitch ratifica
la calificacion de AA-(mex) al Municipio de Apodaca, N.L.; la perspectiva es estable Fitch mejora a
'A(mex)' la calificacion del Municipio de Nuevo Laredo, Tamaulipas Fitch asigna calificaciones 'A-(mex)’
y 'F2(mex)' a Punto Casa de Bolsa Fitch ratifica como Administrador de Activos Financieros de
UNICRECO SERVYTUR en 'AAFC3+(mex)" Fitch asigna calificacion 'AAA(mex)' a emisién de
Certificados Bursatiles de Banobras Fitch Rates Grupo Gayosso's US$150MM Proposed Notes due
2020 'B' Fitch baja a 'A-(mex)' y retira la calificacién de Manzanillo, Colima Fitch Downgrades Maquinaria
Especializada's Notes to 'B-'; Places Ratings on Negative Watch Fitch ratifica las calificaciones del
Municipio de Texcoco, Estado de México Fitch ratifica calificacion 'AA+(mex)vra’ de BNORTCB 06-2 y
BNORTCB 07 Fitch baja calificaciones de GEO a 'CCC', permanece en Observacion Negativa Fitch
Downgrades Corporacion GEO's IDR to 'CCC' Fitch Downgrades Homex's Ratings to 'B'; Rating Watch
Remains Negative Fitch asigna la calificacion de 'AA(mex)vra’ a un crédito contratado por Baja California
Sur Fitch asigna la calificacion de AA-(mex)vra a un crédito del Municipio de Tuxtla Gutiérrez, Chiapas
Fitch ratifica a Soriana en 'AAA(mex)' y 'F1+(mex)' Fitch asigna calificacion 'AAA(mex)vra' a Certificados
Bursatiles Fiduciarios LITOSCB 13 -Peru Fitch Expects to Rate TGP's Proposed USD850 Million Debt
Issuance 'BBB' -Venezuela Fitch afirma y retira calificaciones nacionales de Bangente Fitch Affirms
CORPOELEC's Ratings at '‘B+'; Outlook Negative
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