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14 de noviembre de 2011
Fitch Argentina: acciones de calificacion Resumen semanal de acciones de calificacion del 7 al 11 de
noviembre de 2011 Esta edicion del Resumen Semanal Latinoamericano contiene: *Estudios
Destacados — ‘Fitch Upgrades Peru to ‘BBB’; Outlook Stable’ y ‘Strong Export Performance Driving
Colombia’s Economic Growth’ *Estudios Adicionales — ‘European Investors’ Double Dip Expectations
More Than Triple Since Q211’ y Otros Informes/Comentarios *Acciones de calificacion crediticia en
Latinoamérica *Fitch Upgrades Peru to 'BBB'; Outlook Stable La semana pasada, Fitch Ratings subio la
calificacion en moneda extranjera del Per( a ‘BBB’ desde ‘BBB-', reflejando la opinion de la calificadora
gue una menor incertidumbre con respecto a la continuidad en las politicas macroecondmicas y los
cambios en la contribucién fiscal del sector minero bajo el Presidente Ollanta Humala seguiran
apoyando la fortaleza de las cuentas externas y fiscales del soberano, y el robusto desempefio
macroeconomico del pais. Fitch considera que la mayor resistencia del Perl a los shocks externos y de
confianza se debe a la posicién holgada de acreedor externo neto del soberano peruano, las crecientes
reservas internacionales y el moderado endeudamiento externo, lo que compensa en parte la alta
dependencia en los commodities y la aun fuerte dolarizacion financiera, dos de las principales
debilidades crediticias del Peru. El historial y la credibilidad del banco central del Pert ayudara a que el
dinamismo econdémico se dé con una inflacion relativamente baja. Fitch estima que el crecimiento
economico podria alcanzar alrededor del 6.4% en 2011, llevando el crecimiento promedio de los Ultimos
cinco afios a 6.8%, mas del doble de la mediana para la categoria 'BBB'. Aunque las presiones
inflacionarias han aumentado, la estabilidad en los precios todavia compara favorablemente con la de
sus pares regionales y de grado de inversion. La rapida y exitosa finalizacion de las negociaciones entre
las empresas privadas y el gobierno para obtener una mayor contribucion fiscal del sector minero ha
reducido la incertidumbre regulatoria y promete una continuacion del positivo ciclo econémico y de
inversion del Perl. Segun estimaciones de Fitch, el superavit fiscal alcanzara por lo menos 1.1% del PIB
en 2011. Mas importante aun, Fitch espera que el mayor gasto social bajo la administracién de Humala
se llevara a cabo en un contexto de prudencia fiscal, respaldando la positiva dinamica en el
endeudamiento. De esta manera, se proyecta que la deuda del gobierno general caera a 22% en 2011,
un nivel muy inferior a la mediana ‘BBB’ de 40%. Strong Export Performance Driving Colombia's
Economic Growth Impulsada por una creciente demanda interna y un fuerte desempefio en las
exportaciones de commaodities, la economia colombiana continla creciendo robustamente desde que
Fitch Ratings subio su calificacion en moneda extranjera a 'BBB-' el 22 de junio pasado. Fitch pronostica
gue la tasa de crecimiento de Colombia superara el 4% en 2012, a pesar del efecto negativo que una
desaceleracion econdmica global y menores precios en los commodities podrian tener sobre el
crecimiento del PIB colombiano. Mientras que los commodities aumentaron su participacion en las
exportaciones totales durante los ultimos afios, la ratificacién del acuerdo de libre comercio entre
Colombia y EE.UU. en octubre pasado podria incentivar la inversion en exportaciones no tradicionales a
futuro. Un déficit en cuenta corriente manejable y una carga de endeudamiento externo relativamente
baja junto con una posicion de reservas internacionales adecuada y el acceso a la linea de crédito
flexible del FMI respaldan el perfil de grado de inversién de Colombia. La solidez general del sector
financiero y la mejora en el mercado laboral (el desempleo ahora se sitla por debajo del 10%) apoyan
un continuo crecimiento en el crédito y gasto interno. Adicionalmente, la conservadora politica monetaria
ha logrado mantener a la inflaciéon bajo control, reduciendo el riesgo de sobrecalentamiento de la
economia. El crecimiento del PIB podria alcanzar 5% en 2011, debido a la recuperacion relativamente
lenta de la crisis financiera como resultado de las menores exportaciones a Venezuela. Es probable que
las exportaciones crezcan mas del 30% este afio, pero este desempefio probablemente no se repetira
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en 2012 a medida que se desacelere la economia mundial. *Estudios adicionales: Fitch: European
Investors' Double Dip Expectations More Than Triple Since Q211 Fitch: Speculative Grade Corporates
Must Learn To Embrace European High Yield European High Yield Issuance and Default Review and
Outlook Fitch Solutions: CDS for Europe, Telecoms Punished Fitch: European Investors Doubt UK-Style
Banking Reform Will Become Global Fitch Revises Hungary's Outlook to Negative; Affirms at '‘BBB-'
Fitch: WTO Entry Would Reduce Russia's Commodity Price Exposure Asia Pacific Monthly - November
2011 Resilience of Infrastructure and the Role of Competition EMEA Structured Finance Snapshot -
November 2011 Turkish Banks: Proving Resilient Fitch: Turkish Banks Resilient Despite Uncertain
Macro Environment Fitch: Mongolian Banking Sector's Growth Unsustainable Fitch: Most Asian Banks
Will Meet SIFI Targets Via Earnings Fitch Revises Korea's Outlook to Positive *Acciones de calificacion
crediticia -Argentina Fitch retira el Rating Watch Negativo a las ON de Central Térmica Loma de La Lata
S.A. Fitch asigna AAA(arg) a VDFA de Cuencred XV; Perspectiva Estable Fitch Rates EDESA's
Proposed Debt Issuance 'B/A+(arg)' Fitch asigna calificaciones a fondos GPS Savings y Fixed Income
Fitch confirma calificacion de Assurant Arg. Cia. de Seguros Fitch confirma en A+(arg) a las ON de
Capex S.A. Fitch confirma la calificacién de Berkley International Seguros Fitch confirma calificacion de
Cia. Arg. de Seguros Victoria Fitch confirma la calificacion de IMPSA en AA(arg) Fitch confirma en
BBB(arg) a las ONs de INVAP Fitch confirma calificacion de Segurcoop Coop. de Seguros Ltda. Fitch
confirma en AA-(arg) a las ONs de Cresud Fitch sube a BBB+(arg) las ON Clase Il y Il de Emgasud
Fitch retira A(arg) de los VDFB de Fidebica XlII Fitch asigna AAA(arg) a los VRD del FF Serie Ribeiro L;
PE Fitch retira las calificaciones de los VDFB de Secubono Credinea 61 Fitch confirma en Categoria 2 a
las acciones de TGLT Fitch retira calificaciones de los VDFC y CP de CGM Leasing X Fitch afirma las
calificaciones de ATAM; perspectiva estable Fitch retira calificacién de VRDB de Best Consumer
Finance XIlI Fitch retira AA(arg) de los VRDA TV de Best Consumer Finance XIV Fitch confirma la
calificacion de BHN Seguros Generales S.A. Fitch confirma la calificacion de BHN Vida S.A. Fitch afirma
en BBB(arg) a calificaciones de CGM Leasing Argentina Fitch retira AAA(arg) de los VDFA de CMR
Falabella XXV Fitch confirma en BBB(arg) ON de Gregorio, Numo y Noel Werthein Fitch asigna
calificaciones preliminares a Megabono Crédito 79 Fitch retira A+(arg) de los VDFB de Rizzibono X Fitch
confirma en 1 la calificacién de acciones de San Miguel Fitch confirma calificacién de Sancor Coop. de
Seguros Ltda. Fitch confirma la calificacion de Prevencion ART S.A. Fitch confirma la calificacién de
Santander Rio Seguros S.A. Fitch retira calificaciones de los VDFC y CP de CGM Leasing Xl Fitch retira
A-(arg) de los VDFB de Consubond LXXIX Fitch retira AA(arg) de los VDFA de Consubono 45 Fitch
retira AA(arg) de los VDFA de Consubono 46 Fitch retira A-(arg) de los VDFB de Consubono XLIII Fitch
retira A(arg) de los VDFB de Fidebica XII Fitch retira AAA(arg) de los VDFA de Fidebica XllI Fitch retira
AAA(arg) de los VDFA de Fidebica XIV Fitch retira AAA(arg) de los VRD del FF Ribeiro Serie XLIII Fitch
retira AAA(arg) de los VRD del FF Ribeiro Serie XLIV Fitch retira AAA(arg) de los VDFB de Secubono
57 Fitch retira AAA(arg) de los VDFA de Secubono 60 Fitch retira calificaciones de VDFA de Secubono
Credinea 61 Fitch retira B-(arg) de los CP de Secubono XXIX Fitch retira la calificacién de los CP de
Columbia Tarjetas XllII Fitch retira la calificacién de los CP de Columbia Tarjetas XIV Fitch retira
calificacion de los CP de Secubono XLIV Fitch retira A(arg) de los VDFB del FF CGM Leasing X Fitch
retira calificacion de los CP de Secubono XXXIV Fitch retira calificaciones de CP del fideicomiso
Secubono XLV Fitch retira calificaciones de CP de Secubono XL a XLIX Fitch retira CC(arg) de los CP
de Consubond LXXI Fitch retira CC(arg) de los CP de Fidebica Xl Fitch retira B(arg) de los CP de Banco
Provincia Personales | Fitch retira calificacion de los CP de Secubono XLIII Fitch retira A(arg) de los
VDFB del FF CGM Leasing Xl -Bolivia Fitch califica acciones TCorp en Nivel 3 (bol) -Brazil Fitch afirma
Ratings das Cotas Seniores do Globex FIDC Fitch Affirms Banco do Nordeste do Brasil S.A. Viability
and Individual Ratings Fitch Downgrades Rede Energia's IDR to 'CCC'; Celpa and Cemat's IDR to 'B-';
Outlook Stable Fitch atribui Rating ‘AA-(bra)' a Quarta Emissao de Debentures da Amil Fitch atribui
Rating '‘BBB(bra)' a 235a Serie da 1a Emissao de CRIs da Brazilian Securities -Chile Fitch baja a D(cl)
clasificacion de Emisiones de Deuda de La Polar Fitch clasifica en BB(cl) a Fondo Esperanza SPA Fitch
ratifica A+(cl) a Aseguradora Magallanes GyC Fitch ratifica clasificacion de Magallanes en Categoria
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'A+(cl)" Fitch ratifica y retira clasificaciones de Banco Sudamericano -Colombia Fitch aument6 a
AAA(col) la Fortaleza Financiera de Black Gold Re Ltda ;Perspectiva Estable Fitch afirma en BBB-(col)
la calificacion de Enelar S.A E.S.P. Revisa la Perspectiva a Negativa Fitch asigna calificacion AAA(col) a
UNE EPM Telecomunicaciones; Perspectiva Estable Fitch asigna A+(col) a Instituto Social de Vivienda y
Habitat de Medellin; Perspectiva estable Fitch afirma A(col) la calificacién de la Universidad de Caldas.
La perspectiva es estable. Fitch afirma en B(col) la emision de Bonos de Enka de Colombia S.A. Revisa
la Perspectiva a Negativa Fitch retira la calificacion del Municipio de Barrancabermeja. Fitch retira la
calificacion del Municipio de Palmira. Fitch retira la calificacion del Politécnico Colombiano Jaime Isaza
Cadavid Fitch sube la calificacién de la serie MZ de los TIPS E-5; Perspectiva Estable -Dominican
Republic Fitch reduce calificacion a Largo Plazo de CAP CANA hasta D(dom) Fitch asigna calificacion a
Emision de Largo Plazo de CEPM en AAA(dom) -Ecuador Fitch Affirms Banco de la Produccion S.A. y
Subsidiarias' (Produbanco) IDR at 'B-'; Outlook Stable Fitch Affirms Banco Pichincha C.A. y Subsidiarias
IDR at 'B-'; Stable Outlook -México Fitch asigna AA(mex) a un crédito bancario del Estado de México
Fitch baja las calificaciones de los titulos DBCB07U y DBCBO072U Fitch asigna calificacion AAA(mex) a
la Emision Estructurada de INFONACOT (IFCOTCB 11) Fitch ratifica a Corportativo GBM y GBM Grupo
Bursatil Mexicano en 'AA(mex)' y 'F1+(mex)' Fitch modifica a la baja las calificaciones sobre BORHIS de
Crédito y Casa Fitch baja las calificaciones de Hipotecaria Vértice a 'BB-(mex)' y 'B(mex)’; perspectiva
negativa Fitch ratifica a Valmex Casa de Bolsa en 'AA(mex)' y 'F1+(mex)' Fitch Affirms Metrofinanciera
at 'CCC' and 'CCC(mex)" Fitch ratifica a Metrofinanciera en 'CCC' y 'CCC(mex)' Fitch baja las
calificaciones de Patrimonio a 'BB(mex)' y 'B(mex)'; perspectiva negativa Fitch asigna calificacion de
Administrador de Activos a Operadora de Servicios Mega en 'AAFC3(mex)' Fitch mejora a AAA(mex) la
deuda de la autopista Atlixco - Jantetelco Fitch ratifica la calificacion de Mérida, Yucatan Fitch Assigns a
Rating of 'A-'(mex) to URBI's Proposed Issuance of Certificados Bursatiles Fitch asigna calificacion A-
(mex) en la escala nacional a Emision de Certificados Bursatiles de Urbi -Panama Fitch afirma la
calificaciéon a Rey Holdings e Inmobiliaria Don Antonio -Perd Fitch Assigns Initial 'BBB-' IDRs to
Corporacion Lindley S.A. Fitch Upgrades Peru to 'BBB'; Outlook Stable -Venezuela Fitch afirma
calificacion de NETUNO en BBB+(ven)
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