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Fitch subi6 la calificacion de los Titulos de Deuda de la Provincia de Formosa con vto. 2022
garantizados con Recursos de Coparticipacion a BBB+(arg) desde BBB(arg) y la coloco en perspectiva
positiva, en linea con la mejora en la percepcion del riesgo de la Provincia de Formosa. Esta accion se
justifica, en que la provincia demostré un fortalecimiento en su margen operativo con una visible mejora
en los ratios de apalancamiento y sostenibilidad de deuda. Compara favorablemente con algunas otras
jurisdicciones de caracteristicas muy similares: economia pequefia y poco diversificada, y muy baja
flexibilidad presupuestaria. La perspectiva positiva considera la expectativa de que continle la
consolidacion en el desempefio operativo sumado a la materializacion del Programa de Federal de
Desendeudamiento de las Provincias Argentinas lanzado por el Gobierno Nacional. Si bien la adhesién
al programa aun no se encuentra formalizada, en la practica la provincia ya esta gozando de mayores
fondos liguidos disponibles dado que el Gobierno Nacional suspendio las retenciones de coparticipacion
correspondientes a los servicios de la deuda a reestructurarse. Los Titulos constituyen obligaciones
garantizadas, directas e incondicionales de la Provincia de Formosa por lo cual su calificacion se
encuentra muy relacionada con la calificacion crediticia de la provincia. Asimismo se pondero la
estructura y la garantia de los titulos. Actualmente se estan cumpliendo puntualmente con los
correspondientes servicios trimestrales de interés y la estructura se encuentra operando correctamente
para el repago de los titulos con una adecuada sobrecolateralizacién de los recursos en garantia
respecto a los servicios de deuda. El bono cuenta con un periodo de gracia, por lo cual recién el
27.05.2012 se haréa efectiva la primera cuota, continuando con 40 cuotas trimestrales del 2,5% del
capital emitido. La Provincia se caracteriza por su alta dependencia del gobierno nacional a través de
las transferencias federales y como fuente de financiacién de parte de sus obligaciones que le otorga
una menor flexibilidad presupuestaria. A pesar de esto en los Ultimos afios demostré una razonable
generacion de Ahorro Operativo. Analista Principal: Cintia Defranceschi Director +54 11 5235 8143
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