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Fitch Argentina confirma las
calificaciones en escala local del
fideicomiso hipotecario BHN |1

13 de mayo de 2005

Buenos Aires — 13 de Mayo de 2005: Fitch Argentina confirma las calificaciones en escala local de los
Titulos de Deuda (TD) y Certificados de Participacion (CP) del Fideicomiso Hipotecario BHN Il en las
siguientes categorias: Fideicomiso Hipotecario BHN II(*) TD Clase Al por $ 44.554.000 BBB+(arg) ML
TD Clase A2 por $ 51.363.000 BBB+(arg) ML TD Clase B por $ 3.730.000 BB+(arg) ML CP por $
6.927.337 CCC(arg) ML (*) Los montos corresponden al valor nominal al momento de la emision Las
calificaciones se basan en la evolucion de las cobranzas y de los ratios de cumplimiento de las carteras
securitizadas durante 2004 y lo que va de 2005. La moneda original de la cartera de créditos
hipotecarios titulizados y de los TD y CP emitidos era délares siendo “pesificados”, de acuerdo a la Ley
25.561 y Decreto 214/02, y su capital indexado por CER o CVS segun corresponda. Fitch Argentina ha
enfatizado el analisis de la emision en el Flujo de Caja generado por el subyacente y la medida en que
dichos flujos resultan suficientes para el repago de los instrumentos emitidos. En los meses de
Diciembre de 2003 y Julio de 2004, los tenedores de los TD Senior de los fideicomisos BHN Il y BACS |
respectivamente, presentaron en la Justicia Argentina una “accion declarativa” para que se determine la
constitucionalidad del Decreto 214/02 respecto a la “pesificacion” de los TD Clase A1y A2 del BHN Il y
de los TD Clase AF y AV del BACS I. A la fecha, el Poder Judicial no ha definido en que fuero se debe
tratar el caso. Por su parte, los asesores legales del Fiduciario opinan que los mismos estan sujetos a la
“pesificacion” debido a que los titulos, al igual que los del BHN Il y BHN IV, han sido emitidos bajo Ley
Argentina. Una vez que la Justicia se expida respecto de la “accion declarativa” presentada por los
tenedores mencionados, se sentara un precedente que podria ser utilizado por los inversores seniors de
los otros fideicomisos para, con el mismo objetivo, realizar similares acciones ante la Justicia. En
consecuencia, en caso que la Justicia falle declarando inconstitucional la “pesificacion” de los titulos y/o
cualquier otra situacion que afecte los derechos de los inversores, Fitch Argentina revisara las
calificaciones bajo las nuevas condiciones que se establezcan. Considerando los cuestionamientos
existentes respecto de la “pesificacion”, el Fiduciario ha limitado el pago de intereses de los TD Clase B
de los restantes fideicomisos dentro de los términos y condiciones de los respectivos contratos de
fideicomiso. Los informes podran ser consultados en nuestra pagina web www.fitchratings.com.ar
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