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BUENOS AIRES, 03 DE ABRIL DE 2018
Comentarios Sectoriales

Finanzas Corporativas

Las pérdidas por la sequia estimadas en USD 4.650
millones que afecta al sector agropecuario no tendra
un impacto significativo en el portafolio de emisores
calificados por FIX. No obstante, la calificadora
espera que dicho impacto se vea reflejado
mayormente en las compafias de agroinsumos. La
W sequia afectara la provisibn de producto para
| molienda, la demanda de insumos y agroquimicos y
dejara al sector mas debilitado para la proxima
campaiia.

Finanzas Publicas

Las provincias argentinas comenzaron a percibir los
recursos comprometidos por el Gobierno Nacional
estipulados bajo la Ley de Consenso Fiscal, en la
medida que han logrado la adhesién a la misma en
sus legislaturas locales. Asimismo, han ajustado sus
estructuras tributarias, fundamentalmente de 11BB, a
las pautas fijadas por el Consenso. El desafio de las
gestiones provinciales es mantener controlado el
gasto en funcion de la Ley de Responsabilidad Fiscal;
en especial, cuando resta finalizar algunas
discusiones paritarias.

Instituciones Financieras

La Subsecretaria de Financiamiento de la Produccién,
dispuso establecer a partir del 1 de abril, nuevos
ponderadores de garantias en funcion del tamafio de
empresa para aumentar el grado de utilizacion de los
Fondos de Riesgo del sistema de SGR’s. FIX espera
gue dichas modificaciones promuevan un mayor
volumen de avales a MiPyMes, materializado en un
mayor apalancamiento de las SGR’s y un aumento de
la duration promedio del Fondo de Riesgo.
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INFORMACION ADICIONAL DISPONIBLE EN WWW.FIXSCR.COM

LAS CALIFICACIONES ANTES SENALADAS FUERON SOLICITADAS POR EL EMISOR, O EN SU NOMBRE, Y POR LO TANTO, FIX HA RECIBIDO LOS
HONORARIOS CORRESPONDIENTES POR LA PRESTACION DE SUS SERVICIOS DE CALIFICACION.

TODAS LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS DE FIX SCR S.A. AGENTE DE CALIFICACION DE RIESGO (AFILIADA DE FITCH RATINGS), EN ADELANTE
TAMBIEN DENOMINADA “FIX”, ESTAN SUJETAS A CIERTAS LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES. POR FAVOR LEA ESTAS LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES
SIGUIENDO ESTE ENLACE: HTTP://WWW.FIXSCR.COM. ADEMAS, LAS DEFINICIONES DE CALIFICACION Y LAS CONDICIONES DE USO DE TALES
CALIFICACIONES ESTAN DISPONIBLES EN NUESTRO SITIO WEB WWW.FIXSCR.COM. LAS CALIFICACIONES PUBLICAS, CRITERIOS Y METODOLOGIAS
ESTAN DISPONIBLES EN ESTE SITIO EN TODO MOMENTO. EL CODIGO DE CONDUCTA DE FIX SCR S.A., Y LAS POLITICAS SOBRE CONFIDENCIALIDAD,
CONFLICTOS DE INTERES, BARRERAS PARA LA INFORMACION PARA CON SUS AFILIADAS, CUMPLIMIENTO, Y DEMAS POLITICAS Y PROCEDIMIENTOS
ESTAN TAMBIEN DISPONIBLES EN LA SECCION DE CODIGO DE CONDUCTA DE ESTE SITIO. FIX SCR S.A. 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 FIX SCR S.A.

ESTE INFORME NO DEBE CONSIDERARSE UNA PUBLICIDAD, PROPAGANDA, DIFUSION O RECOMENDACION DE FIX PARA ADQUIRIR, VENDER O
NEGOCIAR VALORES NEGOCIABLES.

LA REPRODUCCION O DISTRIBUCION TOTAL O PARCIAL DE ESTE INFORME POR TERCEROS ESTA PROHIBIDA, SALVO CON PERMISO. TODOS LOS
DERECHOS RESERVADOS. EN LA ASIGNACION Y EL MANTENIMIENTO DE SUS CALIFICACIONES, FIX SCR S.A. SE BASA EN INFORMACION FACTICA QUE
RECIBE DE LOS EMISORES Y SUS AGENTES Y DE OTRAS FUENTES QUE FIX SCR S.A. CONSIDERA CREIBLES. FIX SCR S.A. LLEVA A CABO UNA
INVESTIGACION RAZONABLE DE LA INFORMACION FACTICA SOBRE LA QUE SE BASA DE ACUERDO CON SUS METODOLOGIAS DE CALIFICACION Y
OBTIENE VERIFICACION RAZONABLE DE DICHA INFORMACION DE FUENTES INDEPENDIENTES, EN LA MEDIDA DE QUE DICHAS FUENTES SE
ENCUENTREN DISPONIBLES PARA UNA EMISION DADA O EN UNA DETERMINADA JURISDICCION. LA FORMA EN QUE FIX SCR S.A. LLEVE A CABO LA
INVESTIGACION FACTUAL Y EL ALCANCE DE LA VERIFICACION POR PARTE DE TERCEROS QUE SE OBTENGA, VARIARA DEPENDIENDO DE LA
NATURALEZA DE LA EMISION CALIFICADA Y EL EMISOR, LOS REQUISITOS Y PRACTICAS EN LA JURISDICCION EN QUE SE OFRECE Y COLOCA LA EMISION
Y/O DONDE EL EMISOR SE ENCUENTRA, LA DISPONIBILIDAD Y LA NATURALEZA DE LA INFORMACION PUBLICA RELEVANTE, EL ACCESO A
REPRESENTANTES DE LA ADMINISTRACION DEL EMISOR Y SUS ASESORES, LA DISPONIBILIDAD DE VERIFICACIONES PREEXISTENTES DE TERCEROS
TALES COMO LOS INFORMES DE AUDITORIA, CARTAS DE PROCEDIMIENTOS ACORDADAS, EVALUACIONES, INFORMES ACTUARIALES, INFORMES
TECNICOS, DICTAMENES LEGALES Y OTROS INFORMES PROPORCIONADOS POR TERCEROS, LA DISPONIBILIDAD DE FUENTES DE VERIFICACION
INDEPENDIENTES Y COMPETENTES DE TERCEROS CON RESPECTO A LA EMISION EN PARTICULAR O EN LA JURISDICCION DEL EMISOR Y UNA
VARIEDAD DE OTROS FACTORES. LOS USUARIOS DE CALIFICACIONES DE FIX SCR S.A. DEBEN ENTENDER QUE NI UNA INVESTIGACION MAYOR DE
HECHOS, NI LA VERIFICACION POR TERCEROS, PUEDE ASEGURAR QUE TODA LA INFORMACION EN LA QUE FIX SCR S.A.SE BASA EN RELACION CON
UNA CALIFICACION SERA EXACTA Y COMPLETA. EL EMISOR Y SUS ASESORES SON RESPONSABLES DE LA EXACTITUD DE LA INFORMACION QUE
PROPORCIONAN A FIX SCR S.A. Y AL MERCADO EN LOS DOCUMENTOS DE OFERTA Y OTROS INFORMES. AL EMITIR SUS CALIFICACIONES, FIX SCR S.A.
DEBE CONFIAR EN LA LABOR DE LOS EXPERTOS, INCLUYENDO LOS AUDITORES INDEPENDIENTES, CON RESPECTO A LOS ESTADOS FINANCIEROS Y
ABOGADOS CON RESPECTO A LOS ASPECTOS LEGALES Y FISCALES. ADEMAS, LAS CALIFICACIONES SON INTRINSECAMENTE UNA VISION HACIA EL
FUTURO E INCORPORAN LAS HIPOTESIS Y PREDICCIONES SOBRE ACONTECIMIENTOS QUE PUEDEN SUCEDER Y QUE POR SU NATURALEZA NO SE
PUEDEN COMPROBAR COMO HECHOS. COMO RESULTADO, A PESAR DE LA COMPROBACION DE LOS HECHOS ACTUALES, LAS CALIFICACIONES PUEDEN
VERSE AFECTADAS POR EVENTOS FUTUROS O CONDICIONES QUE NO SE PREVIERON EN EL MOMENTO EN QUE SE EMITIO O AFIRMO UNA
CALIFICACION.

LA INFORMACION CONTENIDA EN ESTE INFORME, RECIBIDA DEL EMISOR”, SE PROPORCIONA SIN NINGUNA REPRESENTACION O GARANTIA DE NINGUN
TIPO. UNA CALIFICACION DE FIX SCR S.A. ES UNA OPINION EN CUANTO A LA CALIDAD CREDITICIA DE UNA EMISION. ESTA OPINION SE BASA EN
CRITERIOS ESTABLECIDOS Y METODOLOGIAS QUE FIX SCR S.A. EVALUA Y ACTUALIZA EN FORMA CONTINUA. POR LO TANTO, LAS CALIFICACIONES SON
UN PRODUCTO DE TRABAJO COLECTIVO DE FIX SCR S.A. Y NINGUN INDIVIDUO, O GRUPO DE INDIVIDUOS, ES UNICAMENTE RESPONSABLE POR LA
CALIFICACION. LA CALIFICACION NO INCORPORA EL RIESGO DE PERDIDA DEBIDO A LOS RIESGOS QUE NO SEAN RELACIONADOS A RIESGO DE
CREDITO, A MENOS QUE DICHOS RIESGOS SEAN MENCIONADOS ESPECIFICAMENTE, COMO SON RIESGOS DE PRECIO O DE MERCADO. FIX SCR S.A. NO
ESTA COMPROMETIDO EN LA OFERTA O VENTA DE NINGUN TITULO. TODOS LOS INFORMES DE FIX SCR S.A. SON DE AUTORIA COMPARTIDA. LOS
INDIVIDUOS IDENTIFICADOS EN UN INFORME DE FIX SCR S.A. ESTUVIERON INVOLUCRADOS EN, PERO NO SON INDIVIDUALMENTE RESPONSABLES POR,
LAS OPINIONES VERTIDAS EN EL. LOS INDIVIDUOS SON NOMBRADOS SOLO CON EL PROPOSITO DE SER CONTACTADOS. UN INFORME CON UNA
CALIFICACION DE FIX SCR S.A. NO ES UN PROSPECTO DE EMISION NI UN SUBSTITUTO DE LA INFORMACION ELABORADA, VERIFICADA Y PRESENTADA A
LOS INVERSORES POR EL EMISOR Y SUS AGENTES EN RELACION CON LA VENTA DE LOS TITULOS. LAS CALIFICACIONES PUEDEN SER MODIFICADAS,
SUSPENDIDAS, O RETIRADAS EN CUALQUIER MOMENTO POR CUALQUIER RAZON A SOLA DISCRECION DE FIX SCR S.A. FIX SCR S.A. NO PROPORCIONA
ASESORAMIENTO DE INVERSION DE NINGUN TIPO.

LAS CALIFICACIONES REPRESENTAN UNA OPINION Y NO SON UNA RECOMENDACION PARA COMPRAR, VENDER O MANTENER CUALQUIER TITULO. LAS
CALIFICACIONES NO HACEN NINGUN COMENTARIO SOBRE LA ADECUACION DEL PRECIO DE MERCADO, LA CONVENIENCIA DE CUALQUIER TIiTULO PARA
UN INVERSOR PARTICULAR O LA NATURALEZA IMPOSITIVA O FISCAL DE LOS PAGOS EFECTUADOS EN RELACION A LOS TITULOS. FIX SCR S.A. RECIBE
HONORARIOS POR PARTE DE LOS EMISORES, ASEGURADORES, GARANTES, OTROS AGENTES Y ORIGINADORES DE TITULOS, POR LAS
CALIFICACIONES. DICHOS HONORARIOS GENERALMENTE VARIAN DESDE USD 1.000 A USD 200.000 (U OTRAS MONEDAS APLICABLES) POR EMISION. EN
ALGUNOS CASOS, FIX SCR S.A. CALIFICARA TODAS O ALGUNAS DE LAS EMISIONES DE UN EMISOR EN PARTICULAR, O EMISIONES ASEGURADAS O
GARANTIZADAS POR UN ASEGURADOR O GARANTE EN PARTICULAR, POR UNA CUOTA ANUAL. SE ESPERA QUE DICHOS HONORARIOS VARIEN ENTRE
USD 1.000 Y USD 200.000 (U OTRAS MONEDAS APLICABLES). LA ASIGNACION, PUBLICACION O DISEMINACION DE UNA CALIFICACION DE FIX SCR S.A. NO
CONSTITUYE EL CONSENTIMIENTO DE FIX SCR S.A. A USAR SU NOMBRE COMO UN EXPERTO EN CONEXION CON CUALQUIER DECLARACION DE
REGISTRO PRESENTADA BAJO LAS LEYES DE CUALQUIER JURISDICCION, INCLUYENDO, PERO NO EXCLUYENTE, LAS LEYES DEL MERCADO DE TITULOS
Y VALORES DE ESTADOS UNIDOS DE AMERICA Y LA “FINANCIAL SERVICES AND MARKETS ACT OF 2000” DEL REINO UNIDO. DEBIDO A LA RELATIVA
EFICIENCIA DE LA PUBLICACION Y DISTRIBUCION ELECTRONICA, LOS INFORMES DE FIX SCR S.A. PUEDEN ESTAR DISPONIBLES HASTA TRES DIAS
ANTES PARA LOS SUSCRIPTORES ELECTRONICOS QUE PARA OTROS SUSCRIPTORES DE IMPRENTA.
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