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Fix (afillada de fitch) asigna
calificaciones al FF Cetrogar XVII; PE

22 de octubre de 2014

FIX asigno las siguientes calificaciones los Valores de Deuda Fiduciaria (VDF) y Certificados de
Participacion (CP) a ser emitidos bajo el Fideicomiso Financiero Cetrogar XVII: VDF A por VN$
36.269.410: Categoria ‘AAA(arg)’ con Perspectiva Estable VDF B por VN$ 5.307.718: Categoria
‘A+(arg)’ con Perspectiva Estable CP por VN$ 17.397.522: Categoria ‘CC(arg)’ Factores relevantes de la
calificacion Elevado estrés que soportan los instrumentos: los VDFA soportan una pérdida del flujo de
fondos tedrico de los créditos de hasta el 40% y los VDFB de hasta el 31%, sin afectar su capacidad de
repago. Las calificaciones asignadas son consistentes con los escenarios de estrés que soportan los
titulos. Importantes mejoras crediticias: adecuado nivel de subordinacién real del 14,73% para los VDFA
y del 2,25%, estructura de pagos totalmente secuencial, buen diferencial de tasas, fondo de liquidez y
adecuados criterios de elegibilidad de los créditos securitizados. Capacidad de administracién de la
cartera: Cetrogar S.A. y Crediar S.A. demuestran una buena capacidad de originar y efectuar la
cobranza de las carteras de acuerdo con los estandares de la industria y lo estipulado bajo el contrato.
Experiencia y buen desempefio del Fiduciario: Banco de Valores S.A. posee una amplia experiencia y
un muy buen desempefio como fiduciario de securitizaciones de préstamos de consumo y personales.
La entidad se encuentra calificada en Al(arg) para endeudamiento de corto plazo. Sensibilidad de la
calificacion Las calificaciones pueden ser afectadas negativamente en caso que la pérdida sea superior
a la estimada o por el deterioro de las operaciones del administrador. Esto sera evaluado conjuntamente
con la evolucién de las mejoras crediticias. recepcion de la documentacion definitiva al cierre de la
operacion. El informe completo podra ser consultado en nuestra pagina web: www.fitchratings.com.ar.
Analista Principal: Fernando Queirot Analista +54 11 5235 8115 fernando.queirot@fixscr.com Sarmiento
663 — 7° Piso — C1041AAM — Buenos Aires. Analista Secundario: Matias Salcedo Analista +54 11 5235
8149 fernando.queirot@fixscr.com Informes relacionados: - Metodologia de procedimientos de
Calificacion de Finanzas estructuradas registrado ante Comision Nacional de Valores Disponibles en
nuestra pagina web: www.fitchratings.com Relacién con los medios: Doug Elespe — Buenos Aires - +54
11 5235 8100 — Doug.elespe@fixscr.com. Las calificaciones antes sefialadas fueron solicitadas por el
emisor, o en su nombre, y por lo tanto, Fitch ha recibido los honorarios correspondientes por la
prestacion de sus servicios de calificacion.
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