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Contenido relacionado de Fitch Ratings: Entidades relacionadas con el gobierno de América

Latina (Consideraciones para evaluar la vinculacion de ERG en la region)

Fitch Ratings-Chicago-29 de octubre de 2020: Las entidades relacionadas con el gobierno (ERG)
en América Latina se concentran en los sectores de energia, con 13 dedelas 17 ERG de la region
en las industrias de petroleo y gas, generacion de electricidad y servicios publicos de energia,
segun un informe de Fitch Ratings. Las cuatro ERG restantes se distribuyen en Metales y

Mineria (1), Telecomunicaciones (1) y Servicios de agua / aguas residuales (2).

El sector energético es considerado altamente estratégico por los gobiernos de la regian. De
hecho, las Compafiias Petroleras Nacionales (NOC) comprenden mas de un tercio de las ERG en
America Latina. Las mayores NOC de la region por produccion total son Petroleo Brasileiro SA
(Petrobras, BB- / MNegative) en Brasil (2,770 millones de barriles de petréleo equivalente / dia
[mmboed] en 2019} y Petréleo s Mexicanos (PEMEX, BB- / Stable) en México (2.405 mmboed).
En tercery cuarto lugar distantes se encuentran Ecopetrol SA ( Ecopetrol . BEB- / Negativo) en
Colombia (725 mil boed [mboepd] en 2019) e YPF SA (YPF, CCC) en Argentina (514mboed en

2019), respectivamente.

Las ERG tambien se encuentran entre los emisores mas grandes de la region, con mas de USD 105
mil millones en bonos transfronterizos emitidos en los mercados de capital, que comprenden
aproximadamente el 38% del monto total en circulacian de USD 275 mil millones hasta 2036. Las
MNOC, jJunto con otros emisores regionales en el sector energético, comprenden el 35% del total
de bonos transfronterizos en circulacion hasta 2036. El alto volumen de bonos transfronterizos
de estos sectores refleja la naturaleza altamente intensiva en capital y el facil acceso a los

mercados de capital internacionales desde su condicion de NOC y vinculo soberano.

Elinforme especial de Fitch, "Entidades relacionadas con el gobierno de América Latina
(Consideraciones para evaluar la vinculacion de GRE en la regién)" esta disponible en

www.fitchratings.com.
Contacto:

Jay Djemal

Director senior

+1-312 368-3134

Fitch Ratings Inc.

One Morth Wacker Drive
Chicago, IL, 60606

Lucas Aristizabal
Director sénior
+1-312 368-3260

Relaciones con los medios: Elizabeth Fogerty, Nueva York, Tel: +1212%08 0526, correo
electréonico: elizabeth.fogerty@thefitchgroup.com

Hay informacidn adicional disponible en www.fitchratings.com

ALLFITCH CREDIT RATINGS ARE SUBJECT TO CERTAIN LIMITATIOMNS AMD DISCLAIMERS.
PLEASE READ THESE LIMITATIONS AND DISCLAIMERS BY FOLLOWING THIS LINE:
HTTPS:/ WWW.FITCHRATINGS5.COM/UMNDERSTANDINGCREDITRATINGS. IN ADDITION,
RATING DEFINITIONS AND THE TERMS OF USE OF SUCH RATINGS ARE AVAILAELE ON THE
AGENCY'S PUBLIC WEB 5ITE AT WWW.FITCHRATINGS.COM. PUBLISHED RATINGS3,
CRITERIA, AND METHODOLOGIES ARE AVAILABLE FROM THIS SITE AT ALL TIMES. FITCH'S
CODEOF CONDUCT, CONFIDENTIALITY, COMFLICTS OF INTEREST, AFFILIATE FIREWALL,
COMPLIAMCE, AND OTHER RELEVANT POLICIES ANMD PROCEDURES ARE ALS0O AVAILAELE
FROM THE CODE OF CONDUCT SECTION OF THIS SITE. DIRECTORS AND SHAREHOLDERS
RELEVANT INTERESTS ARE AVAILABLE AT

HTTPS:/ WWW.FITCHRATINGS.COM/SITE/REGULATORY. FITCH PUEDE HABER
PROPORCIONADO OTRO SERVICIO PERMISIBELE A LA ENTIDAD CLASIFICADA O SUS
TERCEROS RELACIONADOS. LOS DETALLES DE ESTE SERVICIO PARA LAS CALIFICACIONES
PARALAS CUALES EL ANALISTA PRINCIPAL SE BASA EN UNA ENTIDAD REGISTRADA EM LA
UE PUEDEN ENCONTRARSE EN LA PAGINA DE RESUMEN DE ENTIDAD PARA ESTE EMISOR
ENELSITIOWEE DE FITCH.

Copyright © 2020 por Fitch Ratings. Inc., Fitch Ratings Ltd. v sus subsidiarias. 33 Whitehall
Street, NY, NY 10004. Teléfono: 1-800-753-4824, (212) 208-0500. Fax: (212) 480-4435. Queda
prohibida la reproduccidn o retransmision total o parcial, excepto con autorizacion. Todos los
derechos reservados. Al emitir y mantener sus calificaciones y al realizar otros informes (incluida
la informacién de prondstico), Fitch se basa en informacion factica que recibe de emisores y
aseguradores y de otras fuentes que Fitch considera creibles. Fitch lleva a cabo una investigacion
razonable de la informacion factica en la aue se basa de acuerdo con su metodologia de
aseguradores y de otras fuentes que Fitch considera creibles. Fitch lleva a cabo una investigacion
razonable de la informacion factica en la que se basa de acuerdo con su metodologia de
calificaciones, y obtiene una verificacion razonable de esa informacion de fuentes
independientes, en la medida en que dichas fuentes estén disponibles para un valor determinado
0 en una jurisdiccion determinada. La manera de Fitch ' La investigacion facticay el alcance de la
verificacion de terceros que obtenga variaran dependiendo de la naturaleza del valor calificado v
su emisor, los requisitos v practicas en la jurisdiccion en la que se ofrece y vende el valor
calificado y / o el emisor es localizados, la disponibilidad y naturaleza de la informacion publica
relevante, el acceso a la gestion del emisor y sus asesores, la disponibilidad de verificaciones de
terceros preexistentes, como informes de auditoria, cartas de procedimientos acordados,
tasaciones, informes actuariales, informes de ingenieria, opiniones legales v otros informes
proporcionados por terceros, la disponibilidad de fuentes de verificacion de terceros
independientes y competentes con respecto al valor particular o en la jurisdiccion particular del
emisor, y una variedad de otros factores. Usuarios de Fitch ' Las calificaciones y los informes
deben comprender gue niuna investigacion factica mejorada ni ninguna verificacion de terceros
pueden garantizar que toda la informacion en la que se basa Fitch en relacidon con una calificacién
o un informe sea precisa y completa. En ultima instancia, el emisor y sus asesores son
responsables de la veracidad de la informacion que brindan a Fitch y al mercado al ofrecer
documentos y otros informes. Al emitir sus calificaciones y sus informes, Fitch debe confiar en el
trabajo de expertos, incluidos los auditores independientes con respecto a los estados
financieros y los abogados con respecto a los asuntos legales y fiscales. Ademas, las calificaciones
v los prondsticos de informacion financiera y de otro tipo son inherentemente prospectivos y
encarnan suposiciones y predicciones sobre eventos futuros que, por su naturaleza, no pueden
verificarse como hechos. Como resultado,

La informacion de este informe se proporciona "tal cual” sin ninguna representacion o garantia
de ningun tipo, y Fitch no declara ni garantiza que el informe o cualquiera de sus contenidos
cumplan con los requisitos de un destinatario del informe. Una calificacion de Fitch es una
opinién sobre la solvencia de un valor. Esta opinién y los informes hechos por Fitch se basan en
criterios y metodologias establecidos que Fitch esta evaluando y actualizando continuamente.
Por lo tanto, las calificaciones y los informes son el producto del trabajo colectivo de Fitch y
ningun individuo o grupo de personas es el Unico responsable de una calificacion o un informe. La
calificacion no aborda el riesgo de pérdida debido a riesgos distintos al riesgo crediticio, a menos
gue dicho riesgo se mencione especificamente. Fitch no participa en la oferta o venta de ningun
valor. Todos los informes de Fitch tienen autoria compartida. Las personas identificadas en un
informe de Fitch participaron en las opiniones expresadas en el mismo, pero no son las Unicas
responsables de ellas. Las personas se nombran solo con fines de contacto. Un informe que
proporciona una calificacion de Fitch no es un prospecto ni un sustituto de la informacion
recopilada, verificada y presentada a los inversores por el emisor y sus agentes en relacion con la
venta de los valores. Las calificaciones pueden cambiarse o retirarse en cualquier momento y por
cualquier motivo, segun el criterio exclusivo de Fitch. Fitch no brinda asesoramiento de inversion
de ningun tipo. Las calificaciones no son una recomendacion para comprar, vender o mantener
ningun valor. Las calificaciones no comentan sobre la idoneidad del precio de mercado, la
idoneidad de cualquier valor para un inversionista en particular, o la naturaleza exenta de
impuestos o la tributacion de los pagos realizados con respecto a cualquier valor, Fitch recibe
honorarios de emisores, aseguradores, garantes, otros deudores y suscriptores por calificar
valores. Tales tarifas generalmente varian de US $ 1,000 a US $ 750,000 (o el equivalente en
moneda aplicable) por emision. En ciertos casos, Fitch calificara todas o varias de las emisiones
emitidas por un emisor en particular, o aseguradas o garantizadas por una aseguradora o garante
en particular, por una tarifa anual Unica. Se espera que dichas tarifas varien de US § 10,000 a US
% 1.500,000 (o el equivalente en moneda aplicable). La asignacion, publicacién o difusion de una
calificacion por parte de Fitch no constituira un consentimiento de Fitch para utilizar su nombre
como experto en relacion con cualquier declaracion de registro presentada bajo las leyes de
valores de los Estados Unidos, la Ley de Mercados v Servicios Financieros de 2000 del Reino
IUnido, o las leyes de valores de cualquier jurisdiccion en particular.

Solo para Australia, Nueva Zelanda, Taiwan y Corea del Sur: Fitch Australia Pty Ltd posee una
licencia de servicios financieros australiana (licencia AFS n® 337123) que la autoriza a
proporcionar calificacioneas crediticias Unicamente a clientes mayoristas. La informacion de
calificaciones crediticias publicada por Fitch no esta destinada a ser utilizada por personas gue
son clientes minoristas en el sentido de la Ley de Corporaciones de 2001,

Fitch Ratings, Inc. esta registrada en la Comision de Bolsa y Valores de EE. UU. Como una
organizacion de calificacion estadistica reconocida a nivel nacional (la " NRSRO "). 5i bien algunas
de las subsidiarias de calificacion crediticia de NESRO se enumeran en el Articulo 3 del
Formulario NRSRO v, como tales, estan autorizadas a emitir calificaciones crediticias en nombre
de NRSRO (consulte https://www.fitchratings.com/site/regulatory), otras subsidiarias de
calificacion crediticia no se incluyen en el Formulario NRSRO (las "no NRSRO") y, por lo tanto, las
calificaciones crediticias emitidas por esas subsidiarias no se emiten en nombre de la NRSRO. Sin
embargo, el personal ajeno a la NMRSRO puede participar en la determinacion de las calificaciones
crediticias emitidas por la NRSRO o en su nombre.

POLITICA DE RESPALDO

Fitch's approach to ratings endorsement so that ratings produced outside the EU may be used by
regulated entities within the EU for regulatory purposes, pursuant to the terms of the EU
Regulation with respect to credit rating agencies, can be found on the EU Regulatory Disclosures
page. The endorsement status of all International ratings is provided within the entity summary
page for each rated entity and in the transaction detail pages for all structured finance

transactions on the Fitch website. These disclosures are updated on a daily basis.

Energy and Matural Resources  Technology, Media, and Telecom  Metals and Mining

Energiay recursos naturales  Tecnologia, medios y telecomunicaciones  Metalesy Mineria

Finanzas corporativas  Industriales v transporte Servicios pdblicos v energia  America latina

Colombia Haiti  Perd México  PuertoRico  Venezuela  Uruguay  CostaRica  Cuba

Centroamérica  ElSalvador  Ecuador  Panama Micaragua  Brasil Honduras  Paraguay

Chile  Guatemala  Repdblica Dominicana

Producto Region

Regulador

Asuntos Regulatorios Acciones de calificacion Europa

Cobertura Morteamérica

Criterios

Cadigo de conducta vy ética Investigacion y analisis Africa

Politica de privacidad Calificacion de productos v Asia

herramientas A . ]
herramientas America latina

Boletines medio este

suscar Q

CONTENIDO RECOMENDADO

Entidades relacionadas con el gobierno de
América Latinz (consideraciones para evaluar la
vinculacion GRE en la region)

Fitch npuceouno rmBpuaHbIM ofnuralMam
[a3npomMa (oUHANBHLIE PERTHHIKW «BB +»
Bharat Petroleum Corporation Limited
Comprobacion del progreso de la pandemia:
Metzles v mineria de China

China Metals & Mining regresa al desempeno
previo a la pandemia

MOBLILLEHME HANOMOB HEMTPANbLHO ANA
PEUTUHIOB HEMTAHLIX U rOPHOA0CbIBAOLLMX

CLAVEDE
CALIFICACIONES

PANORAMA RELO)J

POSITIVO

MEGATIVO

EVOLUCIONANDO

4

00O

ESTAELE

miuestra en indica

calificaciones no solicitadas v no participativas de la UE

Cuando hubo una revisicn sin accian de calificacian
[Revisian - Sin accidn), consulte el "Comentario de
accidn de calificacién mas reciente” para obtener una

explicacion de los factores clave de calificacidn.

* El contenido premium se muestra en Fitch Red

Sectores Grupo Fitch

Ciencias econdmicas Fitch Bohua
Aprendizaje de Fitch
Soluciones Fitch
Soberanos

Corporativos

Estructura financiera

Instituciones financieras no

bancarias

Finanzas Pdblicas -

Internacional

Finanzas Pablicas - Estados

Unidos

Infraestructuray

financiamiento de




