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Fitch confirma la calificacion de la deuda
uruguaya en BBB- con perspectiva estable

EFE - 16:42 - 15/03/2016

Fitch explicé que la solvencia de Uruguay se apoya en la fortaleza de su estructura social, en su
desarrollo institucional, en amortiguadores externos y en el bajo riesgo de su financiacion fiscal.

La agencia calificadora Fitch Ratings confirmé hoy la calificacion de riesgo crediticio para Uruguay en BBB-, es decir en el
ultimo nivel del grado inversor, y mantuvo la perspectiva estable.

En un comunicado publicado en su pagina web oficial, Fitch explicé que la solvencia de Uruguay se apoya en la fortaleza
de su estructura social, en su desarrollo institucional, en amortiguadores externos y en el bajo riesgo de su financiacién
fiscal.

La agencia considera que esos factores compensan el hecho de que la tasa de inflacién en Uruguay siga siendo una de
las mas altas entre los paises con grado inversor y que el déficit estructural del Gobierno contintie en "un camino
ascendente hasta el 2,8 %, desde el 2,3% en 2014 y el 1,3% en 2010-2013".

En cuanto al déficit publico, Fitch resefia que en 2015 se mantuvo estable en el 3,5% del producto interior bruto (PIB).

Ademas, Fitch apunta que el afio pasado el pais suramericano mostré flexibilidad para resistir los impactos externos
vinculados a la reduccion del precio de sus exportaciones, la debilidad de algunos de sus mercados clave -como China- y
la volatilidad financiera global.

"El tipo de cambio ha sido la primera linea de defensa, con la depreciacion del peso del 24% en los 12 meses hasta
febrero”, dice Fitch, que también afiade que la "intervencion del Banco Central para suavizar la depreciacion redujo las
reservas" desde los 18.000 millones de doélares de febrero de 2015 hasta los 14.000 millones del segundo mes de este
afo.

En cuanto a las perspectivas de futuro, la calificadora sefiala que el crecimiento a mediano plazo de Uruguay estara por
debajo del experimentado en la Ultima década y se situara en el 0,9% en 2016 (en 2015 fue de 1,4%), aunque sera
suficiente para "mantener los relativamente altos ingresos per capita” del pais.

Asimismo, estima que Brasil seguira influyendo negativamente en la economia regional y que las Ultimas decisiones de
Argentina para facilitar las relaciones comerciales con Uruguay pueden tener cierto impacto positivo en la economia de
este ultimo.

Por otro lado, Fitch indica que la proporcién de deuda en moneda extranjera ha disminuido considerablemente en los
Ultimos diez afios, pero "sigue siendo alta en relacion con la de sus pares".

"La mayor carga de la deuda pone de relieve la reduccién del espacio para una politica fiscal que haga frente a los
choques. Sin embargo, la gestidén prudente de la deuda mitiga los riesgos de financiacion”, asegura el informe.

A partir de 2017 la calificadora proyecta una trayectoria mas estable en Uruguay debido a una "depreciaciéon mas lenta" y
una "consolidacion fiscal".
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