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SUWETOS Y OBJETOS A S3ER CALIFICADOS POR CALIFICADORA REGIONAL

El ambito de aplicacion de las callficaciones a sar otorgadas por parie de ia Calificadora
Regional S.A. son:

PERSONAS JURIDICAS EMISORAS

ENT!DADES SOBERANAS. La calificacion comporta una opinidn sobre la capacidad de
pago de paises, o a enticades dascentralizadas o no de los mismos tales como
provincias, depertamentos, cantones, alcaldias y/o municipalidades. La calificacion se
fundamenta en Ia solvancia y capacidsd de anueilos antas para cumptiv con sus funciones
y honrar iog Compromisoe que asumen especialmante les econdmicos y financieros.

CORPORACIONES. ta calificacion se clorge 2 sociedades y cuslquier oiro tipo de
organizaciones, sean emisoras 0 no emisoras de tiuios valores. La calificacion reflela una
opinién sobre capacidad de pago oporiuno de sus obligaciones frente a berceros y &
mantanimienta de! valor de! margen y de! patrimonio de tal fonma que & asequre sy
sostenibilidad econdmica en el future mediato & inmediato.

ENTIDADES FINANCIERAS. L3 calificacidn expresa una opinidn sobre la capacidad y
solvencie de inslituciones financieras legalmente constituidas y megisiadas ante
contoledor para geslionar y enfrentar los riesgos a que estén expuestas. Especizimente
la opinién se formara a trevés del andlisls de los riesgos de crédito, de mercado, de
lquidez, operecional, reputacional y do negocio. Censttuyen también perfies que
impactan sobre la ¢alificacion de las entidades, 'a rentabilidad, ia calidad de sus activos,
la estructura de propiedad vy administracion y su accaso a mercados naturalés de fondso.

PORTAFOLIOS MANCOMUNADOS (FONDODS), La calificacion representa una opinidn
sobre la capacidad de administracidn financiera y de riesgos operacionales de fondos de
inversion, operedoras de pensiones y/o jubilaclones, abierfos o camados u offas
instituciones que gestionan carteras comunes de inversién a favor de sus aportantes o
participantas

PATRIMONIOS AUTONOMOS. Las calificaciones ge otorgan a fidaicomisos o antidades
que administnen patrimenics auldnomos tales como fideicomisoa de invarsitn, de
fitularizacion, de pensidn entre ofros de este tipo. Especialmente se califica o capecidad
de gestidn y administracion da los bienes cedidos a un determinado patrimonie auténomo,
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A.2. ESPECIES FINANCIERAS

7. OBLIGACIONES. La calificacidn representa una opinién sobre la solvencia y capacidad
de pago de un amisor respecto de una obligacibn aspecifica. Se entienda camo ohiigacicn
a cualquier lilulo reprasentative de una deuda a carge del emisor. La calificacion no
solamente loma en cuenta las calidades del emisor sino también de fa gerantis que
respalda los flujps de repage con que se espere e cumpla de manera oportuna los
COMPFroMis0s BsUMidoa.

5. AGCIONES, La calificacion representa la opinitn sobre la calidad de un fitule patrimonial
de ia clase da ecciones en cuanto a los derechos que aqusal otorga a su tenedor COMo
propietario de una alicuota pante del caplial secial de una sociedad. Esta calificacion
tambjén rmofleja la calidad de la administracion y el riesgo dal nagocio objeta de
explotacion de ta sociedad andnima emisare. Las calificacionas pueden versar u ofro tipo
de organizacién legaimente constituida sobre acciones ordinarias y/o preferidas. En este
uitimo caso la calificacion tamblén representa la opinion sobre |a capacidad de emisor en
honrat ias preferencias que han sido otargadas al tenador.

5. PARTICIPACIONES. Esta calification versa sobrg participaciones emitidas por
fideicomisos u otros patrimonios autdnomos como por ejemplo tiulos valores emergentes
de procesos de tiularzacign. La calificacién iome en cuenta no solo la capacidad de
gestion y administracién del emisor sinc que también refleja la garantia que respaida los
flujos de repago en casc de que exista un compromisc asumide por el emisor en tal
sentido,

10. PORTAFOLIOS DE INVERSION. La calificacion reflela una opinidn sobre ios riesgos a
que estdn expuestos portafolios 0 carteras de immersidn no asaciadas & la estructura de
fondos de inversibon o de fenencia mancomunada, Especlficamente la opinidn se
fundamenta en & analisis de riesgos de mercado, de crédito, da liquidez, y operacionales
a que esta expuesto el portafolio objeto de caltficacion.

1. CARTERA DE CREDITOS, La cailficacion representa una opinidn sobre ta capacidad de
los prestatarios de diferentes clases de cartaras de préstames otorgados por una entidad
financiera o no financiera. Les principales perfiles de anélkis son ia probabilided da
wicumplimiento, k2 tasa de pérdida dado el incumplimiento comespendiente al especifico
sagmeric o actividad econbomica a que fusron destinados ios londos, e exposician
crediticia monetana esperada al momento de un eventual incumplimiento, la morosidad y
1g= garantias que respaidan a los préstamos y sus concentracionas.
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12 BECTORES U ACTWIDADES ECONOMICAS. La calificacién representa una opinion
sobre ef estado de los risggos a que egta expuesto un determinado gector o actividad
econdmica determinada. La calificacién se fundamenta en las tendencias, ciclos,
estacionalidades de tae principalee variabies socipecondmicas relavantes de cade seclor.
Forman parte del analisis que respalda la calificacion tas fortalezas,

13. debilidades, oportunidades y amenazas de orden politice, econdmico, social y juridica
presentas y/o subyacentas an un daterminado sactor o actividad.

2. PERFILES GENERALES DE LAS CALIFICACIONES

BA.  NO VINGULANGIA

14, La callficacion otorgada no consttuye una necomendscién para comprar, vender o
mantener ningin insttumento como ask tampeco para electuar ¢ no efectuar transaccionas
con paises, corporacianas o entidades financieras o no financieres.

B.2. CARACTER OE CALIFICACION

5. Las calfficacicnes podrén revestir un carficter preliminar ¢ definitivo.

B.J. FORMATO DE CALIFICACION

16. Las calficacionseé olorgadas estardn representadas por simbolos (letras), signos
operadores yio nimercs en una comboinacion 1&gica que manifieste el grado de ta misma.

E4. REPORTES E INFORMES DE CALIFICACION

17 Los reportes de calificacion serdn de dos clases: a) ejaculivo, contentivo de los principales
perfiles de calificacidn; b) completo, cantantivo de los detalles, justificacian y comentarios.

c. NETODOLOGIA DE CALIFICACION
C.1. PROCEBOS DE ANALISIS QUE BUSTENTAN LAS CALIFICACIONES SOBERANAS

18. Les calficaclones soberanas se basaran en et anslisie de las siguientes variables,
parametros @ indicadaree scondmicos:

a) Agregados Macroeconomicos

i Producto bruks global y sectorial
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ii. Ahomo e Inversion
i, Cuentas fiscates
. Dalanze de pagos
v. Balanza comercial
vi. Balanza cambiaria
vil, Indices de Precios, de materia y comodities en general
viil. [ndices Laborales

ix. infiacién

x. Generacidn de empleos y sub-ampiecs

b} Agregados Monetarios
i, Reservas Intamacionates
ii. Base Monetaria
fii. Liguidez Monetaria
iv. Circulante
¥. CuasiDinero
vi. Balance de Banco Central
vii. Estructura ds tersas de interss
viii. Estructura Cambiaria

¢} Agragados Financieros

. Estructura del sistema financiero

it. Controladcres y Participantas

iti. Volumen de crédito otorgade por el sistema

iv. Volumen de captaciones fomadas por el sistema
v. Ligquidez del sistema financiero

vi. Riesgos del siskema financiero

vii. Estados financieros consolidado de sntidages
vill. Estados financisros individuales

d} Indicadores sociopoifticos

i Distribucion de riqueza y salerio

it. PIB per capile

iii. Conlribkicion da trabajo y capital al P13
iv. Indicadores de Salud

v. Indicadores de Vivisnda

Vi, indicadores de Gobemabifidad

vii. Gobemabilidad, tendancias y pallticas gubamaméntales.

Repistro d&
de valores ¥ Me

} Mercado
Mercancias

C.2. PRCCESOS DE ANALISIS QUE SUSTENTAN LAS CALIFICACIONES DE

CORPORACIONES
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Estas calificaciones 52 basaran en el andlisis de los sigulerntes rubros:

a) Entorne Econdmice Naclonal e intemmacional donde se consideraren el estado y
avolucidn histdrica de tas varabiee macroecondmicas

b} Entome Sectorial donde se consideraran el eslado y evolucidn histdrica de las
variables econdmicas de un determinade sector, actividad ¢ segmento de explotacion

Perfkes del emisar donde se consideraran el sstado de Io siguiente:
a) Estructura juridica

b) Estruchura organizacional, furcional, capacidad de gestidn y administracion asta ufima
especificaments sobra tos siguienies aspectos:

. Planificacién

ii. Informacién Gerancial

jii. Procedimigntos administrativos

iv. Recursos humanos y nivel de experniencia

¥v. Ambients de remuneraciin

vi. Cllme organizacional

vil, Asotiacionesa estratégicas nacionales e internacionales
viit. Estructura de directoric

ix. Relacion directario-accionistas Administracion de imagen y Reputacitn
x. Paliticas de capitalizacion y evoluckdn patrimonial

xi. Poliicas de dividendos y distribucion de utilidades

xit. Pollticas con partes relacionadas

xiii. Esguema de comercializacidn y mercadeo

c} Estructura del especifico negocio que es explotade tomande en cuenta lo siguisnte:

. Competencia

ii. Tamafa de princlpaies participantes

ii. Participacion en et mercado

iv. Concentracién de mercados

v. Nuavos productos y sustitztes

vi. Innovaciones;

vii. Tandencias, ciclos, estacionalidadas da ventas u dpereciones para determinar
fases de expansion, maduracidn o saturaciin

vii. Barreras de entrada

ix. Tecnologia informética y sistemas

d} Vuinerabilidades y sensibilidad dei megocic respecto de:
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i Variaclones en calflcacién soberana
i. Varaciones en agregados macroeconomicos

ili. Variaciones en agregados monetarios

iv. Variacion tipo de cambio

v. Variacion fipog de fasa de interés

¥i. Veracion de precics

vii. Perdida de proveedores

viil, Perdida de cllentas

ix. Salarios y remuneracionas

x. Tratamianto arancedario

xi. Tratamientd tibulario

xii. Practicas monopolicas

xHl. Egtrangulamiento da oferta de inaumos y materias primas

e) Esiructura econdmica, financiera y contable

i Estados financieros audilados y no auditados

i. Indices financieros y de riesgos

iil. Compatibiiidad de fiujos histdricoa con Aujos proyectados

iv. Desviaciones entre fiujos histdricos y proyeciados

v. Razaonabliidad de Indicas financieros

vi. Desviaclones entre indices financieros propios y dsl sector

vii. Cuanlificacitn de grado de reaccidn de fiujos de efectivo ante cambios en las
condiciones de mercado

vili. Cuanlificacian dé probabilidad de cumplimiento de obligaciones

ix. Sigtamas de contabilldad { Devengado o Percibido}

x. Conacimiento de las NY|F

fy  Perfiles de ia emisidn donde se consideraran sl estado de fo siguiente:

i.  Destino de fog fondos

fi. Plam

iii. Tipo de Interés

iv. Formato de interés (fijo o ajustable)

v. Forma de pago de interés

vi. Forma de pago de capital

vii. Garantlas

wiii. Mejoramiantos crediticios intemos sobre kb capacidad de pago {ofrecidos por el
emisof 2 fos efectos de mejorar o garamiizar el pago opormno de los
cOMproMmisos)

k. Me;bloramientos Externos a la capacidad de pago (ofrecidos per terceros distintos al
emlsor)

x. Generacitn de Fiujos de fondos ¥ su capsacidad de repagd de fujos asoclades & le
emision
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xi. Brecha de duracitn entre ingresos y egresos pa inar probabilided de
déficits en caso de variacicnes en el nivel de tasas prevaleclentes en et marcado
{pere determinacita de resgo de tasa)
xi. Impacto en la capacidad de pago derivado de veriaciones cambiarias {pams
determinacion de riesgo da cambio)
xiii. Nagociabilidad de la emisidn (para daterminacion de fesgo da imuidez)
xiv. Precio de coloeacidn primarnia
xv. Acluacién y actos de inlermediarios y personas u organlzaclones auxillares que
paricipan del process da emision y colocacién

PROCESOS DE ANALISIS QUE SUSTENTAN LAS CALFICACIONES DE
INSTITUCIONES FINANCIERAS

Las calificaciones se basaran en el angfisis de los siguientea ubros:

a) Entorno Economice Macional s Internacional donde sa consideraran el estado y
gvolucion histdnca de las variables macroecandmices y el impacto de las variaciones
de ess entorno en las variables de la entidad y del mercado financiero

b} Emoma Seclorial donde se consideraran el estado y evolucidn histdrica de las
variables econdmicas del sector financiero y del subsacior que explota la sntidad
financiera y el impacto de ia variacidn de las condiciones dal sactor sobra la sntidad

¢) Perfites del emisor donde & consideraran el estada de 1o siguients:

d) Estfructura organizacional, funcional, capecidad de gestién y administracidn esta ultima
especlficamente sobwre los siguientas aspechos:

i. Estructura de directorio

ii. Relacion directorio-accionistas

iii. Asociaciones estratégicas nacionalas e infernacianales
iv. Planificacion

v. [nformacion Gerencial

vi. Procedimientos edministrativos

vii. Recursos hurmanos

viii. Ambiente de remuneracion

. Clima organizacionat

% Teenciogia informdatica y sisternes

x. Esguemna de comercializacion y mercadea

«i. Administracidn de magen y Reputacion

xhil. Politzas de capitalizacidn y evoluckin patrimenial
xiv. Poifticas de dividendos y distribucidn de utilidades
xv. Politicas de crédito

xvi. Politices de fandea



FOLIO 9

= g M P . S
i ML T2 T E T
Lot CerlZfic el el
F - K ELS NAIT A AL T 5N oA L, oA
Reglstro del Mercadn
xvil. Pollticas de mitigamiente de riesgas de Valores y Mercancias
xviii. Politicas de cumplimiento e
xix. Folllicas de lavado
xx. Politicas de controt jnterno
0xi. Politicas con partes relecionadas
e} Estructura del especifico negocia financiero que es explotado tomando en cuenta o
siguiente:
i. Competancia
ii. Tamafio de principales participantes
ilil. Participacidn an el mercado
iv. Concentracién de mercados
v. Nuevos productos y sustitutos
vi. Innovaciones;
vii. Tendendas, ciclos, estacionalidades de ventas u operagicnes para determingr
fasas de expansién, maduracidn o saluracion
viil. Barreras de entrada
iX. No.deClentss
x. Esguema de Basas de competancia.
fi  Vulrerabilidades y sansibilidad del negocio respecto de:
i, Variacionas en caiificacibn soberang
ii. Warlaciones en agregados macroecondmicos
{l. Variaciones en agregados monatarios
iv. Varacién tipo d& cambio
v. Varacién tipos de taga de interés
vi. VariackSn de precios
wii. Perdida da clientes
viii. Salarios y ramuneraciones
ix. Tratsmients tributario
¢ Estruchira econdmica, financiera y contable

Estados financieras auditados y no guditados
indices financiaros y de rissgos

i, Calificaciones de riesgos
. Compatibilidad de fujes historicos con flujos proyectados

Dasviaciones entre flujos histricos y proyectados
Razonabllided de Indices financieros

i. Desviaciones entre indices financléros propios y del seclor
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Cuantificacion de grade de reaccldn de flujos de efectivo ants cambing en fas
condiciones de mefcado

Cuantificacion de probabilidad de cumplimientc de cbligaciones

Anansis CAMELS {Capital, Activas, Manejo, Rentabilidad, Liquider, Situscion de
Riesgos)

Contingencias ¥ compromisos fuera de Batance ( en los casos que apligue)

Perfiles de la emislon donde e consideraran el estado de o aigulents:

i

fil,
i,
iv.
'A
vi.
vii.
wiif.
b,

X.
XL

xfi.

Xiv,
XV,
i,

Propdsitos de! emisor

Desling de los fondos

Plazo

Tipo de Interés

Formato de interes (filo © ajustable)

Forma da pagc de interés

Farma de psgo de capital

Qarantias

Mejcramientps crediticios internos sobre la capacidad de pago {ofrecidos por el
emisor a los efecios de mejorar o garentizar el pago oportuno de los compromisos)
Mejoramiantos Externos a 'a capacidad de pago (ofrecidos por terceros distintos af
emisory

Generacién de Flujos de fondos y su capacidad de rapago de flujos agociados a la
amisidn

Bretha de duracin emre ingresos y egresos para determinar probabilidad de
déficits en cazo de varfaciones en &l nivel de tasas provalecientes sn B} mercedo
{para detemninacitn de riesgo de tasa)

impacto en la capacidad de pago dervedo de varaciones cambiarias {para
determinacikén de riesgo de cambio)

Nagociabilidad de {a emigion (para detarminasion de nesga de liquidez)

Pracit de cglocacion primaria

Acfuacion y actos de intermediznos y personas u organizacionss auxiliares que
participan dei proceso de emision y colocacion

PROCESOS DE ANALISIS QUE SUSTENTAN LA CALIFICACION DE FONDOS DE
INVERSION, PATRIMONIOS AUTONOMOS Y/0 FIDEICOMISOS

Las calificaclones =g basaran an el analisis de los siguientes rubros:

a} Entorno Econdmice Macional e Intemacional donde se consideraran el estedo y
evoluciin hiatorica de tas vanabies macroeconsmicas y of impacts de ias variaclones
de ese entomno en las variables del mercado financiaro y del fondo
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b} Entorna Sectorist donde se consideraran 8| estada y @ las

c)

d)

&)

variables econdmicas del sector y subsector que expiota la entidad administradora y el
fondo en particutar asl como el impacto de Ie veriecidn de las condiciones dal sector
sobre el fondo objeto de califtcecién en particular

Parfies de [ sociedad administradora o entidad fiduciaria donda se consideraran el
eslade de (0 siguiente:

Estructura organizacional, funcionel, capacided de gestién y edministracién esta udima
espacificamente sobre los siguienies aspectos relacionados a la  socledad
administradora o entidad fiduciaria de fos mismos:

i.  Estructura de directorio y getencia de sociedad administradora
it. Pianificacion

iii. Informacidn Gerencial

iv. Pmcedimientcs administrativos

v. Recursos humancs

vi. Ambiente de remunergcion

vii. Tratamiento tributario

viil. Clima organizaciona!

ix. Tecnotogia informética y sistemas

x. Administracién de Imagen y Reputacion

Foliticas de administracian ds la sociedad adminisbradora o entidad fiduciaria
i, Capitalizacion y svolucion patrmonial

ii. Dividendos yfo distribucion de utilidades

iii. Sobra mitigamiento de riesgos

tv. Spbre cumplimiento

v. Sohye levedo

vi. Sobre control intarne

vil. Saobre partes relucionadas y confiictos de interda

Esfructura dal mercado de participantes dsl fondo tomande en cuanta ko siguiente:

.  Competencia

ii. Tamaho de principales participantes

iii. Participacion en el mercado

fv. Concentracitn de mercados

v. Nueves productos

vi. Innovaciones

vii. Tendencias, ciclos, estacionalidades de ventas u operacionea para determinar
fases da expansion, maduracian o saturacion

vili. Barreras de sntrada

ix. Esguema de comercializacin y mercadeo
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I Variacionas an calificacidn soberana Rt

fi. Varacionas sn agregadoa macroecondmicos

lil. Variaciones an agregados monetarics Registro del Mercado
iv. Variacian tipo de cambia L_de Y |Iur(-_-s y Mercanclas

v. Variacitn tipos de ese de inferés
vi. Variecitn de precios
vil. Pergide de aportantes

h} Estructura acondmica, financiera y cantable dal fondo y de la sociedad administradora
o entidad fiduciana

i. Eetados financieros auditados y no auditadas
ii. Indices financieros y de riesgos
. Celificaciones de nesgos

23, Se contara con dpoyo de sistemas informdticos de calificacion aspecialmente disefiados a
tal efecto.

C8 PROCESOS DE AMALISIS QUE SUSTENTAMN LA CALIFICACION DE FORTAFOLIOS
DE INVERSKIN Y CARTERAS DE CREDITO

C.5.1. CALIFICACION DE PORTAFOLIOS DE INVERSION

24. las calificaciones se aplicaran 2 portafolics de inversidn en funcidn de! andlisis de las
siguientes variables y parametros:

a} Rentsbilided:

1 Tasa Nominak Tasa de intarés peribdica que paga &l amisor

ik Tasa Interna de Retomo, Tasa de interés penddica que toma en cuenta e
valor de la espacie en el mercade y la reinversion
de intereses hasta el vencimiento

b} Riesgos de:

i Tasa: probatiiidad de que varaciones en las tasas de
intarés en el mercade provoquen perdidas en
precio o valor del portafolio

iil Cambiq: probabilidad de que variacionss en {a paridad de
fipo de cambio provaque perdidas en precio o valor
de!l portafolic



Loz (:Zzli_’ﬂcadaﬂ g Registro del Mercado

FOLIO

13
a3007 3

Fr e R F o NG €7 N E 4 Rk,

vi.

Vil

¢) Dindmica Riesgo-Rendimiento

i3
i,

d) Calidad de administracidn o gestidn

Precio;
Liguidez;
Contraparts:

Crédito:

. Concentracién:

Indlce de Sharpe:

Valor en Riesgo:
Rorac

e Valores v Mercancias

&

.

protabitidad de que vanaclones en el precio
provoquen perdidas de valor del portafolio
probabitidad ds que existan perdidas por diferencia
de pracios compradorss y vendedores
probabildad gwe  axistan | perdidas  por
administracian O incumplimiento de custodios;
fiduciaries, mandaterios o  comisionistas
Concentracidn.  probabilidad de que existen
perdidas derivadas de alla concentraclktn de
positionas respecto de un mismo amisor o una
misma emisiin

probabilidad de perdidas por incumplimient> de
pago oportune de compromisps por perte del
emisor

protatilidad de perdidas por concentracion de las
posiciones en UM MiSmMo emisor o una misma
ermigicn

cociente entre prime  sobre rendimiento de
referencia v volatiidad de! rendimisnto

ménima perdida esperada en precio

cociente entre rendimianto y vator en riesgo

C.5.2. CALIFICAGION DE CARTERAS DE PRESTAMOS

25. Las cailficeciones se aplicardn a carteras de prestamos globos y segmentadas segun
diferentes criterios y se basaran en el analisis de los siguientes aspectos:

&) Rentabilidad:

ii.

Tasa Nominal;

Tasa Interna Retymo:

b) Riesgos de:

Tasa:

Tasa de interés activa periddica que paga el
prestatario

Tasa de interss perddiza que toma en cuenta el
valor actual de log créditos ¥y la reinvensién de
intereses hasta &l vencimiento

probabilidad de que varieclones en las lesas da
interés en el mercado provoquen perdidas en o
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valor actual de !os créditbs gue componen la
cartera

i. Camhbio: probabilidad de que variaciones en la paridad de
tipo de cambia provoque perdidas en el valor
actual de los crédites que componen fa carera

fil. Crédito: probabilided ¢e perdides por incumplimiento de
pago oportuno de compromisos por perte del
amisor

. Concentracitn: probabilidad de perdidas por concentracian de las
posiciones en Un mMISMo emisor o ung Misma
amision

¢} Calldad de adminfetracidn © gestién

DEFINICIONES DE CALIFICACION
CALIFICACION DE EMISIONES

Es una opinién de {a sclvencia de un deudor respecio de una especifica obligacidn
financiera. Toma también en cuea [a solvencia de los garantes, aseguradores y ofras
formas de mejoramientos crediticios sobre [a obligacidn as! coma la maneda an que esta
denominada la deuda. La calificecion de una emisitn no es una recomendacksn de
compra, venta o mantanimiento ds una obligacion financiers. Una celificacikin esta basada
@n informacin commiente provista por el obligado u obtenida de otras fuentes consideradas
confisbles por la calificadore. Esta no realiza guditoria de fa Informacion que le es
suminisirada y aventualments pusde utliizar informacion no auditada. Las cakficaciones
pusden ser modificadas, suspendidas o retiradas como resultado de cambios en la
informacion o ausencia de disponibilidad de la misma o pof alguna circunstancia que o
juatifique.

Las calificaciones de las amisiones puadan sar de largo plazo o de corto piago. Las de
largo plazo correspondsn a obigaciones con una maduracion original superior a 385 dias.
Las calificaciones de corto plazo comesponden a especies con una maduracidn onghnal
inferior o igual @ 365 dias.

En el caso de califcaciones fefaridae &l tiesgo de palsas (emitores y emisiones) el tipo da
monada de repago es un ctor cave en el andlisis ya que 5 eatima que las obligacionaes
en moneda exiranjara pueden presentar una menor sapacidad en cuanto a cumplimento
respacio de los pagos en moneds local.

DA.1. CALIFICACK)N DE EMISIONES DE LARGO PLAZO
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29. Las calificaciones estén basadas en las siguientes considefaciones
a) FProbabilidad de pago en funcidn de la capacidad y volunted por parte del deudar de
cumpiir los compromiaps finencieros asumidos de acuerdo a los términos de fa
obligacién,
b} Naturateza y requerimientos de la deuda
c) Prolectibn y preferencias de la deuda en 8l caso de quiebra, regrganizacidn u atros
acuerdos beje ias leyes de quiebra o nommae que afectan a jos derechos de los
acreadoras.
DAY, SIMBOLOGHA
30. La calificadora adoplama la estrrcture de simbolos siguiente para formalizar la graduacion

ge calificacionas:
AAA

Es la rés alta calificacian asignada. Et deudor presenta una capacidad de cumptir con sus
compromisos financiercs exiremadamenta fuerte

AA

Esta calificacién difiere de (a més aita solamente en pequefio grado. La capacidad de
cumpiimientc del daudor os muy fuerte.

A

Es una obligacion mas suscaplible a efectos adversoa derivados de cambios en les
cicunstancias y condiciones econdmicas que las obligaciones de mayor categoria de
calificacién, sin ambargo, al deudor mantiene una fuerte capacidad de pago.

BBB

Eata calificacidn muastra una adecusda proteccidn, sin ambarge, =2 MAs probabke que
situaciones econdmicas adversas ileven a dabilitar la capackiad dal daudor para cumplir
con sus compromisos de pego.

NOTA: [as deudas calificada como AAA, AA, A y BBD ne presentan caracterfslicas
éspecLlativas y se aencuentran en el grupo denominado ¢como de "grado de
inversikin®.
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BB

Estas obligacignes son mancs vuinerables o) cumplimients gue otras emisiones de grado
especulativo, sin embargo enfrentan importantes incertidumbres o exposisidn & negocios
adversos, condigiones econdmicas y fnancisres que pueden llevar al deuder a una
capacidad Inadecuada para cumplir con sus compromisos de pago.

B

Esta calificacion refleje una mayor vulnerabiided hacia sl incumplimiento que fes
obiigaciones calificadas como BB, sin embargo & deudor en ei presente tiene capaidad
para cumplir con SUs COMProMisCs pedg negocios adversos como condiclones financlieras
econdmicas desfavorables probabiementa desajustarian |la capacidad o ia voluntad de
pagc del deudor

cco

Esta calificackin denota una vu!nerzblliidad en el presente hacia el Incumpimiante de pago,
af que depande de negocios y condiclones financlaras favorables pare @l cumplimisnte. En
al caso de condiciones adversas el deudor probablemente no tendra capacidad para
CuMplir Ccon sus compromisos

cec

Esta categorfa es ssignada a emisiones que en €l presenta son altaments vulnarables
hagia el incumplimientn

c

Esta calificacion cubre situaciones donde se han formalizado demandas o peticiones de
quisbre a accianes similares, aurque los pagos de le dewda se astén reallzando

D

Significe que la deuda sa encuentra en una situacitn da incumplimiente. Esta categoria es
itlilzad cuando poapagos de la deuda no fueron realizados en la fecha debida, aun si se
pstuviera deniro de un eventual periodo da gracie,

NQTA: tas dewdas calificade como BBB, BB, CCC, CC y C son consideradaa como
poseedoras de carecteristicas especulativas. .
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indica que no ha sido solicitada callficacidén o que no hay informacién suficiente para
pronunciar una opinion.

1. MODIFICADORES

Las cakficaciones que van desde AA a CCC pueden ser {ajustadas) modificadas por la
adicién de un signo mes o menas ks que representarfan una graduacion relativa dentro de
una misma categoria. Estos simbolos complementzrios reflsjan aspectos de riesgo en
relacion al pago del principal o volatilided en los retomos esperados que no han sido
safialados o incorporados en la calificacién,

CALIFICACION DE EMISIONES DE CORTO PLAZO

SINBALDGIA

La calificadera adeptara la estructura de simboles sngunente para formalizar ia graduacidn
de calificaciones:

At

Es la més alta categoria de calificacion. Refleja una fuerte capacidad del emisor para
cumplir con sus compromisas financierns. En caso de gue la deuda fuese adicionada con
un signo + indicarfa que esa capacidad es extremadamente fuerte.

A2

La obligacitn es mas susceplible a escenarios adversos ¥ cambios en las circunstancizs y
condiciones ¢conOmicas gué las obligaciones con les calficaciones més allas, sin
embargo la capacidad del deudor para cumplir sus compromisos es satistactoria,_

A3

Esta calificacion represanta wna adecuada proteccion. Sin embargo, condiciones
econdmicas adversas a cambios en ef enfomo econdmice probablemente Kevarian ai
deudor a un debilitamients er sy capacidad para cumplir con sus obligaciones

B
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Esla calificaclon considera amisiones con caracter{sﬁcas aspecuiativas significativas. El
deudor muestra capacidad para cumplir sus compromisos: sin ambargo enfrenta
importantes inceridumbres que pueden derivar a una inadesuacién en su capacidad para
cumplir dichas compromisas

G

Corresponde a una deuda que en ef presente muestra una vuinerabilided hacia el
incumplimiento. Los pagos dépenden de condiciones favorables en cuanto al area de
negocios, io financiere y io econémico

D

Significa que 0% pagos se encuentran on estado de incumplimlento. Esta calificackén es
utiiizeda cuando los pagos no se realizan en |a fecha debida aun si la deuds s8 ancontrase
dentro de un eventual pariodo de gracia. Esta calificacidn también es ulilizada cuando
existe una solicitud de quiebra o accian similar que pusieran en peligro los pagos.

CALIFICACIONES DE EMISCRES

La calificacion de emisores 86 una opinidn actual acerca da la solvancia para pagar sus
obligaciones financieras (no una obligacidn especifica, sing la capacidad de pago sobe |
globalidad de su deuda). Esla opinitin se centra en la capacidad y voluntad del deudor de
cumplir sus compromisos, no es aplicable a una especifica obligacidn especifica y no toma
en cuenta |z naturaieze y requerimientos de las obligaciones, estados de quiebra o
fiquidacion, preferencias estatutarias o la prelacion de las obligaciones. Tampoco toma en
cuenta la solvencia de garantes, assguradosés u otras formas de mejoramientos crediticios
sobre Bus obligacionas.

La cafificacidn de emisores na representa una recomeandacion para comprar, vender o
mantener una obligecion emitida por el emisor. Las calificaciones da emisores estdn
basadas en la informacidn al presente provista por los deudores u obtenida a partir de
fuenies aliernativas que se consideren confiables, La calficadora no realiza auditoria
sobre la informacion provists y en ocaslones, pueds utilizer informaciin no auditeda.

La calificacién de amiscres puede ser cambisda, suspendida o retirada como resultedo de
cambios en informacidon par ausancia de la misma a por olras circunstancias. Las
calificacionas de emisores pueden ser tento de largo piazo como de corto plazao.

D.2.1. DEFINIGIONES DE CALIFICACION DE LARGO PLAZO DE EMISORES
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La calificadora adoptara la estructura de simbolos siguiente para formallzar |2 graduscidn
da calificaciones:

AAA,

Un emisor con esta califficacidn presenta ung cepecidad extremadamente fuere para
cumplir con sus compromisos financieros. Es la calificacion mas alta asignada.

Ady

E! emisor tiene una capacidad muy fuarte para cumplir Son sus compromisos financieros,
difiara an un grado muy pequefic da 2 mas akta calificacién.

A

El emisor tlene una fuerte capacidad para cumplir con sUs compromisos financleros pero
as mas suscaptible que los amisores calificados en las mas alas categorias.

BEE

El emisor presenta una adecuada capacidad para cumplir con Sus COMpProOmMisos
firancieros, sin embargo condicionas adversas 6 cambios en ol entomo probablemanta
puedan debilitar su capacidad de pago.

NOTA: los emisores calificados AAA, AA, A y BBB son considerados exanfos de
significativas  caractaristicas especulstivas y comespeonden a  emisares
denominados comp detentadores de “grado de inversion®

BB

Un amisar B8 as menos wulnerable en el corto plazc que obros que presentan mwenos
calificacion, sin embargo esta expuesto a lncertidumbras Importantes frente a escenarios
etonomicos adversos que puaden llevar al emisor a una inadecuacion en su capacided de
cumplir con Sus compromisos.

B

El emisor es més vulnerable que los emisoras calificados como BB, sin embargo mantiene
su capacidad de cumplir sus compromiscs. Mo cbatante lo anterdor condiciones
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CCC

El emisor es vulnerable y depende de condiciones favorables en la aconomla y sus
negocios para cumplir con sus COMpromiscs.

cc

El emisor ©35 en €l presante altamante vulnerable

NOTA: Los emisores calificades como BB, B, CCC y CC san considerados como
poseadores de significativas caracteristicas especulativas.

R

Esta calificacién comesponde a emisores que se encuentran bajo supervision regulatoria
derivado da su condicion financiera. Duranta el procesa de supervision, los reguladores
podrian tener el poder de lavorecer delerminada clase de obligaciones o de otras o pagar
alguras deudas y no otras.

0SyD

Estos emisores hap incumplido en el pago oporlune de uno o0 mas compromisos La
calificacién DS se asigna cuando se estima que el emisor ha incumplido salsctivamente
con una especifica emisién pero continfa pagando oportunamente otras emisiones. La
calificacion O se asigna cuando se estima que el incumplimiento sem general respacto de
todos sus compromisos sustantivos y que todas sus obligaciones serdn dadas por
vencidas,

NR

Se da tal dasignacién cuando el emisor no ha side calificade

B.21.1.1. MODIFICADORES

Las calificaciones desde AA a CCC puaden verse ajustadas por la adicidn da un signo + ¢
- ios qua rapresentarian una graduacion reiativa dertro de una misma categoria. Esioa
simbolos complementarios reflejan aspactos de riesgo en relacian al page del principal o
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volatiidad en los retormos esperados que no hanGide sefiaiadds™o Incorporados an la
calificacion.

D.2.1. CAUFICACKINES DE CORTO PLAZO DE EMISORES

D.2.24. SIMBOLOGIA

38.

La calificadora adoptara 1a estruciura de simbolos siguienta para formalizar la graduacién
de calificaciones:

A
El emisor tiene una fuerte capacidad para cumplir sus compromisos financieros. Esta
calificado con la mas alta categorla. Danfro de esta categorka algunos emisores pueden

ser designedos con un signo + que indica que la capacidad del emiser de cumplir sus
vompromisos es extremadameante fuarte.

A2

Ei emisor presenta una capacidad satisfactoria para cumplir con sus compromisos
financiaros, Sin embargo, &3 mas susceptible que emisores Zon mejor cafficaclén a
escenarios adversos de negocios y cambios en las condiciones econdmicas

A-3

Presenta una adecuada capatidad d cumplimiento, sin embargo, condiciones econdmicas
adversas o cambics en e entomo probablemente debilltarian tat capacidad.

El emisor es considerade como wvulnerable y presenta caractoristican eapeculativas
significativas. El emisor en of prasente tiene capacidad de cumplir con sus compromisos.
Sin embargo enfrenta impartantes incertidurnbres qua In pusden llevar 2 una inadecuada
capacidad de cumplimiento

c

El emiscr es en &l presante wulnerable en cuanto 2 un Incumpiimiento v depende de
eondiciones favorables de negocios y econdmicas para cumplir 8Us compromisos
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R

Esta calificacion comesponde & ernisores que se encuentran bajo supervision regulatoria
derivado de su condicion fingnciera. Durants el proceso de supervision, los reguladores
podrian tener el poder de favorecer daterminada clase de obligaciones o de ofras o pagar
algunas deudas ¥ no ofras.

DsSyD

Estos arnisores han incumplido en al page oporiuno de uno 0 mMas compromisos La
calficacién DS se asigna cuando se astima que e emisor ha Incumplido selectivamante
con una especifica emision pero continia pagande oportunamenta otrss emisiones, La
calficacion D sa asigna cuando sa estima que el incumplimiento serd ganersl respacto de
todos sus compromisns sustantivos ¥ que todas sus obligaciones sardn dadas por
vencidas.

HR

Se da tal designacién cuando &l emisor no ha sido calificado

CALIFICACION DE INTERMEDHARIOS FINANCIEROS
SIMBOLOGIA

La calificadora adoplara ls estuctura de simbolos siguients para formalizar la graduacion
de calificaciones:

AAA

La situacion de la entidad financiera es muy fuerte y tiene una sobresalienta trayectoria de
rentabilidad, o cual se refleja eh una excelente reputacidn en 8! medio, muy buen acceso a
sus mercados naturales de dinero y claras perspeciivas de astabilidad. Si existe debilidad o
vulnerabilidad en algdn aspecty de las aclividades de la entdad, ésta s mitiga
enteramenta con [as lortalazas de la organizacién

AA

La entidad es muy sdlida finencieraments, tiene buenos antecedentes de desampefia ¥ no
parace tangr aspecios débiles que se destaquen. Su perfll general de riesgo, aunque bajc,
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no eg tan favorable como ef de {as instituciones que se encuentran en la categoria mas afta
de calificacion

A

La entided ez luerte, tiene un sdlido récord financiero y s bien recibide en sus mercados
naturales de dinero. Es posible gue existan aigunos aspecios débiles, pero es do asperarse
que cualquier desviacitn con respecto & los niveles historicos de desempéito de la entidad
ssa limitada y que sa supere rApidamente. La probabilidad de que se presenten problemas
significativos es muy baja, aunque de todos modos ligeramente mds alta que en el caso de
las instifuciones con mayor calificacian;

BBE

S& considera gue cleramenie 6sta entidad tiene buen crédito. Aungue son evidentes
algunos pbstdculos menores, éstos no son serios y/o son perfectamente manejables a
corto plazo;

BB

La enkidad goza de un buen créditn en &t mercado, sin deficiencias serias, aungue las
cifras financieras revelan por 0 menos un area fundamental de preocupacion que Is impide
obtener una calificacion mayor. Es posible que ia entidad haya experimentado un pericdo
de dificutades reclantemente, pero no se espers qua o8as preslonas perduren a largo
plazo, La capacidad de \a entided para afrontar impravistos, sin embargo, es manor que la
de crganizaciones con mejores antecedeniss operativos:

B

Aunque =sta escala todavia se considera como crédito aceptable, ia entidad tiene algunas
deficlenciae significativas. Su capacidad para manejar un mayor detariorc esta por debajo
de las instituciones con mejor calificacion;

c

Las cifras financleras de ls entidad sugleren obvias deficiencias, muy probablemente
relacicnadas con la calidsd de los activos y/o de una mala estructuracion del balance.
Hagcia el futuro existe un consierable nivel de incertidumbre, E2 dudosa su capecidad para
soportar problemas inesparadoe edicicnales

D



Zex Celificereldrrce

FOLIO
» QoileL

24

it i pievatyifemaiiniihiton Registre del Mercado
TR £ I A - T S E LS P TR N g oE de Ua]ores}'MET‘Canciﬂs

La entidad tiene considerebles deficienclas que probablemente incluyen dificultades do
fondeo o de liquidez, Exists un alto nivel de incertidumbra scbre si esta entidad podra
afrontar preblemas adicionales

E

La entidad afronta problemas muy serios y por io tanto existe duda sobma sl podra continuar
siendo viable sin alguna forma de ayuda axterna, o de otra naturaleza.

D311, MODIFICADDRES

D.4.
D.4.1.

Las calificaciones desde AA a CCC pueden verse ajustadas por la adicidn de un signe + o
- los qua reprasentarfan una graduacién ralativa dentro de una misma categoria. Estos
simbolos complementarios reflejan aspactos da riesgo en relacién al pago del principal o
volatilidad en lot retomos esperados que no hen sido sefialados o incorporados en ia
calificacion.

CALIFICACION DE FONDOS
SIMBOLOGIA

Las calificadora adoptara ia estructura de simboios siguiente para formalizar la graduacion
de calificaciones:

ABA

Son fondos que presentan una muy alta cspacidad de administracin con und muy
importants trayactoria y experiancia en la gestidn de fondos de inversién. Cuentan con
equipamiento suficients para garantizar eficiencia en lecnologia de sistemas & informaciin
as! como y modelos técnicos de gestibn ¥ sus sociedades administradoras registran un
muy atto patrimonio para cubrir fiesgos operacionales, Sus carferas se encuentran muy
diversificadas por lo que brndan una muy alta proteccidn a ios participantes contra riesgos
de cridito y de mercado derivades de escenarios advarsos en las cordiciones econémicas
dei entorno

AA

Son fondos qua presentan una alta capacidad de administracidon con una imporante
Irayacioria y experiencia en {a gestion de fondas de inversion. Cuseatan con aquipamiento
suficients para garantizar eficiencia en tecnologla de sistomas ¢ informacién asf come
modales téenicos de gastidn ¥ sus soclededes administradoras registran un alto patrimonic
para cubrir rlesgos operacionales. Sus carteras 56 ancugniran akamenta diversificadas por



FOLIO

25
o - 536082
Lex Gﬂfmcﬂdarﬂ Registro del Mercado

de Valares y Mercancias

o que brindan una alta proteccidn a Ios participantas contre rfesgos de crédito y de
mercado, Esta calificacion difiere muy peco de la mas alta

A

Son fondos que presentan una busna capacidad de administracion can una buena
trayectoria y experiencia en la gestidn da fondos de inversibn. Cuentan con equipamiento
suficlente pare garenlizar ia eficlencia en tecnologla de sistemas e informacidn asl como
motelos técnicos de gestion y sus socledades edministradoras registran un patrimonio
suficienta para cubrir riesgos opdracionales. Sus carteras &8 encuentran muy
diversificadas por lo que brindan una buena pratecciin a los participantes contra riesgos
de crédito y de mercado derivados de escenariaos adversos en las condiciones econdmicas
del enfomo

BBE

Son fandos que presentan una aceptahle capacidad de edministracion con una aceptable
trayectoria y expeniencia en la gestidn de fondos da inversion. Cuentan con eguipamiento
suficients para garanlizar una aceptable eficiencia en tecnoiogla de sistemas e informacion
asi como modelos bcnicos de gestidn y sus sociedades edminisiradoras registran un
palnmonio suficiente para cubrr riesgos oparacionales. Sus cartergs se encusntran muy
diversificadas por lo gue brindan una sceptable proteccidn & los parlichpanies contta
riesgos de cradito y de marcado derivados de escenarios adversos &n las condiciones
economicas del antomo.

Son fondos que presentan una moderada capacidad de administraclén con una buena
rayectoria y axperiancia an la gestién de fondos de inversion. Cuantan con equipamiento
suficienta para garentizar una aceptable eficiencia an tecnologla de sistemas e informacion
asi como modelos téonicos de gastidn y sus sociedades administradoras registran un
patrimonio suficiente parz cubrir nesgos operacionales. Sus carteras no se encusntran
suficientemente diversificadas por o gue no brindarien proteccidn suficients ante
escenarnios adversos en las condiciones de econdmicas del entormo.

Son fondos gue presentan una baja capacided de administracidn. Mo cuenfan con
equipamiento suficiente para garantizar une aceptable eficiancia en tecnologia de sistemas
¢ informacién as! como tampoco modelos téonicos de geslion pero sus sociedades
administradoras registran un patrimonio sufiglente para cubrir rlesgos operacionales. Sus



: FOLIO 26
,-:”'*.’" . — ]
| Gutd83 J
Lok CexlEf T Craed O r
AP E R F LSV € M S S F A s WA b ado
raras Registro del Mercaad
' s Gancias
ca presenten debiidedes en cuanto a divargifeatihd} 3 Met e

volatilidad de ias condiciones scondmicas del entorna.
CCC

Son fondos que presentan una débil capacidad de edministracién. Mo cuentan con
equipamiento suficiente para garantizar una aceptable aficiencia en tecnologla de sistemas
e Informacion asl como modelos técnices de gastion y sus sociadades administradoras no
registran un patfimonio suficiente para cubrir fiesgas operacicnales. Sus carteras no se
encuentran suficianteranta diversificadas y ya han presentado incumplimientos 8 la
normaliva legal w0 @ sus reglamentos en relacidn a la regencin oporiuna da las
participaciones emidas si tal condicidon existiera a favor de los participantes. Sus careras
56 encuentran muy expuestas a las volatilidades de loe mercados y mantienen mas de un
10 % de sus activos bajo incumplimiento por parte de sus emisores, Brindan una deficients
proteccion de fesgos a sus participantes.

cc

Son fondos gue por su deficiente administracidn y calidad de cartera 58 encuentran bajo
supervision regulatorie, las clausules de redencitn se hayan inhibidas y su cartera se
mantiene mas de un 30 % de especies bajo incumplimiento por parte de sus emiscres.

C

Son fandos que s& hallan en estado de liquidacion

R

Son fondos que no han solicitado caitficacion

D411, MODIFICACORES

Las categorfas descritas pueden presentar adicionalmente los signas (+) o (-} para indicar
SU posicion relativa dentra de la respectiva categoria.
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de Valnres }
i. Balance politico en parlamento

ii. independencia del poder judicial

iv. Voluntad politica para impulsar libre mercado

v. Capacided gubernamental de sencionamiento efective de leyes cuyos proyecios
fueron de ley fueron preseniados por e goblemno

INDICADORES PARA CALIFIGACION DE EMISIONES DE CORPORAGIONES NO
FINANCIERAS

Los siguientes son indicadores cuantitativos especificos utilizados en la calificacion de
corporaciones no financieras

Cobertura Financiera Nominal: E$ la diferencia entre los fujos futuros proysctados

42.

43

CALIFICACION DE PERSPECTIVA

La calificacién de Parspactive evalia la direccién potencial de una calificacion de large
plazo sobre una de grado intermedio. Para determinar la caifficacion de perspectiva se
toman on cuerts cambics futuros en las condiciones econdmicas y de negocios
fundamentales.

La Perspective no necesariamente es un Signo precursar de un ¢cambio de calificacidn. Las
dofiniciones de la calificacibn de perspectiva son : a) positiva: la calificecion puede ser
aumantada (mejorada); b) negativa: la califlcecion puede ser reducide, ©) estable:
probablements sin cambios; d) en desarmoilo: puede ser aumentada o reducida, e): ns {no
significativa)

CALIFICACION EC "EN CONSIDERACION"

La calfficecién indica potenciales direcciones de ja misma an calificaclones de corto y
medlano plezo. Se centra en eventos identificables y tendencias de corto plazo que
puaden causar que la calificaclén sea puesta bajo especial revision, Eeto puede Incluir
fuslones, aumento de capital, votaciones de referendo enh asambleas, acciones
regulatorias o desarrolios anticipados de operaciones La calificacion aparece como "en
consideracikdn” cuante ocurren eventos o desviaciones sobra tendencias eaperadas, por o
que es necesaric disponer de informacién adicional para evaluar la calificacidn cormienta.
Sin embargo, estas consideraciones no implican qua el sambio de celificecion sea
inevitable. Se agignaran 3 clases de considersciones: a) positive que significa que fa
calificaclén puede ser implementada; b) negativa: que puede ser reducida y c} an
desarrollo: que pueds ser aumnentada, disminuida o confimada.
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45. La diferencia con las calificacioneés an Perspectivas es que astas se basan en posibles
cambios €n [as condiciones econdmicas, mientras que las calificaciones en consideraciin
depanden de especifiicos e klentificables evenlos y tendencias de corto plazo

G. TECNICAS DE PRODUCCION DE CALIFICACIONES

48, Les calificaclones mestdn sustentadas an la elaboracidon y analisis de indicadorgs,
especiaimente enfocados & aportar elementos que puedan sostener una opinion sobre le
capacidad de page respecto de emisores, emisiones y entidades asl como la calidad y
valor de carteras de prestemos y portafolios de inversidn,

47, Los objetives de calificacidn son obtanidos a través da un procaso que implica la
determinacidn de los valores de una serie de indicadores espacificos para cada objeto ¢
sujeto de calificecion, relecionados a Ja capecidad de pago, calidad o valor.

48. Los indicadores elaborados pueden ser de dos clases: a) cuantitatives y; b) cualitativos

49. Una vez deteminados esos [ndicadores se les asigna una ponderacion a cada uno sagin
las condiciones prevalecientes en et memcado. Los valores da los ponderadores de los
indicadores se comesponden a una mezcla especifica segin los defing el Comité de
Calificaciones, de manera de poder arrojarse un INDICADOR GLOBAL CUANTITATIVO y,
si comespandiere, fambién un INDICADOR GLOBAL CUALITATIVO,

50. Finalmente se oblendra un INDICADOR GLOBAL COMBINADQ (cualitative vy cuantitativo)
medianie una nueva pondergcion de ¢ada indicador global. Los ponderadores también
seran definidos especialmente por el Comitd de Calificacidn.

81 Los indicadores cuantilalivos amojan valores calculados segin técnices matematico-
probebillsticas que deberminan perfiles objetivos de comportamiento de las variables
ecandmico financleras del emisor y de Ja amieitn

52. Los indicadores cuslitetivos resuftan de la aplicacion ¢a matices de evaluacion
{scorecards) de diferentes factores caracteristicos de cada sujeto u objetn de calificacian.
Los indicadorss arrcjan puntajes que serdn multiplicados por panderadores especificos
definidos an cada caso por ef Comité de Calificacion.

G.1. INDICADORES PARA CALIFICAGIGON DE EMISIONES SOBERANAS

53. Los siguientes son Indicadores cuantitatives especlficos utiizados en [a calificacion de
entidades soberanas corporaciones

b} Informacion econdmica
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I producto bruto intemo per capia (us$): cociente entre producta bruto total del pais
y & nimar de habitantes

i. wvolumen de ahorro / producto bruto (%)

i, inversiones mas resultada de cuenda comiente de {2 balanza de pagos [ producto
hruto intermnao (%)

iv. gasios de capliei mas cambios en inventarios / producto brubo infemo (%}
variacitn del products bruto intermo real / producto bruto interno real (%)

v. variaclén de inversiones / total inverslanas (%)

vi. varaclén del indice de precios al consumidor

vii. variaclon dael crédio otorgado por e! sistema financierc al sechor privado y
empresas dal seclor publico no financieras

{nformacisn gubamamental

i. Deuda publica neta / preducto bruto (%)

it. Deuda publica bruta / producto bruto (%} dauda gross debt/gdp (%)

iii. superavit (deficil} fiscal / producto bruto intemo {%)

iv. Resultado fiscal primario. superfvii (déficit) fiscal mas intereses de la deuda
pubiica / producto brulo intemo (%)

v. Ingrescs fiscales / producto bruto intemo (%)

vi. Egresos fiscaies / producto bruto interno (%}

vii. Egreso por interés por deuda publica / products bruto intemo (%)

vill. Dauda publica neta / cuenta corrienta (%)

i, Deuda publica bruta / cuenta corriante {%)

X Inlereses pagados al exteriar / cuenta corrienta (%)

infarmacion de balance de pagos

i. cuenta corrisnte / producto brute Interno (%)

il. Varlacién en volumen de exportacionas / producto bruto intermo (%)

iii. Cuenta comiente menos inversiones extranjeras directes e indirectas | cuenta
corrienta (%)

iv. Reservas dispanibles / egresos mensuales en cuente comients {nimem de meses)

v. Inversiones directas extranjeras / producto brige intemo (%)

indicadores cualitativos

i Indicaderes de gobemablidad {scoracards). Evaluacién cualitativa de aspactos
aspacificos tales como:

i. Balanca

Uinamica parlameniznia para sancignamiento de feyes de efectivo neta de ingresos y

eqgresss del emisor y el fiujo de fa emisidn, individualizadas segun fa banda de fiempo

en gue ocurren. Exislird un valor acumulado y offo no acumulado de cobertwra. El
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indicador verifica si iog Aujos de efectivo a valor nominal positivos 5on mayores que Jos
negativos

Cobertura Financiera a Valor Presente: Es la diferencia entre el valor prasents dei flujo
neto del emisor y & valor nominal de la emlsién. Este indicador arroja la capacidad real
da cobertura segun el valor presenta de ingresos ¥ egrasos.

Estrés de Flujo Neto Nominal: Es el resultado de aplicar un miltiplo de 0.85, 1.25; de
1.50; de 2 y da 2.50 a los supusestos de pa de cambio, de inflacion, de tasa de interés,
de volumen de venies, de costos y de gasltos aplicados a la proyeccion de Ins fujos
netos futurcs de efectivo de! emisor y de la emisiin, Este indicador parmite aatimar (a
capacidad da pago del deudor ante variaciones en las condicionas da mercado.

Concenftracidn de proveedaorss y de clientes: El indicadar determina el grado de
impacto que genera an el flujo de efectivo neto dal emiser la ausencia abrupta de
grandes proveedores yio de grandes clientes

Estrés de Fiujo Neto Real Este indicador tiene la misma finalidad que s! antarior paro
cakulado a través de los vakores actuales de los flujos da fondos nominales del emisor
y de la amisibn

Razonabilldad de flujos: este indicador mide fa raronabilided de la proyecclon de flujos
del amisor frerte a los fujos histdrices, La cuantificacién se efectua midiendo la brecha
de las desviaciohes esténdar de los fiujos fuluros contra |a de los flujos histéricos

Razonabilidad de indicadorss: eeta indicador mide la brecha existente entra los
indicadoret financieras del emigor con o0& dal sector, industria o segmento a que
pereneca.

Solvencia (Pasives a Patrimonio, Activos a Petrimonio)

Lkjuidez {Activos Caorrientes a Pasivos Cormrientes, dcido y no dcido)

Rentabilidad (retorno sobre Patrimonio; retorna sobre Activas, EBIT y EBITDA)

Gestion (Egresos a Ingresos; Egresos a Activos; Rotecidn de Cuentas por Cobrar y
por Pagar; Rotacidn Invantariz)

Indicador de Riesgo de Tasa: Determine la brecha de duracién modificada de foa fiujos
de fondos natos del emisor contra kos de la emision. La finalidad es cuantificar la
sensibilidad de o8 flujos netos del amisor ante variaciones futuras an la tasa da interés
contra I2 sensibilidad de loz flujos de la emisidn
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m) Indicador de Riesge de Cambio: Datermina la probabllidad de perdidas en el fiujo neto
del emisor ante variaciones an &l tipo de cambio versus ka sensibilidad dal flujo de fa

emisidn ante dicha evantualidad

Los siguientas son indicadores cusitativos especificos ublizadas en 'a calificacidn de
corporaciones no financieras

9
h)

i}
i
ky

INDICADORES PARA CALIFICACKON DE EMISIONES DE

Experlencla de Administracian y Gerencla
Capacidad de Planificacion

Capacidad da Recursos Humanos
Capacidad de Innovacidn

Tecnaitgla de ka Informacion y Sistemas
Planificacion

Control Intemo

Informacion Gerencial
Cumplimiento de normativa
Responsabifidad Social Corporativa
Gobernabilided

FINANCIERAS

CORPORACIONES

Los siguientes son indicadores cuanfitativos especfficos utlizados en ke caelificecion de
instituciones financieras:

Suficiencia Patrimonial: Patrimonio Computabla / Activos Ponderados Por Riasgo
Actives productivos / actives no productivos

Actives con costa / pasivos con costa

Cartara &n mara / cafera tolal

Cartera an mora / reservas o provisiones

Gastos financieros / activos productivos

Gastos de administracién / aciivos productivos

Margen de intermadiacién {bruto y neto)

Rentablildad sabme activos productivos

Rantabilidad sobre patrimonio

Activo liquidos / obligaciones a la vista

Dapdaitos a la vista / depdsitos intales

Calce da plazos de fiujo de efectivo 2 30 v 80 dias

Calce de Duraciones (vencimiento promadio de activos, pasivos y contingéntes)

Los siguientes son indicadores cualitativos especificos utilizados en ia calificacion de
instituciones financieras:
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b} Cumplimiento

c) Responsabilidad social

d) GCapacidad de recursos humanos

8) Sistemas

i Innovacion productos

g) Calidad productos

METODOLOGIAS FLUJOS DE PROCESOS APLICADAS
A TODAS LAS ENTIDADES, PORTAFOLIOS Y
EMPRESAS QUE SEAN OBJETOS DE CALIFICACION

Generalidades

La Calificadora Regional, conscients que no prevalece un criterio preestablecido, para calficar
a lak diversas ampresas, instituciones, ofganizationss y portafolios, sus métodos son basados
an forma consizlende, uniforne y b&cnica, tomando en cuenta olementos cualitativos y
cuantitativos, permitlerdo desarrollar fa clasificacién acorde a las diversas caracterigticas que
g8 presenten en cada lipo de empresa, grupa corporativo, entidades o portafolios, tante an
factores de tiempo, sector, mecroeconomia, que son sujelos y sensibles 8 cambios, y

----- dimensiones, entendiendo sus modelos de negocics y plasmar ef parfit adecuada de cada una
de &llas ¥ las acministraciones reaccionan a éstos cambios en forma diversa.

Por lo tanto LA CAUFICADORA REGIONAL BASA SUS CRITERIOS DE CALIFICATION EN

ASPECTOS CUALITATIVOS Y CUANTITATIVOS, CON MODELOS DE ESTANDARES
INTERNACIONALES.

Andlisis Cuantitativo
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Ef analisis cuantitativo parta imporiante, ya que refieja isl stuec o

dande LA CALIFICARORA REGIONAL, contempia una profunda evaluacién de los principales
estados financieras, {Balance General, Estado de Resultadas, Flujo de Electiva, Notas a los
Estados Financleros y okus de mportandia), evaluados do forma histdnica, dasprendiéndose
gsf la evaluacidn de dxilp y niveles de sjecucitn de las estrategies anteriorments plantoadas
por ta administracin, de frente 8 su antemo macroecondmice y macroecondmico y donda La
Calificadora Ragional varificard ei ha sido una gestidén con incremento de valor al patrimonio.

LA CALIFICADORA REGIONAL, cuenta con hemamiantas economatricas, para elactuar un
andlisis histérico profundo y con mayor cartexa de los datos, ya que dicho andligis constituye
la base sobre |a que se evalian kos pronosticos o proyecciones de jas empresas fundamentado
la tandencia en las razones e indicadores financieros.

Estos analisis se completa cuande se efectia una avaluacion de sstimacidn de las condiciones
potanciales det negocio an marcha, ante diferentes escenarios posibles, entre los cuales se

toma en cuenie & etress escanano, factor importante a coneiderar dentro del andlsis el
impacta de la gestion empresarial, sobre las proyacciones cuantitativas del negocio.

Aniliaie Cualitatl

Can al objeto de asignar una adecuada calificackdn de la antidad, se debe complementar con al
andlisis cualitative con base af perfll solicitado del negocio en marcha.

En los aspastos cualifativos ge consideran los siguientes:

» Estructura Organizacional, considerandc la calidad de Ia
administracién.

» Mision, Vislén y corralaclondndole con lne planea y estrategias

¥ Oportunildades de mercado

» Investigaciones y desarrolio de nuevos productos

* Ciclos de vida de los productos

» Bituacién y avances tecnolégicas propias del sector

» Recursos humanos, tomando en cuenta aspectos como sariedad,
momilidad, tecniciame, profesionallsmo y aflos de experiancia.

» Y otros factores considerados da Importancla, camo por ejemplo el

entorno y el sector a que pertenece, que pusden llagar a influir en la
fisxibilidad y capacidad de maniobra, y en consecuencia en la
capacidad del cumplimiento oportuno de sus obligaciones contraidas.
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FLUJO DE PROCESO DESCRIPTIVO

PROCESO DE CALIFICACION

LA CALIFICADORA REGIONAL cuanta con su respectivo manugl de politicas, procadimientos y
raglamentos, enfocados a toda la actividad de Califlicackén, pretendiendo lograr una buena y fluida
comunicacidn entre los Grupas Corporativos vy De Sociedadas Mercantiles y el Comité Calificador,
basandonoa que desde &l inicio de cualquier calificacidn, los anabistas asignados por LA
CALIFICADORA REGIOMAL, conozcan los chietivos, planes proyeccionss de corto, mediang y
largo plazo (si loa tuvieren), slendo panta imporiante establecer ias iempoa en que habra de tener
disponible |8 calificacién, con al objetivo de vaiar por cumplir con @ programa praestablecido y
ovitar as/ que ¢l andlisis no g8 convieda en un proceso limitativo e impedimento de geénaro
burocritico.

Lo aspectos que cubre son:

= Firma de Contrato -Contrato entre Calificadora y Emprasa

» Enirevista con el cliente - Fase importante de conocimianto
intercambio de informacion

- Evauacion -Estudio v andlisis {3 aftos do historia 0o ser

Positie y olres requerdnmisntos importantas)
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Visita a fas instalaciones - Factor importa f i '

Validacian da proyecciones - Utilizando herramientas financieras

Reunion de funcionarios - Amplia sl conocimiente de la empresa

Con miembros de LA CALIFICADORA ¥y
permits una mayor prefundlizacion
Dal analisia.

a  Sasion interns - Comité Calificador

= Asignacion de calificacidn - Comité Califisador

» HNotificacion y aceptacion - Empresa evaluada

» Vigilancia y saguirnianto - Por parta del analista y Comité

Calificadot, qua s8 considera como af
Monitoreo, de un intervalo ideal da
Cada tras meses.

Metodologia de Mantenimiento y
Monitoreo

Para un buen monftoren, es importante realizar una eveluasion y andlisis con un periodo trimestral
o in¢luso en un menor plazo, dependlendo dal criteriq dal Analista Principal que eale encargado dat
Cliente.

Lo que se prutende con esto es darla un seguimiento y poder gbsarvar si no existen desviaciones
importantse respacto a las consideracionss inicialas, y de existir, ya sea por variablas controtadas y
no controladas por la empresa evaluada.

Da existir se establece comunicacin con la empresa para aclarar ias causas y sus posiblas
impactos, Ento positivos o negativos, ¥ del cual se realiza el cambio a la brévedad en el sentido
que 56 considere aportunc y prudente.
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ESCRIPG LA METO iA DE MANTENIMIENTO Y
MONITOREO

A.. Gula de mantenimiento y monitoreo

La informacion clave a fomar en cuenta para el proceso de mentenimienfo timestral de la
calificacion de rieago trimestral es:

infonmacién__financlera del trimestre en evaluacign, incluyendo los
estados  financieroz  basicos, flujps de cajs, nivel de ejecucion
presupuestaria y solicitud de las proyecciones para los proximos meses y
gue coincidan con ¢l clerre fiscal,

Informacién adjcional que parmia profundizar en el conocimiento de la
capacdad de gestidn de la empresa evaluada, la misma serd soliclada a
criterio del analiste de LA CALIFICADORA REGIONAL, donde tendra qua
establecer con un nivel alfo de tecniclsmo, profesionalismo y objetividad
los espectoa significativoe y rio significativos gus se deben aclicitar, o bien
que no existan las fusntea da informacion adecusdas, segin el caso y
caractaristicas.

a_d n{o, s& basa en el infome
elaborado por 8l enalista eveluadar, y serd presantado y distutide ante la
Adminietracién da LA CALIFICADOR A REGIONAL, para Bu revisidn y de
sef &l caso incorporar los cembioa propuestos.

En esia fasa do ser necesaric se sollGilard reuniones o blen Informacién
adiclonal para completar ! informe. (ncorporadod los cambios solicitados
el Bnalista evaluador emita e! informe final ¥ se dard a conocer a los
miembros del Comité Calificader

Propussta de Cakficacidn, coh base al infamme presentado por el analista
evaluador of Comité Calificador, procade a asignar la calificacién de riesgo
y la miama sera comunicada con &i cilente.

En caso que el chente asté en desacuerdo con la calificacidn de Fesgo
asignada, deberd comunicaro en los sigulentes cinco dias hablles y
presantar lns argumentos an qua furkaments su posicion, da manera sea
canzidarada por ef Comité Calfficador, y realizar una reunidn extraordinaris

coN @86 proposito.



FOLIOQ

. 0BGUs.

37

Lk CocxlifF cado rcz

B R R N R T e S TR T

Registro del Mercadao
" e Valores y Mercancias
De no presentare objeclones en ése plazo, la calficacion otorgada se
songiderard como la Calificacian Finat,

« EBublicacldn do le Caiificacidn, on los casos que corasponda, se realizard
una publicacitn de la calificacldn otorgada en un medio de publicacivn mastve,
en fos plazos establecidos por el Registro de Vaiores en el reglamentc
correspondients.

Cuestionario de Calificacidn
Seguros y Fianzas

1. INFORMACION FINANCIERA:

11 Estades financiervs auditados al de de 200
1.2 Balance General v Estado de Resuleados al _ de _ del200_,
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1.3  Balarce de Comprobacion con nivel de detalle de 8 digitos, 8. a& J00__
1.4 Estado de flujos de efectivo al___de; de 200 .
1.5 Estado de resuliados técnice por ramo, al __de de 200__v al__de
acusrdo sl formnuto remitido por La Calilicadom de Riesgos Regional
1.6 Calculo de prima retenida neta ganada al___de de 200 yal__de de 200__,
1.7 Siniestro ocurridos, siniestros pagados y reserva de siniestros por pagaral _ de  del 200,
comparads con____de de 200__, detatlado por rama.
1.8 Detalle del patrimonie al __de de 200, ponderacidn del patrimonio segiu lo establecido por
In Superintendencia del sistema Finenciero.
19 Resumen de antigfiedad de cuentas por cobrar por ramo ul__de

del 200___, de

de200__y_de___ de200

1.i0  TPorcentaje de la carters suscrito pl crédito, al_de___de 200_y_de de 200__

1.11  Montos de primas por cobrar a través de corredores de seguros l_de de 200_.

L.12  Procesos judiciales pendientes, como demandantes y demandados (Ultime informe disponibls)

1.13  Composicién de la cartera de la compaiifa al__de de 200__y_ de de 200__ polizas
vigenkes, v que representen una obligacidn para la compalfits y runere de pdlizas por ramao.

1.14  Relacidén de activos oiorgados en garantia, ya sea por obligacikmes propins o de 1erceras indicando el
porecntaje gravedo en cada caso ¥ beneficiario,

1.15  Pasivos de corte plaze (1 afto) generados por las seguros tradicionales y los scgures AFP,

1,16  Listado de las 10 principales fianras emitidas incluyenda tipe de fianzas, nombre del cliente, prima,
responsabilidad sumida y reafianzamiento disponible, &l _de  __del 200,

1.17  Listade de 10 principukes deudores de préstamos incluyende nombre del cliente, monto salde 2 la
fecha y calificacidn.

2. INFORMACION GENERAL

2.1 Estrrcrura de propiedad

2.2 Estructurs de administracién

23 Canales de comercializacion

24 Politicas de suseripeitm,

25 Comtroles de siniesiralidad

2.6 Politica. de inversianes,

27 Obietivos de crecimiento y remtabilidad.

248 Principales frctores de riesgo qué enfrenta la compatiia

29 Reporte de L2 diltima evaluacidn integrel realizada por la Superinténdencia del Sistema Financiero,

2.30  Politicas de administracién de riesgos, detailando Jog comeguros y reeseguros.

3. PRODUCTOS ¥ MERCADEQ

3.1 Descripeién de 1os productos de la compariia.
32 Muevops productos,
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3.3 Existencia de mercados cautivos,
3.4 Principales clientes
3.5 Ventajas y desvenlajas respecto del mercado.
4. INVERSIONES
4.1 Reporte de calificacion de cartera ds créditos al _ de de 200_.
4.2 Detalle de inversiones al__de de 200__, Ponderecion de 185 inversiones segtm io establecido

por la superintendencia del sistema financiero.
4.3 Uitima valoracin del portafolio de inversiones a precios de mercado, y valor cargado 2l estado de
resnltados.

5. REASEGUROS Y RETENCION

5.1 Monits cedidos por ramo ¥ por reasegurador.

5.2 Pollticas de retencidm (para el 200__).

5.3 Nomioa de reaseguradotes (pure 1 200_),

5.4 Tipos de coniratos de reaseguros utilizados por la compaidifa por ramos (para ¢f 200_)
5.5 Existencia de proteccidn snte pérdidas catastréficas (pare ¢1 200_).

Nota: En caso de que s& cuente con compafilas subsidiaries se requerird toda la informarion selicitada de s
subsidiarias ¥ los estados firancieros individuales y consolidados.
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CUESTIONARIO DE CALIFICACION
Corporatives

Informacidn requerida pars la calificacion de uma empresa corporativa al__ de 200_.

Favor t=ner en cuenta esta informacion pars cada actualizacién, manteniendo 1a forma bajo 1a cusl fize
presentada inicialmente.

I EBstados fimuncieroz auditados al de de 200

40

(Balance General, Estade de resultados,

Estado de cambios en el patrimonio y el estade de flujos de efectivo) con sus notas, detallando
principalmente las cuentas por cobrar y por pagear (do cobro y kargo plazo) por entighedad, asf como

Ia partida inventarios.

2, Estados financieros conselidados auditados al xxeixc,

3. Estados finsncieros auditados consolidados con notas del auditor para los ultimes cinco afios.

4. Cuadrog de seguimiento de precios materiales por unidades de venta, por proyecto duranie el ulimo
afia vetsus o presupuestado.

5 Flujos dc cajs y estados financieros proyectados por el periodo de vigencia do las series omitides, Se
debe wner presente que el flojo de crja debe ser en formato trimestral.

6. Cuadro Seflalando el monto da la depreciacidn del estado de resultados el monto de la reinversion en
activos para bos afios 00X X000 K00 XX

7. Detajte de Maguinaria y eguipo por anlig@edad, valor en librus y mercado a la Fecha.

8 Coniro! de gesiion de informacitn bajo f snfoque de remtuhitidad por umidad o Hneas de negocio.

9. Participaridn de la compaliia en Las sociedades subsidiavias y detnlle de I partida de “inversiones”

en las subsidiarips (de haher variagiim),
). Proyeceiones de Inversiones ¢n cquipos pare el afio corriente v el présimo.

. Estructura de obligaciones financieras y comerciales 2 la fecha por acreedor, indicando 1a tasa de

finenciamisnto anual,

12. Resultado de costos a asumir por responsabilidad, daflos de vivienda producte de terremoto.

13. Indicar que proyectos son los que integran of flujo de cgja provectado por afto y cuante aperian a las
proyecciones.

14. Pelitica de depreciaciones en actives fjos
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CUESTIONARIO DE CALIFICACION
Fondas de Pepsiones y AFF°S

Ademids de los cstades financicros consolidados favor ampliar los siguientes temas relacionados von &l
compartamiente de la sociedad administradora y ol Fondo de Pensiones al_de de 200_,

1) INFORMACICON DE LA SOCIEDAD ADMINISTRADORA DEL FONIDX) DE PENSIONES

#)} Estados financieros auditados al_de e 200__.
by Proyecciones de flujo de caja y cstados de resultados con el horizonte de Hempo que la sociedad
administradora disponga.
¢} Composicidn accionaria actual, si ha habido modificaciones dwrante el trituesire.
d} infermes de patrimonio técnico y margen d¢ solvencia de! trimesire.
e} Descripcitm de oparaciones de capitalizaciém de los dlimoes 4 trimestres, incluyendo los motivos
por los curles se realizaron,
0) Si la sociedad administradora pertencct: a algin grepo econoémico, inchuir un resumen descriptivo
del grupo, las empresas que lo conforman y 1as relaciones comerciales que se realizan can cada una
de Jas empresas de! grupo. Si existe algin tipo de politica definida por e} grupo y que afects la
operacitn de la sociedad, se doberd anexar toda a informaeién relacionads con ias misnias.
£} Modificaciones recientés al Organigrama.
h) Descripelén del fondo administrado por la sociedad, incluyendao naturalesa, tarmaflo y ohicto.,
i) Descripeidn de |a infraestrustura de la saciedad administradora on lo referente a:
I}  Personel: numero de personas, discrimendo por érea comercial. de inversiones y
operativa
i1} Oficinas ¥ red de distribucién.
{1]} Activos
I¥) Teenologla, incluyendo un informe sobire las acciones implementadas.

i) Descripeion dsl punfulio de inversiones de In sociedad, inchryendo um resumen sobre el tipo de
aclivos en lus vuales ha invertido, plazes promedio de los mismos, monto de las reservas de
estabilizacidn y concentracioncs por crisores y tipos de tasas.

k) Principales objetivos y estratcgias de 1as dreas de mercadeo ¢ inversiones para ¢l afle 200 ,

2) INFORMACION DEL FONDO DE PENSIONES

a) Estados financieros del ultimo periode {__de  de 204)_.), incluyendo las respectivas notas.

b) Principales pollticas de inversitm incluyendo inversiones permitideas y no permitidas, limites de
inversiin y/o mribucianes por emisores, contrapartes, traders, tipos de papeles ¥ cualquier ofro que
el fondo adminisre,
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¢) Informe sobre la evolucion mimestral de los ultimos 4 tmimestres de la configuracion del
poriafolio, teniendo en cuenla concentraciones de inversiones por plakos, tipos de tasas y tipos do
activos (bomos, CDTs, Bte.).

o) Lista de los mayorss 25 inversionisias del fonde, incluyendo s perticipacidn dentro del total de
los montos invertides en los mivmos, Se deberd ineluir también ury informe del comporamienio
historico de retiros det fondo curante los Gltimos 12 meses,

e) Informacion detallada dei portafolic de inversiones em la cual se incluya tnda la infermacion
necesaria para valorar cada activo: lasa de interds que devenga del titulo, perindicidad y modalidad
de pago de intereses, valor nominal, fechds de oxpedicidn, vencimiento y compea, msa de interds de
compra, valor de compra, Se deberd Indicar también: aquellos actives que estan involucrados on
opetaciones RETROVENTA Y RETROCOMPRA (REPORTOS) tanto actives como pasivos,
detallando les condiciones de recompm de lod mismo, y aquellas que estén invalucradas en
operaciones con derivatives, Pam ¢l caso de inversiones en bonos, se deber incinir toda la
informacion pecesaria para valcular las amorlizaciones de los coponss de Yos mismos, Esta
Informaciin deberd ser sumjnistrada para los ltimos 4 mimeswes y se suministrara ¢n medio
magnético, anexando una descripciom det tipo de archivo y los diferentes campos que los conforman.
fi Proyecciemes de flujo de caja del fondo, incluyendo un andlisiz de GAP de liquidsz y t2sa de
interés det fondo, descripcion de los pasivos def fondo ¥ proyecciones de fos prismes en el horizante
de Hi¢rapo que ¢l fondo tenga a disposicidn. Adicionalmente s¢ deberd suministrar el estudio
actuanial de los pasivos pensionales del fondo.

3) INFORMACION CREDITICIA

a)lista de todas Jas contrapartcs y emisorcs con los cuales el fondo realiza operaciapes, incluyendo
la antighiedad de 1a3 mismas con & fondo, los volimenes histéricos de operaciones realizadas con
cada une, el resultado individusl para cada contraparte y emisor de la evaluacion realizada pars
aprobar Jas operaciones ¥ 1os cupos para cada unc.

b} Mecanisimos y metodologies utilizadas para las asignaciones de los diferentes fipos de cupos
manejados por el fomdo y para evaluar la iniciaciin de operaciones can tna comiraparte.

©) Descripzion de la metodologla, si existe, para calificar emisores y comirapartes.

4) INFORMACION E MERCADO

4) Mecanismos utilizados para la definicion de mérpenes asociedos 2 loa niveles de riesge de las
diferentas operaciones realizadas por e} fondo.

b} Descripeion de fa metodolegia, si existe, para valomciém a precios di: mercado que sea difirente a
tas definidas por la reglamentacion vigeme.

) Descripcidn de rodas lns fuemtes de informacién utilizadas para definir margenes y precios de
mercado.

d} Descripeién de kos mecanismos de coberwra utilizados para protegers €l fondo ants variaciones
cn la tasa dz Interés y en los mdrgencs de negocisciones del mercado,

¢} Proyecciones de fasas de interés y descripeion de ls metodologia utilizada pars las mismas.
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) Mecenismos v fuentes de informacién para analizar y evalear el impacto v sensibifidad del fondo
ante variackones de Jas variables macrosconbmicas.

5) INFORMACION DE ADMINISTRACION

a) Lisra de los principales administredores del fomdo y de tades Jos funcionarios involucrados en el
proceso aplicacion de las politicas de Inversién.

b) Descripcion del modele de etribuciones de inversién del fondo, Incluyendo quien define las
atribuciones y cuales son los mecanismos utitizados y {as circunstancias ¢n las cuales s

sobrepasan las mismes. Se deberd inclnir dentro del andlisis los controles definidos para ¢l modele
de atribuciones, asf como las sanciones por incumplimiento.

¢) Descripeidn de todos los comitds ¥ grupos inkerdisciplinarios que de una w otra manera participan
en el procesc de definicidon ¢ implantacidn de las politicas de irrversidn.

dy Descripeion de las politicas de capacitacion en el drea involucreds en l definicion ¢
impfantacién de politicas da Inversidn el presupuesto pare ¢l pronimo afio y la ejecucion del
presupuento de coapacitacién en el Ghimo afio, ncluyendo los monotos destinados por 4reas de
capacitacidn.

¢) Definir ¢l sisterna de evaluacion de desempefic de las personns que estan involucradas en el
procese de toma de decisionea de inversién en €l fondo.

£} Copia de los manuales de procedimientos que rigen las operaciones del fondo, especificamente 1as
relaciopadas con [a toma de decisiones respecto a las mversiones del fomdo y 2l registre de las
mismas. lgualmente, una descripcion del procesa global que se sigue para realizar upa mversian,
incluyende el papel que juegan los sisiemas de informacin dentra del proceso,

g) Informe sobre el sistema de control de t{tulos, el porcantgje del portafolic mancjado a ravds del
sistema LAS BOLSAS DE VALORES QUE OPEREN EN EL PAIS, al igual que las politicas
generales que rigen ol manejo de tiulos valores y la seguridad de los mismos,

b) Descripcién de los sigtemas de informacidn ufilizades, incluyendo la fimeién que cumplen
adentro do !a administracién e inversién del fondo. igualmente, descripciom de las politices y
acciones sdelantadas con miras a solventar log problemas que presenta el cambio de milenio tanto a
nive! interna, como a nivel de ks diferentes instituciones extemnas cuyos sistemas de jnformaciim
nteraciian ¢n la operacion del firmdo.

I} Descripcion de! plan de contingencia de sistemas definido en caso de problemas que puedan
impedir el correcto funcionariento de fos sistemas de informacion.

§) Descripcitn de los controlss adeptados para ¢! contral de fmplementacidn de las politicas internes
de inversi¢n y de log limies de mversion definidos por fa reglamentacion vigente.
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CUESTIONARIO DE CALIFICACION

Inztituciones Financieras

S[rvase examinar los resultades consolidados del afio pasado y las perspectivas para el presente ¥ ¢l proxime
aflo con respecio &

FOOUF ES TA COMERC

¥ Sirvase describir ] actual enfoxque comercial def banco. Inchrso las concentraciones (i corresponde) de
segmentos especificos del mercado, al igual que In valorseidn de los puntps competirivos foertes.
También sirvase incluir un esbozo general sobre estrategins futuras de grecimients comercial
(adquisiciones, reestructuracion, reingenieria, ¢tc.)

ANTECEDENTES-ACCION]STAS

¥ Sirvase incluir una breve historia de! bango {cuande se fimdo) que incluye un desglose de sus accionistas
principaies.

RESEMPEND

§ Tendencia de rents neta por inferés y dei margen neto de intergs.

3 Cantidad (y tendencin) de interds acumulado por cobrar y de interds incobreble sebre préstamos que no
astin bajo condicién wecwnulatlva, incluidos, intercsgs acwmuiados sobre créditps que han sido
reestructurados.

#» Sirvase indicar la normativa acerca del interss acumulade, con respecto & cuande s¢ olode ¢l interés s

Ia falta de pago de interés o de capital.

Tendencia de fos componentes de foa rents por honorarios y comisiones.

Resultados de transacciones (en valores, divisas, timilos derivados),

LA
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Slrvase indicar cusnto de los anterior se derivo de transacciones de capital comparade con el negocio
gensrado por clientes,

Sirvase indicar gl efecin sobre los resuliados de cualquier cambio en fas normas contables para aquellos
instrumentos.

Ademas, sirvase indicar cualquier cambio imporante catre 1a transacelén y las carterns de valores de
inversién, Tendencias de los companentss de gastos indirectds.

Reseryas por perdida de pregtamos

5 reservas especilicus mas importanies
5 recupericiones mas importantas

Partidas extraordinarias de rente y gastos.

Manta y tratamiento d¢ los impuestos sobre la renta o cualquier exaccion o contingencias por parte del
estado,

Cambiios cuontables o reglamentarios yue afeclan 2 los resultados y 1a declaracidm de resulados.
Presupuesta de 200 _.

Perspectivas para ls economia nacional v los mercados financieros para 200_y sus efectos respecto de
Tus expeciativas para los resultados financieros de 200_.

Sirvase indicar los resultados en lo que va del affe 200__¥ su comparacién con el presupuesto, v la
ectuakizacion para 200_,

Sirvass indicar et desempefo de subsidiarias ¥ fitiajes mas impuorlantes y Las operaciunes en ef extranjern
(sl cormesponde). Bo ceso de haberse regisitado una perdida o de que g} dessmpefio hubiese diferida
sustancialmende del aflo anterior, sirvase indicar s (s) mzdn{es) principal(es).

CARTERA DE PRESTAMOS Y CALIDAL DEL ACTIVO

EN RELACION A LOS LISTADOS DE EXPOSISICONES SOLCITADOS MAS ADELANTE ESTOS 5O
REFTEREN TANTO AL BANCO MATRIZ COMO 4 [ GRUPO CONSOLIDADO(sI corresponds)

>
kg

Prestamos bnrtas con clientes {si o se expresaron en el informe anual}

Composicién de ia cartern de préstamos. Sirvase incluir también toda exposicldn no monetariz
Por industria/Concenraciones industriales
Por geografiafConcentracionss geogrificas

20 crédifos necioneles mis importanics
»  Porgnupo
¥ Por prestatarip
» Colateral (si lo huhiase)
20 créditos internacionales mds importantes
# Porplezo
¥ Colateral (si lo hubiere)
®  Exposicidn de parte relacionada.

Normsas de aprobacidn de prestamos y de evaluacion crediticia/sisternas de verificacién y control de riesgos
hasta el punto de gue hubieran habido cambios considerables del afie pasado.
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Tendencias recientes ¥ esperadas de crédilos reestructurados y otros créditos deleriomados potenciales.
Toml de prestamos merosos (brutos ¥ netas)
Desglose de prestamos morosos consolidades, por subsidiarie bancaria/financiera mas importmme(si
comesponde) ¢ indusirial
20 préstamos morosos nacionales mas importantes.
Exposiciones {comprometidas y pendienies) brutas ¥ netas
Tndustria en a cual opera Ta empresa
Cotaleral (si lo hubiere)
Reservas/castipns asumidos
Potencial parn reservas adicionales/castigos
¥ 10 prestamos morosos intemacionales mas importantes
Exposiciones (comprometidas y pendientes) brutas y netas
[ndustria en ia cual opera la empresa
Colakeral (5i o hubiere)
Reservasfcastipos asumidos
Potencial para reservas adiclonales/castigos
# 10 prestamas reestructurados mas importantes
Exposiciones {comprometidas y pendientes) bruoies y netas
Industria en 1a cual opera la empreza
Colaterzl (31 lo hubiere}
Reservas/cistigos asunidos
Resumen breve def plan de reestructuracion con perdidas anticipadas y/o concesiancs.
¥ Sirvase haccr un resumen de coalquicr permuts de capitalizacion de pasives sdoptada par efecto de los
planes de meestructaracidn, que inclgya:
El monto nominal de la deuda permutada
El valor actual en libros
El valor corriente de mercado
El porcentajs adquirido de ta empresa
# Exposicion a otros créditos deteriorados “de actuabidad™.
¥ Exposicion a palses “en riesge” (par pals) segim los definen las awteridades reguladoras y reservas
inherentes por perdida de prestamos.
»  Reservas por pérdide de préstamos y devaluaciones.
Feservas especificas mas imporiamestotal de devahiaciones desglosado por reservas/devaluaciones
compensadas con créditos en reeslruciuracion, créditos considerados came dudosos y la exposicitn
a pafses ““en riesgo™ y reservas penerates/devaluaciones.
Sirvase describir la hase para 2] calculn y Ja composicion de teservas generales v devaluacionss.
Desglose de reservas consolidadas por pendida de prestamos por subsidiarias bancaria/financiera
nas importante.
» Examine la experiencia en pérdida de préstamos por tipo/tendencias reciertes ¥ esperadas de castigos y
recuperaciones,

ES D ]
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Sirvase explicat 1a administracién de varias actividades de transaccién (tanto en ¢ mercado de dlnero
vomo en el de titalos derivados) con respecio al riesgo de la contraparie, riesge de mercado riesge de
liquidez ¥ riesgo operacional y sus politicas de administracion y monitoreo ¥ mitigacién de riesgos.
Sirvase propotcionar defalles subre jos limites actuales de la transaceidn en instrumentos especificos.
Sirvasa deseribir los métodos de vehmeitn de los instrumentos antedichos pam efecios de 1a preseniBcitn
de informes financieros y control de riesgas.

Valuacitn corriente de mercado de la cartera ¥ en ese grado. de cualquier pérdida o ganancia mo
realizada,

Slrvase describir sus sistemas de verificacién vy comtrol de riesgos pertinenies al riesgo de
mercado/transzccion,

CAPITAL. F AM JOUIDEZ

¥Yv¢Y YY¥YY

L 4

Capital conforme & las directrices regulatorias (capital accionario y total).

Reservad extracontables (3i cornesponde) en términes de monto total ¥ composaicion,

Canibios recientes en la estructura de capital del bancu y/o cualesquiera planes para capital accionario
futuro y/o emision de deuda a fangn plazm,

20 depositanius mis importantes,

Examine {a administracion de activo-pasivo y el mancjo de la liquidez, tamto en divisas naciopal como
extranjema, 1a toma de posiciones, etc.

Cambios reclentes en la composicion de fingnciamientos y el motivo de dichos ¢cambios.

Sirvdse indicar su sensibilidad a las tasas de itterese{andlisis de plarn-vencimiento del eclivo y pasivo)

OTRGS

s

Sirvase eximir las exposiciones e partidas fuera def balance general
Carte de crédito de reserva

Utarantia otorgadas (10 mmas imparntantes}
Partes relacionadas

Cualquier otra informacién que usted congidere pertinente.
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REF.: EXP. RMVM-2018-069
Resolucion nimero RMVM-130/2018
Pagina 1 de 1

REGISTRO DEL MERCADO DE VALORES Y MERCANCIAS; Guatemala, cuatro de julio
de julio de dos mil dieciocho.

Previo a proceder a resolver lo referente al mantenimiento de la vigencia de la inscripcién
de la entidad CALIFICADORA DE RIESGO REGIONAL, SOCIEDAD ANONIMA, este
registro RESUELVE: I. Apercibir a la entidad CALIFICADORA DE RIESGO REGIONAL,
SOCIEDAD ANONIMA, para que en un plazo perentorio de cinco (5) dias habiles,
contado a partir del dia siguiente de la notificacion de la presente resolucién presente a
este registro el comprobante de pago del arancel correspondiente para registrar el listado
de los integrantes del comite de calificacién de riesgos. Il. Comunicar que el
incumplimiento de la entrega de lo requerido en el plazo concedido anteriormente, dara
lugar a la imposicién de una multa por incumplimiento de apercibimiento comprendida
entre cien (100) a quinientas (500) unidades, de conformidad con el articulo noventa y uno
(91) del Decreto numero treinta y cuatro guion noventa y seis (34-96), del Congreso de la
Republica de Guatemala, Ley del Mercado de Valores y Mercancias. lll. Hacer saber que
la unidad de multa actualmente esta fijada en doscientos quetzales (Q200.00), segiln
resolucién nimero ciento dieciocho diagonal dos mil dieciocho (118/2018), emitida por
este Registro. IV. NOTIFIQUESE.

7a. Avenida 7-61 Zona 4, 3er. Nivel
Tels: (502) 2361-2793 al 95
www.rmvm.gob.gt
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CEDULA DE NOTIFICACION

En el municipic de (] 20aTe e\ del departamento de Guatemala,
siendo las doce horas con___ +@cta minutos
del dia (AL O de _\'3 AR, de dos mil dieciocho,

ubicada en: __1 ﬂ%;\‘é}‘\\&r AOVCS Ao QQ%R&-'\"CQ Ctxu\

Mercocdo  de Nalows o pMMercancAica s
J

NOTIFIQUE A: _ Chau Sicadoca. Ay @Le%citjo

‘QQ({\"\O\(’NO‘J\ pcredod  (Anbnivna | -

La:_Qo=rlorsdan  nOrmexe  Rmum—1%0/20183
do &QLJWA conyes de GUUO de  des vl
AUE peAD -

integrada por___ (N UM CO folios, entregando copia y

original respectivamente, por medio de ésta cédula que recibid:

Carlos Fauwaxd o 2o\dan ?&u%

quien bien enterado(a) % firma. DOY FE. -

: 2 AR QJlopt 3 Cl22
m‘ﬁ{ﬁ Documento Personal de Identificacion —CUI-

Uechen E,mil,aj e rios .



