PROCEDIMIENTOS PARA LA CALIFICACION DE RIESGO

El proceso de cdificacion procura lograr una verdadera comunicacion entre d emisor y la
cdificadora. Se orienta a conocer principamente los planes del emisor en cuanto d tipo de
indrumento, monto, plazo, destino de los recursos recaudados en la colocacion de la
emison y demés caracterigticas.
No exigiendo un Unico proceso de cdificacion tipico, se puede de manera referencid
describir las etapas generales que se Sigue durante € mismo:

1. Andids de informacidon financiera-econdmica histéricaa. De ser posble de los

Gltimos tres a cinco afos.

2. Vidta a las indaaciones. En los casos que por @ giro de actividad dd negocio
Se considere prudente.

3.  Vdidacion delas proyecciones redizadas por € emisor.

4. Reunion de funcionarios dd emisor con gaff de la cdificadora o miembros de
su comité de cdificacion.

5. Seddninternadd comité de calificacion.

6.  Adgnacion de cdificacion.

7.  Viglancia y seguimiento por pate dd andista responsable y € comité de
cdificacion.

La cdificacion de la emigon se revisa formamente (seglin lo requieren las normas) cada
trimestre, 0 antes 9 fuera necesario, conforme a los resultados experimentados. Lo que se
pretende es observar 9§ exisen desviaciones importantes respecto a las consideraciones
inicides, y de exidir, se establece la comunicacion con € emisor para aclarar las causas. Si
éstas son solo de carécter tempord, la calificacion no se dtera y se le ubica bgo mayor
observacion. Por € contrario, S se consdera que la desviacidon es producto de un cambio
fundamenta en la posicion dd emisor, se rediza a la brevedad € cambio en @ sentido que
Se considere prudente.

Los resultados conocidos proporcionan en e mejor de los casos, una orientacion del posible
comportamiento futuro que se puede esperar en € desarrollo de una compafiia. Con objeto
de fortdecer y mantener actudizadas sus cdificaciones, s2 da gran importancia en los
criterios de cdificacion a los flujos de efectivo esperados. La evauacion continua de los
factores fundamentades pueden consgentemente y en forma actudizada, determinar €
potencid de coberturadd servicio d interésy principa de las emisones.

La cdificacidén tendra la misma vigencia que la emison cdificada, por otro lado en €
Reglamento de Entidades Cdificadoras de Riesgo s edtablece que las Entidades
Cdificadoras deberdn revisar trimedrdmente y  vigilar permanentemente las cdificaciones
de riesgo asgnadas.



Informacion requerida para la calificacion

En todos los casos d propio emisor proporciona la informacion sobre sus edtrategias,
politicas, mercados, finanzas, ec. y la cdificadora emite su juico fundamentada en €
andiss efectuado de esta informacidn proporcionada por € emisor, asi como por dra serie
de datos que posee u obtiene de otras fuentes que consdera fidedignas, con @ objeto de
complementar la documentacion.

Es importante mencionar que la informacion y cifras que se utilizan en los andids en
ningun caso son auditados por la cdificadora, razén por 1o que esta no se hace responsable
de errores y omisiones por otros resultados derivados del uso de estainformacion.

Factor es deter minantes de una calificacion

El proceso de cdificacion de riesgo no s limita d andiss de razones financieras, ni
exigen generdmente férmulas o0 ecuaciones preestablecidas que conduzcan a una
determinada cdificacion.

La determinacion de una evauacion de riesgo es un asunto de juicio basado en andiss
cuditaivos y cuantitativos que cambian con d tiempo de acuerdo con € ambiente
econdmico de cada industria o sector y, dentro de cada uno de éstos, varia para cada
empresa de acuerdo con su desempefio particular y su propia cultura empresaria, es decir,
las administraciones reaccionan a los cambios de forma diversa por 1o que su impacto es
diferente.

A pesr de que dgunos métodos cuantitetivos son utilizados para determinar  ciertos
factores de riesgo, la cdificacion de riesgo es de nauradeza cuditativa. El uso de los
andiss cuantitetivos pemite llegar d megor juicio cuditativo posible, toda vez que una
cdificacion de riesgo es una opinion.

Analiss cuantitativo

Este campo contempla un exhaudivo andliss de los estados financieros y de los flujos de
cgja sobre bases histéricas. De éste se desprende una evaluacion del éxito obtenido por la
adminigracion en la implementacion de edrategias anteriores frente a sus competidores,
acreedoresy larentabilidad sobre € patrimonio.

El andidgs higdrico condituye la base sobre la que se evalan los prondsticos de la
compafiia, la razonabilided y validacion de los supuestos utilizados permite dar credibilidad
a las proyecciones presentadas. No obstante, € comportamiento pasado no se puede tomar
como prélogo de lo que sra d futuro y, por lo tanto, la proyeccion futura no eta
garantizada ni se puede completar hasta no redizar un consderable esfuerzo para estimar
las condiciones potencides de la entidad emisora.

Andlisis cualitativo

El andids cuantitativo debe ser complementado con aspectos cudlitativos, con d fin de
llegar a una calificacion apropiada.



Entre los agpectos cuditaivos que se condderan y que pueden llegar a influir en la
capacidad de pago oportuno de una emisdn, estan la cdidad de la adminigtracion; los
planes y edrategias, las oportunidades de mercado; la investigacion y desarrollo de nuevos
productos; los ciclos de vida de productos; los recursos humanos; las politicas de control, la
auditoriay los aspectos fiscaes.

El proceso de cdificacion implica una condderable interaccion con los funcionarios de las
compafiias emisoras, con € fin de conocer con mayor profundidad sus fortaezas y
debilidades. Exigen diversas opciones para dcanzar eda interaccion, entre dlas
presentaciones a funcionarios de la cdificadora, vidtas a las ingtaaciones de los emisores,
entrevidas persondes 'y consultas permanentes paa mantener continuidad en €
conocimiento y desarrollo de laempresay de laemision.



