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METODOLOGIA DE CALIFICACION PARA ORIGINADORES Y ADMINISTRADORES
DE ACTIVOS

La metodologia desarrollada por Value and Risk Rating S.A. (en adelante Value and
Risk o la Calificadora) para determinar la habilidad que tiene un originador de créditos y/o
administrador de activos (sentencias, facturas, etc.) responde a la necesidad del mercado
de disponer de una opinion profesional e independiente sobre la habilidad con la que
cuenta una compafia para llevar a cabo esta actividad, y el grado de solidez de sus
procesos para tal fin, con el objetivo de administrar activos, venderlos y/o titularizarlos.

La presente metodologia busca satisfacer las necesidades de informacion de diversas
entidades e inversionistas calificados que incorporan dentro de sus inversiones activos
originados por un tercero (o0 que apalancan y fondean sus operaciones). En este sentido,
tiene como objetivo dar a conocer la forma y rigurosidad con la que los originadores o
administradores de activos llevan a cabo el proceso de originacibn y su posterior
administracion, e informar a los usuarios o quienes mantienen relaciones con contrapartes
originadoras sobre la calidad de las politicas y procedimientos que aplica la empresa
evaluada.

Acceder a una calificacion como originador y/o administrador de activos, no solo se
constituye en un elemento de transparencia ante terceros, sino que también se consolida
como una practica que contribuye al mejoramiento continuo de la entidad calificada.

El andlisis de Value and Risk hace especial énfasis en la capacidad que tiene la entidad
para originar créditos y administrarlos (si aplicase), a la vez que para minimizar su
deterioro (riesgo de crédito), por lo que considera las fortalezas financieras,
administrativas y operacionales, asi como el apetito de riesgo. Al respecto, las entidades
con mejores niveles de calificacion seran aquellas en las que se evidencie una robusta
evolucion financiera y capacidad patrimonial para hacer frente a escenarios menos
favorables y que le permitan minimizar el impacto de incumplimientos, por eventos de
riesgo operativo. Asi mismo que demuestren una alta capacidad para sustituir activos, una
adecuada estructura organizacional, un recurso humano capacitado y con experiencia,
procedimientos claramente definidos, documentados y soportados en una infraestructura
tecnolégica acorde con el tamafio y complejidad de la operacién, que ademas garantice
una adecuada gestion, control y seguimiento de los riesgos.

De otra parte, al evaluar la capacidad del originador como administrador de activos (si
aplicase) se tendra en consideracidon aspectos como los procedimientos operativos para
llevar a cabo las labores de cobranza, control de la morosidad, seguimiento y ejecucion de
garantias, asi como los mecanismos o0 politicas establecidas para la custodia de los
titulos.

La evaluacion se realizar4 con base en el analisis de la informacion recolectada en los
cuestionarios planteados y el proceso de calificacion, que incluye la visita técnica. En esta
se podra solicitar informacion adicional para complementar aspectos que se consideren
relevantes y necesarios para el andlisis. Cabe anotar que la decision de asignacion final
de calificacion estard a cargo del Comité Técnico de Calificacion, quien tendré en cuenta
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los andlisis y reportes realizados por el Grupo Interno de Trabajo y los analistas
encargados del proceso de calificacion.

La metodologia incluye la calidad y transparencia de la informacién presentada por la
entidad, con el objeto de determinar si la misma es suficiente para emitir un concepto
sobre las perspectivas y los riesgos que enfrenta. Por lo anterior, la calificacién de riesgo
no implica una opinidn sobre una situacion puntual, sino que evaluara diferentes variables
que impacten o puedan afectar su calidad como originador y/o administrador de activos.

Si bien la presente calificacion difiere de la de Riesgo de Contraparte o de Deuda de
Corto y Largo Plazo, la evaluacién de la solvencia financiera toma especial relevancia
cuando afecta o impacta los estandares para la robusta generacion y administracion de
activos.
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ESCALAS DE CALIFICACION

Las categorias 0 escalas de calificacién para Originadores y Administradores de Activos
gue utilizara Value and Risk seran las que mas abajo se describen. Cabe anotar que
para hacer referencia a las calificaciones que se asignen a escala local en Panama, la
Calificadora acompafiara la calificacion asignada con la sigla entre paréntesis (Pan). Por
ejemplo OA-Muy fuerte (Pan).:

GRADOS DE INVERSION

OA- Excelente. La entidad cuenta con el mas robusto proceso de originacion y
administracion de activos. Sus procedimientos y controles, asi como su capacidad
operativa, calidad gerencial y soporte tecnoldgico son excelentes. Registra una solida
estructura financiera.

OA- Muy Fuerte. La entidad cuenta con un muy buen proceso de originacién y
administracion de activos aunque con algunas oportunidades de mejora frente a entidades
calificadas en la categoria mas alta. Sus procedimientos y controles, asi como su
capacidad operativa, calidad gerencial y soporte tecnolégico son muy fuertes. Registra
una muy buena estructura financiera.

OA- Fuerte. La entidad cuenta con un buen proceso de originacién y administracion de
activos. Sus procedimientos y controles, asi como su capacidad operativa, calidad
gerencial y soporte tecnoldgico son fuertes. Registra una buena estructura financiera.
Aunque pueden ser vulnerable a acontecimientos adversos que aquellas calificadas en
mejores categorias.

OA- Aceptable. La entidad cuenta con un adecuado proceso de originacion y
administracion de activos. Sus procedimientos y controles, asi como su capacidad
operativa, calidad gerencial y soporte tecnolégico son aceptables. Registra una suficiente
estructura financiera. Aunque con debilidades que la hacen mas vulnerables a los
acontecimientos adversos que aguellas calificadas en mejores categorias. Es la categoria
mas baja de grado de inversion.

GRADOS DE NO INVERSION

OA- Débil. La entidad cuenta con un deficiente proceso de originacion y administracion de
activos. Sus procedimientos y controles, asi como su capacidad operativa, calidad
gerencial y soporte tecnoldgico son débiles. Registra deficiencias en su estructura
financiera, en comparaciéon con aquellas calificadas en mejor categoria.

OA- Muy Débil. La entidad cuenta con un proceso de originacion y administracion de
activos muy deficiente. Sus procedimientos y controles, asi como su capacidad operativa,
calidad gerencial y soporte tecnolégico son muy débiles. Registra una muy débil
estructura financiera, en comparacion con aquellas calificadas en mejor categoria.

OA- Insuficiente. La entidad se encuentra en un proceso de insolvencia y/o en
liguidacion.
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OA- Sin informacidn. Sin informacion suficiente para calificar

De otro lado, Value and Risk asignara una “Perspectiva” para emitir una opinién acerca
del comportamiento que puede seguir una calificacion en el mediano y largo plazo
(superior a un afo) con base en los posibles cambios relacionados con la estructura
financiera, la administracion y control de los riesgos, la capacidad operativa, asi como la
calidad gerencial y el soporte tecnoldgico de la entidad. La escala que utilizara sera la
siguiente:

Perspectiva Positiva. La calificacion puede subir.
Perspectiva Negativa. La calificacion puede bajar.
Perspectiva Estable. No se espera un cambio en la calificacién.

Adicionalmente, Value and Risk sefalara con “RiskVAR” una calificacion cuando esta
requiera una observacion especial producto de acontecimientos y eventos drasticos de
corto plazo que puedan motivar un cambio sustancial en las variables claves que
sustentan la calificacion.

No necesariamente una calificacion que se encuentre en “RiskVAR” sera objeto de ser
modificada. Las calificaciones colocadas en RiskVAR” podran tener una calificacion
“positiva”, que significa que la calificacion podra subir; “negativa” que podra bajar; y, “en
proceso” que podra subir, bajar o ser confirmada.
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ASPECTOS A EVALUAR

La metodologia descrita y la calificacion emitida por Value and Risk evaluard los
siguientes aspectos:

1. Fortaleza institucional.
a. Posicion financiera.
b. Posicion y trayectoria en el mercado.
c. Estructura organizacional y calidad de la administracion.
d. Control interno.
2. Politicas y procedimientos en la originacion de activos y su contribucion en el
desempeiio de la cartera colocada.
a. Politicas y procedimientos crediticios.
b. Desempefio histdrico de la cartera colocada.
3. Administracion de activos.
4. Gestion de riesgos.
5. Tecnologia.

1. FORTALEZA INSTITUCIONAL.

Uno de los principales aspectos a evaluar sera la fortaleza corporativa del originador,
aspecto base para asegurar adecuados estandares de originacion y administracion de
activos. Para ello, la Calificadora analizara:

a) Posicion financiera.

Value and Risk evaluara los resultados financieros de la entidad a través del tiempo, para
lo cual tendra en cuenta la manera como se generan ingresos y utilidades, asi como su
concordancia con la estrategia comercial, el cumplimiento presupuestal y la consistencia
con el riesgo asumido.

Asi mismo, estudiara las lineas de negocios, su diversificacién, su importancia relativa, su
estabilidad y tendencia. Cuando la informacion disponible permita concluir que existe la
probabilidad que en el futuro la entidad originadora tenga ingresos o gastos adicionales,
estos eventos se considerardn dentro del andlisis de rentabilidad. Los principales
indicadores a evaluar incluyen:

e Aguellos que relacionan el resultado operacional financiero, bruto y neto con las
colocaciones y con los activos totales.

e Los que relacionan la utilidad antes de impuestos con los activos totales, capital y
reserva.

e Aguellos indicadores que relacionan el gasto en provisiones y castigos con
respecto a las colocaciones, activos totales y resultados operacional, bruto y neto.

e Los que relacionan los gastos de apoyo y de personal con el total de activos,
activos productivos y colocaciones.
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e Los que relacionan los gastos de apoyo y de personal con el resultado operacional

bruto.

o Aguellos a través de los cuales se puede determinar la calidad de activos.
Adicionalmente, ponderar4 el soporte patrimonial plues es base fundamental para
asegurar el continuo fortalecimiento de los estdndares como generador de activos, pues
esto implica llevar a cabo inversiones permanentes en tecnologia que contribuyan al
mejoramiento de los procesos. Asimismo, la fortaleza patrimonial refleja el soporte para
enfrentar pérdidas (sin afectar la capacidad de gestion de la compafiia), y hacer frente a
sus obligaciones con terceros.

Para Value and Risk las entidades con més altas calificaciones seran aquellas en donde
el soporte patrimonial es robusto para hacer frente a escenarios adversos, y por tal motivo
considera de vital importancia evaluar lo siguiente:

e El compromiso y orientacion al riesgo por parte de los accionistas y su disposicion
para fortalecer el capital, para lo cual evaluara la pertinencia de la politica de
dividendos o de capitalizacion de utilidades. Adicionalmente, evaluara el respaldo
patrimonial y corporativo de los accionistas, asi como su experiencia en el
negocio.

e Su solvencia en comparacién con las otras entidades del sector (en la medida en
que se cuente con informacion).

Asimismo, el andlisis tendra en consideracion la estructura de activos y pasivos, teniendo
en cuenta la exposicién al riesgo de liquidez. Para ello, la Calificadora considerara lo
siguiente:

e La capacidad de acceder a diversas fuentes de fondeo y conseguir capital de
fuentes publicas o privadas, asi como su concentracion.

e La estructura de financiacién, politicas de liquidez y planes de contingencia de

liquidez, asi como el grado de liquidez de los activos con los que cuenta.

Costos involucrados y su concordancia con los activos que genera.

Calce de activos y pasivos.

La disposicion para llevar a cabo provisiones para hacer frente a pérdidas

Contingencias legales e impacto sobre la situacion financiera del originador.

b) Posicidon y trayectoria en el mercado

Value and Risk evaluara el nivel de liderazgo de la entidad en sus nichos de mercado y
productos. Asimismo, evaluara la calidad de los servicios, los canales de distribucion y su
fortaleza tecnoldgica, ademas de tener en cuenta el andlisis DOFA, entre otros aspectos,
como por ejemplo:

e Resefia histérica, trayectoria y evolucion de la entidad.

e Perfil de negocio y posiciébn competitiva frente a un grupo par.

e Estrategia comercial que comprende entre otros, el nicho de mercado atendido, la
cobertura geogréfica, la metodologia comercial para la generacion de activos y su
orientacion al riesgo, los canales de distribucion.
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e Evolucién del nimero de créditos procesados, aprobados y negados. Se indagara
sobre los principales motivos de rechazos.

e Participacibn en el mercado y comparativo con entidades de similares
caracteristicas. (si aplicase y se cuente con informacion disponible)

¢ Infraestructura fisica, tecnolégica y recursos humanos.

¢ Ciclo econémico en el que se encuentre el nicho de cartera del originador.

¢) Estructura organizacional y calidad de la administracion

La metodologia de la Calificadora comprende el estudio de la estructura organizacional de
la companiia para dar cumplimiento a los planes estratégicos, con el fin de determinar si la
misma es adecuada, suficiente y con capacidad técnica para soportar su operatividad.

Por medio del analisis Value and Risk pretende determinar si los funcionarios de la alta
administracion, asi como de las areas criticas de la operacion y participantes en la toma
de decisiones e implementacién de la estrategia, cuentan con la experiencia e idoneidad
para garantizar un adecuado ejercicio de sus funciones acorde con el objeto social y
orientacion estratégica de la institucion. En adicién, la Calificadora evaluard la suficiencia
del personal involucrado dentro de las actividades criticas y su concordancia con el
tamafio de las operaciones y valorar4 la existencia de programas y politicas de
entrenamiento y capacitacién que contribuyan a su robustecimiento continuo.

Al respecto, para acceder a la mas alta calificacion la entidad originadora de activos
debera acreditar un equipo administrativo estable y de experiencia, asi como una base de
funcionarios en posiciones criticas con bajo nivel de rotaciéon. Asimismo, contar con una
estructura organizacional acorde con el tamafio del negocio, por lo que se valorara la
existencia de organismos de apoyo, cuerpos colegiados e instancias para la toma de
decisiones, lineas de decisiébn y mecanismos de control.

La posiciobn competitiva o el grado de reconocimiento de una entidad es el resultado de
las gestiones desarrolladas por la alta gerencia para encausar su estrategia corporativa a
lograr los objetivos trazados. Por ello, se evaluara la estructura con la que cuenta la
compafiia para apoyarse en areas internas o en servicios de terceros que le permitan
soportar el crecimiento de la operacion. Ademas la Calificadora analizara la existencia de
sinergias con compafias relacionadas en cuanto a complementariedad en procesos,
canales de distribucion y gestion de riesgos.

De otra parte, tendrd en cuenta los mecanismos establecidos para garantizar unos
adecuados estandares de gobierno corporativo, asi como las politicas establecidas para
la administracion de los conflictos de interés, las negociaciones con compafiias
vinculadas, socios o terceros, y la implementacion de procedimientos y normas de
conducta que limiten la existencia de practicas no adecuadas en sus operaciones.
Asimismo, la calificacion valorara el compromiso y control que lleva a cabo la alta
direccion para dar cumplimiento e implementar las normas que rigen la actividad (en caso
de que aplique), cumplir los compromisos contractuales y seguir los mejores estandares
aplicables.
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d) Control interno

En este punto Value and Risk evaluara la congruencia entre el tamafio y la operatividad
de la entidad. Para ello, tendr4 en cuenta la existencia de manuales y procedimientos
claramente definidos y documentados, asi como mecanismos para su actualizacién vy
difusién al personal.

La existencia de auditorias internas y/o externas es un elemento que contribuye al
fortalecimiento del control interno y por tanto al cumplimiento de los procesos criticos de
una institucién. Por tal motivo, dentro del andlisis la Calificadora otorgard especial
importancia a la existencia de estas auditorias, asi como a su calidad, reflejada en la
trayectoria y experiencia de la firma auditora, su grado de independencia, la metodologia,
la calidad del reporte de hallazgos y recomendaciones, y los planes de seguimiento para
su implementacion.

Value and Risk ponderara las acciones que adopte la administracién para hacer frente a
hallazgos y recomendaciones efectuadas por la auditoria, para lo cual solicitard los
respectivos planes de accién y sus niveles de ejecucion.

2. POLITICAS Y PROCEDIMIENTOS EN LA ORIGINACION DE ACTIVOS Y SU
CONTRIBUCION EN EL DESEMPENO DE LA CARTERA COLOCADA

Las politicas y procedimientos aplicados por el originador para la gestion de riesgo
crediticio son un elemento fundamental en la calidad de los activos y, por ende, en la
calificacion. Al respecto, la Calificadora valorard la existencia, documentacion y
socializacién de politicas y procedimientos para la gestiéon de las diferentes etapas del
riesgo, su robustez y pertinencia, asi como una apropiada infraestructura de personal y
tecnolégica para el soporte de los procesos de originacién, control y seguimiento.

En opinién de Value and Risk, si bien el proceso de analisis y aprobacion de un crédito
(activo) puede diferir dependiendo de sus caracteristicas, las compafias deben contar con
procesos consistentes y robustos para acceder a mejores categorias de calificacion. Por
ello, tendra en cuenta aspectos como:

a) Politicas y procedimientos crediticios.

La Calificadora verificara aleatoriamente el cumplimiento del procedimiento para otorgar
un crédito y el nivel de consistencia para generar activos de calidad, por lo que tendra en
cuenta la existencia de herramientas tecnolégicas que minimicen la presencia de errores
humanos. Dentro de los elementos evaluados tendra en cuenta:

e La periodicidad de su actualizacion.

e Procedimientos de crédito estructurados, que ofrezcan una razonable seguridad de
gue las politicas crediticias se cumpliran en la practica.

e La robustez del procedimiento de evaluacion de créditos, politicas y documentos
soporte, asi como el proceso de validacion y verificacion de la informacion que se
lleva a cabo previo al otorgamiento. Se valora que la entidad originadora aplique
procedimientos de conocimiento del cliente para prevenir el lavado de activos u
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otros, mas alld de las exigencias legales y reglamentarias que le rijan, asi como
departamentos de originacion de créditos con suficiente recursos, metodologias
atribuciones definidas e independencia.

e Sistemas de atribuciones y responsabilidades crediticias, que comprende: contar
con drganos de decision estructurados, niveles de autonomias del area comercial,
niveles de remuneracion claramente determinadas, metodologias y
establecimiento de limites, asi como su contribucion a la mitigacién de errores y
fraudes. También se consideraran las politicas e instancias para las excepciones.

e La existencia de herramientas tecnolégicas robustas que soporten los
procedimientos de evaluacién de créditos (scoring), su nivel de predictibilidad y su
consistencia con las politicas establecidas. Asimismo, se tiene en cuenta la
orientacion de la compafiia de llevar a cabo “back testing” de los modelos para su
continuo robustecimiento.

e Las politicas crediticias respecto a niveles de endeudamiento maximos permitidos,
capacidad de pago, concentraciébn por actividad, zona geografica o sector
econémico, edad, moras histéricas, plazos, montos, tasas de interés y plan de
amortizacién, prepagos y o cancelaciones; entre otros.

o Politicas para disminuir el riesgo inherente al desembolso de créditos
(conciliaciones, verificacion de la validez de la documentacion).

e Politicas de garantias, en funcion de los activos que se originan y el nicho de
mercado que se atiende, asi como los procedimientos para actualizar el valor de
los bienes que respaldan los créditos (cuando aplique).

e Politicas de seguimiento y control. Se valorara la existencia de politicas y
procedimientos para actualizar la informacion de los deudores, el seguimiento de
un sector en particular (si aplicase), asi como las reglas para actualizar garantias.

b) Desempefio histérico de la cartera colocada.
Para la evaluacion de este punto se tendran en cuenta aspectos como:

e Crecimiento histérico de la cartera (Ultimos cinco afios) por segmento o linea
ofrecida.

Evolucién historica de la cartera vencida y su indice de morosidad.

Evolucién de las cosechas por mora y linea de producto.

Métodos de clasificacion de la cartera riesgosa y su evolucion.

Evolucién del monto y nimero de créditos castigados, y las politicas para dar de
baja a dichos préstamos.

e Evolucién del nivel cubrimiento o deterioro de la cartera por segmento.

3. ADMINISTRACION DE ACTIVOS

La administracion de activos es un elemento importante dentro de la metodologia aplicada
por Value and Risk, toda vez que de ello depende la evolucién que pueda tener la cartera
colocada. Por lo anterior, se hace necesario que las entidades originadoras de activos
dispongan de mecanismos para llevar a cabo un adecuado seguimiento y de esta forma
evitar el rodamiento de la cartera a mayor mora.
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Para evaluar la habilidad en la administracion de activos originados, la Calificadora tendra
en cuenta aspectos como la cobranza y recuperacién de los activos administrados. Value
and Risk analizara las diversas actividades que se realizan en estos casos, incluyendo:

e Acciones efectuadas segun grado de atraso y magnitud de la operacion

o Agilidad y estructura del departamento legal o de cobranza.

o Politicas y estrategias de cobro y normalizacion de activos segun los dias de
morosidad. Se valorara el que la compafiia cuente con indicadores de seguimiento a
la efectividad de la gestion realizada.

¢ Manejo, administracion y valoracibn de garantias asi como la agilidad en la
enajenacion de bienes recibidos en pago (si aplicase).

e La existencia de manuales y procedimientos para la administracion de la cartera y su
nivel de documentacién y conocimiento por parte de los funcionarios involucrados.

e Estructura, tecnologia y modelos con los que cuente la entidad para soportar la labor
de seguimiento y contencién de mora de la cartera.

e Estructura interna o en Outsourcing para administrar y custodiar titulos (en caso de
que apligue), asi como la dependencia hacia el proveedor de esos servicios.

Adicionalmente, en los casos que aplique, la Calificadora buscar4d evaluar los
procedimientos con los que cuenta la entidad para monitorear los activos que tenga
administrados. Dicho estudio incluird, entre otros, la calidad de la contraparte (por
ejemplo, arrendadores), polizas de seguros, actualizacion de avaltos, mantenimiento del
bien para preservar su valor, entre otros.

4. GESTION DE RIESGOS

La calificacion asignada a los originadores de activos también tendrd en cuenta la
disposicién de la entidad para gestionar los riesgos a los que estd expuesta en el
desarrollo de su objeto social. Al respecto, si bien la calificacion hace especial énfasis en
la manera como la entidad gestiona el riesgo crediticio, también toma en consideracion
elementos adicionales (independiente que sean o0 no exigencias regulatorias) en los
cuales se apoye el originador para gestionar los riesgos operativos, legales y de lavado de
activos.

Por lo anterior, toma especial relevancia los mecanismos establecidos para minimizar la
materializacion de riesgos operativos entre estos: la inadecuada causacion de intereses,
la deficiente aplicacion de pagos, fallas en el cumplimiento de aspectos operativos para
asegurar que el endoso de los titulos cumpla con los pardmetros y formalidades legales
(si aplica).

De igual forma, las gestiones establecidas para asegurar una correcta auditoria, custodia
y transporte de los titulos y los criterios establecidos para la seleccién de proveedores que
prestan este tipo de servicio (en caso de aplicar), seran valuados dentro de la calificacion.
Cuando se trate de originadores que hayan cedido los derechos de los titulos a un
patrimonio auténomo, se evaluard la experiencia y capacidad con la que cuente la
fiduciaria para cumplir con los compromisos.
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De otra parte, uno de los principales riesgos detectados es el de fraude (por ejemplo,
suplantacion de identidades o phising), asi como que la entidad sea utilizada para
actividades de financiacion de operaciones ilegales, o, para lavado de activos (por
ejemplo, cuando hay fondeo a través de crowdfunding). En este sentido, se ponderara la
robustez, idoneidad e independencia del personal que estd involucrado en el control de
estas situaciones.

5. TECNOLOGIA

Se evaluara la capacidad tecnoldgica con la que cuenta la entidad y su concordancia con
el nivel de operatividad, asi como el grado de integraciébn de los sistemas para el
fortalecimiento, no solo de los procesos de originacién, control y seguimiento, sino
también de la administracion del negocio y el aseguramiento de la informacién (es decir,
su integridad, estructuracion, disponibilidad y confidencialidad).

Asimismo, se tendra en cuenta la dependencia de las operaciones frente a proveedores
de tecnologia y su nivel de adaptabilidad y flexibilidad para atender el desarrollo y
crecimiento de la empresa, asi como los probables sobrecostos por implementacion de
nuevos sistemas o por el mayor almacenaje derivado del incremento de datos.

Es de anotar que dentro de la evaluacidon de la estructura tecnoldgica se analizara el
establecimiento de politicas de proteccién y Back Ups de la informacién, asi como la
capacidad con la que cuente la compafiia para operar en situaciones de contingencia,
enfrentar ciberataques y asegurar la continuidad del negocio.
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