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Alcance

Este documento describe el criterio utilizado por Fitch para evaluar el riesgo operativo de los
administradores de carteras de productos financieros estructurados (administradores o
servicers) incluyendo RMBS, CMBS y ABS. Las calificaciones o clasificaciones como
administrador son diferentes de las calificaciones de riesgo crediticio, por lo que son sujetas de
un criterio y escala propios. Este criterio es de aplicacion global, no obstante la existencia de
particularidades en cada pais/sector, debido a costumbres y legislaciones locales. Por lo tanto,
la comparacion entre administradores en diferentes paises debe de interpretarse
cuidadosamente. Sin embargo, el uso de un criterio global ayuda a Fitch a mantener la
consistencia en el proceso de clasificacion de los administradores, asi como a identificar las
mejores practicas regionales y mundiales. Este criterio es aplicable a los administradores de
carteras propias y de terceros.

Criterios Fundamentales de la Metodologia

Compafiia y Administracion: Estructura corporativa, historia y experiencia administrando
créditos o activos financieros indica el compromiso de la administracion para proporcionar una
direccién estratégica con el fin de alcanzar los objetivos de la compafiia. Alianzas estratégicas,
actividades de fusiones y adquisiciones, planes de expansion, impactan la habilidad del
administrador de mantener o mejorar su desempefio.

Condicién Financiera: La situacion financiera del administrador indica su habilidad para
enfrentar sus obligaciones, incluyendo pagos y el fondeo de su operacion. En los casos en que
existe una calificacion de riesgo crediticio para la entidad, esta se utiliza para medir este factor,
sin embargo para entidades no calificadas, el grupo de Instituciones Financieras de Fitch (o
cualquier otro grupo de analisis de Fitch) llevard a cabo una evaluacion de la situacién
financiera del administrador.

Personal y Capacitacion: La efectiva operacion de la cartera crediticia depende de las
habilidades de gestion de los directivos y el personal en general. La experiencia en la industria
y la prolongada permanencia en la empresa, genera operaciones mas eficientes y de mayor
estabilidad. La fortaleza de los programas de capacitacion asegura que el personal esta
preparado para la posicion que ocupa y actualizado en temas de la industria.

Procedimientos y Controles: La infraestructura de gestion de riesgos de los administradores
es a menudo determinada por el tamafio y alcance de su operacién. Se revisan las auditorias
internas y externas, control de calidad, cumplimiento con normatividad, evaluaciones internas y
disponibilidad de las politicas y procedimientos al personal. Las observaciones de las
auditorias, y la atencién prestada a la resolucion de estas, indican el nivel de atencién de la
administracion a mitigar los riesgos.

Administracién de Cartera Crediticia: Las funciones de administracion de créditos
evaluadas por Fitch, incluyen: configuracién de cuentas nuevas, contabilidad y administracion
de efectivo, reportes de cartera y a los inversionistas, servicio al cliente, y gestion y
administracion de activos.

Administracion de Cartera Deteriorada y Vencida: La eficacia de las practicas de gestiéon de
un administrador de los créditos morosos o vencidos, es un factor determinante del
desempefio de la cartera crediticia. Las funciones evaluadas son; cobranza, mitigacion de
pérdidas o recuperacion, ejecucion y adjudicacion, asi como la gestion de bienes adjudicados,
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incluyendo la liquidacién de los mismos. Las areas evaluadas en la gestion de cartera
deteriorada varian dependiendo del tipo de administrador, tipo de activo y / o jurisdiccion.

Tecnologia: La tecnologia permite al administrador difundir informacion de la cartera y otra
informacién, tal como se define en los acuerdos de prestacién de servicios, a clientes,
inversionistas, administradores y beneficiarios. Los sistemas de informaciéon son necesarios
para documentar acciones, saldos de las cuentas y dar eficiencia a los procesos. Sin embargo,
el nivel de tecnologia utilizado por los administradores es determinado por el mercado,
producto y funciones a realizar.

Descripcion General

Las calificaciones/clasificaciones del administrador se han establecido para proporcionar a los
inversionistas y otros participantes del mercado una indicaciéon clara y objetiva de las
habilidades administrativas y de gestién de riesgos operativos de los administradores, en base
a una evaluacion estandarizada. La calidad de un administrador puede ejercer una influencia
significativa en el desempefio de una cartera crediticia, lo cual es particularmente importante
para los inversionistas en instrumentos de financiamiento estructurado. El analisis del
administrador y la divulgacién de las calificaciones por la agencia, proporciona a los
inversionistas una herramienta para identificar riesgos y beneficios adicionales asociados con
un determinado administrador.

Las calificaciones/clasificaciones de administrador son requeridas principalmente a entidades
que gestionan portafolios o carteras de operaciones de titularizacién. Sin embargo, las
calificaciones/clasificaciones podran ser emitidas para administradores que no participan en
securitizaciones/titularizaciones de cartera. Dado que las calificaciones/clasificaciones de
administrador o Servicer son distintas a las calificaciones/clasificaciones crediticias, estas
pueden ser aplicadas tanto a los administradores de financiamientos estructurados, como a
instituciones que administran un portafolio crediticio no titularizado, propio o de terceros.

El criterio de Fitch toma en cuenta no sélo los riesgos operativos de las funciones estandares
de los administradores, sino también el efecto legal, cultural y econdmico de cada pais.
Mientras que algunos aspectos especificos de calificacion/clasificacion del administrador
pueden variar por jurisdiccion, el modelo se basa en el criterio global de la agencia. Se ha
dedicado un esfuerzo considerable para establecer referencias adecuadas, a fin de que los
retos locales y las condiciones del mercado de cada administrador se tomen debidamente en
cuenta dentro de las calificaciones/clasificaciones.

Para mitigar la subjetividad en la asignacion de los niveles de calificacion/clasificacion, Fitch ha
disefiado una detallada matriz de puntuacion, la cual incorpora una evaluacion cualitativa y
cuantitativa en relacion a cada funcion del administrador. Cada funcién del administrador es
revisada mediante un conjunto de criterios, y la puntuacion de cada funcién es cuantificada
para obtener un resultado ponderado.

Si bien, los criterios fundamentales de andlisis son constantes en todos los tipos de
administrador, clases o tipos de activos financieros y paises, algunos factores pueden ser
objeto de un andlisis mas profundo dependiendo de las circunstancias especificas del
administrador. Ejemplos de estos factores incluyen modificaciones substanciales a la
estructura organizacional, cambios en la situacion financiera o tecnoldgica, y/o por una fusién
reciente o cambios en el volumen/composicion de la cartera administrada.

La estructura y las caracteristicas de los activos financieros subyacentes (revolventes o no),
asi como las caracteristicas de la garantia y acreditados (consumidores o empresas, buenos
antecedentes crediticios 0 no) pueden afectar la naturaleza de los riesgos operativos
identificados por el administrador.

Las calificaciones/clasificaciones especificas de Fitch segun el pais, se refieren a la
jurisdiccion en la que se encuentran los activos crediticios administrados, y no la localizaciéon
geografica o domicilio del administrador. Un administrador puede administrar diferentes clases
o tipos de activos financieros y realizar mas de una funcién en multiples jurisdicciones. Sin

Criterio Global para la Calificacidn/Clasificacion de los Administradores de Financiamiento Estructurado 2

Abril, 2015



FitchRatings

embargo, en todos los casos, Fitch espera que el administrador disponga de personal
experimentado para cada jurisdiccion y cada tipo de activo financiero administrado.

Para facilitar la comparacion de las calificaciones/clasificaciones, Fitch asigna
calificaciones/clasificaciones que pueden ser identificadas, especificas no solamente para el
pais, de acuerdo a la clase de activo financiero, préstamos o tipo de crédito y/o clase de
producto y para cada funcién realizada es decir, uno o varias de entre el administrador
maestro, primario y especial.

Definiciéon de las Funciones del Administrador

Las calificaciones/clasificaciones de administrador son asignadas por Fitch de acuerdo a la
funcién que cumple la entidad; administrador primario (AP, Primary Servicer o PS),
administrador especial (AE, Special Servicer o SS), administrador maestro (AM, Master
Servicer o MS) y originador / administrador (Seller/Servicer o S/S). Se definen a continuacién.
No todos los mercados utilizan todos estos tipos de administrador, y algunos mercados tienen
calificaciones/clasificaciones funcionales adicionales, por lo tanto, debera consultar los criterios
especificos segun el pais o producto. Cada funcion del administrador requiere cierta mezcla de
habilidades y cualidades para llevar a cabo las tareas necesarias de manera eficaz. Los
criterios de Fitch se adaptan no sélo de acuerdo a la funcion, sino que los valores de
ponderacion de la matriz de puntuacion (ver La Matriz de puntuacion de Fitch en la pagina 11)
se establecen de acuerdo a la importancia relativa de cada factor (ver "Criterios de
Calificacion/Clasificacion”, que comienzan en la pagina 4).

Administrador Administrador Administrador
Maestro Primario Especial

Originador /

Funciones Tipicas del Administrador Administrador

Administracién del Crédito X X X

x

Creacion de Cuentas Nuevas X
Contabilidad y Administracion del Efectivo X
Reportes a Inversionistas X X
Servicio al Cliente

Administracién de Activos

Administracién de Créditos Morosos o
Vencidos

X X X X X X X

Cobranza
Mitigacion de Pérdidas

Ejecucion y Bancarrota

X X X X X X X X X X

X X X X X

Administracién de propiedades

Monitoreo del Administrador X

La tabla anterior ilustra las funciones tipicas de administracion asociadas a cada tipo de
administrador. En algunos casos, ciertas funciones pueden ser manejadas por mas de un
administrador o la parte responsable definida en la titularizacién. Por ejemplo, en algunos
productos el administrador primario sélo administra la cobranza en la fase inicial. Ademas,
debido a que no todas las operaciones de financiamiento estructurado tienen un administrador
maestro y un administrador primario, la funcién de informar a los inversionistas, puede ser
asociada al administrador primario a través de la participacion del administrador especial, en
particular la informacién relacionada con préstamos morosos o vencidos. Las variaciones de
este cuadro funcional se abordan en los apéndices correspondientes a cada pais o producto
especifico.

Administrador Primario

El administrador primario es responsable de administrar prudentemente dia a dia, y monitorear
el desempefio de los créditos y los activos recuperados, si se presenta el caso. La
administracion primaria puede ser llevada a cabo por el originador o por un tercero contratado
por el inversionista. En cualquier caso, Fitch espera que los administradores primarios
mantengan sistemas efectivos y personal experimentado para desarrollar esas funciones
descritas en el apartado referente a Administracion de Cartera Crediticia (pagina 6) de este
documento.
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Administrador Especial

El administrador especial, toma la administracion de créditos cuyo desempefio se encuentra
por debajo de pardmetros establecidos o cuando el conjunto de créditos morosos o vencidos le
son asignados, es responsable de maximizar la recuperacion de los mismos. En las
titularizaciones de activos financieros morosos o vencidos (también conocidos como activos
deteriorados, de baja productividad o improductivos), el administrador especial puede ser el
Unico administrador designado, ya que todos los créditos estan técnicamente dentro de esta
categoria. Fitch espera que el administrador especial demuestre experiencia en minimizar
pérdidas a través de negociacion directa con los deudores, evaluacién de estrategias
alternativas de recuperacion (workout), manejo de procesos como daciones, adjudicaciones,
quiebras e insolvencias y administracion y venta de inventarios de bienes recuperados.

Administrador Maestro

Generalmente, los administradores maestros son responsables de la supervision de los
administradores primarios, elaboracion y envid de reportes para los inversionistas, y
monitorear el portafolio. El enfoque de Fitch para el andlisis de los administradores maestros
es en tres areas generales; estructura organizacional, supervision del servicer primario o
especial y la gestion de datos o informacion. La estructura organizacional incorpora el anélisis
de la efectividad y capacidad operacional del administrador maestro. Esto incluye, pero no esta
limitado a la experiencia de la compafiia y su administracion, personal, condicién financiera,
asi como sus procedimientos y controles.

La responsabilidad de la supervision del administrador primario y/o especial, recae en el
administrador maestro. Fitch presta especial atencion a los métodos aplicados por el
administrador maestro para asegurar que el administrador primario y/o especial tiene
procedimientos eficaces de vigilancia en relacion a la cartera y mantiene un proceso de
decisiones razonable. Los administradores maestros altamente calificados/clasificados tienen
programas claramente definidos de supervision del administrador, los cuales incluyen
revisiones anuales y visitas oculares perioddicas. Los administradores maestros son también
evaluados en cuanto a la calidad de su gestion de datos o informacién, incluyendo sus
sistemas, infraestructura tecnoldgica y esquemas para asegurar la continua, oportuna y
precisa entrega de reportes.

En algunas jurisdicciones, los administradores maestros pueden proporcionar otros servicios,
como cubrir un déficit en los pagos de los créditos y/o funcionar como administrador de
reemplazo o sustituto temporal en caso de algin incumplimiento (incluyendo insolvencia) ya
sea del administrador primario o especial. En estos casos, la adecuacion de los
procedimientos establecidos es evaluada.

Criterios de Calificacion/Clasificacion

Las calificaciones/clasificaciones asignadas por Fitch se basan en un proceso formal de
revision, evaluaciéon y analisis de un numero de factores clave, que incluyen estabilidad
corporativa, condicién financiera, experiencia del personal directivo y administrativo,
capacidades tecnoldgicas, politicas y procedimientos, controles y desempefio histérico como
administrador. Fitch evalla la informacion recopilada a través del proceso de revision e
incorpora la informacion de desempefio de las transacciones, en caso de que aplique, al
momento de realizar el analisis. Los resultados del andlisis de la informacién son incorporados
en una matriz de puntuacion, la cual genera una propuesta de calificacién/clasificacién como
administrador de activos financieros, la cual es uno de los factores considerados por un comité
para la asignacion de la calificacién/clasificacion. Estos factores se comentan a continuacion:

Compaiiia y Administracion

Fitch espera que un administrador o Servicer haya estado en operacidon y activamente
administrando créditos del tipo de producto y la clase de activos financieros de la
calificacion/clasificacion a asignar por un minimo de 12 meses, bajo la misma estructura
accionaria y/o administrativa antes de asignar la calificacion/clasificacion como administrador
de activos financieros.
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La revision del administrador comienza con un analisis de la estructura corporativa, que
incluye lo siguiente:

e Participacién accionaria;

e Historia operativa y caracteristicas;

e Volumen y estratificacion del portafolio; y

e Conocimientos y experiencia del consejo de administracion y la alta gerencia.

Fitch examina la estructura organizacional del administrador, historia de la compafiia y el
nimero de afios de experiencia administrando créditos o activos financieros. Fitch evalda el
compromiso de la administraciéon ejecutiva para proporcionar una direccion estratégica con el
fin de alcanzar los objetivos de la compafiia.

Fitch revisa el portafolio administrado para entender las variaciones en el volumen de activos
financieros administrados. Asimismo, evalla las alianzas estratégicas, actividades de fusiones
y adquisiciones, planes de expansion, asi como la intensién de dejar una linea de negocio y el
impacto en la habilidad del administrador para mantener o mejorar su desempefio. Si un
administrador busca entrar en nuevos negocios de forma agresiva, Fitch pone mayor atencion
en las capacidades y los recursos con los que cuenta el administrador para manejar el
volumen adicional esperado. La agencia espera que los administradores
calificados/clasificados en los niveles méas altos de la escala tengan conciencia de las
tendencias actuales de la administracion y de las mejores practicas.

Fitch analiza la experiencia y trayectoria de la alta direccién del administrador (incluyendo
experiencia relevante con empleadores anteriores), de los miembros del consejo de
administracion, las actividades de los accionistas de la entidad asi como de sus afiliadas, por
lo que las inquietudes que surgen en esta categoria podrian anular el mecanismo de
puntuacion y como resultado, en algunas jurisdicciones Fitch podria optar por no asignar la
calificacion/clasificacion de administrador.

Condicion Financiera

Fitch evalla la situacion financiera del administrador para determinar su estabilidad, viabilidad
y liguidez. La calificacion/clasificacion corporativa vigente y el historial de
calificacion/clasificacion (sean estos intrinsecos o a través del respaldo de algun accionista),
los reportes anuales y/o los estados financieros auditados son solicitados y analizados previo a
las visitas oculares. En su caso, y dependiendo del apoyo de los accionistas, las
calificaciones/clasificaciones corporativas se utilizan como un factor para determinar la
estabilidad y fortaleza del administrador, complementado con conclusiones a partir del andlisis
de los estados financieros del administrador y de otras fuentes. Esta informacion se utiliza para
evaluar la capacidad de la organizacion para enfrentar condiciones adversas de mercado,
financiar expansiones e inversiones de capital ya sea para mantener o aumentar la capacidad
actual. Un administrador (o accionista comprometido a apoyar al administrador) que tenga una
calificacion/clasificacion crediticia con grado de inversién, generalmente recibird un mayor
puntaje en la categoria de la condicién financiera.

Para los administradores, que no cuentan con una calificacion/clasificacion de riesgo emitida
por Fitch o si su matriz o accionista mayoritario no tiene una calificacién/clasificacién, el grupo
de Instituciones Financieras de Fitch (o cualquier otro grupo responsable de las
calificaciones/clasificaciones corporativas) llevara a cabo una evaluacién con respecto a la
situacion financiera del administrador. Fitch requiere estados financieros dictaminados,
historial de rentabilidad y sus fuentes, niveles y utilizacién de capital y liquidez, asi como datos
corporativos de pérdidas. Los resultados de esta evaluacion interna se utilizan para determinar
la puntuacioén de la categoria de condicion financiera del administrador y asi mismo discutirla
en el comité de calificacion/clasificacion. Los comentarios relacionados con la situacion
financiera se incluiran en el posterior reporte de analisis del administrador.

En ciertos casos en los que la situacion financiera de la entidad es considerada
particularmente débil y/o el potencial del riesgo de insolvencia en los proximos 12-18 meses es
muy alto, por lo que en algunas jurisdicciones, Fitch puede decidir, no asignar una
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calificacion/clasificacion de administrador. Un significativo deterioro financiero impactaria
negativamente al administrador, lo cual podria crear un mayor énfasis en la categoria de la
situacion financiera en la calificacién/clasificaciéon, de manera que el sistema de puntuacion de
la matriz es sobreseido, y el riesgo en esta categoria se convertiria en el fundamento principal
de la calificacion/clasificacion. Un enfoque similar se aplicaria a la bancarrota de la casa matriz,
aungque se tomara en cuenta la posicion del administrador con respecto a la quiebra o la
administracion.

Personal y Capacitacion

La capacidad de un administrador para gestionar con eficacia su cartera y adaptarse al
crecimiento depende de las habilidades de sus directivos y personal en general. Por lo tanto,
Fitch tipicamente analiza la calidad de los empleados en tres niveles: alta direccion, mandos
intermedios, y el personal operativo en general. En particular con respecto a los
administradores especiales, Fitch le brinda mayor importancia a la relativa experiencia del
personal en la industria.

Fitch considera que una experiencia adecuada en la industria y una larga permanencia de la
empresa puede dar lugar a operaciones mas eficientes y a una mayor estabilidad. Los equipos
de administracion experimentados con una larga relacion de trabajo pueden estar mejor
preparados para adaptarse al cambio. Los administradores altamente calificados/clasificados
generalmente presentan niveles de gestion y de rotacion de personal razonables en
comparacion con el respectivo mercado nacional y sector econémico. Como la
calificacion/clasificacion de administrador es especifica del pais, Fitch evalia el cumplimiento
del administrador con la legislaciéon laboral local y la eficacia con que interactia con los
sindicatos o comités de empresa, en su caso. Fitch también revisa el plan del personal para
determinar la preparacién que tienen los empleados en caso de que ocurran cambios
significativos en el volumen y la carga de trabajo. Fitch considera favorablemente a los
administradores que tienen un enfoque proactivo, en lugar de reactivo, en cuanto al manejo del
personal.

Adicionalmente, Fitch evalla la existencia de programas de capacitacion integrales que
incluyan temas especificos de la industria, entrenamiento funcional, tecnoldgico y de sistemas
y de gestion o programas de desarrollo de liderazgo. Se hace especial hincapié en la
capacitacion con respecto a innovaciones tecnoldgicas, cambios de procedimiento, y mejoras
del sistema que afectan directamente a los procesos y requisitos de trabajo. Al revisar el
programa de capacitacion de un administrador, Fitch distingue entre la formacion o
entrenamiento de habilidades, tales como habilidades interpersonales, trabajo en equipo y
manejo del estrés, y los programas que explicitamente educan al personal sobre tecnologia, la
industria y otros temas relevantes de negocios. Aun y cuando Fitch reconoce el valor y
predominio del entrenamiento en el lugar de trabajo, para lograr una consistencia en toda la
organizacion, también considera esenciales los entrenamientos técnicos especificos en
determinadas funciones.

Fitch también considera que una exhaustiva evaluacion del desempefio y los procesos de fijar
objetivos son importantes para mantener, desarrollar e incentivar/motivar al personal, lo cual
conduce a una operacion eficiente.

Procedimientos y Controles

Fitch analiza la infraestructura para la administracion de riesgo corporativo del administrador y
evalla el sistema de controles internos relativo al tamafio de la organizacién y el alcance de
sus operaciones. La agencia revisa coOmo los riesgos operacionales y regulatorios son
monitoreados y administrados, asi como la efectividad del programa de auditoria en la
identificacion de potenciales deficiencias de control. El proceso de control de calidad (CC o
QC) tiene la misma importancia.

La existencia de politicas documentadas y manuales de procedimientos para cada una de las
principales funciones del administrador son revisados por Fitch, también se estudia el proceso
de revision y actualizacion de tales procedimientos. Las mejores practicas de la industria
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recomiendan la disponibilidad de las politicas, manuales de procedimientos y detallados
diagramas de operacion en forma electronica, lo que permite que sean asimilados mas rapida
y eficientemente por el personal. Las revisiones del departamento de Control de Calidad
ayudan a asegurar que los procesos se llevan a cabo precisa y oportunamente, detectar los
errores de procedimiento hechos en el sitio, y ayudan a la administracién en la rapida
documentacion en politicas y manuales, asi como la implementacion de cambios dentro de las
areas que necesitan mejorar.

Fitch considera la adecuada capacidad del administrador para dar cumplimiento a sus
obligaciones legales y regulatorias. Adicional a la revisién de las politicas y procedimientos
relevantes, y el proceso para asegurar la pronta diseminacion de sus actualizaciones,
generalmente se realiza una evaluacion de las capacidades del personal responsable del
cumplimiento legal y regulatorio. Para los sectores o jurisdicciones con amplias legislaciones o
marcos regulatorios a las funciones de administracion de carteras crediticias, se incrementa la
importancia relativa de esta area.

De igual forma, Fitch pondera los conflictos de interés que se pudieran generar y sus
mitigantes, particularmente cuando las actividades del administrador de cartera pudieran
beneficiar financieramente a la entidad, sus tenedores u otras entidades afiliadas, con relacién
a otro rumbo de accion diferente.

La agencia toma en cuenta la frecuencia y exhaustividad de las auditorias operativas internas,
asi como a las auditorias externas pertinentes. Fitch analiza las auditorias con el
departamento de auditoria y cumplimiento de la compafiia para comprender el alcance de la
auditoria y los resultados substanciales o relevantes. Se piden los planes de auditoria interna y
los informes para revisar minuciosamente los planes, los resultados y conclusiones, las
recomendaciones, la gestiébn de las respuestas y la evidencia de apropiadas acciones y
seguimientos. Fitch considera tanto los hallazgos de la auditoria interna, como el nivel de
atencion que la administracién da a solucionarlos y abordarlos durante la revision para la
calificacion/clasificacion de administrador.

Fitch también obtiene los resultados de las auditorias externas realizadas por una firma de
contabilidad independiente y/o cualquier regulador externo. Estos sirven para demostrar que el
administrador esta llevando a cabo sus funciones libre de errores materiales, debilidad o falta
de cumplimiento. Fitch también revisa los archivos de quejas de los clientes y/o encuestas a
los clientes en su caso.

Administracion de Cartera Crediticia

Las funciones de administracion de créditos vigentes consideradas por Fitch, incluyen:
configuracion de nuevas cuentas, contabilidad y administracion de efectivo, reportes de la
cartera y a los inversionistas, servicio al cliente, administracion de activos financieros y la
administracion en general.

Los andlisis automatizados, tales como los parametros de rendimiento o de cuadros de mando
y los informes de administracion generados por el sistema, son preferidos sobre las revisiones
manuales, al asegurar una mayor precision e integridad en los resultados y son mas eficientes.
Sin embargo, Fitch estd consciente de que no todos los administradores en todas las
jurisdicciones cuentan con sistemas para generar reportes automatizados.

Configuracion de Nuevas Cuentas

Fitch analiza el proceso de configuracion con respecto a nuevos préstamos/créditos para
determinar la habilidad del administrador para manejar nuevas carteras de créditos. Fitch ve
con especial interés los controles relacionados con la exactitud, integridad y suficiencia en la
transferencia de datos, asi como el registro documental del comportamiento histérico del
préstamo. Fitch también evalla la oportunidad del proceso y la flexibilidad de los sistemas
para incorporar nuevos tipos y caracteristicas de préstamos.

En algunos sectores, el sitio de almacenamiento de los expedientes fisicos puede también ser
examinado para evaluar la custodia de los archivos fisicos, incluyendo los controles de acceso
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y la tecnologia empleada para el rastreo de los expedientes. Fitch tiene una opinién favorable
con respecto al uso de expedientes digitalizados y datos electronicos.

Contabilidad y Administracion de Efectivo

Fitch revisa los procesos de contabilidad y administracion de efectivo para identificar la
prudencia de las practicas de cobranza, la precision y puntualidad en la conciliacion de pagos,
los controles sobre la aplicacion de los fondos a las cuentas del fideicomiso y la periodicidad
de las conciliaciones bancarias. Cuando las transacciones requieren depdsito en cuentas de
garantia/reservas, Fitch considerard en el andlisis los controles establecidos para la debida
segregacion y administracion de los fondos recibidos.

Fitch identifica los controles sobre las modificaciones a los datos y ajustes con respecto a los
términos y condiciones de los préstamos, tales como ajustes a los tipos de interés,
vencimiento de los incentivos y cambios de producto. Un administrador experimentado
establecera un robusto y preciso régimen de reportes para identificar errores, omisiones y
acciones fuera de los limites autorizados.

Reporte de Cartera y/o Inversionistas

Fitch revisa la capacidad del administrador para emitir reportes, incluyendo la oportunidad y
precisién de la informacion al comunicar transferencias de fondos a los clientes, fiduciarios,
inversionistas y/o administradores maestros. Cuando sea apropiado, Fitch verificar4 con su
grupo de analisis de desempefio de transacciones para aclarar inquietudes con el reporte a los
inversionistas o duefios de los activos financieros administrados. La calificacion/clasificacion
se vera afectada por historiales de reportes tardios o inexactos, asi como las demoras en el
envio de fondos cuando el administrador primario o maestro es el responsable de dichas
funciones. La agencia espera que sélidas revisiones y procedimientos de autorizacién estén
implementados  para estas  funciones. El  crecimiento del mercado de
securitizacionesftitularizaciones ha llevado a la creacion de varios grupos en la industria
comprometidos a fomentar la presentacion de informes estandarizados, entre otras cosas.
Fitch tiene una opinion favorable de los administradores que incorporan en su operacion las
normas instituidas por estas organizaciones.

Atencion al cliente

Fitch considera que la calidad y la frecuencia de la comunicacion con los acreditados pueden
afectar el desempefio de la cartera. Fitch analiza cuan adecuada es la tecnologia utilizada
para contactar a los acreditados, tales como centros telefénicos de llamadas para atencion y
servicio a clientes y “marcadores automaticos” o predictivos para administrar a un gran namero
de clientes, asi como a los picos en el flujo de trabajo. Se presta especial atencion a la
permanencia/experiencia del personal y a la intensidad del régimen de entrenamiento. Fitch
también podra examinar la documentacion enviada a los acreditados, poniendo gran atencién
a la puntualidad y precisién de la emision y periodicidad en los estados de cuenta del préstamo.

Administracion de Activos

Como parte de la revisién de la administracion de activos, principalmente relacionada con la
administracion de hipotecas comerciales, Fitch se concentra en los procedimientos para
monitorear el desempefio del portafolio administrado. La revisién de Fitch, de la administracion
de activos, puede incluir actividades como: andlisis de estados financieros y los inquilinos,
monitoreo apropiado del seguro de la propiedad, el cumplimiento de las obligaciones
contractuales de la transaccion, mantenimiento de las alertas del administrador y la
administracion de los depdsitos en garantia y las cuentas de reserva. Fitch estudia también la
inspeccion y el proceso de valuacién de la propiedad, asi como la administracion de cualquier
proveedor externo que realice estos servicios.

Administracion de Cartera Deteriorada y Vencida

La eficacia en las practicas de gestion con respecto a los créditos morosos de un
administrador, es un factor fundamental en el comportamiento de cualquier cartera. Un
administrador primario o especial, puede llevar a cabo la gestion de créditos morosos o
vencidos. En algunos mercados/productos, el administrador primario administrard los
préstamos en mora hasta un punto determinado, después el crédito pasara al administrador
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especial para realizar la resolucion final. En situaciones donde no hay distincién alguna entre
el administrador primario y especial, el proceso puede ser menos claro. Fitch espera una
transferencia oportuna al administrador especial de los créditos deteriorados, cuando dicho
proceso se haya establecido. Aunque el proceso es a menudo definido por el acuerdo de
servicios, la agencia esperaria que el administrador primario y/o maestro aseguraran que los
problemas potenciales por créditos deteriorados se estén gestionando de manera proactiva.

En el &mbito de administracion de créditos deteriorados, Fitch evaluara la capacidad del
administrador en lo que se refiere a varias areas clave:

e cobranza;
e mitigacién de pérdidas, la cual incluye procesos de recuperacion, modificaciones, etc.;
e ejecucion, adjudicacién y bancarrota; y

e gestion de bhienes adjudicados, la cual incluye la venta de los activos en la mayoria de los
productos.

Las areas especificas evaluadas con respecto a la administracion de los créditos deteriorados
pueden variar dependiendo del tipo de administrador, tipo de activo financiero, tipo de producto
y/o jurisdiccion. Por ejemplo, en algunos paises la adjudicacién o ejecucion se encuentra muy
regulada y es casi enteramente orientada por procesos judiciales, lo cual significa que el
proceso de ejecucion puede variar considerablemente de mercados con adjudicaciones extra
judiciales.

Se espera que los administradores especiales (y administradores primarios cuando sean
responsables de estas funciones) tengan conocimientos probados y entendimiento de las
cuestiones legales, culturales y econdmicas en la jurisdiccion(es) de sus activos administrados.
Aunque algunas funciones pueden realizarse desde una ubicacion central remota, Fitch ve
favorablemente a los administradores especiales y primarios que emplean y localizan
administradores de activos locales, o como minimo, con una importante experiencia en la
jurisdiccion de la actividad. En caso necesario, esto puede requerir ser extendido a areas
geogréficas especificas dentro de un pais en particular.

Cobranza
Fitch espera que el personal asignado a la cobranza, tenga la experiencia y los conocimientos
adecuados para manejar los créditos relacionados con los productos administrados.

Se espera que los procedimientos de cobranza, de los administradores primarios y/o
especiales, sean lo suficientemente proactivos, pero no obstante, deben de estar ajustados a
la situacion en cuestion. Fitch espera que los acuerdos de pago y opciones ofrecidas al
acreditado, asi como las llamadas y los avisos de ciclos empleados, sean apropiados segin
las circunstancias del acreditado con el fin de generar mayores ingresos y tener una menor
pérdida para el inversionista o duefio del portafolio.

Los acuerdos de administracion por lo general determinan la programacion que los
inversionistas han acordado como punto de referencia para que se lleven a cabo las acciones
de cobranza. Un administrador fuerte, tendra tecnologias de seguimiento y procedimientos de
control de calidad robustos, tales como la generacion regular de informes para monitorear las
cargas de trabajo del personal y el cumplimiento de los plazos establecidos.

Mitigacion de Pérdidas

Los administradores especiales mejor calificados, muestran una amplia trayectoria y
experiencia en procesos de recuperacion y mitigacién de perdidas, a través de conocimientos
juridicos y de la garantia. El personal de estos administradores, en particular los jefes de
equipo y jefes de departamento, idealmente tendran el beneficio de haber trabajado en varios
ciclos de negocio, incluyendo varios en etapa de depresién. Sin embargo, este nivel de
experiencia no se puede aplicar a todas las jurisdicciones, en particular a aquellos con
mercados relativamente nuevos en la generacién de créditos hipotecarios y préstamos de
consumo (por ejemplo, los mercados emergentes). Esta profundidad en la experiencia se toma
en cuenta durante el andlisis de calificacion/clasificacion de Fitch.
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Fitch presta especial atencién a la combinacién de las estrategias adoptadas para mitigar
pérdidas. Tradicionalmente, los administradores tienen una mayor recuperacién al tener una
mayor gama de estrategias que el personal de recuperacion y mitigacion de pérdidas puedan
utilizar. Se presta especial atencion a los procedimientos del administrador y la metodologia
adoptada, para determinar el valor presente neto el cual ayudara a establecer la mejor
estrategia para mitigar perdidas.

En los ultimos afios el uso de productos solucidon (reestructuras) en los procesos de
recuperacion se ha incrementado substancialmente. Fitch presta especial atencién a la
efectividad del administrador en identificar y recomendar estrategias de reestructura
apropiadas, asi como al seguimiento y el establecimiento de los contratos de reestructura con
los acreditados. En las jurisdicciones en que es obligatorio presentar ciertos programas de
reestructura, se evalla el grado de adhesion del administrador a dichos programas.

Se espera que los factores considerados para determinar la estrategia de recuperacion
incluyan la voluntad/capacidad de pago de los acreditados. En consecuencia, Fitch examina
las técnicas utilizadas para determinar la liquidez y/o circunstancias del acreditado, y en
algunas jurisdicciones, la forma en que se evalGan otros activos del deudor cuya ejecucion
pudiera ser solicitada. La regulacién también puede desempefiar un papel en el tipo de
estrategias empleadas para cada jurisdiccion y tipo de producto. Por ejemplo, la interaccion
entre los administradores y los acreditados relacionados a hipotecas residenciales y préstamos
al consumo generalmente se regulan mas activamente que los préstamos comerciales. El
entorno legal y su impacto en la administracion de activos financieros, en particular en la
gestién de los créditos deteriorados, se describen con mayor detalle en los criterios aplicables
segun el pais y/o tipo de producto.

En las jurisdicciones que cuentan con el recurso contra acreditado y/o seguro de hipoteca o
esquemas de garantia del gobierno, Fitch evaluard la capacidad del administrador para
gestionar eficazmente el proceso de recuperacion del déficit. Fitch espera que los
administradores estén familiarizados con la regulacion nacional relacionada con la cobranza
del déficit y las opciones disponibles para recuperar tales deficiencias. En los casos en que la
actividad de recuperacion es efectuada por un tercero subcontratado (outsourcing), Fitch
evalla la habilidad del administrador para dar seguimiento a las actividades del prestador de
servicios.

En cuanto a los seguros hipotecarios y sistemas de garantia, Fitch espera que los
administradores tengan las aplicaciones de software apropiadas y procedimientos formales
para garantizar que las reclamaciones son debidamente almacenadas y monitoreadas y que
los fondos, en su caso, se remiten a la cuenta indicada en la transaccion. Cuando sea
necesario, el proceso de calificacidn/clasificacion también incluird la revision de los plazos y
tasas de recuperacion para evaluar la eficacia del administrador.

Administracién de Ejecucion, Adjudicacion y Bancarrota

Siendo la ejecucion del emplazamiento, la adjudicacion y la quiebra/insolvencia, la parte mas
compleja de la recuperacion, se requiere de un personal con capacidad y experiencia
adecuada. Fitch examinara el proceso de asignacion de casos en donde una estadistica clave
sera el numero de casos atendidos por Empleado de Tiempo Completo (ETC o FTE por sus
siglas en inglés) del personal en el departamento. Un componente critico en el fortalecimiento
de la estructura de financiamiento estructurado es la valuacién del activo subyacente. A
menudo, un administrador designa un valuador externo para llevar a cabo las valoraciones. En
tales casos, Fitch espera que haya un riguroso proceso en torno a la revisién de las
valuaciones externas.

La participacion de los tribunales en el proceso de ejecucion puede variar considerablemente
dependiendo de la jurisdiccion y hasta la region (es decir, estado, provincia). Como resultado,
Fitch espera que los administradores cuenten con personal preparado y con conocimientos en
los aspectos legales relacionados con la ejecucién judicial e insolvencia. En algunos casos, los
administradores iniciaran la ejecucion al intentar llevar a cabo una resolucién fuera de la corte
con el acreditado, y cuando proceda, Fitch evaluara la eficacia de estas estrategias y cémo el
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administrador lleva a cabo sus recursos legales y la gestion de los activos. La capacidad del
administrador para gestionar activamente el proceso judicial, incluyendo la comunicaciéon con
los tribunales y la coordinacién de las subastas también se evaluara.

En la administracion de las bancarrotas de los acreditados, Fitch espera que los
administradores tengan la capacidad de rastrear y monitorear el estado de las respectivas
quiebras, y asegurarse de que los reclamos se presenten de manera oportuna.

En algunos mercados, es tipico que un administrador nombre a proveedores/contratistas
terceros, tales como abogados externos, notarios, valuadores, gestores de activos,
intermediarios y agentes de bienes raices. En cada caso, Fitch examinara los procedimientos
de los administradores para la designacion y el control objetivo de todos los agentes externos
utilizados.

Gestion de Bienes Adjudicados

Se espera que los administradores de carteras de hipotecas o préstamos garantizados con
activos, empleen personal experimentado para administrar los bienes recuperados por ellos
mismos o vigilar rigurosamente a terceros contratados para cumplir con esta funcion.

El proceso relacionado con la gestion de la posesion, requiere de una administracion eficaz
para maximizar el ingreso producto de su eventual venta. Fitch espera que los administradores
obtengan un namero suficiente de valuaciones (internas y/o externas) mediante las cuales se
establezcan los precios de venta. Fitch también analiza la oportunidad para recuperar los
bienes y para realizar la venta final para de este modo evaluar la eficacia del administrador.

Tecnologia

Los administradores que prestan servicios de alta calidad, generalmente cuentan con una
avanzada plataforma tecnoldgica para automatizar y agilizar los procesos. La tecnologia ayuda
a un administrador a difundir informacion de la cartera y otra informacion, tal como se definen
en los contratos de administracion, a clientes, inversionistas, administradores y beneficiarios;
facilita el acceso a informacion relacionada con el crédito y portafolio. Sin embargo, hay
administradores en algunas jurisdicciones y/o tipos de productos que actualmente no se
benefician de la disponibilidad de sistemas avanzados. Para estos administradores, Fitch
revisara las herramientas y otros controles a disposicion del administrador, a fin de determinar
la efectividad e idoneidad de la tecnologia que utilizan. El apéndice de criterios para el pais y/o
producto en especifico que acompafia a este reporte analiza la eficacia y la disponibilidad de
soluciones de tecnologia e informacioén (TI) con mayor detalle.

La evaluacién de Fitch incluye la revision de la funcionalidad principal de todos los sistemas
gue son criticos para las funciones basicas de administracion, tales como el servicio al cliente,
cobros, y la mitigacion de pérdidas. Para evaluar el uso eficaz de la tecnologia en el contexto
de grandes empresas, Fitch considera las politicas estratégicas de Tl, asi como la experiencia
del personal en tecnologia y la objetividad de las actualizaciones y mejoras.

Debido a la dependencia de los administradores en la tecnologia, es imprescindible que estos
mantengan planes comprensivos de recuperacion integral de los desastres y de reanudacion
de negocios, incluyendo el respaldo de datos en copias de seguridad y el mantenimiento a las
fuentes de energia ininterrumpida. Los administradores altamente calificados/clasificados
mantienen planes para reducir o eliminar la cantidad de tiempo que los sistemas criticos estan
fuera de linea en el caso de un corte de energia, desastres naturales o de otra emergencia.
Fitch revisa que la recuperacion de informacion en caso de desastres y los planes de
reanudacion de negocios sean adecuados y exhaustivos. También, es importante la frecuencia
y el éxito en los simulacros con respecto a la recuperacion de datos en desastres y la
restauracion de informacion.

Subcontratacion (Outsourcing)

Si el administrador subcontrata parte de sus procesos, Fitch analiza la habilidad del
administrador para reemplazar al proveedor de servicios, realizar estas funciones internamente
o con planes de contingencia, en caso de ser necesario, y evalla la calidad de los controles y
de la supervision del proveedor. Mientras que un uso controlado de subcontrataciéon permite
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una mayor flexibilidad y una reduccién en la dependencia operacional, especialmente durante
periodos de mucho trabajo, Fitch espera que los administradores retengan personal propio con
experiencia en la funcién subcontratada. Independientemente del grado de subcontratacion, el
administrador es el responsable final de los resultados de ejecutar las diversas funciones.

La Matriz de Puntuaciéon de Fitch
La matriz de puntuacién de Fitch

Calificacion/Clasificacion Global de

estad disefiada para reducir la Servicer
subjetividad y  facilitar la Pesos Relativos de las Categorias (%)
co_mparablllda_d. al_ mome_r?to _de Compaifiia y Administracion 5-15
asignar la calificacién/clasificacion L .
. . Condicién Financiera 10-25
como administrador de activos
. . L1 Personal y Capacitacion 10-25
financieros de crédito,
proporcionando una base de Procedimientos y Controles 10-20
discusién para el comité de Administracion de Cartera Crediticia ® 15-35
calificacién/clasificacion. Administracion de Cartera Deteriorada y Vencida ° 0-35
L . Tecnologia 5-25
Los criterios mencionados
Experiencia de Fitch © 0-10

anteriormente en este documento
indican las categorias que Fitch @ Incluye supervision del Administrador y reportes a
. . inversionistas(Administrador Maestro)

revisa, a fin de obtener

informacién 'y  documentacion
suficiente para tomar una decision
de calificacion/clasificacion  de
administrador de activos
financieros de crédito.

b . .
Incluye administradores especiales

Factor utilizado en un ndmero limitado de productos para
indicar la habilidad y disponibilidad del administrador para
proporcionar informacién a Fitch

Cada categoria tiene un nimero de sub-componentes con objetivos cuantitativos y cualitativos
los cuales se consolidan para dar una puntuacion a la categoria. A su vez, todas las categorias
son ponderadas con un peso especifico, de acuerdo a la funcion del administrador, para
obtener la puntuacién final de la calificacion/clasificacion.

Las ponderaciones podran diferir en funcién del tipo de administrador, clase de activo y en
algunos casos por jurisdiccion. Los ajustes a la ponderacion dependiendo de la jurisdiccion, en
caso necesario, se abordan en el apéndice correspondiente para cada pais.

En circunstancias limitadas, el comité de calificacion/clasificacién podra determinar que un
comportamiento excepcional o cierto riesgo en alguna sub-categoria pueden no estar
suficientemente reflejados por la puntuacion de dicha categoria. Cuando se estime necesario,
un ajuste manual puede ser hecho a la puntuacién de una categoria, pero sélo si esta
plenamente documentado y racionalizado para la discusion del Comité. Aun cuando el
resultado de la matriz proporciona una calificacion/clasificacion recomendada, el analista podra
proponer una diferente y el comité serd quien finalmente decida la calificacién/clasificacion a
asignar. El documento que acompafia a la calificacion/clasificacion, presentara los factores
clave particulares identificados en el proceso.

Proceso de Calificacion/Clasificacion

Fitch programa y lleva a cabo una visita ocular para todos sus administradores antes de
realizar el analisis. Antes de la visita, Fitch solicita informacién preliminar, incluyendo
organigramas, curriculum vitae del personal clave, estadisticas de la cartera, copias de los
informes de auditoria interna y externa y copias de los mas recientes estados financieros
auditados. Para los administradores que buscan una calificacion/clasificacion por primera vez,
se les requiere: un resumen destacando la historia de la organizacion y la operacion, la
administracion actual, la estructura y las capacidades operativas. Esta informacion se utiliza
para determinar si existe la probabilidad de asignar una calificacion/clasificacion. En algunos
casos, especialmente en nuevos mercados, mayor conocimiento y experiencia organizacional
puede ser necesaria antes de intentar llevar a cabo una revision.
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Durante la visita, se lleva a cabo una reunion con la alta direccion para comentar la estructura
organizacional, las estrategias y planes de negocio. Las reuniones con los altos y medios
directivos incluyen una discusion de los procedimientos, el personal, las capacidades del
administrador y el rendimiento dentro de cada area operativa. Fitch también mantiene
conversaciones con directores de departamento especificos, tales como los de sistemas y los
encargados de llevar a cabo el informe a los inversionistas. Ademas, se celebran reuniones
con empleados de ciertas areas. Un recorrido por las instalaciones y demostraciones de la
plataforma tecnoldgica utilizada para la administracion de cartera crediticia tipicamente son
parte de la visita ocular. Fitch también puede llevar a cabo una revisién aleatoria sobre una
muestra de los archivos en proceso o recientemente archivados a fin de confirmar los
procesos y controles del Administrador.

La informacion obtenida durante el proceso de calificacién/clasificacion es examinada y
analizada para después introducirla en la matriz de puntuacion y presentarla al comité de
calificacion/clasificacion. El administrador es contactado en caso de que existan temas no
resueltos o falta de informacién. Basandose en los resultados de la matriz y el andlisis
efectuado, se presenta una propuesta de calificacién/clasificacion a un comité. El comité
generalmente estd integrado por analistas y directores del Grupo de Riesgo Operativo,
miembros independientes, los equipos respectivos de transacciones de financiamiento
estructurado, asi como analistas relevantes de otras areas.

Una vez que se toma la decision de calificacién/clasificacion, el administrador es contactado y
se le informa la calificacion/clasificacion asignada. Un comunicado de accion de
calificacion/clasificacion (RAC por sus siglas en inglés) se publicara indicando la decision del
comité. Fitch puede a su discrecién, publicar un reporte de analisis describiendo la empresa
asi como la opinion de la agencia sobre sus operaciones, fuerzas y desafios o &reas de
preocupacion. Los comunicados de la calificacién/clasificacion y los reportes de andlisis de los
administradores de activos financieros de crédito estan disponibles en el sitio web de Fitch en
www.fitchratings.com.

Sensibilidad de las Calificaciones/Clasificaciones

Algunos procesos y/o eventos podrian afectar negativamente las calificaciones/clasificaciones
en cualquier momento durante el ciclo de revision y potencialmente causar una reduccién en
las mismas. Ejemplos de estos procesos o eventos incluyen, pero no se limitan a:

e Un importante deterioro financiero del administrador, su compafiia matriz o una afiliada
relevante.

e Un proceso de fusidon o adquisicion, que Fitch considere puede causar una interrupcion en
el servicio de administracion de cartera.

e Una agresiva expansion de las responsabilidades de administracion que afectara de forma
relevante las necesidades de liquidez o requerimientos de personal del administrador.

e Un significativo cambio de plataforma tecnologica, o la falla del administrador para
mantenerla operando de forma estable.

¢ Un cambio significativo en el equipo directivo y administrativo que Fitch considere fuera de
lo ordinario.

¢ Niveles de rotacion de personal mas alla de lo ordinario.

¢ Auditorias operacionales con resultados débiles o negativos por un tiempo prolongado.

e Procesos juridicos o judiciales de alta relevancia.

La existencia o aparicion de cualquiera de los eventos o procesos arriba numerados o de otros
de similar importancia, podrian resultar en ajustes cualitativos a la matriz de puntuacion en
cualquier momento durante el ciclo de revision. La existencia o aparicion de cualquier factor o
evento puede también causar que Fitch programe visitas de revision o juntas extraordinarias al
ciclo normal de revisién. También puede provocar que la calificacion/clasificacion sea puesta
en observacion hasta que el efecto del evento o proceso sea determinado.
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Monitoreo Permanente del Administrador

Las revisiones del desempefio del Administrador se llevan a cabo de forma regular, no
obstante, pueden llevarse a cabo con mayor frecuencia de ocurrir sucesos como los descritos
anteriormente o cualquier otro evento que pudiera afectar sustancialmente los factores
considerados en la calificacion/clasificacion. Los analistas de Fitch evalGan el entorno de los
administradores de servicio en los mercados relacionados y pueden agregar, ajustar o eliminar
los factores de la matriz de puntuacion para los afios siguientes.

Los analistas de Fitch tienen la oportunidad de trabajar e interactuar con los administradores,
segun sea necesario a través del uso de sus sitios web, llamadas telefonicas, visitas de
revision al Administrador en sus instalaciones y la participacion en conferencias y reuniones de
la industria. Fitch podra solicitar para revision los estados financieros parciales, para asi
determinar si se han producido cambios significativos desde la revisién previa.

Los analistas del Grupo de Riesgo Operativo obtienen retroalimentacién de los grupos de
andlisis de financiamiento estructurado relacionados con el desempefio del administrador, ya
gue estos equipos interactian frecuentemente con administradores en las revisiones de las
operaciones de financiamiento estructurado y respondiendo las consultas de los inversionistas.
La retroalimentacion de los grupos de analisis de desempefio se utiliza para medir oportunidad
en la informacién del Administrador y el nivel de conocimiento de la estructura de
financiamiento estructurado. De la misma manera, los analistas del Grupo de Riesgo Operativo
recaban informacion de otros grupos analiticos de Fitch sobre el desempefio financiero del
administrador y otros desarrollos que puedan afectarlo.

Limitaciones de este Criterio

Los usuarios de las calificaciones/clasificaciones deben estar conscientes de las limitaciones
en la naturaleza de la informacién que los administradores proporcionan y ponen a disposicion
de Fitch. Para emitir y mantener sus -calificaciones/clasificaciones, Fitch se basa en
informacién obtenida de los administradores y de otras fuentes que la agencia considera
confiables. Fitch lleva a cabo una investigacion razonable de la veracidad de la informacion de
acuerdo con lo establecido en sus criterios y asi mismo obtiene una verificacion de la
informacién obtenida de fuentes independientes hasta el punto en que sea posible para un
determinado administrador en una jurisdiccion especifica. Sin embargo, la agencia no audita o
verifica la veracidad o precision de dicha informacion, o cumplimiento del administrador de la
regulacion o legislacion que le fuera aplicable.

De igual forma, los administradores pueden realizar una demostracion y descripciéon de la
plataforma tecnoldgica que utilizan, sin embargo Fitch no lleva a cabo pruebas independientes
o verifica la funcionalidad o interactividad de los sistemas utilizados, y tampoco determina cuan
apta puede ser una aplicacidn tecnoldgica para un proposito particular.

En relacion a las calificaciones/clasificaciones de administrador de ciertos tipos de carteras
(ej.; hipotecaria residencial) o de ciertos tipos de administrador (ej.; administrador especial),
Fitch puede revisar una muestra especifica de expedientes de bienes adjudicados que hayan
sido liquidados solo para confirmar que se han entendido las practicas de recuperacion de
carteras deterioradas conforme a lo que se presento en la revisién.

Algunos de los administradores de carteras utilizan empresas especializadas de servicios
(outsourcing) para efectuar algunas o parte de las funciones de administracion de cartera.
Fitch Revisa los procesos y controles que los administradores han establecido en relacion a
los servicios subcontratados con dichas firmas, sin embargo no lleva a cabo una revision de
esas empresas.
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Apéndice 1: Escala de Calificacion/Clasificacion

Las calificaciones/clasificaciones como administrador de Fitch se basan en una escala de uno
a cinco, siendo uno la mas alta. Dentro de cada nivel de calificacion/clasificacion, Fitch
diferencia las calificaciones/clasificaciones por medio de signos positivos (+) y negativos (-). La
escala de calificacion/clasificacion esta disefiada para proporcionar una herramienta de
medicion para distinguir la calidad del administrador para los inversionistas y otros
participantes del mercado para distinguir la calidad de la administracién, asi como para
identificar las mejores practicas del sector (tanto a nivel nacional como mundial).

En algunos casos, podran presentarse ajustes a la escala de calificacidn/clasificacion descrita
a continuacion para cumplir con requerimientos locales o regulaciones en algunos paises. Esto
puede implicar variantes de los prefijos de letras o categorias adicionales mas alla de la escala
de uno a cinco. Donde sea aplicable, la escala correspondiente sera publicada en el apéndice
correspondiente al pais o tipo de activo especifico.

Las calificaciones/clasificaciones tipicamente tienen como prefijo una letra para denotar la
clase de activo a la cual aplica - ‘R’ para carteras de créditos residenciales y/o RMBS
préstamos hipotecarios, ‘C’ para comerciales y/o CMBS préstamos comerciales, ‘AB’ para
respaldados por activos, ‘SB’ para créditos comerciales de saldos pequefios. El prefijo
dependiendo el tipo de activo serd seguido por la abreviatura que indica el tipo de
administrador: ‘PS’ (administrador primario), ‘MS’ (administrador maestro), ‘SS’ (administrador
especial) y ‘S/S’ (originador / administrador).

A continuacion se presenta interpretacion de cada calificacion/clasificacion:

Nivel Uno — Entidades que han demostrado los més Altos Estandares en las Funciones
como Administrador

Estos administradores han demostrado un desempefio superior. Se espera que los
administradores en nivel uno (1) tengan todos los aspectos de su organizacidon operando a
niveles superiores en eficiencia y productividad. Las caracteristicas de los Administradores de
nivel uno incluyen las siguientes:

e Historial de operacion estable de largo plazo soportado por una bien planeada y ejecutada
estrategia.

e Importantes recursos financieros que apoyan la viabilidad empresarial, tendencia
financiera positiva.

e Bien establecido, plenamente integrado y maduro esquema de gestibn de riesgos,
mostrando las mejores practicas de la industria, incluyendo la implementacién proactiva de
requisitos regulatorios.

e Equipo directivo superior, evidenciado por el alto grado de liderazgo en la gestion de las
operaciones, asi como una plantilla estable y bien capacitada.

e Experiencia probada en administracion de operaciones incorporando las mejores practicas
de la industria, evidenciando métricas de desempefio superior y controles administrativos.

e Sistemas totalmente integrados y flexibles, con capacidades versatiles para generar
informes, con actualizaciones y mejoras frecuentes.

Nivel Dos - Entidades que han demostrado un Alto Desempefio en las Funciones como
Administrador

Las caracteristicas de los Administradores nivel dos (2) incluyen:

e Historial operativo de administracion estable, soportado por una estrategia enfocada en el
crecimiento.

e Condicion financiera fuerte y estable que le proporciona soporte al crecimiento estratégico
de su cartera.

e Estrictos procedimientos y controles, desarrollados y con seguimiento mediante un fuerte
esquema de gestion de riesgos, asi como la oportuna implementacion de requerimientos
regulatorios.

e Equipo directivo fuerte evidenciado por el liderazgo en la gestion de las operaciones, asi
como una plantilla estable y bien capacitada.
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e Experiencia probada en administracion de operaciones incorporando practicas probadas
de la industria, evidenciando por métricas de desempefio fuertes y controles
administrativos.

e Sistemas bien integrados con alta capacidad para generar informes.

Nivel Tres — Entidades que han demostrado ser Competentes en las funciones como
Administrador

Las caracteristicas de los Administradores de nivel tres (3) incluyen;
e Un historial limitado como Administrador.
e Adecuada condicion financiera y disponibilidad de recursos.

e Adecuados procedimientos y controles desarrollados y con seguimiento mediante un
apropiado esquema de gestion de riesgos, asi como la implementacién de requerimientos
regulatorios.

e Adecuada administracion de operaciones y una competente plantilla laboral.

e Apropiada administracion de operaciones, evidenciada por indicadores promedio de
desempefio y adecuados controles administrativos.

e Sistemas y capacidades de reporteo de acuerdo al tamafio y alcance de su operacion.

Nivel Cuatro - Entidades con Falta de Eficiencia debido a fallas en una o mas de las
funciones como Administrador

Estos administradores han demostrado debilidad en una o més de las funciones como
Administrador, o existe una preocupacion o problema especifico que podria impedir su
habilidad para seguir proporcionando el servicio de Administracion. Los Administradores que
reciben una calificacién de nivel de cuatro (4), pueden no ser compatibles con los criterios de
Fitch en la calificacion/clasificacion de transacciones de financiamiento estructurado, a menos
gue en la transaccion se incorporen apoyos adicionales o caracteristicas estructurales.

A continuacién se enumeran algunas situaciones que podrian causar que se asigne el nivel
cuatro de calificacion/clasificacion:

e Limitado historial como administrador y estrategia de crecimiento con significativo riesgo
operativo.

e Débil o limitada condicion financiera y disponibilidad de recursos para soportar su
operacion.

o Débiles procedimientos y controles operativos, asi como un acotado mecanismo de
administracion de riesgos y una lenta implementacion de controles regulatorios.

e Limitada experiencia en la funcién de administrador o en el tipo de activo subyacente.

e Deficiencias en sus sistemas y capacidades de reporteo para el tamafio y alcance de sus
operaciones 0 en sus controles como administrador.

e Preocupaciones especificas o problemas con el administrador.

Nivel Cinco — Entidades que muestran una Limitada o Nula habilidad como
Administrador

Los administradores que reciben una calificacion de nivel cinco (5) muestran aspectos en sus
operaciones, procesos, 0 condicién financiera que son incompatibles con los criterios de Fitch
para la calificacion/clasificacion de transacciones de financiamiento estructurado, a menos que
en la transaccidbn se incorporen apoyos O caracteristicas estructurales adicionales. A
continuacion se listan algunos factores que podrian resultar en la asignacion de una
calificacion de este nivel:

e Estrategia ineficaz y / o preocupaciones significativas acerca del historial de la empresa,
su equipo administrativo y la viabilidad de la operacion.

e Incapacidad para cumplir con sus obligaciones financieras en el corto plazo.
e Preocupaciones significativas con la gestion de personal.
e Respuesta ineficiente a los requerimientos regulatorios.

e Debilidades significativas en el uso de tecnologia y controles como administrador.

Criterio Global para la Calificacidn/Clasificacion de los Administradores de Financiamiento Estructurado 16
Abril, 2015



No cuenta con un mecanismo de administracién de riesgos.

Muy limitada o inexistente experiencia administrando un tipo relevante de activo.

Calificaciones/Clasificaciones de
Administrador de Activos Financieros (Servicer) por tipo de Activo

Nivel 1

Nivel 2

Nivel 3

Nivel 4

Nivel 5

ABPS1, ABMS1, ABSS1
CPS1, CMS1, CSS1, CLLSS1
RPS1, RMS1, RSS1

SBPS1, SBSS1

ABPS2, ABMS2, ABSS2
CPS2, CMS2, CSS2, CLLSS2
RPS2, RMS2, RSS2

SBPS2, SBSS2

ABPS3, ABMS3, ABSS3
CPS3, CMS3, CSS3, CLLSS3
RPS3, RMS3, RSS3

SBPS3, SBSS3

ABPS4, ABMS4, ABSS4
CPS4, CMS4, CSS4, CLLSS4
RPS4, RMS4, RSS4

SBPS4, SBSS4

ABPSS5, ABMS5, ABSS5
CPS5, CMSS5, CSS5, CLLSS5
RPS5, RMS5, RSS5

SBPS5, SBSS5

Entidades que han Demostrado los MAS ALTOS ESTANDARES en las Funciones Generales como
Administrador

Entidades que han Demostrado un ALTO desempefio en las Funciones Generales como Administrador

Entidades que han Demostrado ser COMPETENTES en las funciones Generales como Administrador

Entidades CON FALTA DE EFICIENCIA debido a fallas en una o mas de las funciones Generales como
Administrador

Entidades que Muestran una LIMITADA O NULA Habilidad como Administrador
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Apéndice 2: Calificaciones/Clasificaciones para Administradores en
los Estados Unidos de América (US Servicer Ratings)

Fitch ha calificado servicers en los Estados Unidos desde 1994.

Tipos de servicer calificados

Residencial:

e  Administrador Maestro.

e  Administrador Primario.
o Varios productos.

e  Administrador Especial.

“Small Balance Commercial”:
e  Administrador Primario.
e  Administrador Especial.

Para mayor informacion sobre estas calificaciones puede consultar “U.S. Residential and Small
Balance Commercial Mortgage Servicer Rating Criteria” disponible para consulta y descarga
en la pagina web de Fitch en www.fitchratings.com

Comercial:

e  Administrador Maestro.
e  Administrador Primario.
e  Administrador Especial.

Para mayor informacion sobre estas calificaciones puede consultar “U.S. Commercial
Mortgage Servicer Rating Criteria” disponible para consulta y descarga en la pagina web de
Fitch en www.fitchratings.com
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Apéndice 3: Calificaciones/Clasificaciones para Administradores en
el Reino Unido (UK Servicing Ratings)

Fitch ha calificado servicers en el Reino Unido desde 2001.

Tipos de servicer calificados

Residencial:
e  Administrador Maestro.
e  Administrador Primario.
o Prime.
o Subprime.
e  Administrador Especial.

Comercial:

e  Administrador Maestro.
e  Administrador Primario.
e  Administrador Especial.

ABS:

e  Administrador Maestro.
e  Administrador Primario.
e  Administrador Especial.

Para un listado de los servicer calificados en el Reino Unido y sus peculiaridades, puede
consultar la pagina web de Fitch en www.fitchratings.com.
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Apéndice 4: Calificaciones/Clasificaciones para Administradores en
Italia (Italian Servicing Ratings)

Fitch ha calificado servicers en Italia desde 2001.

Tipos de servicer calificados

Residencial:
e  Administrador Maestro.
e  Administrador Primario.

o Prime.
o Subprime.
e  Administrador Especial.

Comercial:

e  Administrador Maestro.
e  Administrador Primario.
e  Administrador Especial.

Para un listado de los servicer calificados en Italia y sus peculiaridades, puede consultar la
pagina web de Fitch en www.fitchratings.com.
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Apéndice 5: Calificaciones/Clasificaciones para Administradores en
Holanda (Netherlands Servicing Ratings)

Fitch ha calificado servicers en Holanda desde 2005.

Tipos de servicer calificados

Residencial:
e  Administrador Maestro.
e  Administrador Primario.
o Prime.
o Subprime.
e  Administrador Especial.

Para un listado de los servicer calificados en Holanda y sus peculiaridades, puede consultar la
pagina web de Fitch en www.fitchratings.com.

Criterio Global para la Calificacidn/Clasificacion de los Administradores de Financiamiento Estructurado 21

Abril, 2015



lamiento Estructurado

Apéndice 6: Calificaciones/Clasificaciones para Administradores en
Alemania (German Servicing Ratings)

Fitch ha calificado servicers en Alemania desde 2005.

Tipos de servicer calificados

Residencial:
e  Administrador Maestro.
e  Administrador Primario.
o Prime.
o Subprime.
e  Administrador Especial.

Comercial:

e  Administrador Maestro.
e  Administrador Primario.
e  Administrador Especial.

Para un listado de los servicer calificados en Alemania y sus peculiaridades, puede consultar
la pagina web de Fitch en www.fitchratings.com.
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Apéndice 7: Calificaciones/Clasificaciones para Administradores en
Latino América (Latin America Servicer Ratings)

Latino América
La mayoria de los administradores calificados/clasificados en la regién se encuentran en
México. Fitch ha calificado administradores en México desde 1995.

Tipos de Administrador calificados:

De Hipotecas Residenciales (RMBS)
e  Administrador Primario

e Administrador Especial

e  Administrador Maestro

Financiamientos Respaldados por Activos (ABS):
e Administrador Primario

e Administrador Especial

México

Las entidades calificadas/clasificadas en México son definidas por la regulacién local como
“Administradores de Activos Financieros de Crédito” o AAFC. Esta denominacién incluye a
entidades que realizan la administracion de carteras hipotecarias o de carteras crediticias
respaldadas por activos (consumo, créditos personales, capital de trabajo, etc.). Algunas de
estas entidades operan con fondos provenientes de instituciones de desarrollo para un sector
economico especifico. Para incrementar el desempefio y valor de los activos financieros que
son administrados, las instituciones de desarrollo han solicitado a las entidades que reciben
los fondos de sus programas mantengan una calificacion/clasificacion de sus capacidades de
operacion.

La mayoria de los administradores en México, incluyendo a las entidades hipotecarias, estan
legalmente constituidas como Sociedad Financiera de Objeto Mdltiple (Sofom), asi como
Uniones de Crédito, principalmente relacionadas con Agro negocios.

Debido a requerimientos locales, la nomenclatura en las calificaciones/clasificaciones es
diferente de la utilizada en el resto del mundo, sin embargo la escala numérica de calificacion
es la misma que la utilizada en otros paises. Puede consultar la Escala de Calificaciones para
Administradores de Activos Financieros de Crédito abajo.

Administradores de hipotecas residenciales (Primarios y Especiales)

Entre 2000 y 2011 la mayoria de los administradores Mexicanos de hipotecas residenciales
enfrentaron dificultades financieras, por lo que su originacién y capacidades de administracion
se vieron severamente deterioradas. Ante una evidente situacion de quiebra para algunos de
los administradores de mayor tamafio, los inversionistas o tenedores de papel de operaciones
de financiamiento estructurado originadas por instituciones financieras no bancarias,
consideraron necesario llevar a cabo la sustitucién de administrador buscando mitigar el riesgo
que representaba el creciente deterioro de las carteras.

El proceso de sustitucion de administrador puede ser separado en 3 etapas: los créditos sin
moras; la administracion de los créditos deteriorados a fin de dar seguimiento a acciones
judiciales y extrajudiciales pendientes; y la tercera etapa corresponde a la transferencia de los
activos adjudicados. La etapa de los bienes adjudicados comprende principalmente la entrega
0 recuperacion fisica de los activos y la informacién de ventas en proceso. Fitch ha dado un
seguimiento cercano a los 3 tipos de procesos de sustitucion, identificando que existen
dificultades en la segunda y tercer etapa.

La principal dificultad que han encontrado los administradores sustitutos sobre carteras de
créditos deteriorados o de bienes adjudicados es la falta de autorizacion para ejecutar
procedimientos en los créditos deteriorados. Esto se debe a la falta de poderes legales para el
administrador. Lo anterior ha resultado en una demora en las acciones judiciales, que ha
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impactado los procesos de recuperacion de los administradores, asi como el desplazamiento
de los activos. En opiniéon de Fitch, las nuevas transacciones deberan considerar que se
otorguen poderes legales a los fideicomisos de administracién al momento de la emisién de la
transaccion.

Otro problema que se ha hecho evidente en los procesos de sustitucion, es la falta de
incentivos econdmicos para los administradores de respaldo o sustitutos para mejorar el
desempefio de los portafolios administrados. Primeramente, en la mayoria de los casos, la
comision de administracion es fija sobre el saldo total del portafolio (vigente y deteriorado), y
una vez que los bienes adjudicados son vendidos, el administrador deja de percibir la parte
correspondiente de la comision al valor de los activos. Por lo tanto, el Unico incentivo que
existe para un administrador sustituto es reputacional.

En segundo lugar, antes de la sustitucion, el administrador original (que también era el
originador de los créditos) era el duefio de la porcidn residual de la transaccion, por lo que
existia un incentivo para mejorar el desempefio de los créditos. Aun y cuando después de la
sustitucion el valor del residual es muy bajo, no se transfiere al nuevo administrador, por lo que
los incentivos son aun menores.

Administradores de Financiamientos Respaldados por Activos (ABS)

Algunos de los administradores de ABS son Uniones de Crédito que proporcionan servicios
financieros a grupos cerrados de individuos en un sector econémico especifico, la mayoria de
ellos relacionados con Agro negocios. La mayoria de estas entidades reciben fondos de
Fideicomisos Instituidos en Relacion con la Agricultura (FIRA), del Banco de México.
Adicionalmente, Fitch ha notado que desde el Ultimo trimestre de 2010 se ha dado un
incremento de entidades participando en el mercado de créditos al consumo, asi como un
crecimiento en el monto de los portafolios administrados. La agencia ha notado que existe una
falta de regulacion para estas entidades.

Fitch espera que los principales participantes en estos mercados se fusionen con algunos de
sus competidores. Asi mismo, se espera que las regulaciones promovidas por el banco central
desde 2010 se implementen, forzando a las entidades a implementar controles mas estrictos
sobre los portafolios crediticios administrados.

La expectativa de Fitch en cuando a los administradores especiales de ABS, es que tengan un
lento crecimiento, debido a que las entidades mantienen las funciones de administracion
internas.

Particularidades del Mercado Mexicano

e Una gran parte de las entidades calificadas como Administradores son compafiias
privadas, por lo que retiene las funciones de administracion sobre el portafolio que
origina, particularmente en el caso de los portafolios de ABS.

e Los procesos legales de ejecucién pueden ser muy largos y problematicos. Para los
créditos hipotecarios, el proceso de adjudicacion puede tomar de 24 a 36 meses como
minimo, y el desalojo puede tomar otros 6 meses adicionales.

e La transferencia de derechos de administracibn a terceros esta principalmente
relacionada a transacciones hipotecarias y es poco frecuente en administradores de ABS.

e El uso de acuerdos extrajudiciales o administrativos con el acreditado es una practica
ampliamente difundida para reducir el costo legal y reducir los tiempos de recuperacion.
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Escala Global Escala Local (México)

Nivel Uno (1) AAFC1(mex)
Nivel Dos (2) AACF2(mex)
Nivel Tres (3) AAFC3(mex)
Nivel Cuatro (4) AAFC4(mex)
Nivel Cinco (5) AAFC5(mex)

Inaceptable(mex) — Unacceptable(mex)

El  Administrador de  Activos Financieros de  Crédito
calificado/clasificado Inaceptable(mex), cuenta actualmente con alguna
deficiencia en su organizacion.

Su equipo humano no tiene experiencia o sus procedimientos y
sistemas de administracion de riesgos son deficientes o presenta
problemas financieros.

IRC(mex)
El administrador calificado en esta categoria representa una entidad
gue cuenta con menos de 3 (tres) afios consecutivos de operacion.

Diferenciadores en niveles de calificacion: 2+, 2, 2-, 3+, 3y 3-

Para un listado de los Administradores calificados/clasificados en México puede consultar
www.fitchratings.com o www.fitchratings.mx

Colombia
Fitch califica servicers en Colombia desde 2012.

Fitch ha asignado calificaciones/clasificaciones a entidades que administran carteras de
créditos hipotecarios y de consumo en Colombia. Los administradores Colombianos incluyen
una amplia variedad de entidades que proporcionan servicios a portafolios de RMBS, CMBS y
ABS. Estas entidades poseen un profundo entendimiento de la importancia estratégica de las
funciones de administracion como la recuperacion de cuentas deterioradas, incrementar la
eficiencia de la cobranza, y la administracién de los datos relacionados con los créditos, asi
como de las regulaciones aplicables para esas actividades.

En Colombia las entidades que proporcionan servicios de administracion incluyen entidades
financieras y de servicios (hipotecarias, préstamos al consumo, y compafiias telefonicas, entre
otras), asi como empresas de servicios publicos, las cuales son dirigidas por los gobiernos
municipales.

Escala Global Escala Local (Colombia)

ABPS1, ABMS1, ABSS1

CPS1, CMS1, CSS1, Entidades que han Demostrado los MAS

Nivel Uno (1) CLLSS1 ALTOS ESTANDARES en las Funciones
RPS1, RMS1, RSS1 Generales como Administrador
SBPS1, SBSS1
ABPS2, ABMS2, ABSS2
CPS2, CMS2, CSS2, Entidades que han Demostrado un ALTO
Nivel Dos (2) CLLSS2 desempefio en las Funciones Generales como

Nivel Tres (3)

Nivel Cuatro (4)

RPS2, RMS2, RSS2
SBPS2, SBSS2

ABPS3, ABMS3, ABSS3

CPS3, CMS3, CSS3,
CLLSS3

RPS3, RMS3, RSS3
SBPS3, SBSS3

ABPS4, ABMS4, ABSS4

CPS4, CMS4, CSS4,
CLLSS4

Administrador

Entdades que han Demostrado  ser
COMPETENTES en las funciones Generales
como Administrador

Entidades CON FALTA DE EFICIENCIA debido
a fallas en una o mas de las funciones Generales
como Administrador
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RPS4, RMS4, RSS4
SBPS4, SBSS4

ABPS5, ABMS5, ABSS5

CPS5, CMS5, CSSS5,
Nivel Cinco (5) CLLSS5

RPS5, RMS5, RSS5

SBPS5, SBSS5

Entidades que Muestran una LIMITADA O
NULA Habilidad como Administrador

Diferenciadores en niveles de calificacion: 1-, 2+, 2, 2-, 3+, 3y 3-

Para un listado de los Administradores calificados/clasificados en Colombia puede consultar
www.fitchratings.com o www.fitchratings.com.co
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