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administradores que no cuentan con una calificacion crediticia de Fitch, la agencia evaluara la
situacién financiera para uso interno en el proceso de calificaciéon del servicer.

Personal y Capacitacion: La operacién efectiva del portafolio administrado se sustenta en la
experiencia y capacidades de sus directivos y personal en general. La experiencia en la
industria y la permanencia prolongada en la empresa contribuyen a operaciones mas
eficientes y de mayor estabilidad. Los programas sélidos de capacitacién aseguran que todo
el personal esté completamente preparado para la posicidon que ocupa y actualizado sobre los
cambios de la industria.

Procedimientos y Controles: La infraestructura de administraciéon de riesgos de los
administradores es determinada por el tamafo y alcance de su operacion. La supervision
incluye usualmente auditorias internas y externas, controles de calidad (CC), cumplimiento de
normatividad, evaluaciones internas y disponibilidad de las politicas y procedimientos para el
personal. Las evaluaciones regulares de los riesgos y la capacidad de la gerencia para abordar
los resultados de las auditorias demuestran la atencién que se presta a la mitigacion de los
riesgos.
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Administracion de Cartera: Las funciones de administracion de créditos analizadas por Fitch
incluyen: configuracion de cuentas nuevas, contabilidad y administracion de efectivo,
reportes a inversionistas y servicio al cliente. La eficiencia en cada una de estas areas se
demuestra a través de los reportes de administracion, los resultados del CC vy los reportes de
auditoria; ademas, se deben considerar algunas métricas de referencia.

Administracion de Cartera Deteriorada y Vencida: Las funciones analizadas en la
administraciéon de créditos vencidos son cobranza, mitigacion o recuperacién de pérdidas, y
ejecucion hipotecaria o manejo de bienes adjudicados, incluida la liquidacién. Las areas
consideradas en la administracién de cartera deteriorada y vencida varian segun el tipo de
administrador, el tipo de activo y/o la jurisdiccion.

Tecnologia: Un software especializado de administracion de portafolios, integral e integrado,
y las herramientas de flujo de trabajo hacen mas eficiente el manejo de todo el ciclo de vida
del crédito, desde la originacion hasta la liquidacion total. Los sistemas son necesarios para
documentar las acciones y los saldos de las cuentas. También proporcionan herramientas
para cumplir con requerimientos regulatorios a los que estan sujetos los administradores. La
tecnologia permite difundir informacién, tal como se define en los contratos de prestacién de
servicios, a inversionistas, fiduciarios y otros beneficiarios.

Descripcion General

Esta metodologia se aplica en el andlisis de riesgo operativo de los administradores de
créditos, que incluyen a los administradores de carteras propias y de terceros y no se limitan
a los que participan en transacciones de SF. Las calificaciones de servicer proporcionan a los
inversionistas y participantes del mercado una idea de las capacidades de los administradores
y el manejo de los riesgos operativos seglin un conjunto estandar de criterios que pueden
variar segun la region y el tipo de activo. Las calificaciones de servicer de Fitch las solicitan
administradores que gestionan carteras (tanto bursatilizadas como no bursatilizadas) y sirven
como una evaluacién independiente de la administracién del riesgo operativo de la compaiiia;
ademds, pueden utilizarse para atender las necesidades del cliente o regulatorias. Las
calificaciones de administrador de Fitch son distintas de las calificaciones crediticias.

Para mitigar la subjetividad en la asignacion de los niveles de calificacién, Fitch diseié una
matriz de puntaje detallada que incorpora un andlisis cualitativo y cuantitativo de cada
funcién del servicer. Cada funciéon del administrador se revisa con base en un conjunto de
criterios y el puntaje de cada funcién se cuantifica para obtener un resultado ponderado.

La metodologia de Fitch para calificar servicers considera no solo los riesgos operativos de las
funciones estandares de los servicers, sino también el efecto del entorno legal y econdmico
de cada pais, asi como la composicién de la cartera. Mientras que algunos aspectos
especificos de calificacion del administrador pueden variar por jurisdiccién, el modelo se basa
en la metodologia global de la agencia. Se ha dedicado un esfuerzo considerable para
establecer referentes adecuados, a fin de que los retos y las condiciones del mercado local de
cada servicer se incorporen debidamente en las calificaciones.

Si bien los factores clave de calificacién son constantes por tipo de administrador, clases de
activos financieros y paises, algunos factores pueden ser objeto de un analisis mas profundo
dependiendo de las circunstancias especificas del servicer.

La estructura y las caracteristicas de activos financieros subyacentes, asi como las
caracteristicas de las garantias y acreditados (consumidores o empresas), pueden afectar la
naturaleza de los riesgos operativos identificados por el administrador.

Un servicer puede administrar diferentes clases de activos y realizar mas de una funcién en
multiples jurisdicciones. Sin embargo, en todos los casos, la agencia espera que el
administrador disponga de personal experimentado para cada jurisdiccion respectiva y tipo
de activo que se ofrece.

A fin de mejorar la comparabilidad dentro de una regién, Fitch asigna calificaciones que
pueden identificarse facilmente, especificas no solo para el pais, sino también para la clase de
activo, el tipo de crédito o cuenta por cobrar y/o el tipo de producto, asi como para cada
funcién realizada (es decir, uno o varias de entre el administrador maestro, primario y
especial).
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La continuidad competente de un servicer es esencial para el buen desempefio de una
transaccion de SF. A fin de mitigar el riesgo de continuidad, Fitch efectia revisiones del
riesgo operativo de los administradores de las transacciones de SF y evalla la disponibilidad
de servicers sustitutos potenciales, asi como las disposiciones previstas en las transacciones
para rescindir de los servicios de un administrador y sustituirlo en caso de ser necesario. El
criterio de Fitch para abordar los riesgos asociados a la continuidad del servicer en las
transacciones de SF puede encontrarse en la metodologia de contraparte para finanzas
estructuradas y bonos cubiertos.
Fuentes de Informacion para Supuestos Clave
Para iniciar el analisis, Fitch envia a la compania a un cuestionario sobre riesgo operativo. Las
respuestas, junto con cualquier informacion complementaria proporcionada por los servicers,
se utilizardn en el andlisis que Fitch hace de la compania. La informacién complementaria
considerada por Fitch incluye diagramas corporativos y organizacionales, estados financieros
auditados, politicas y procedimientos, ejemplos de mediciones internas de CC, auditorias
operativas internas y externas, procedimientos de recuperacién en caso de desastre,
evidencias de seguros, ejemplos de planes de negocio de activos en incumplimiento y
cualquier politica o procedimiento establecido para mitigar conflictos de interés potenciales.
Ajustes a la Informacidn
La elaboracién del cuestionario de riesgo operativo por parte de los administradores es de
suma importancia para el andlisis de los servicers. En los casos en que la informacion no esté
disponible para Fitch, la agencia considerara la relevancia de los datos faltantes en relacién
con la funcién de administracion o la empresa y también podra considerar la suficiencia de los
datos alternativos proporcionados. Fitch no asignard ni mantendra calificaciones cuando
considere que los datos proporcionados son insuficientes para realizar un andlisis de la
entidad. Ademas, Fitch asignara puntajes mas conservadores si la informacion es insuficiente
o faltan puntos clave de datos que limitan la capacidad de Fitch para analizar un factor con
puntaje.
Definicion por Tipo de Administrador
Las calificaciones de administrador de Fitch se asignan de acuerdo con la funcién de la
entidad; administrador primario, administrador especial y administrador maestro. Cada uno se
define a continuacién. No todos los mercados utilizan todos los tipos de servicer y algunos
mercados tienen calificaciones funcionales adicionales. Para obtener informacién adicional,
consulte las metodologias especificas de cada pais o producto.
Funciones Tipicas del Administrador
Administrador Administrador ~ Administrador
Maestro Primario Especial
Administracion de Créditos X X X
Configuracion de Créditos Nuevos — X X
Contabilidad y Administracion de Efectivo X X X
Reportes a Inversionistas X X X
Atencion al Cliente — X X
Administracion de Activos — X —
Administracion de Créditos Vencidos — X X
Cobranza — X X
Mitigacion de Pérdidas — X X
Ejecuciones Hipotecarias — X X
Ejecucién/Bancarrota — X X
Administracion de Bienes Adjudicados — X X
Supervisién del Administrador X — —
Fuente: Fitch Ratings.
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La tabla anterior ilustra las funciones tipicas asociadas a cada tipo de administracion. En
algunos casos, ciertas funciones puede ser manejadas por mas de un servicer y la parte
responsable puede definirse en una transaccién bursatilizada o en los contratos de
administraciéon. En la matriz de puntaje de Fitch, cada secciéon tendrd asignada una
ponderacién basada en la importancia relativa de cada factor para el tipo de administracién
respectivo. Consulte la seccién “Matriz de Puntajes de Fitch” en la pagina 4 y la seccién
“Factores Clave de Calificacion”, a partir de la pagina 5).

En los casos en que el servicer no realice todas las funciones esperadas para el tipo de
administrador, la agencia puede limitar la calificacion en funcién de la incapacidad del servicer
para demostrar el desempefio. Las variaciones de lo previsto en este cuadro funcional se
abordaran en los apéndices correspondientes a cada pais o producto especifico, segin se
requiera.

Administrador Primario

El administrador primario es responsable de la administracion diaria y el monitoreo del
desempeno de los créditos y las propiedades o activos recuperados. La administracion
primaria la puede mantener el originador, ser realizada por un tercero contratado por el
mismo originador o puede transferirse a otro servicer. En cualquier caso, Fitch espera que los
administradores primarios mantengan sistemas eficaces y que contraten personal
experimentado para que realice las funciones que aparecen en “Administracion de Cartera”
en la pagina 8.

Administrador Especial

El administrador especial suele asumir la administracién de créditos cuyo desempefo se
encuentra por debajo de pardmetros establecidos o cuando los créditos que le fueron
asignados son morosos o vencidos. El administrador especial es responsable de maximizar las
recuperaciones de créditos morosos o vencidos y puede afiliarse con el originador o emisor,
un tercero y/o un inversionista en la transaccién. Fitch espera que el administrador especial
demuestre su experiencia en la minimizacion de las pérdidas a través de la negociacion
directa con el acreditado, la evaluacion de una reestructuracion (resolucién) alternativa de la
deuda, la administracion de ejecuciones hipotecarias y bancarrotas/insolvencias, litigios y la
disposicién de activos cuando sea necesario.

Administrador Maestro

Generalmente, los administradores maestros son responsables de la supervision de los
administradores primarios, la elaboracién y el envio de reportes para los inversionistas y el
monitoreo de la cartera. El enfoque de Fitch para el andlisis de los servicers maestros es en
tres areas generales: estructura organizacional, supervisién de los administradores primarios
y manejo de datos. Los administradores maestros son también analizados en cuanto a la
calidad de su manejo de datos, incluidos sus sistemas, infraestructura tecnoldgica y esquemas
para asegurar la entrega de reportes continua, oportuna y precisa. El andlisis de Fitch de la
estructura organizacional incorpora una revision de la efectividad y capacidad operativa del
administrador maestro. Esto incluye, pero no esté limitado a, la experiencia de la compafiia y
su equipo directivo, el personal, la condicién financiera, asi como sus procedimientos y
controles.

En algunas jurisdicciones, los servicers maestros pueden proporcionar otros servicios, como
avances de cobranza para cubrir cobranza no recibida de los créditos administrador y/o
funcionar como administrador sustituto o temporal en caso de algtin incumplimiento (incluida
la insolvencia) ya sea del administrador primario o del especial. En estos casos, se evalla la
adecuacién de los procesos establecidos. El andlisis de Fitch de los procedimientos de
avances de cobranza como fuente de liquidez se describe en la metodologia de contraparte
para finanzas estructuradas y bonos cubiertos.

Matriz de Puntaje

Las calificaciones asignadas por Fitch se basan en un proceso formal de revision, evaluacion y
andlisis de la informacién proporcionada por el administrador. Fitch evalta la informacion
recopilada a través del proceso de revision y, en algunas regiones, incorpora los datos de
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monitoreo de transacciones calificadas por la agencia al momento de realizar el analisis de
calificacién. Los resultados del andlisis se incorporan en la matriz de puntaje de Fitch (matriz).
La matriz se utiliza para mantener la consistencia en la asignacion de calificaciones de Ponderaciones Globales de
administrador, permite la comparacion entre los servicers y proporciona orientacion para las Categorias de Calificacién de
discusiones del comité de calificacion. Los factores clave de calificacion que se analizan a Administrador
continuacion indican las categorias que Fitch analiza en su matriz. )
0,
Cadfa\ categoria tiene un numero ponderado de subcgtegorlas cuantitativas 'y cuallltatlvas Compafiia y Administracion 5_15
segun la funcién del administrador, los cuales se consolidan para determinar un puntaje para rp— :
. R , Condicién Financiera 10-25
la categoria. Los puntajes para las preguntas en cada uno de estas subcategorias van de 1 a 5 —
y pueden aumentarse en incrementos de al menos 25 puntos basicos. Personal y Capacitacion 10-25
. : L . L . Procedimientos y Controles 10-20
En circunstancias limitadas, el comité de calificacion puede determinar que un — —
. . . . . . Administracion de 15-35
comportamiento excepcional o un riesgo en determinada subcategoria pueden no reflejarse Préstamos?
debidamente en el puntaje de categoria (para ver un ejemplo, consulte la seccion “Condicién = = -
Financiera” en la pagina 6). Cuando se considere necesario, se puede realizar un ajuste Administracién de Préstamos  0-35
. . . . o g .. Vencidos
manual al puntaje de una categoria. El comentario de accion de calificacion del administrador -
de Fitch (RAC, por rating action commentary), publicado después del comité de calificacion, Tecnologia 5-25
destacara los factores clave de calificacion especificos que influyeron en el resultado de la Experiencia de Fitch® 0-10

calificacién, asi como cualquier justificacion detras de los ajustes realizados a la categoria.

El resultado final sugerido por la matriz serd el promedio ponderado de los puntajes de las
categorias. Las ponderaciones de las categorias difieren segun el tipo de calificacion de
administrador y, en algunas circunstancias, por clase de activo, jurisdicciéon o regién. En la
tabla a la derecha se indican los rangos de ponderaciones que se aplican segun la categoria
de calificacién. Los ajustes a la ponderacidon dependiendo de la jurisdiccion, en caso
necesario, se abordan en el apéndice correspondiente para cada pais.

El puntaje final sugerido por la matriz se analiza en el comité de calificacién y es uno de los
factores en el andlisis general del administrador. Los ejemplos en los que las calificaciones de
administrador pueden diferir de la matriz incluyen, entre otras, las siguientes situaciones:

e Cuando un andlisis actualizado conduce a una mejora marginal del puntaje con
respecto a la revision anterior, lo que provoca que la matriz sugiera una mejora en la
calificacién actual (p. €j., resultado de la matriz de puntaje = ‘RSS2+’ y calificacion
actual = ‘RSS2’), el comité puede decidir retrasar la mejora hasta el siguiente ciclo de
revision debido a la falta de competencia demostrada en la calificaciéon propuesta.

e Cuando un andlisis actualizado conduce a un deterioro marginal del puntaje con
respecto a la revisién anterior, lo que provoca que la matriz sugiera una baja de la
calificacién actual (p. €j., resultado de la matriz de puntaje = ‘RSS2+’ y calificacion
actual = ‘RSS1-’), el comité puede decidir retrasar la bajar la calificacién hasta el
siguiente ciclo de revision para garantizar que el deterioro se refleje en el mediano
plazo. Los cambios idiosincraticos que Fitch considera que son de un momento en
especifico o que la gerencia abordé de manera suficiente también pueden ser un
motivo para que el comité decida no continuar con la baja de la calificacion.

Factores Clave de Calificacion
Compania y Administracion

La revision del administrador comienza con un andlisis de la estructura corporativa, que
incluye lo siguiente:

e  estructura accionaria;

e historial y caracteristicas operativas;

e estratificacion y volumen de la cartera;

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

Fitch examina la organizacion corporativa del administrador, el historial de la compaiia y la
cantidad de afos de experiencia administrando créditos o activos. Fitch evalia el

?Incluye supervisién del administrador e
informes de inversionistas (administracion
maestra). Incluye administracion especial.

¢ Factor utilizado en productos limitados a fin
de indicar la capacidad y disposicion del
administrador para proporcionar datos a
Fitch.

Fuente: Fitch Ratings.
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compromiso del equipo directivo para proporcionar una direccion estratégica con el fin de
alcanzar los objetivos de la compaiiia.

Fitch revisa la cartera administrada para entender las variaciones en el volumen de activos
financieros administrados. Asimismo, evalUa las alianzas estratégicas, actividades de fusiones
y adquisiciones, planes de expansion, asi como la intension de dejar una linea de negocio y el
impacto en la capacidad del servicer 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 para manejar el volumen
adicional esperado. La agencia espera que los administradores tengan conciencia de las
tendencias actuales en el servicio de administracion y de las mejores practicas.

Fitch revisa la experiencia y la trayectoria de alta gerencia del administrador (incluida la
experiencia relevante con empleadores anteriores) y los miembros del consejo de
administracién, asi como las actividades de los accionistas y sus afiliados. Las preocupaciones
que surjan en esta categoria pueden causar que Fitch no continte con el proceso de revision
del servicer.

Para nuevos prospectos de calificacién, Fitch espera que un administrador haya estado activo
en el tipo de producto/clase de activo relevante durante un minimo de 12 meses bajo la
estructura de administracion y/o propiedad actual, antes de que se asigne una calificacion de
servicer. Fitch considerard los siguientes factores mitigantes cuando las entidades no puedan
demostrar un desempeno de 12 meses; sin embargo, puede limitar la calificaciéon a una
categoria inferior hasta que el desempeno se demuestre:

e entidades establecidas que hayan experimentado un cambio de propiedad y que
hayan estado operando anteriormente con un nombre diferente, pero que la
gerencia, el personal, las politicas, los procedimientos y la tecnologia de la compaiiia
que se utilizan en las operaciones cotidianas hayan permanecido sin cambios;

e fusidon o empresa conjunta entre entidades establecidas con personal y una gerencia
experimentados, asi como politicas, procedimientos y tecnologias heredados de
cualquiera de las entidades establecidas;

e sucursales de administracion activas de compafias ya calificadas en otras
jurisdicciones con conservacion de las funciones centrales en la sede regional y
replicacion de las practicas recomendadas de las entidades ya calificadas;

e nuevos participantes que pueden demostrar una experiencia suficiente de la
administracién y el personal con politicas, procedimientos y tecnologia establecidos
para abordar las funciones de administracién.

Condicion Financiera

Fitch evalta la estabilidad, viabilidad y liquidez financiera del administrador. La calificacion
corporativa vigente y el historial de calificacion (directos o a través del respaldo de algin
accionista), los reportes anuales y/o los estados financieros auditados son solicitados y
analizados, previo a las visitas en sitio. Cuando sea aplicable y dependiendo del soporte de los
accionistas, las calificaciones de riesgo crediticio se utilizan como un factor para

determinar la estabilidad y fortaleza del administrador, lo cual se complementa con
conclusiones a partir del andlisis de los estados financieros y de otras fuentes. Esta
informacion se utiliza para analizar la capacidad de la organizacién para enfrentar condiciones
de mercado adversas y financiar expansiones e inversiones de capital ya sea para mantener o
aumentar la capacidad actual. Un servicer (o accionista comprometido a apoyar al
administrador) que tenga una calificacién crediticia con grado de inversion recibira
generalmente un mejor puntaje en la categoria de condicién financiera.

Para los administradores que no cuentan con una calificacién de riesgo emitida por Fitch o si
su matriz o accionista mayoritario no tiene una calificacion, los analistas de la agencia
evaluaran la situacién financiera del administrador. Fitch requiere tres anos de estados
financieros auditados, historial de ingresos y sus fuentes, niveles y utilizacion de capital y
liquidez, y pérdidas. El andlisis interno da como resultado un puntaje para la condicién
financiera del administrador y este se analiza en el comité de calificacion. Si la situacion
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financiera del servicer se considera particularmente débil y/o el riesgo de posible insolvencia
en los préoximos 12 a 18 meses es muy alto, Fitch podria decidir no asignar una calificacién de
administrador o limitar la calificacion a la categoria ‘3’. Un deterioro financiero significativo
del administrador puede dar como resultado un mayor énfasis en la condicion financiera en la
calificacion y el riesgo en esta categoria se convierte en el principal factor de calificacion.

Un enfoque similar se aplicaria a la bancarrota de la casa matriz, aunque se tomara en cuenta
la posiciéon del administrador con respecto a la quiebra o la administracién.

Personal y Capacitacion

Por lo general, Fitch analiza la capacidad de los empleados en tres niveles: alta gerencia,
gerencia media y personal operativo. Fitch considera que una experiencia adecuada en la
industria y una permanencia larga en la compafia puede dar lugar a operaciones mas
eficientes y estables. Los equipos de administracion experimentados con una relaciéon de
trabajo extensa pueden adaptarse mejor al cambio. Los administradores altamente calificados
presentan generalmente niveles altos de administracién y niveles bajos de rotaciéon de
personal en comparacién con otros administradores calificados por Fitch.

Fitch considerara el cumplimiento del administrador respecto a la legislacion laboral nacional
y la eficacia con que interactua con los sindicatos o comités de trabajo, segiin corresponda.
Fitch también puede revisar el plan de personal del administrador para determinar la
preparacién que tienen los empleados en caso de que ocurran cambios significativos en el
volumen y la carga de trabajo, asi como en la rotacién de personal. Los administradores que
son proactivos, en lugar de reactivos en la administracion de recursos, que utilizan modelos
de proyeccién y que contratan y capacitan antes de que sea necesario obtienen una
calificacién mas alta en la matriz.

Los programas de capacitacion integrales que incluyen temas especificos de la industria,
capacitacién funcional, capacitacion regulatoria, capacitacién tecnolégica y de sistemas, y
programas de desarrollo gerencial o de liderazgo son tipicos para administradores en
categorias de mayor calificacion. Se hace hincapié en la capacitacion con respecto a
innovaciones tecnoldgicas, cambios en procedimientos, 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 formacién de habilidades, tales como competencias
interpersonales, trabajo en equipo y manejo del estrés, y los programas que explicitamente
capacitan al personal sobre tecnologia, la industria y otros temas relevantes del negocio. Si
bien Fitch reconoce el valor y la prevalencia de la capacitacion en el lugar de trabajo para
lograr una consistencia en toda la organizacién, también considera esenciales los programas
de capacitacion para funciones especificas.

Ademas, Fitch considera que una evaluacién exhaustiva del desempeno y los procesos de
fijacion de objetivos son importantes para mantener, desarrollar e incentivar/motivar al
personal, lo cual conduce a una operacion eficiente.

Procedimientos y Controles

Fitch revisa la infraestructura de administracién de riesgo del administrador y evalta el
sistema de controles internos en relacién con el tamafo de la organizacion y el alcance de sus
operaciones. La agencia revisa cdémo los riesgos operacionales y regulatorios son
monitoreados y administrados, asi como la efectividad del programa de auditoria para
identificar deficiencias de control potenciales. Fitch puede revisar los manuales de politicas y
procedimientos (P&P) documentados para cada una de las principales funciones de
administracion, incluido el proceso de revisién y actualizacién de tales procedimientos. Los
manuales de P&P a los que se accede electronicamente y los flujos de proceso son las
mejores practicas de la industria, al permitir un procesamiento rapido y eficiente por parte del
personal. Las revisiones departamentales de CC ayudan a asegurar que los procesos se llevan
de manera precisa y oportuna, detectan errores de procedimiento y brindan asistencia en la
administracién para la implementacién rapida de cambios dentro de las dreas que necesitan
mejora.

Fitch analiza la capacidad del servicer para cumplir con las obligaciones legales y regulatorias.
Ademdas de una revisién de los procesos y P&P relevantes para asegurar la divulgaciéon
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oportuna de las actualizaciones, Fitch generalmente evalla las capacidades del personal
responsable del cumplimiento legal y regulatorio. Para los sectores o jurisdicciones con
legislaciones o marcos regulatorios amplios sobre 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 acciones del administrador pueden beneficiar
financieramente a la entidad o a las partes afiliadas. Fitch revisa los P&P de un administrador
para identificar y manejar los posibles conflictos de interés y analizard con la gerencia la
idoneidad de mitigantes para cualquier posible conflicto. El servicer deberia demostrar una
administraciéon efectiva o que evita dichos conflictos de interés, asi como que mantiene una
aplicacion uniforme de las estrategias de administracion en todas las carteras que administra.

La agencia toma en cuenta la frecuencia y exhaustividad de las auditorias operativas internas,
asi como de las auditorias externas pertinentes. Analiza las auditorias con el departamento de
auditoria de la compafia para comprender su alcance y cualquier hallazgo relevante. Se piden
los planes y reportes de auditoria interna para revisar la minuciosidad del plan, los resultados
y los hallazgos, asi como las recomendaciones, las respuestas de la gerencia y la evidencia de
acciones y seguimientos apropiados. Fitch toma en consideracién la esencia de los resultados
y la capacidad de la gerencia para abordar cualquier problema planteado.

Fitch también obtiene los resultados de las auditorias externas recientes realizadas por una
firma de contabilidad independiente, cualquier regulador externo y/o clientes. Estos sirven
para demostrar que el administrador realiza sus funciones sin errores importantes e
incumplimientos. La agencia también revisa los archivos de quejas de los clientes y/o las
encuestas a clientes y sus resoluciones, seglin corresponda.

Cuando el administrador no proporciona reportes de auditoria a Fitch para su revision y la
agencia no tiene alternativas para realizar una evaluacién apropiada del marco de
administracién del riesgo, Fitch aplicara puntajes conservadores a la seccién correspondiente
de la matriz.

Administracion de Cartera

Fitch evalta los procesos y controles del servicer para supervisar el desempefio del portafolio.
Los andlisis automatizados, tales como los pardmetros o cuadros de mando de desempefio y
los reportes de administracion generados por el sistema, son preferidos sobre las revisiones
manuales, al asegurar una precision e integridad mayores en los resultados y considerando
que 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. Un servicer correctamente administrado se comprometerd con un régimen
solido y oportuno de reportes de excepciones para identificar errores, omisiones y acciones
fuera de los limites de autorizacién.

Configuracién de Nuevos Créditos

Fitch analiza el proceso de configuracién de nuevos créditos para determinar la capacidad del
administrador para manejar nuevos créditos o transferir carteras a sus sistemas de
administracion. 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 crédito. Fitch también evaltia qué tan oportuno es el proceso y
la flexibilidad de los sistemas para incorporar nuevos tipos y caracteristicas de créditos.

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
y la tecnologia empleada para el rastreo de los expedientes. Las mejores practicas de la
industria para el almacenamiento de documentos consideran las imagenes electrénicas de los
expedientes.

Contabilidad y Manejo de Efectivo

Fitch revisa los procesos de contabilidad y administracion de efectivo para identificar la
prudencia de las practicas de cobranza, la precision y la puntualidad en la conciliacion y
aplicacion de pagos, los controles sobre la aplicacién de los fondos a las cuentas del
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fideicomiso y la periodicidad de las conciliaciones bancarias. Cuando las transacciones
requieren cuentas de depdsito o cuentas de reserva, Fitch analizara los controles utilizados
para segregar y administrar los fondos en la cuenta.

Fitch revisa los controles sobre las modificaciones a los términos y condiciones de los
créditos, tales como los ajustes a las tasas de interés.

Reportes de Cartera y/o a Inversionistas

Fitch revisa la capacidad de cada administrador para emitir reportes, incluida la puntualidad y
precision al reportar a fiduciarios, inversionistas y/o administradores maestros, asi como a los
clientes respecto a la transferencia de fondos. Cuando sea apropiado, la agencia consultara
con su grupo de andlisis de SF para identificar cualquier problema en torno a la elaboracion
de reportes para los inversionistas. Las calificaciones de Fitch consideraran el historial de
reportes tardios o inexactos, asi como las demoras en el envio de fondos por parte del
administrador calificado. Los procedimientos sélidos de revision y autorizacion son claves
para esta funcion.

Atencion al Cliente

Fitch considera que la calidad y la frecuencia de la comunicacién con los acreditados pueden
afectar el desempenio de la cartera. Fitch evalla la idoneidad de la tecnologia utilizada para
comunicarse con los acreditados, como un software de marcadores automaticos o predictivos,
unidades de respuesta interactiva (IVR por sus siglas en inglés) para manejar llamadas
entrantes y los momentos de mayor flujo de llamadas, y los servicios disponibles de
administracién de créditos en el sitio web y en aplicaciones moviles del servicer. Fitch
también podra examinar la documentacién enviada a los acreditados, poniendo gran atencion
en la puntualidad y precision de la emisién y periodicidad en los estados de cuenta del
crédito.

Administracion de Activos y Propiedades

Como parte de la revisién de la administracién de activos fisicos, principalmente relacionada
con la administracion de créditos hipotecarios y carteras comerciales (SBC por small balance
comercial loans), Fitch se concentra en los procedimientos para monitorear el desempefio de
la cartera administrada. La revision que hace Fitch de la administracion de activos puede
incluir actividades como: analisis de estados financieros y los inquilinos, monitoreo apropiado
del seguro de la propiedad, el cumplimiento de las obligaciones contractuales de la
transaccién y el crédito, mantenimiento de las alertas del administrador y la administracion de
los depdsitos en garantia y las cuentas de reserva. Fitch estudia también la inspeccién y el
proceso de valuacion de la propiedad, asi como la administracién de cualquier proveedor
externo que realice estos servicios.

Administracion de Cartera Deteriorada y Vencida

La eficacia en las practicas de un servicer para administrar créditos vencidos es un factor
fundamental para determinar el desempefio de cualquier cartera. Indistintamente, el
administrador primario o especial puede gestionar la cartera deteriorada. En algunos
mercados/productos, el administrador primario administrara los créditos vencidos hasta un
punto determinado y después pasard la resolucion final al administrador especial. En
situaciones en las que no hay distincion alguna entre el administrador primario y especial, el
proceso puede ser menos claro. Los créditos vencidos se deben transferir al servicer especial
de forma oportuna, cuando se haya establecido este proceso. Aunque el cronograma suele
definirse en el contrato de administracién, el administrador primario y/o maestro garantiza
que los créditos con problemas potenciales se estén gestionando de manera proactiva.

En el ambito de administracion de créditos vencidos, las areas especificas a ser analizadas
podran variar dependiendo del tipo de servicer, la clase de activo, el tipo de producto y/o la
jurisdiccion local. Consulte las metodologias especificas para un pais/producto si desea
obtener mas informacion.

Se espera que los administradores especiales (y administradores primarios, cuando sean
responsables de estas funciones) tengan conocimientos probados y entiendan las cuestiones
legales y econdmicas en la(s) jurisdiccion(es) de sus activos administrados. Aunque algunas
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funciones de administracion pueden realizarse desde una ubicacidon central remota, los
administradores especiales y primarios suelen emplear y localizar gestores de activos que,
como minimo, cuenten con una experiencia vasta en la jurisdiccion de la actividad.

Cobranza

Se espera que los procedimientos de cobranza, tanto de los administradores primarios como
de los especiales, sean lo suficientemente proactivos; no obstante, deben ajustarse a la
situacion del acreditado. Para Fitch, los acuerdos de pago y las opciones de reestructuracién
de deudas que se ofrecen al acreditado, asi como los ciclos de llamadas y avisos empleados,
deben ser apropiados segun la situacion del acreditado con el fin de subsanar los créditos
morosos Y reducir las pérdidas por créditos vencidos. Los administradores deben cumplir con
todos los requerimientos regulatorios aplicables.

Los contratos de administracién determinan por lo general la programacién que los
inversionistas han acordado como punto de referencia para las acciones de cobranza. Un
administrador fuerte tendra tecnologias de seguimiento y procedimientos de CC robustos,
tales como la elaboracién regular de reportes para monitorear las cargas de trabajo del
personal y el cumplimiento de los plazos establecidos.

Mitigacién de Pérdidas

Fitch analizard el historial de reestructuracién de deudas y disposicion de activos del
administrador, asi como su conocimiento legal y sobre garantias, junto a su historial de
mitigacion de pérdidas. En administradores mas experimentados, el personal, en particular los
lideres de equipo vy los jefes de departamento, debera haber trabajado en diversos ciclos de
negocio, incluidos mercados sumamente deprimidos. El nivel de experiencia variara segun la
jurisdiccidn, ya que algunos mercados son bastante nuevos en cuanto a los créditos
hipotecarios y de consumo (es decir, mercados emergentes). Esta profundidad en la
experiencia se toma en cuenta durante el andlisis para la calificacion de Fitch.

Los andlisis de Fitch se centran en la combinacion de estrategias adoptadas; las
recuperaciones mas altas se pueden lograr a través de un mayor rango de estrategias. Se
presta especial atencion a los procedimientos del administrador y a la tecnologia utilizada en
reestructuracién de la deuda y la mitigacién de pérdidas.

Fitch se enfoca en la capacidad del servicer para identificar y recomendar estrategias de
modificacion de créditos, cuando corresponda, con el seguimiento y establecimiento de los
contratos de modificaciéon de créditos. En las jurisdicciones donde es obligatorio presentar
ciertos programas de reestructuraciéon, se evalla el grado de adhesiéon del administrador a
dichos programas.

Fitch examina las técnicas adoptadas para determinar la voluntad/capacidad del acreditado
para pagar y, en algunas jurisdicciones, para revisar otros activos del acreditado cuya
aplicacion podria solicitarse. La regulacién y el entorno legal también son importantes en el
tipo de estrategias empleadas por jurisdiccion y el tipo de producto y se consideraran en el
andlisis. En jurisdicciones con recursos del acreditado, seguro hipotecario y/o sistemas de
garantia gubernamentales, Fitch revisard la capacidad del administrador para manejar
eficazmente el proceso de recuperacion. Los administradores deben mantenerse al tanto de
las regulaciones locales sobre las pérdidas de cobranza y las opciones disponibles para
recuperar dichas pérdidas. En los casos en que la actividad de recuperacion de la efecttia un
tercero subcontratado, Fitch evalta la capacidad del administrador para gestionar y
monitorear al subcontratista.

En cuanto a los seguros hipotecarios y sistemas de garantia, Fitch revisara las aplicaciones de
software y los procedimientos formales del administrador para garantizar que las
reclamaciones se almacenen y registren debidamente y que los fondos, cuando corresponda,
se remitan a la cuenta indicada en la transaccién bursatilizada. Cuando sea necesario, Fitch
también revisard los plazos y las tasas de recuperacién para analizar la eficacia del
administrador.
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Administracion de Ejecucion Hipotecaria y Adjudicacién

La adjudicacion, ejecucién hipotecaria y la bancarrota/insolvencia requieren que el personal
tenga experiencia y antigliedad adecuadas; ademas, como parte de su andlisis, Fitch puede
examinar el proceso para asignar casos, en los que una estadistica clave es la cantidad de
casos por personal equivalente a tiempo completo (FTE) en el departamento. La agencia
también evalla el proceso en relacién con la valuacion de las propiedades. Cuando un
administrador designa a una compania de avallos externa, Fitch revisard los procesos y
controles relacionados con las valuaciones externas.

La participaciéon de los tribunales en el proceso de ejecucién puede variar dependiendo de la
jurisdiccion y la regiéon (es decir, estado o provincia). Fitch revisard la experiencia del
administrador en el manejo de aspectos legales relacionados con la ejecucién judicial, la
insolvencia y la bancarrota. En algunos casos, los administradores iniciaran la ejecucion
mientras intentan obtener una resolucion fuera del tribunal con el acreditado. Cuando
corresponda, Fitch evaluara la eficacia de estas estrategias y como el administrador gestiona
sus recursos legales y administracion de activos. La capacidad del administrador para
gestionar activamente el proceso judicial, incluidas la comunicacién con los tribunales y la
coordinacion de las subastas, también se tendra en consideracion.

En la administracién 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 designe a proveedores/contratistas
terceros, tales como abogados externos, notarios, valuadores, gestores de activos,
intermediarios y agentes de bienes raices. Las mejores practicas incluyen una revisién
comparativa por parte del administrador de sus proveedores/contratistas externos para
fomentar un mejor desempeio. En cada caso, Fitch examinara los procedimientos de los
administradores para la designacién y el monitoreo objetivo de todos los agentes externos
utilizados.

Los administradores de carteras de créditos garantizados o hipotecarios que toman posesion
de activos utilizardn normalmente gestores de activos para administrar o supervisar a
terceros que administraran dichos activos. Fitch examina los procesos y conocimientos del
administrador para gestionar los activos en posesion.

La agencia también evalla la cantidad de valuaciones recibidas (internas o externas) y como
estas valuaciones se usan para determinar el precio de venta, la oportunidad de la venta y las
ganancias obtenidas a fin de analizar la eficiencia de los derechos del administrador.

Tecnologia

Fitch evaluara el nivel de sofisticacién de la tecnologia y la frecuencia de las actualizaciones
del administrador. Los procesos automatizados y optimizados aumentan la eficiencia y
reducen el riesgo operativo en las operaciones del administrador. La tecnologia ayuda a un
administrador a difundir informacién de la cartera y otra informacion, tal como se definen en
los contratos de administracion, a clientes, inversionistas, administradores y beneficiarios; y
facilita el acceso a informacién relacionada con el crédito y la cartera. Fitch revisara las
herramientas y otros controles a disposicion del administrador a fin de determinar la
idoneidad de la tecnologia utilizada.

El anélisis de Fitch incluye la revisién de la funcionalidad principal de todos los sistemas que
son criticos para las funciones basicas de administracién, tales como el servicio al cliente, la
cobranza y la mitigacion de pérdidas. Los administradores altamente calificados adoptan
tecnologias nuevas que ayudan a obtener ganancias de recuperaciéon mas altas y mitigar las
pérdidas. Para evaluar el uso eficaz de la tecnologia en el contexto de grandes compaiiias,
Fitch considera las politicas estratégicas de administracion de tecnologias de informacién y la
oportunidad de las actualizaciones y las mejoras. Fitch también revisa el enfoque del
administrador respecto de la seguridad de los datos para evaluar si las politicas y los
controles implementados permiten una proteccion eficaz de la informacion del acreditado.

Debido a su dependencia de la tecnologia, es imprescindible que los administradores
mantengan planes integrales de recuperacién ante desastres y de reanudacién de negocios,
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incluyendo el respaldo de datos en copias de seguridad y el mantenimiento de las fuentes de
energia ininterrumpida. Los administradores que tienen planes de reducir o eliminar la
cantidad de tiempo en que los sistemas esenciales estan fuera de linea en caso de un corte de
energia, un desastre natural u otra emergencia seran mejor calificados en la matriz de puntaje
de Fitch. La agencia revisa que la recuperacion de informacién en caso de desastres y los
planes de reanudacién de negocios sean adecuados y exhaustivos. La frecuencia y el éxito de
las simulaciones de recuperacion ante desastres y las pruebas de restauracion de datos
también se toman en cuenta en el andlisis de calificacion.

Administracion de Proveedores

La evaluacién de Fitch de las practicas de administracién de proveedores de un administrador
incluye una revision de los procesos de selecciéon de los proveedores, tanto de entidades
domésticas como extranjeras, asi como de funciones especificas, como valuadores, abogados
y corredores. La agencia revisara si el administrador tiene una funcién de administracion de
proveedores adecuada. Los procesos del administrador para el monitoreo de proveedores se
analizardn para determinar qué tan bien evaltan el desempefio (uso de indicadores de
puntaje y referencia) y los planes de continuidad de negocio, y garantizaran la consistencia en
diversas ubicaciones y actividades. Fitch también considerara el proceso de transiciéon de un
proveedor a otro y el historial de proveedores utilizados para determinar el impacto potencial
que esto pueda tener.

Subcontratacion (Outsourcing)

Si el administrador subcontrata sus procesos, Fitch revisa la capacidad del administrador para
reemplazar a los proveedores y realizar estas funciones internamente o con planes de
contingencia, en caso de ser necesario, y evallua la calidad de los controles y la supervision
sobre el subcontratista. Mientras que un uso controlado de subcontratacién permite una
flexibilidad mayor y una reduccién de la dependencia operacional, especialmente durante
periodos de mucho trabajo, Fitch analizard si los administradores son capaces de retener
personal experimentado en la funcién subcontratada. Independientemente del grado de
subcontratacion, el administrador es el responsable final de los resultados de las diversas
funciones.

Subcontratacion de Servicios en el Extranjero (Offshoring)

Fitch también evalla la practica del administrador de subcontratar funciones en el extranjero
(offshoring) que han sido realizadas tradicionalmente de manera interna, como la emisién de
cartas, procesos de control de calidad, contabilidad y conciliacién, procesamiento de
documentacion para solicitudes de modificacion, y ciertas funciones de contacto con los
clientes, como el servicio al cliente o la cobranza en etapa temprana. Fitch define la
subcontratacién en el extranjero como la transferencia fuera del pais de la responsabilidad de
una funcién, ya sea a una entidad cautiva relacionada con personal especializado o a un
proveedor externo.

Fitch mantiene su preocupacién por la efectividad de la subcontratacién en el extranjero de
servicios de contacto con el cliente cuando los acreditados se encuentran en etapas tardias
de mora o para procesos de mitigacién de pérdidas. Debido a esto, los administradores que
tienen contacto amplio con acreditados con incumplimiento y procesos de recuperacion
mediante servicios subcontratados en el extranjero tienen un puntaje menor que aquellos
que realizan estas funciones localmente. Fitch revisara los resultados de los administradores
que han subcontratado esos servicios en el extranjero y considerard las observaciones
derivadas de las interacciones con los acreditados. También se considerardn aspectos de
capacidad operativa y continuidad de negocios al revisar estas funciones subcontratadas en
el extranjero.

Proceso de Calificacion

Fitch programa periddicamente una visita en sitio. Antes de la visita de revision de la
administracion, la agencia solicita informacién preliminar, incluidos organigramas, curriculums
vitae del personal clave, estadisticas de la cartera, copias de los reportes de auditoria interna
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y externa, y, para las compaiiias que no tienen una calificacién corporativa de Fitch, copias de
los estados financieros auditados mas recientes

Para los administradores que buscan una calificacion por primera vez, se solicita: un resumen
que destaque la historia de la organizacion y la operacién, la administracion actual, la
estructura y las capacidades operativas. Esta informacion se utiliza para determinar si se
puede asignar una calificacion. En algunos casos, especialmente en nuevos mercados, mayor
conocimiento y experiencia organizacional puede ser necesaria antes de asignar una
calificacion.

Durante la visita, se organiza una reunion con el equipo directivo para comentar la estructura
organizacional, las estrategias y los planes de negocio. Las reuniones con los altos y medios
directivos incluyen una discusién de los procedimientos, el personal, las capacidades del
administrador y el rendimiento dentro de cada area operativa. Un recorrido por las
instalaciones y demostraciones de la plataforma tecnoldgica utilizada para la administracion
de cartera crediticia son tipicamente parte de la visita en sitio. Fitch también puede realizar
una revision aleatoria sobre una muestra de los archivos en proceso o recientemente
archivados a fin de confirmar los procesos y controles del administrador.

La informacién obtenida durante el proceso de calificacién se examina y analiza para después
incorporarla en la matriz de puntaje de Fitch y presentarla al comité de calificacion. El
administrador es contactado en caso de que existan temas no resueltos o falta de
informacion. Si el administrador no entrega la informacién solicitada, Fitch aplicard puntajes
conservadores a las secciones relevantes de la matriz, lo que reflejara las limitaciones en la
capacidad de Fitch para completar la revision.

Basandose en los resultados de la matriz y el analisis efectuado, se presenta una propuesta
de calificacién a un comité. El comité esta integrado por analistas y directores del grupo de
riesgo operativo, miembros independientes y, de ser necesario, miembros del equipo
respectivo de las transacciones de financiamiento estructurado relacionadas, asi como
analistas relevantes de otras areas.

Una vez que se toma la decision de calificacién, el administrador es contactado y se le
informa la calificacion asignada. Fitch publicard un RAC al cierre del siguiente dia habil comun
para anunciar publicamente las calificaciones. Posteriormente, a su discrecién, Fitch puede
publicar un reporte de analisis describiendo la empresa, asi como la opinidon de la agencia
sobre sus operaciones, fortalezas y desafios o dreas de preocupacion. Los RAC y los reportes
de andlisis de los administradores estdn disponibles en el sitio web de Fitch
www.fitchratings.com.

Sensibilidades de Calificacion

Diversos desarrollos y/o eventos podrian tener un impacto positivo o negativo en las
calificaciones en cualquier momento durante el ciclo de revisién y, como tal, pueden dar lugar
a la toma de medidas en las calificaciones del administrador en cualquier momento del ciclo
de revisiéon. La existencia o surgimiento de cualquier factor o evento también puede causar
que Fitch programe visitas de revision o juntas extraordinarias a las del ciclo normal de
revision. También puede provocar que la calificacion sea puesta en Observacion hasta que el
efecto del evento o proceso sea determinado.

Seguimiento Permanente del Administrador

Los analistas evaltan el entorno actual de servicios de administracién en los mercados
relacionados y pueden agregar, ajustar o eliminar factores de sus cuestionarios de riesgo
operativo y de la matriz de puntaje del administrador para los afos siguientes. La agencia
podra solicitar los estados financieros internos y otros datos revisados para determinar si se
han producido cambios significativos desde la revision previa.

Los analistas de Fitch tienen la oportunidad de trabajar e interactuar con los administradores,
seglin sea necesario, a través del uso de sus sitios web, llamadas telefénicas, visitas de
revision al administrador en sus instalaciones y la participacion en conferencias y reuniones
de la industria. La agencia obtiene retroalimentacion de sus grupos analiticos de finanzas
estructuradas en torno al desempeno del administrador, ya que estos equipos interactian
frecuentemente con administradores durante las revisiones crediticias de transacciones y
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mientras se responden las consultas de los inversionistas. La retroalimentacion de los grupos
analiticos se utiliza para medir la oportunidad y el conocimiento a nivel crédito del
administrador.

Limitaciones de la Metodologia

Las calificaciones, incluidas las Observaciones de Calificaciones, asignadas por Fitch estan
sujetas a las limitaciones especificadas en las Definiciones de las Calificaciones de Fitch
disponibles en https://www.fitchratings.com/site/defintions.

De igual forma, los administradores pueden realizar una demostraciéon y descripcién de la
plataforma tecnoldgica que utilizan; sin embargo, Fitch no realiza pruebas independientes o
verifica la funcionalidad o interactividad de los sistemas utilizados y tampoco determina cuan
apta puede ser una aplicacion tecnoldgica para un propésito particular.

En relacién con las calificaciones de administrador de ciertos tipos de carteras (p.ej.
hipotecaria residencial) o de ciertos tipos de administrador (p. 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 recuperacién de
carteras deterioradas conforme a lo que se presenté en la revisién.

Muchos administradores subcontratan empresas para efectuar algunas o parte de las
funciones de administracién. Fitch revisa los procesos y controles que los administradores
han establecido en relacién con las funciones de administracién subcontratadas; sin embargo,
no realiza una revisién de tales empresas subcontratadas.

Investigacion Razonable

Los usuarios de las calificaciones 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, Fitch se basa en informacién obtenida de los
administradores y de otras fuentes que la agencia considera confiables. Fitch realiza una
investigacién razonable de la informacién factual sobre la que se basa, de acuerdo con sus
metodologias de calificacién, y obtiene verificacion razonable de dicha informacién de
fuentes independientes, en la medida en que dichas fuentes se encuentren disponibles para
un administrador en particular o en una determinada jurisdiccién. Sin embargo, la agencia no
audita o verifica la veracidad o precision de dicha informaciéon ni el cumplimiento del
administrador de la regulacién o legislacion que le sea aplicable.

Divulgacion Metodolégica

En sus reportes de calificaciones iniciales y subsecuentes, asi como en sus comentarios de
acciones de calificacion, Fitch espera divulgar lo siguiente:

e |os factores clave de calificacién que conducen a la asignacién de la calificaciéon o a
la posterior accién de calificacién;

e las instancias de informacidn insuficiente.
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Apéndice 1: Escala de Calificacion

Las calificaciones como administrador de Fitch se basan en una escala de uno a cinco, en la
cual uno es la mas alta. Dentro de cada nivel de calificacién, Fitch diferencia las calificaciones
por medio de signos positivos (+) y negativos (-). La escala de calificacion esta disefiada para
proporcionar a los inversionistas y otros participantes del mercado una herramienta de
medicion que permita distinguir la calidad del administrador e identificar las mejores practicas
del sector.

En algunos casos, podran presentarse ajustes a la escala de calificacion 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 serd publicada en el apéndice
correspondiente al pais o tipo de activo especifico.

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

Lo siguiente resume la interpretacion general de cada calificacion.

Nivel Uno - Administradores que Han Demostrado los Mas Altos
Estandares en las Funciones de Administracion

Estos administradores han demostrado un desempefio superior en servicios de
administracién. Se espera que los administradores en nivel uno tengan todos los aspectos de
su organizacion operando con niveles altos de eficiencia y productividad. Las caracteristicas
de los administradores de nivel uno incluyen las siguientes:

e historial de operaciones de administracion estable en el largo plazo, respaldado por
una estrategia bien planeada y ejecutada;

e recursos financieros superiores, tendencias financieras positivas;

e un marco de administracién de riesgo maduro, bien establecido y completamente
integrado que presenta las mejores practicas de la industria, incluyendo la
implementacién proactiva de los requisitos regulatorios;

e equipo directivo superior evidenciado por un liderazgo muy experimentado de los
sitios operativos y una fuerza laboral estable y bien capacitada;

e experiencia demostrada en las operaciones de administracién que incorporan las
mejores practicas de la industria, evidenciadas por las métricas de desempeiio
superiores y los controles de administracion de proveedores.

e sistemas flexibles y completamente integrados, junto a capacidades versatiles de
reporte, con actualizaciones y mejoras frecuentes.

Nivel Dos - Administradores que Han Demostrado un Desempefio Alto en
las Funciones de Administracion

Estos administradores demuestran un desempeno alto en su capacidad de administracion en
general. Las caracteristicas de los administradores nivel dos incluyen:

e historial operativo de administracién estable, respaldado por una estrategia de
crecimiento enfocada;

e recursos y condiciones financieras fuertes que proveen la capacidad de apoyar el
crecimiento de cartera estratégico;

e procedimientos y controles sdélidos, desarrollados y monitoreados dentro de un
marco de administracion de riesgo fuerte, incluida la implementacion oportuna de
los requisitos regulatorios.
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e un equipo directivo fuerte evidenciado por un liderazgo experimentado de los sitios
operativos y una fuerza laboral capacitada y estable;

e experiencia demostrada en las operaciones de administracién, que incorporan
practicas soélidas de la industria evidenciadas a través de métricas de desempefo
solidas y controles de administracion de proveedores.

e sistemas bien integrados con capacidades de reporte fuertes.

Nivel Tres ~Administradores que Han Demostrado Ser Competentes en las
Funciones de Administracién

Estos administradores demuestran competencia en su capacidad de administracion en
general. Las caracteristicas de los administradores de nivel tres incluyen;

e historial limitado de operaciones de administrador;

e recursos y condiciones financieras adecuadas;

e procedimientos y controles adecuados, desarrollados y vigilados dentro de un marco
de administracién de riesgo adecuado, incluyendo la implementacion de los
requisitos regulatorios;

e manejo eficiente de los sitios operativos y una fuerza laboral competente;

e operaciones de administracién adecuadas evidenciadas a través de métricas de
desempeno promedio y controles adecuados de administracion de proveedores.

e sistemas y capacidades de reporte adecuados para el tamafio y el alcance de la
operacion.

Nivel Cuatro: Administradores que Carecen de Aptitud por Debilidad en
Una o Més Areas de la Capacidad de Administraciéon

Estos administradores muestran debilidad en una o mas dareas de la capacidad de
administracion, o bien, existe una cuestion o problema especifico con el administrador que
podria impedir su capacidad para continuar administrando. A continuacién, se enlistan
algunos de los factores que pueden resultar en la evaluacidon de una calificaciéon de nivel
cuatro:

e historial operativo limitado del administrador y una estrategia de crecimiento que
introduce riesgo operativo relevante;

e recursos y condiciones financieras débiles o limitados;

e procedimientos y controles limitados que operan bajo un marco de administracién
de riesgo débil que incluye la implementacién lenta de requisitos regulatorios;

e experiencia limitada en la administracién de activos relevantes;

e deficiencias en los sistemas y las capacidades de reporte para el tamafo y alcance
de la operacién, y/o deficiencias en los controles de administracion de proveedores;

e preocupaciones relacionadas con el manejo y experiencia del personal;

e para participar como administrador en bursatilizaciones, podria necesitar soporte
adicional o caracteristicas estructurales.

Nivel Cinco - Administradores que Muestran una Capacidad Limitada o
Nula en Funciones de Administracion

A continuacion, se listan algunos factores que pueden resultar en la evaluacion de una
calificacién de nivel cinco:

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;
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e preocupaciones significativas respecto a la administracion de sus instalaciones
operativas y sus directivos;

e respuesta ineficiente a los requerimientos regulatorios;
e deficiencias significativas en sus operaciones de administracion;

e debilidades significativas en el uso de tecnologia y controles de administracién de
proveedores;

e no cuenta con un mecanismo de administracion de riesgos;

e experiencia muy limitada o inexistente administrando el tipo de activo
correspondiente;

e |os administradores nivel cinco no son compatibles con las bursatilizaciones.
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Apéndice 2: Calificaciones de Administradores de Estados
Unidos
Fitch califica a los administradores en Estados Unidos desde 1994.
Tipos de Calificaciones de Administradores
Residencial:

e  Administrador maestro

e Administrador primario

o Varios productos

e  Administrador especial
SBC:

e Administrador primario

e  Administrador especial

Consulte el “Criteria for Rating U.S. and Canadian Residential and Small Balance Commercial
Mortgage Servicers” (“Metodologia de Calificacion para Administradores de Hipotecas
Comerciales de Saldos Pequenos y Residenciales en Estados Unidos vy
CanadaEstadounidenses y Canadienses)” de febrero de 2020 para obtener mas informacion
sobre estas calificaciones.

Comercial:
e  Administrador maestro
e Administrador primario
e  Administrador especial

Consulte el “Criteria for Rating North American Commercial Mortgage Servicers”
(“Metodologia de Calificacion para Administradores de Hipotecas Comerciales en
Norteamérica”) de enero de 2020 para obtener mas informacién sobre estas calificaciones.
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Apéndice 3: Calificaciones de Administradores Europeos

Fitch califica a los administradores en Europa desde 2001.

Tipos de Calificaciones de Administradores

En Europa, la agencia asignara las siguientes clasificaciones:

e  Administrador maestro
Residencial:

e Administrador primario

e Administrador especial
Comercial:

e Administrador primario

e  Administrador especial

Administradores Respaldados por Activos (ABS por sus siglas en inglés:
e Administrador primario
e  Administrador especial

Ajustes y Requisitos de Informacion

La asignacion y el mantenimiento de las calificaciones estaran sujetos a la obtencién de la

siguiente informacion:

e cuestionario de Fitch de riesgo operativo completado;

e estructura corporativa y organizacional, incluidos los curriculos de la alta gerencia y otros
miembros clave del personal;

e estados financieros de la entidad matriz y de administracion durante los ultimos tres
afos (o desde su existencia, si es menos de tres afos) junto con los datos financieros del
afio a la fecha y las proyecciones comerciales para la entidad de administracion;

e personal (incluidas politicas y procedimientos de recursos humanos, capacitacion y
desercion);

e conjunto completo de politicas y procedimientos relacionados con la administracion, lo
que incluye el control interno y las disposiciones para mitigar conflictos de intereses (por
ejemplo, cddigo de conducta y cédigo de ética);

e copias de reportes de auditoria interna y externa (esta Ultima incluye reportes de
auditoria del cliente), asi como reportes de certificaciones externas (por ejemplo,
certificaciones ISO, BACS e IAE);

e quejas (incluidos registros de quejas e reportes de andlisis de causa raiz);

e descripcion de la infraestructura tecnolégica, con copias de los planes de recuperacién
ante desastres y de continuidad y reanudacion del negocio, asi como de los resultados
de las pruebas mas recientes;

e proveedores externos (incluidas las pruebas y herramientas utilizadas en la supervision
regular);

e muestras de contratos por nivel de servicio para cada tipo de producto que se va a
calificar;

e certificados/pdlizas de seguro.

El andlisis de calificacion considera la informacion sobre las recuperaciones en activos de

ejecucion hipotecaria. Fitch utiliza esta informacidn para comparar las ganancias de

recuperacion del administrador en activos de ejecucién hipotecaria y el tiempo que toma
completar el proceso de principio a fin con los de sus pares. La agencia reconoce que los
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administradores sustituyen la funcion de administracion especial en diferentes puntos del
ciclo de vida del crédito. Con el fin de obtener comparaciones significativas entre los pares,
Fitch pide a los administradores que le proporcionen los siguientes datos de la cartera:

e el tiempo para recuperar el monto del crédito pendiente desde el momento en que
el administrador asumié la funcion de administracion especial;

e los métodos utilizados para obtener las ganancias de recuperacion;

e las ganancias de recuperacion en comparaciéon con el monto del crédito pendiente
en el momento del incumplimiento.

Los datos del administrador correspondiente se comparan con los de los pares en la
jurisdiccion relevante para el tipo de activo correspondiente.

Matriz de Puntaje para Administradores en Europa

La matriz comprende las siguientes categorias y se aplicard por tipos de calificaciéon del
administrador como se muestra en la siguiente tabla.

Ponderacién por Tipo de Administrador

(%)
Categoria de la Matriz de Puntaje Primario Especial Maestro

Experiencia de la compania 5 5 5
Condicidn financiera 10 10 10

Administracion, dotacién de personal y 10 10 10
capacitacion

Control de riesgos 20 20 15
Administracion de créditos 35 20 15
Administracion de créditos vencidos 0 20 0

Actividades de administracién maestra 0 0 25
Tecnologia 20 15 20

Fuente: Fitch Ratings.

Cada categoria de la matriz de puntaje incluye preguntas que abarcan los factores descritos
en la seccion “Factores Clave de Calificacion” de este informe. Cada pregunta en la matriz de
puntaje tiene definiciones prescritas para puntajes de 1, 2, 3, 4 o 5; el 5 se asignard a las
preguntas en las que el administrador no pudo o no quiso proporcionar informacién a Fitch.

La agencia asignarad puntajes incrementales de 50 puntos basicos a las preguntas cuando la
informacioén recibida por el administrador sugiere que las practicas diarias se encuentran
entre las definiciones de dos puntajes. Por ejemplo, si un administrador tiene 30 afios de
experiencia en créditos de administracion, pero solo 10 afios en créditos residenciales de
administracién, para un andlisis de calificacién de administrador residencial, el servicio se
calificard con 1.5. Esto se debe al hecho de que la respuesta para la experiencia de
administracion general (30 afios) refleja una definiciéon de “1”, pero la respuesta para la
experiencia en créditos hipotecarios residenciales de administracién es proporcional a un
puntaje de “2".

Cada puntaje de categoria sera el puntaje promedio de las preguntas respectivas incluidas; el
puntaje final sugerido por la matriz de puntaje serd el puntaje promedio ponderado segun las
ponderaciones de categoria que se muestran en la tabla anterior.

Fitch puede anular el puntaje derivado para cualquiera de las categorias individuales de la
matriz de puntaje. El propdsito de este “ajuste general” es cubrir cualquier aspecto que no se
aborde directamente en las preguntas de la matriz de puntaje. A continuacién, se incluyen
algunos ejemplos.

e Cuando el administrador estd involucrado en litigios en curso en los que su
reputacién puede estar en riesgo o sus negocios futuros pueden verse afectados, el
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comité de calificacion puede decidir aplicar un “ajuste general” a la categoria
correspondiente de la matriz de puntaje.

e Si el administrador sugirié que algunos de sus contratos de subadministraciéon
podrian no renovarse cuando expiren y no se han previsto nuevos mandatos para
compensar el efecto de la terminacién de los contratos existentes, el comité de
calificaciéon puede decidir aplicar “ajuste general” a la categoria correspondiente de
la matriz de puntaje.

e Cuando la informacién proporcionada por el administrador esta incompleta para
abordar completamente todas las preguntas de la categoria pertinente de la matriz
de puntaje, pero la agencia tiene conocimiento suficiente de las operaciones del
administrador para ese segmento de la matriz de puntaje, el comité de calificacion
puede decidir usar el “ajuste general”.

En el momento de la revision, la agencia puede decidir no actualizar la matriz de puntaje para
los administradores cuando se cumplen las siguientes condiciones.

e Los datos recibidos muestran que no se han producido cambios importantes en la
administracion, los procesos, los sistemas y las instalaciones desde la ultima revision.

e Los activos bajo administracién han sido consistentes con las expectativas desde la
ultima revision.

e No ha habido cambios importantes en las preguntas de la matriz de puntaje desde la
ultima revision.

e No han pasado méas de 18 meses desde la ultima revision en la que se utilizé la
matriz de puntaje.

Lineamientos Europeos para la Matriz

Las siguientes secciones proporcionan una guia sobre el puntaje de Fitch para cada categoria
de la matriz de puntaje. Cada categoria de la matriz de puntaje tiene subcomponentes,
algunos de los cuales pueden tener subcomponentes subordinados. Como se indicd, el
puntaje final para cada categoria es el promedio del subcomponente de primer nivel.

Las directrices a continuacion son atributos correspondientes a la categoria méas fuerte (1) y a
la mas débil (4). Las categorias intermedias (es decir, 2 y 3) tendrian normalmente algunos
atributos (no todos) del puntaje mayor.

Experiencia de la Compaiia

Maés Fuerte (Puntaje de 1) Mas Débil( Puntaje de 4)

e  Trayectoria vasta en administracién de e  Trayectoria limitada en la administracién de
créditos. créditos.

° Experiencia en la administracion de un . Experiencia en la administracion de un
conjunto diverso de tipos de conjunto limitado de tipos de
propiedad/productos que podrian abarcar propiedades/productos, posiblemente
multiples regiones/paises. dentro de una regién en particular

solamente.

° Activos administrados en crecimiento; . Disminucion de activos administrados.

° Principales funciones de administracion se . Dependencia alta de contratos de
realizan internamente. subcontratacién, con una ejecucion alta de
contratos (es decir, supervision limitada o
nula de terceros contratados) y riesgo
operativo.

Fuente: Fitch Ratings.

Condicién Financiera

Para los administradores independientes sin una calificacién crediticia de Fitch, el grupo de
instituciones financieras de la agencia revisara los estados financieros de la entidad operativa
y proporcionara un analisis interno de la situacion financiera del administrador como una
entidad independiente. El resultado de esta evaluacién se vinculard directamente con un
puntaje en la matriz de puntaje de Fitch.
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Ademas, el puntaje de la condicién financiera final incorporara la solidez de la relacion entre
la entidad administradora y su matriz; los puntajes mas fuerte y mas débil se asignaran como
se indica a continuacion.
Maés Fuerte (Puntaje de 1) Mas Débil (Puntaje de 4)

. Relacién financiera sélida con la compafiia . Perfil crediticio débil de la compaiia matriz.
matriz.

° El administrador es estratégicamente ° El administrador no tiene ningtin beneficio
importante para las operaciones de la explicito de soporte por parte de la matriz.
matriz.

° Vinculos operativos fuertes entre la matriz
y el administrador.

° Funciones comunes de soporte y control.

Fuente: Fitch Ratings.
Administracion, Dotacién de Personal y Capacitacion
Maés Fuertes (Puntaje de 1) Mas Débiles (Puntaje de 4)

e  Alta gerenciay la gerencia media con e  Alta gerenciay la gerencia media con
trayectoria amplia en la compaiiia; rotacion trayectoria limitada en la compafiia; rotacion
limitada (si corresponde) a nivel de alta a nivel de gerencia.
gerencia.

. Experiencia vasta en la industria y rotacion e  Ausencia de una distincion clara entre los
limitada de personal operativo. niveles de la gerencia; exposicidn a riesgos

de personas clave.

. Planificacion proactiva de personal, ° Poca experiencia en la industria y rotacion
politicas de contratacidn claramente alta del personal operativo.
definidas y riesgo de personas clave
mitigado en todos los niveles.

. Programas de capacitacion detallados y e  Ausencia de planeacién de personal,
actualizados regularmente; con evidencia promocion profesional, evaluaciones de
de un numero alto de horas de desempeno y programas de capacitacion
capacitacion relevantes para la funcion por formales.
empleado operativo.

Fuente: Fitch Ratings.
Control de Riesgos
Maés Fuerte (Puntaje de 1) Mas Débil (Puntaje de 4)

. Politicas y procedimientos disponibles en la ° Politicas y procedimientos incompletos o
red interna (intranet) de la compaiia y que desactualizados.
se actualizan al menos una vez al afo.

° Controles de calidad integrados en el . Controles manuales de calidad y limitados de
punto de venta del administrador en todas las actividades de administracion.
las funciones de servicio y revisiones
duales al menos de todas las funciones
clave realizadas por los equipos operativos.

° Funcién dedicada a cumplimiento; . Sin funciones formales de cumplimiento,
procesos claramente definidos sobre los administracion de riesgos y/o auditoria (o
cambios legales y regulatorios, prevencion cuando se han realizado auditorias, los
de lavado de dinero y conflictos de reportes mas recientes muestran multiples
intereses de los empleados. hallazgos de riesgo alto que permanecen

pendientes).

° Una funcion de administracién del riesgo
especializada.

° Una funcion de auditoria interna
independiente; auditorias externas
regulares de actividades operativas; las
auditorias mas recientes no incluyen
hallazgos de riesgo alto.

Fuente: Fitch Ratings.
Administracion de Créditos
Las directrices a continuacion se aplican a todos los administradores. Otros factores que no
estan cubiertos por las siguientes descripciones, pero que se toman en cuenta en el analisis
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de calificacion para determinados tipos de activos y/o administracién, se revelaran en los
reportes de calificaciéon y/o comentarios de accion de calificacion.

Maés Fuerte (Puntaje de 1) Mas Débil (Puntaje de 4)

. Un equipo especializado para la . Procesos manuales y débiles de
administracion de créditos; proceso de administracion de créditos; uso frecuente
administracion de créditos totalmente de documentos en papel.
estandarizado, altamente automatizado y
completamente electrénico.

e  Actividades de contabilidad de créditos y ° Controles y automatizacion limitados de
manejo de efectivo automatizadas con actividades de contabilidad de créditos y de
multiples controles. manejo de efectivo.

° Un equipo dedicado a la funcion ° No cuenta con una funciéon centralizada de
elaboracion de reportes; reportes elaboracion de reportes y, si corresponde,
estandarizados producidos por el controles limitados de calidad de reportes
sistema de administracion, con producidos: errores y/o retrasos
controles de validacién integrados; significativos en los Ultimos 12 meses.
controles adecuados antes de la
divulgacidn; sin reportes tardios o
reportes con errores en los Ultimos 12
meses.

. Un equipo especializado de servicio al e Administracién menos activa de acreditados
cliente, con procesos estrictos para manejar cuyo desemperio cambid
las quejas de los clientes; realizacién de desfavorablemente.
analisis de causa raiz frecuentes con
retroalimentacion proporcionada a los
equipos correspondientes.

. Un sistema de flujo de trabajo asigna . Procesos y tecnologia débiles y obsoletos
créditos/casos al personal operativo; alertas para el administracion de proveedores vy el
de cambios en el desemperio del monitoreo de costos.
acreditado; medidas inmediatas tomadas
para que el crédito retorne a estar en
cumplimiento.

. Proveedores seleccionados de un panel
preaprobado (a menos que el cliente
indique lo contrario); desempeiio
monitoreado de cerca por un equipo
especializado.

Fuente: Fitch Ratings.
Administracién de Créditos Vencidos
Maés Fuerte (Puntaje de 1) Mas Débil (Puntaje de 4)

° Las actividades de administracion especial . Las actividades de administracion especial
pueden comenzar dentro de las 24 horas comenzaran con retrasos significativos.
posteriores al vencimiento del crédito.

. Plazos y objetivos de recuperacion ° Ningun proceso formal para realizar un
descritos en los contratos a nivel de seguimiento de los objetivos y plazos de
servicio son monitoreados a través del recuperacion descritos en los contratos a
sistema de administracion; estrategias de nivel de servicio.
resolucion revisadas y actualizadas con °
frecuencia en el sistema de administracion.

° Un proceso establecido de comité ° Estrategias de resolucién creadas
crediticio para créditos de alto riesgo, manualmente, incompletas y obsoletas.
comerciales y emitidos a clientes grandes.

. Controles apropiados para revisar la . La mayoria de las estrategias de resolucion
estrategia de resolucién generada por el son creadas por determinadas personas
sistema para los créditos residenciales, dentro de la compaiiia con supervisién
comerciales pequefios y medianos, y no limitada.
asegurados (incluidos aquellos con déficit).

° El desempeiio de todos los créditos ° Sin seguimiento centralizado del desempefo
vencidos estd sujeto a exenciones, de los créditos sujetos a exenciones,
reestructuracion o modificaciones de modificaciones o reestructuracion.
crédito a través del sistema de
administracion.

Fuente: Fitch Ratings.
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Actividades de Administracion Maestra
Las siguientes directrices se aplican a todos los administradores maestros. Otros factores que
no estan cubiertos por las siguientes descripciones, pero que son relevantes para un activo
en particular bajo administracién y que, como tales, se consideran en el andlisis de
calificacion, se divulgaran en los comentarios de la accién y/o reportes de calificacion.
Maés Fuerte (Puntaje de 1) Mas Débil (Puntaje de 4)

. Un equipo especializado para monitorear el . Sin politicas ni procedimientos para el
desempeno de subadministradores. monitoreo del desempefo de

subadministradores.

° Monitoreo proactivo de la cartera. ° La supervision de subadministradores esta
descentralizada y la cartera representa una
pequeia parte del volumen de trabajo
general.

. Administrador cubre el cobro, la . Sin cobertura de actividades de

elaboracion de reportes y administracion subadministrador; sin planes de contingencia
de créditos, realiza la conciliacion de pagos en caso de incumplimiento de

y cuentas bancarias; en caso de que se subadministradores.

produzca una interrupcion de

subadministradores, es capaz de asumir la

funcion de forma rapida y sin problemas.

e Supervision de una gama amplia de

subadministradores (terceros y afiliados).
Fuente: Fitch Ratings.
Tecnologia
Maés Fuerte (Puntaje de 1) Mas Débil (Puntaje de 4)

e  Sistema de administracion totalmente . El sistema de administracién carece de
automatizado con funciones de automatizacién; la mayoria de las
cumplimiento integradas. actividades de administracién son realizadas

de forma manual o fuera del sistema central.

. El sistema de administracion se revisa . La plataforma de administracion esta
continuamente, con procesos formales obsoleta; sin procesos formales para
para la publicacion de actualizaciones. actualizaciones e implementacion de un

software nuevo.

° Planes sélidos de recuperacion ante . Sin planes formales de recuperacién ante
desastres y de continuidad del negocio, desastres o de continuidad del negocio, o
probados con frecuencia; sin hallazgos bien, con hallazgos importantes en la tltima
importantes en las Gltimas pruebas. prueba.

. Procedimientos sélidos de ciberseguridad. e  Ausencia de marcos y controles de
seguridad de la informacion y
ciberseguridad.

. Marco de seguridad de la informacion

claramente definido; sin incidentes
reportados en los ultimos 12 meses.
Fuente: Fitch Ratings.
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Apéndice 4: Calificaciones de Administradores en
Latinoamérica

Tipos de Administrador:
Administrador Maestro
Residencial:
e  Administrador primario
e  Administrador especial
Administradores Respaldados por Activos (ABS):
e Administrador primario

e  Administrador especial
México
Las entidades dedicadas a administracion calificadas en México son definidas por la
regulacion local como “administradores de activos financieros de crédito” o AAFC. Esta
denominacién incluye a companias que realizan la administracion de créditos hipotecarios y
respaldados por activos (de consumo, personal, automotor, de arrendamiento, etc.). Algunas
de estas entidades operan con fondos de bancos de desarrollo para un sector especifico de la

economia y han solicitado que las companias de servicio que reciben financiamiento
mediante estos programas mantengan una calificacion de administrador.

Administradores Residenciales (Primarios y Especiales)

Entre 2009 y 2011, muchos de los administradores mexicanos (principalmente instituciones
financieras no bancarias) enfrentaron dificultades financieras, por lo que sus capacidades de
originacion y administracion se vieron severamente deterioradas. Ante una evidente
situacién de bancarrota para varios administradores de mayor tamano, los inversionistas o
tenedores de los bonos, consideraron necesario un proceso de sustitucion del administrador.
La sustitucion mitigaria el riesgo que representaba el deterioro creciente de las carteras.

El principal desafio que enfrentaron los nuevos administradores para créditos vencidos o
carteras de bienes adjudicados (REO por real estate owned) fue la falta de autorizacion legal
para ejecutar garantias en los créditos vencidos. Esto se debe a la falta de poderes legales
para el administrador. Lo anterior dio como resultado una demora en las acciones judiciales
que impacté la capacidad de los administradores para recuperar activos no productivos y
generd una baja en las ventas de REO que se ha recuperado gradualmente. En opinién de
Fitch, las nuevas transacciones deberdn considerar que se otorguen poderes legales a los
fideicomisos de administraciéon al momento de la emisién de la transaccion.

Otro desafio que se volvid evidente en cuanto a los procesos de sustitucién fue la falta de
incentivos econdémicos para los administradores de respaldo para mejorar el desempefo de
las carteras. Primeramente, en la mayoria de los casos, la comisiéon de administracion es fija
sobre el saldo total de la cartera (cumplido e incumplido) y, una vez que los bienes
adjudicados son vendidos, el administrador deja de percibir la parte de la comisién
correspondiente al valor de los activos. Por lo tanto, el Gnico incentivo que existe para un
administrador sustituto para recuperar activos no productivos es reputacional. En segundo
lugar, antes de la sustitucién, el administrador original (que también era el originador) era el
dueiio de la porcidn residual de la transaccién, por lo que existia un incentivo para mejorar el
desempeno de los activos. Si bien la cuota residual actual tiene poco valor para transacciones
deterioradas, esta no se transfirio al administrador de respaldo, por lo que los incentivos
econdémicos son aln menores.

Administradores de Financiamientos Respaldados por Activos (ABS)

Algunos de los administradores de ABS son instituciones financieras no bancarias o
cooperativas de crédito. La mayoria de estas entidades reciben fondos de Fideicomisos
Instituidos en Relacion con la Agricultura (FIRA), un fideicomiso gestionado por el Banco de
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México y otros bancos e instituciones de desarrollo nacional. Fitch noté que, desde el ultimo
trimestre de 2010, la cantidad de entidades que participan en el mercado de créditos de
consumo incremento, al igual que el tamano de las carteras gestionadas, con un crecimiento
en la originacién de contratos de arrendamiento y créditos de consumo o con descuento por
némina (incluidos créditos para jubilados).

Particularidades del Mercado Mexicano

e Una gran parte de las entidades calificadas como administradores son compaiias
privadas; por lo tanto, en la mayoria de los casos, los originadores retienen las
funciones de administracion sobre sus propios activos, particularmente en el caso
de las carteras de ABS.

e Los procesos legales de recuperacion pueden ser muy largos y problematicos. Para
los créditos hipotecarios, el proceso de ejecucion hipotecaria puede tardar de 24 a
48 meses una vez que el crédito se considera en mora.

e La transferencia de derechos de administracion a terceros estd relacionada
principalmente con transacciones hipotecarias y es poco frecuente en
administradores de ABS, ya que los originadores de créditos tienden a retener la
funcién de administracion.

e El uso de contratos extrajudiciales o administrativos con el acreditado es una
practica ampliamente difundida para reducir el costo legal y los tiempos de
recuperacion.

Colombia

Fitch ha calificado a algunos administradores de ABS para créditos de consumo, asi como
entidades que prestan administran hipotecas residenciales en Colombia. Los administradores
colombianos incluyen una amplia variedad de entidades que proporcionan servicios a
carteras de RMBS, CMBS y ABS. Estas entidades poseen un entendimiento profundo de la
importancia estratégica de las funciones de administracién tales como la recuperacién de
cuentas morosas, incrementar la eficiencia de la cobranza, y la administracién de los datos, asi
como de las regulaciones aplicables para esas actividades. Las entidades que proporcionan
servicios de administracion incluyen compaiias financieras y de servicios (créditos
hipotecarios, créditos de consumo y compafiias especializadas, entre otras).
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Dado que la traduccion de esta metodologia aplica a nivel regional en Latinoamérica, los decimales se

indican con punto y los millares con coma para efectos de estandarizacion de separadores nominales.

Ademas, se usa la palabra calificacion en lugar de clasificacion, asi como bursatilizaciones en lugar de
titularizaciones o securitizaciones, términos cuyo uso depende del pais.

TODAS LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS DE FITCH ESTAN SUJETAS A CIERTAS LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES. POR FAVOR
LEA ESTAS LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES SIGUIENDO ESTE ENLACE
HTTPS://FITCHRATINGS.COM/UNDERSTANDINGCREDITRATINGS. ADEMAS, LAS DEFINICIONES DE CALIFICACION Y LAS
CONDICIONES DE USO DE TALES CALIFICACIONES ESTAN DISPONIBLES EN NUESTRO SITIO WEB WWW.FITCHRATINGS.COM. LAS
CALIFICACIONES PUBLICAS, CRITERIOS Y METODOLOGIAS ESTAN DISPONIBLES EN ESTE SITIO EN TODO MOMENTO. EL CODIGO
DE CONDUCTA DE FITCH, Y LAS POLITICAS SOBRE CONFIDENCIALIDAD, CONFLICTOS DE INTERESES, BARRERAS PARA LA
INFORMACION PARA CON SUS AFILIADAS, CUMPLIMIENTO, Y DEMAS POLITICAS Y PROCEDIMIENTOS ESTAN TAMBIEN
DISPONIBLES EN LA SECCION DE CODIGO DE CONDUCTA DE ESTE SITIO. FITCH PUEDE HABER PROPORCIONADO OTRO
SERVICIO ADMISIBLE A LA ENTIDAD CALIFICADA O A TERCEROS RELACIONADOS. LOS DETALLES DE DICHO SERVICIO DE
CALIFICACIONES SOBRE LAS CUALES EL ANALISTA LIDER ESTA BASADO EN UNA ENTIDAD REGISTRADA ANTE LA UNION
EUROPEA, SE PUEDEN ENCONTRAR EN EL RESUMEN DE LA ENTIDAD EN EL SITIO WEB DE FITCH.

Derechos de autor © 2020 por Fitch Ratings, Inc. y Fitch Ratings, Ltd. y sus subsidiarias. 33 Whitehall Street, New York, NY 10004.
Teléfono: 1-800-753-4824, (212) 908-0500. Fax: (212) 480-4435. La reproduccion o distribucion total o parcial esta prohibida, salvo con
permiso. Todos los derechos reservados. En la asignacion y el mantenimiento de sus calificaciones, asi como en la realizacién de otros
informes (incluyendo informacién prospectiva), Fitch se basa en informacion factual que recibe de los emisores y sus agentes y de otras
fuentes que Fitch considera creibles. Fitch lleva a cabo una investigacion razonable de la informacion factual sobre la que se basa de
acuerdo con sus metodologias de calificacion, y obtiene verificacion razonable de dicha informacion de fuentes independientes, en la
medida de que dichas fuentes se encuentren disponibles para una emisién dada o en una determinada jurisdiccion. La forma en que Fitch
lleve a cabo la investigacion factual y el alcance de la verificacion por parte de terceros que se obtenga variara dependiendo de la naturaleza
de la emision calificada y el emisor, los requisitos y practicas en la jurisdiccion en que se ofrece y coloca la emision y/o donde el emisor se
encuentra, la disponibilidad y la naturaleza de la informacién publica relevante, el acceso a representantes de la administracion del emisor y
sus asesores, la disponibilidad de verificaciones preexistentes de terceros tales como los informes de auditoria, cartas de procedimientos
acordadas, evaluaciones, informes actuariales, informes técnicos, dictamenes legales y otros informes proporcionados por terceros, la
disponibilidad de fuentes de verificacion independiente y competentes de terceros con respecto a la emision en particular o en la
jurisdiccion del emisor, y una variedad de otros factores. Los usuarios de calificaciones e informes de Fitch deben entender que ni una
investigacion mayor de hechos ni la verificacion por terceros puede asegurar que toda la informacion en la que Fitch se basa en relacion con
una calificacién o un informe sera exacta y completa. En ultima instancia, el emisor y sus asesores son responsables de la exactitud de la
informacion que proporcionan a Fitch y al mercado en los documentos de oferta y otros informes. Al emitir sus calificaciones y sus informes,
Fitch debe confiar en la labor de los expertos, incluyendo los auditores independientes con respecto a los estados financieros y abogados
con respecto a los aspectos legales y fiscales. Ademas, las calificaciones y las proyecciones de informacién financiera y de otro tipo son
intrinsecamente una vision hacia el futuro e incorporan las hipétesis y predicciones sobre acontecimientos futuros que por su naturaleza no
se pueden comprobar como hechos. Como resultado, a pesar de la comprobacion de los hechos actuales, las calificaciones y proyecciones
pueden verse afectadas por eventos futuros o condiciones que no se previeron en el momento en que se emitié o afirmo una calificacion o
una proyeccion.

La informacion contenida en este informe se proporciona "tal cual" sin ninguna representacion o garantia de ningln tipo, y Fitch no
representa o garantiza que el informe o cualquiera de sus contenidos cumpliran alguno de los requerimientos de un destinatario del informe.
Una calificacién de Fitch es una opinion en cuanto a la calidad crediticia de una emisién. Esta opinién y los informes realizados por Fitch se
basan en criterios establecidos y metodologias que Fitch evalta y actualiza en forma continua. Por lo tanto, las calificaciones y los informes
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un informe. La calificacion no incorpora el riesgo de pérdida debido a los riesgos que no sean relacionados a riesgo de crédito, a menos que
dichos riesgos sean mencionados especificamente. Fitch no estd comprometido en la oferta o venta de ningun titulo. Todos los informes de
Fitch son de autoria compartida. Los individuos identificados en un informe de Fitch estuvieron involucrados en, pero no son
individualmente responsables por, las opiniones vertidas en él. Los individuos son nombrados solo con el propésito de ser contactos. Un
informe con una calificacion de Fitch no es un prospecto de emisién ni un substituto de la informacion elaborada, verificada y presentada a
los inversores por el emisor y sus agentes en relacion con la venta de los titulos. Las calificaciones pueden ser modificadas o retiradas en
cualquier momento por cualquier razon a sola discrecion de Fitch. Fitch no proporciona asesoramiento de inversion de cualquier tipo. Las
calificaciones no son una recomendacién para comprar, vender o mantener cualquier titulo. Las calificaciones no hacen ningin comentario
sobre la adecuacién del precio de mercado, la conveniencia de cualquier titulo para un inversor particular, o la naturaleza impositiva o fiscal
de los pagos efectuados en relacion a los titulos. Fitch recibe honorarios por parte de los emisores, aseguradores, garantes, otros agentes y
originadores de titulos, por las calificaciones. Dichos honorarios generalmente varian desde USD1,000 a USD750,000 (u otras monedas
aplicables) por emisién. En algunos casos, Fitch calificard todas o algunas de las emisiones de un emisor en particular, o emisiones
aseguradas o garantizadas por un asegurador o garante en particular, por una cuota anual. Se espera que dichos honorarios varien entre
USD10,000 y USD1,500,000 (u otras monedas aplicables). La asignacién, publicacién o diseminacién de una calificacion de Fitch no
constituye el consentimiento de Fitch a usar su nombre como un experto en conexién con cualquier declaracion de registro presentada bajo
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Solamente para Australia, Nueva Zelanda, Taiwan y Corea del Norte: Fitch Australia Pty Ltd tiene una licencia australiana de servicios
financieros (licencia no. 337123) que le autoriza a proveer calificaciones crediticias solamente a “clientes mayoristas”. La informacion de
calificaciones crediticias publicada por Fitch no tiene el fin de ser utilizada por personas que sean “clientes minoristas” segun la definicion de
la “Corporations Act 2001".
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