Global Venture ¢ Clasificadora de Riesgo

I a clasificacion de riesgo tiene como pro-
posito principal el que los inversionistas y

lasinstituciones/empresas cuenten con una
herramienta que les permita determinar los riesgos
relacionados con el negocio y/o el pago oportuno
de los intereses.

Para realizar una clasificacion se toman en
cuenta una serie de elementos tanto internos, como
externosy caracteristicas propias de la institucion
/ empresa / emisor o emision, ademas se analiza
la situacién actual de la misma, sus perspectivas
futuras, las condiciones econdémicas y politicas que
rodean la emision. En general, se analizan aque-
llos elementos que pueden afectar al emisor en su
situacion financiera y crediticia.

Esimportante aclarar quelaclasificacion de riesgo

no es una recomendacion para realizar operaciones
de emisién y/o compra-venta de titulos. No implica
que la clasificadora haya realizado una auditoria en
la empresa, ni una opinion sobre la validez de los
estados financieros del emisor.

Tampoco esuna garantia colateral. Esunaevaluacién
de riesgo crediticio para determinar sila empresa
podra cumplir con las condiciones pactadasen lasdi~

ferentes operaciones del giro normal y/o emision.

La metodologia que utilizamos es holistica se basa
en los siguientes aspectos:

® Analisis de la estrategia.

@ Analisis contable.

® Analisis financiero.

@ Andlisis prospectivo.
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Evaluacién del Riesgo

Riesgos y Controles del Negocio

aly

Elementos a Considerar.

Los elementos internos a considerar los podemos caracterizar
por los siguientes andlisis:

@ Andlisis de la estrategia.

Core Business, sistema de negocio, modelo de beneficio,
posicién de la institucién / emisor o emisién en el mercado,
andlisis de eficiencia operativa, andlisis de la gerencia.

@ Andlisis contable.

Andlisis de métodos y politicas contables.

@® Analisis financiero.

Capacidad de generar recursos y fondos en efectivo, nivel de

apalancamiento, endeudamiento, proteccién de activos, risk
managament operacional, estado actual de la cartera,saldo
actual de la cartera,periodicidad de pago, promedio de edad

de la cartera, garantias .

® Andlisis prospectivo.

Andlisis de sensibilizacién del flujo de fondos y liquidez,
andlisis de planes y programas financieros.

@ Identificar riesgos estratégicos .

Andlisis de los riesgos estratégicos significativos, estructura
de los riesgo, riesgos de proceso, evaluar control circundante,
marco y estructura de control, control estratégico, controles

de proceso, control administrativo.
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Elementos externos a considerar .

® Entorno econémico de los negocios

® Estado

® Riesgo del sector

@ Estructura del sector .

Barreras de entrada, barreras de salida, rivalidad

entre competidores nacionales y globales, poder

de los usuarios, sensibilidad del sector

Analisis de la estrategia
Analisis contable
Analisis financiero
Analisis prospectivo
Entorno econémico
Estado

Riesgo del sector
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Estructura del sector

Q Caracteristicas de la emision



NEEEdologia

La metodologia de clasificacion se divide en tres fases:

Fase I: Recopilacion de datos

@ Estados Financieros auditados de los ultimos

cinco ejercicios econdémicos.

® Memoria de Labores de los dltimos cinco

ejercicios econdmicos.

® Presupuestos de los dltimos cuatro afios.

@ Flujos de caja trimestrales, por lo menos 36

meses.

@ Estructura de financiamiento, detallando las
obligaciones corrientes y la deuda a largo
plazo. Se debera sefialar la parte corriente y la
parte no corriente haciendo mencién al tipo de
acreedor, moneda, tasas de interés y plazos de

vencimiento al dltimo mes disponible.

® Inversiones en activo fijo: proyectado versus

realizado para el ejercicio actual.

@ Estado actual de la cartera.
m  Saldo actual de la cartera.
m  Periodicidad de pago.
m  Promedio de edad de la cartera.

B Manejo de moras.

B Moras mensuales histéricas de la cartera segin
la clasificacion siguiente:
m 31 a60 dias.
m 61 a90 dias.
m 91 o mds dias.

B Recuperaciones mensuales histéricas de la
cartera segun la siguiente clasificacion:
m 31 a60 dias.
m 61 a90 dias.
® 91 o més dias.

@ Andlisis del funding obtenido en los tltimos cinco

aflos y condiciones de éste.

® Andlisis de Estructura de cuentas por pagar ala
fecha, clasificadas por:
m Plazos
m Montos
m Actores economicos relacionados

® Estructura de costos y gastos al dltimo mes

disponible.

@ Analisis de sensibilidad.

@ Detalle de gastos operativos.

@ Detalle de gastos financieros.

® Detalle de inversiones permanentes y tempo-

rales.

® Nombre de directores al dltimo mes disponi-
ble.

@ Detalle de la plana gerencial:
m Nombre
m Cargo
m Experiencia

m Tiempo de permanencia en el cargo

® Numero de personal, clasificado por departa-
mento, de los tdltimos cinco afios. A partir de

los tltimos dos, detalle por trimestre.

® Productividad media y otra informacién que
influya en las fuentes y usos de los recursos,
de acuerdo a los reportes gerenciales de uso

frecuente.
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B Caracteristicas de la administracién y capacidad de

la gerencia.

O Preparacion y antecedentes profesionales de

la administracion.

[ Vision del negocio y perspectivas.

[ Planes de servicios o productos nuevos.

(4 Estructura organizacional.

(1 Sistema de administracién y planificacién.

(1 Sistema de informacién gerencial.

[d Sistemas de control.

B Impacto del crecimiento proyectado y cambios que

se anticipan para cumplir con las demandas.

MW Estructura Administrativa.

B Procedimiento general para toma de decisiones.

B Experiencia : gerentes, los jefes de departamento y

sus colaboradores.

H Nivel del personal.

B Expectativas futuras de contratacion de personal.

EResultados, frecuenciay departamentos
cubiertos por auditorias realizadas en

los ultimos afios.

B Evaluacion del personal y medidas de

desempeio.

H Entrenamiento y supervisién de nuevos

empleados.

H Niveles de autoridad y responsabilidad

a nivel de departamentos.

B Rotacién y reemplazo de personal.

B Tecnologia de informacién en uso.

B Reportes que se generan.

B Medidas de seguridad de los siste-

mas.

B Plan de recuperacién en caso de

desastre.

m Planes para obtener negocios y criterios

para aceptarlos.

Crecimiento, Ubicacion en la

Industria

€ Participacion

€ Plan estratégico.

4 Plan anual.

€ Factores econémicos y regulatorios

que afectan el sector




Fase 1I: Andlisis y Evaluacion

® Diagnostico .

® Analisis .

Fase III: Clasificacion

® Elaboracion del borrador.

® Discusion del borrador con la alta gerencia.

® Elaboracion del informe final de la clasificacion inicial.

® Elaboracion de las clasificaciones de mantenimiento
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Recopilacion de Datos

m Recopilacién de datos internos de la institucién y /o del
emisor

m Recopilacién de datos externos de la institucién y/o del

emisor

Analisis y Evaluacién

m Andlisis organizacional

Clasificacion Final

m Elaboracién del primer borrador
m Discusion del borrador con la alta gerencia de la institucién

m Elaboracion del informe final.
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Las Categorias de Clasificacion de entidades seran las siguientes:

EAAA : Corresponde a aquellas entidades que cuentan con la mds alta capacidad de pago de sus
obligaciones en los términos y plazos pactados, la cual no se veria afectada ante posibles cambios
en la entidad, en la industria a que pertenece, o en la economia. Los factores de Riesgo son insig-

nificantes.

EAA : Corresponde a aquellas entidades que cuentan con una muy alta capacidad de pago de sus
obligaciones en los términos y plazos pactados, la cual no se veria afectada ante posibles cambios
en la entidad, en la industria a que pertenece, o en la economia. Los factores de proteccién son

fuertes, el riesgo es modesto.

EA : Corresponde a aquellas entidades que cuentan con una buena capacidad de pago de sus obli-
gaciones en los términos y plazos pactados, pero ésta es susceptible de deteriorarse levemente ante
posibles cambios en la entidad, en la industria a que pertenece, o en la economia. Los factores de

proteccidn son satisfactorios.

EBBB : Corresponde a aquellas entidades que cuentan con una suficiente capacidad de pago de sus
obligaciones en los términos y plazos pactados, pero esta es susceptible de debilitarse ante posibles
cambios en la entidad, en la industria a que pertenece o en la economia. Los factores de proteccion

son suficientes.

EBB : Corresponde a aquellas entidades que cuentan con capacidad de pago de sus obligaciones
en los términos y plazos pactados, pero ésta es variable y susceptible de deteriorarse ante posibles
cambios en la entidad, en la industria a que pertenece o la economia, pudiendo incurrirse en el retraso
en el pago de sus obligaciones. Los factores de proteccion varian ampliamente con las condiciones

econdmicas y/o adquisicién de nuevas obligaciones.

EB : Corresponde a aquellas entidades que cuentan con el minimo de capacidad de pago de sus
obligaciones en los términos y plazos pactados, pero ésta es muy variable y susceptible de deterio-

rarse ante posibles cambios en la entidad, en la industria a que pertenece o en la economia, pudiendo e
incurrirse en pérdida de sus obligaciones. Los factores de proteccién varian muy ampliamente con

las condiciones economicas.

EC : Corresponde a aquellas entidades que no cuentan con una capacidad de pago suficiente para el
pago de sus obligaciones en los términos y plazos pactados, existiendo alto riesgo de pérdida de és-
tos. Existe un riesgo substancial de que las obligaciones contractuales no sean pagadas a tiempo.

ED : Corresponde a aquellas entidades que no cuentan con una capacidad para el pago de sus obli-
gaciones en los términos y plazos pactados, y que presentan incumplimiento efectivo de éstos, o
requerimiento de disolucidn, liquidacién o quiebra en curso.

EE : Corresponde a aquellas entidades que no poseen informacion suficiente o ésta no es represen-
tativa, lo que no permite emitir una opinién sobre su riesgo.




Las Categorias de Clasificacion de titulos de deuda de largo plazo seran las siguientes:

AAA : Corresponde a aquellos instrumentos en que sus emisores cuentan con la mds alta capacidad
de pago del capital intereses en los términos y plazos pactados, la cual no se veria afectada ante
posibles cambios en la entidad, en la industria a que pertenece, o en la economia.

AA : Corresponde a aquellos instrumentos en que sus emisores cuentan con una muy alta capaci-
dad de pago del capital intereses en los términos y plazos pactados, la cual no se veria afectada ante
posibles cambios en el emisor, en la industria a que pertenece, o en la economia.

A : Corresponde a aquellos instrumentos en que sus emisores cuentan con una buena capacidad de
pago del capital intereses en los términos y plazos pactados, pero ésta es susceptible de deteriorarse
levemente ante posibles cambios en el emisor, en la industria a que pertenece, o en la economia.

BBB : Corresponde a aquellos instrumentos en que sus emisores cuentan con una suficiente capa-
cidad de pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados, pero esta es susceptible de
debilitarse ante posibles cambios en el emisor, en la industria a que pertenece o en la economia.

BB : Corresponde a aquellos instrumentos en que sus emisores cuentan con capacidad de pago del
capital e intereses en los términos y plazos pactados, pero ésta es variable y susceptible de deterio-
rarse ante posibles cambios en el emisor, en la industria a que pertenece o la economia, pudiendo

incurrirse en el retraso en el pago de sus obligaciones.

B : Corresponde a aquellos instrumentos en que sus emisores cuentan con el minimo de capacidad
de pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados, pero ésta es muy variable y sus-

ceptible de deteriorarse ante posibles cambios en el emisor, en la industria a que pertenece o en la e
economia, pudiendo incurrirse en pérdida de intereses y capital.

C : Corresponde a aquellos instrumentos en que sus emisores no cuentan con una capacidad de
pago suficiente para el pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados, existiendo alto

riesgo de pérdida de capital e intereses .

D : Corresponde a aquellos instrumentos en que sus emisores no cuentan con una capacidad para
el pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados, y que presentan incumplimiento
efectivo de pago de intereses o capital , o requerimiento de quiebra en curso.

E : Corresponde a aquellos instrumentos en que sus emisores no poseen informacién suficiente o
ésta no es representativa, lo que no permite emitir una opinién sobre su riesgo.




Las Categorias de Clasificacion de Valores de Deuda de Corto Plazo seran las siguientes:

Nivel 1 : Corresponde a aquellos instrumentos cuyos emisores cuentan con la mas alta capacidad
de pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados, la cual no se veria afectada ante
posibles cambios en el emisor, en la industria a que pertenece o en la economia.

Nivel 2 : Corresponde a aquellos instrumentos cuyos emisiores cuentan con una buena capacidad de
pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados, pero ésta es suceptible a deteriorarse
levemente ante posibles cambios en el emisor, en la industria a que pertenece o en la economia.

Nivel 3 : Corresponde a aquellos instrumentos cuyos emisores cuentan con suficiente capacidad de
pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados, pero €sta es suceptible a debilitarse
ante posibles cambios en el emisor, en la industria a que pertenece o en la economia.

Nivel 4 : Corresponde a aquellos instrumentos cuyos emisores poseen una capacidad de pago del
capital e intereses en los términos y plazos pactados, que no retine los requisitos para clasificar en
los niveles N-1, N-2, N-3.

Nivel 5: Corresponde a aquellos instrumentos cuyo emisor no ha proporcionado informacion re-
presentativa para el periodo minimo exigido para la clasificacién, ademds de no existir garantias
suficientes. Para los efectos anteriores las clasificaciones de los valores de corto plazo serdn equi-
valentes a los de largo plazo, asi: N1: categorias AAAy AA

N2: categorias A;

N3: categorias BBB;

N4: categorias BB, B,C.D; y

NS5: categorés E.
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