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CALIFICADORAS DE RIESGO Y SU FUNCION

1. ¢Que es una calificadora de riesgo y cual es su funcion en el mercado?

Es una sociedad cuyo objeto social exclusivo es la calificacién de valores o riesgos relacionados con la
actividad financiera, aseguradora, bursatil y cualquier otra relativa al manejo, aprovechamiento e inversion
de recursos captados del publico. Una calificadora de riesgo es un agente que propende por la
profundizacién y madurez del mercado de capitales a través calificaciones objetivas e independientes,
incorporando metodologias de practicas que promueven entre emisores e inversionistas altos estandares de
transparencia y de gobierno corporativo.

2. ¢Que es una calificacion?

Una calificacién es una opinion profesional, especializada e independiente acerca de la capacidad de pago de
una empresa y de la estimacion razonable sobre la probabilidad de que el calificado cumpla con sus
obligaciones contractuales o legales, sobre el impacto de los riesgos que estd asumiendo el calificado, o
sobre la habilidad para administrar inversiones o portafolios de terceros, segin sea el caso.

3. ¢Que titulos valores requieren de una calificacion obligatoria?

De acuerdo al decreto 1076/07 del Ministerio de Hacienda y Crédito Publico, los valores que deben
calificarse son: los bonos ordinarios emitidos por entidades diferentes de los establecimientos de crédito o
papeles comerciales, excepto los emitidos por FOGAFIN; bonos ordinarios o de garantia general emitidos por
establecimientos de crédito, bonos emitidos por entidades publicas, excepto emitidas por FOGAFIN; y los
valores emitidos como resultado de un proceso de titularizacion.

4. ; Ademas de los titulos valores, las personas juridicas requieren de una calificaciéon?

Desde el punto normativo existe una obligacion en cabeza de los inversionistas institucionales de verificar
gue las entidades o valores en los cuales pretendan invertir cuenten con un nivel minimo de calificacion
establecido en la propia regulacién colombiana. De otra parte, los inversionistas requieren y utilizan los
diferentes tipos de calificaciones de las entidades del sector financiero como establecimientos de crédito,
leasing, comisionistas, fiduciarias y administradoras de fondos de pensiones, como herramientas para
asignacion de cupos de contraparte o entrega de recursos para su administracion, lo cual convierte estas
calificaciones en un requerimiento del mercado.

De otra parte, existen normas que facultan a algunas entidades a exigir ciertas calificaciones tal como se
establece en el Decreto 2175/07 del Ministerio de Hacienda y Crédito Publico, en virtud del cual las
sociedades administradoras de carteras colectivas podran establecer en los reglamentos de dichas carteras,
la obligacién de la calificacion contar con la calificacion respectiva, asi como la de su administrador.

En relacion con entidades estatales, el Decreto 610 de 2002 del Ministerio de Hacienda, estableci6 el sistema
obligatorio de capacidad de pago de las entidades descentralizadas del orden territorial, las cuales no
podran, en consecuencia, gestionar endeudamiento externo ni efectuar operaciones de crédito superior a un
aflo si no han obtenido previamente una calificacién. Ademas, la Ley 819 de 2003 ha establecido en su
articulo 16 la calificacion obligatoria para Departamentos, Distritos y Municipio de categoria especial, 1y 2.

5. ¢Qué diferencias hay entre una calificacion de corto plazo y una de largo plazo?



Las calificaciones de corto y largo plazo representan una evaluacién de la probabilidad de un incumplimiento
en el pago tanto de capital como de sus intereses. La diferencia se basa en que la calificacién de corto plazo
se asigna a una deuda con vencimientos originales de un (1) afio o0 menos. Una calificacion de largo plazo se
refiere a deuda con vencimientos mayores a un (1) afio.

Las escalas de calificacion se dividen en grado de inversién o de no inversion. Las calificaciones en grado de
inversion reflejan la capacidad de repagar oportunamente capital e intereses y las calificaciones en grado de
no inversion sugieren la probabilidad de incumplimiento de las obligaciones.

6. ¢(Cual es la escala de calificacion de corto plazo y cual es su definicion?

La escala de calificacion de corto plazo otorgada por BRC Investor Services es numérica antecedida de las
iniciales de la compania (BRC) e indica la probabilidad de repago oportuno, tanto del capital como de los
intereses en un periodo de un afio 0 menos.

En grado de inversién, las escalas para corto plazo son:
BRC1+; BRC1; BRC2+; BRC2 y BRC3; siendo BRC1+ la escala més alta y BRC3 la mas.

En grado de no inversion, las escalas son: BRC4; BRC5 y BRC6; donde BRC4 es la escala mas alta y BRC6 es
la escala mas baja.

7. ¢Cual es la escala de calificacion de largo plazo y cual es su definicion?

La escala de calificacion de largo plazo otorgada por BRC Investor Services es alfabética, con letras
mayusculas e indica la probabilidad de repago oportuno, tanto del capital como de los intereses en un
periodo mayor a un afio.

Las escalas de largo plazo en grado de inversion son:
AAA, AA+, AA, AA- A+, A, A-, BBB+, BBB, BBB-; donde AAA es la escala més alta y BBB- la méas baja.

En grado de no inversion estan BB+, BB, BB-, B+, B, B-, CCC, CC; siendo BB+ la escala mas alta y CC la
mas baja.

Una calificacion D se asigna cuando la obligacion cae en incumplimiento y E si no se tiene suficiente
informacion para calificar.

8. ¢Que es una perspectiva y cuando se asigna?

Una "perspectiva" se asigna a la calificacion de una emision de deuda a largo plazo - excepto para
transacciones estructuradas - y evalla un cambio potencial. La "perspectiva”" tiene un periodo de tiempo
mas largo que la lista CreditWatch, e incorpora tendencias o riesgos con implicaciones menos ciertas para la
calidad del crédito. Una "perspectiva" no es necesariamente el paso anterior a un cambio de calificacion o a
una lista CreditWatch. La “perspectiva” puede ser "positiva”, lo que indica que la calificacion puede
aumentar o mantenerse; o "negativa” lo que indica que la calificaciéon puede bajar o mantenerse.

9. ¢Que es una lista de creditwatch y cuando se asigna?

Una calificacion aparece en la lista de CreditWatch cuando un evento o desviacion de una tendencia
esperada ha ocurrido o se espera que ocurra, requiriéndose informacién adicional para tomar una accién en
cuanto a la calificacion. Un creditwatch puede ser “positivo”, lo que indica que la calificaciébn puede
aumentar o mantenerse; "negativo" lo que indica que la calificacion puede bajar o mantenerse; o "En
Desarrollo" usada para aquellas situaciones inusuales en las que las consecuencias de determinados eventos
futuros son tan inciertas que la calificacién podria potencialmente aumentar, mantenerse o bajar.



