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METODOLOGIA DE CALIFICACION
SOCIEDADES FIDUCIARIAS

La calificacion de sociedades fiduciarias emisoras de
fideicomisos de oferta publica es una opinidon sobre la
capacidad de la sociedad de administrar en forma profesional e
idénea los fideicomisos emitidos.

Esta metodologia de calificacion es un subconjunto de la
Metodologia de Calificacién de Fideicomisos de Oferta Publica,
y corresponde a la parte de Andlisis de la Sociedad Fiduciaria.

I. ANALISIS DE LA SOCIEDAD FIDUCIARIA

El objetivo de la evaluacion de la sociedad fiduciaria es tener
una opinidn sobre la calidad de la gestidn y su consistencia en el
tiempo.

Feller Rate mide diversos factores cualitativos y cuantitativos que
permitan evaluar que la administracion de los capitales
invertidos en el fideicomiso sea responsable, profesional y
acorde con el marco legal y los documentos constitutivos del
fideicomiso.

El andlisis de la sociedad fiduciaria estara centrado en el estudio
de los documentos y manuales que ella posea, ademéas de
reuniones con su estructura gerencial.

1. Gestidn de la fiduciaria

— A) MANAGEMENT

Se trata de determinar la idoneidad profesional de las personas
o grupos de personas que tienen o tendran a su cargo la
administracién del fideicomiso.

Feller Rate evalla la existencia de profesionales debidamente
calificados y con la experiencia suficiente en los puestos claves
de la sociedad fiduciaria. Dichos puestos son determinados en
funcién de la operativa interna de cada sociedad fiduciaria, lo
que normalmente estd indicado en sus manuales de
procedimiento.

La experiencia de la administracién se juzga en funcién del
tiempo de permanencia y la experiencia en el sector financiero y
en la administracién de activos a terceros.

— B) SISTEMAS DE CONTROL

Feller Rate analiza si los mecanismos de control interno son
suficientes para asegurar el cumplimiento de politicas y
compromisos adquiridos con los inversionistas. Al mismo
tiempo, examina la eficiencia de los mismos y la existencia de
mecanismo de correccién.

Adicionalmente, Feller Rate evalta la independencia entre
departamentos, tipo de sistemas computacionales y programas
de chequeo y cruces de datos que permitan evitar y detectar
errores o procedimientos indebidos.

— C) CONFLICTOS DE INTERES

Feller Rate evalta la existencia de potenciales conflictos en la
gestién de fideicomisos de la sociedad fiduciaria y los
mecanismos formales e informales para superarlos.

— D) VALORIZACION DE LAS INVERSIONES

Se trata de determinar si las politicas y mecanismos de
valorizacién reflejan el valor de mercado y/o econdmico de los
activos del fideicomiso.

Entre otros aspectos, se consideran:
> Politicas de valorizacién por tipo de activos.
> Procesos sistematizados de valorizacion.

> Periodicidad y consistencia de valorizacién de cartera.

— E) CONTRAPARTES

Feller Rate evalta las caracteristicas de las contrapartes externas
asociadas a la gestion del fideicomiso y las politicas de la
fiduciaria en la autorizacién y control de éstas.

Entre otros factores, se consideran:
> Solvencia de la contraparte.

> Procesos y politicas de operacién y control adecuados y
suficientes.

> Profesionalismo y responsabilidad en el manejo de recursos
de terceros.

> Independencia de operaciones.

> Importancia de manejo de cartera propia en relacién a
cartera de terceros.

Ademas, revisamos la existencia de custodias independientes y
el grado de automatizacion y confianza en su funcionamiento.
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2. Propiedad

La propiedad se examina en funcién de la experiencia en el
negocio financiero y la solvencia del grupo o grupos
propietarios. Especificamente, Feller Rate evalta:

— A) EXPERIENCIA EN EL NEGOCIO FINANCIERO

Se revisa la experiencia para obtener informacién respecto al
estilo y desempefio pasado del grupo en el negocio financiero.
Ademas, se evalla la solvencia financiera del grupo, de manera
de determinar el respaldo financiero necesario en caso de
emergencias o necesidades de capital.

— B) IMPORTANCIA ESTRATEGICA DE LA SOCIEDAD
FIDUCIARIA PARA EL GRUPO

Se evalla la relevancia de la fiduciaria en la estrategia de su
propietario, lo que se debe reflejar en los recursos que los
controladores le entreguen a la sociedad para llevar a cabo sus
operaciones.

— C) POTENCIALES CONFLICTOS DE INTERES

Feller Rate evalla la existencia de potenciales conflictos con los
controladores, asi como los mecanismos formales e informales
para superarlos.

II. NOMENCLATURA

La calificacion se hace en una escala ordenada con un grado
creciente de riesgo.

Categorias de Riesgo

> AAAsf: Sociedades fiduciarias con el més alto estdndar de
estructuras y politicas para la administracion de fideicomisos
de oferta publica.

> AAsf: Sociedades fiduciarias con un alto nivel de estructuras
y politicas para la administracion de fideicomisos de oferta
publica.

>» Asf: Sociedades fiduciarias con un buen nivel de estructuras
y politicas para la administracion de fideicomisos de oferta
publica.

> BBBsf: Sociedades fiduciarias con un satisfactorio nivel de
estructuras y politicas para la administracion de fideicomisos
de oferta publica.

> BBsf: Sociedades fiduciarias con estructuras y politicas
débiles para la administracién de fideicomisos de oferta
publica.

> Bsf: Sociedades fiduciarias estructuras y politicas muy
débiles para la administracién de fideicomisos de oferta
publica.

> Csf: Sociedades fiduciarias sin estructuras y politicas para la
administracién de fideicomisos de oferta publica o que
estas sean consideradas de muy baja calidad.

+ o -: Las calificaciones entre AAsfy Bsf pueden ser modificadas
al agregar un simbolo + (més) o - (menos) para destacar sus
fortalezas o debilidades dentro de cada categoria.



