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Lineamientos de calificacion
de Instituciones Financieras

de Crédito

Fecha: Noviembre 27, 2024

En la metodologia de calificacion para instituciones financieras de crédito,' explicamos nuestro
enfoque general para evaluar el riesgo crediticio de bancos, cooperativas de ahorro y crédito y
empresas de financiamiento (que, en conjunto llamamos instituciones financieras de crédito), sus
sociedades controladoras (holdings) y ciertas entidades que son propiedad del gobierno y
proveen servicios a instituciones financieras, asi como para asignar calificaciones de emisor y de
instrumentos en estos sectores en Nicaragua.?

Como parte de nuestro andlisis crediticio, normalmente establecemos una evaluacién intrinseca
de instituciones financieras de crédito que financian al menos una parte de sus operaciones
mediante depdsitos del publico como podrian ser Bancos y Cooperativas de Ahorro y Crédito; asi
como de aquellas que no captan recursos del publico como podrian ser algunas compafiias de
financiamiento, o de microcrédito, que se dedican principalmente al otorgamiento de préstamos
financieros con recursos propios y mediante financiamientos con otras instituciones y a los
cuales nos referimos como instituciones financieras no bancarias (IFNB’s).

La evaluacidn intrinseca refleja nuestra opinidn sobre la fortaleza crediticia individual de la
entidad, sin recibir soporte de una filial o gobierno, en relacién con otras entidades en Nicaragua,
y la probabilidad de que la empresa requiera soporte para evitar un incumplimiento. Luego
incorporamos el soporte de filiales, que refleja nuestra opinidn sobre la capacidad de la entidad
para pagar su deuda e instrumentos de deuda con el soporte de una filial, y finalmente incluimos
el soporte del gobierno, que refleja nuestra opinidn sobre la probabilidad de soporte del gobierno
ante un evento de estrés.

En la metodologia analizamos los factores cualitativos y cuantitativos que pueden afectar los
resultados de calificacion en estos sectores. También analizamos otras consideraciones, que son
factores cuya importancia crediticia puede variar ampliamente entre las entidades o que pueden
ser importantes en determinadas circunstancias o para un subconjunto de entidades. Analizamos
la posibilidad de soporte por parte de una filial y del gobierno. Ademas, dado que las
calificaciones son prospectivas, solemos incorporar una visidn direccional de los riesgos y
mitigantes en forma cualitativa. Determinamos las calificaciones de instrumentos segun nuestra
evaluacién de pérdida ante el incumplimiento de una institucion financiera de crédito.

' La metodologia fue aprobada por Sociedad Calificadora de Riesgo Centroamericana, S.A., el 2 de octubre de 2024.
2 Ver Escalas de calificacion de Moody’s Local Nicaragua en el Anexo A.
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FIGURA 1 Enfoque general para calificar instituciones financieras de crédito
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Anexo A: Escalas de calificacion de Moody’s Local
Nicaragua

Simbolos de calificacion crediticia

ESCALA DE CALIFICACION DE LARGO PLAZO

Las calificaciones de largo plazo de Moody’s Local Nicaragua son opiniones sobre la calidad
crediticia relativa de los emisores y las obligaciones financieras dentro del pais.

FIGURA 2 Escala de calificacion de largo plazo

CALIFICACION  DESCRIPCION

AAA.ni

AA.ni

A.ni

BBB.ni

Emisores o emisiones calificados en AAA.ni con la calidad crediticia més fuerte en comparacién con
otras entidades y transacciones locales.

Emisores o emisiones calificados en AA.ni con una calidad crediticia muy fuerte en comparacién con
otras entidades y transacciones locales.

Emisores o emisiones calificados en A.ni con una calidad crediticia por encima del promedio en
comparacion con otras entidades y transacciones locales.

Emisores o emisiones calificados en BBB.ni con una calidad crediticia promedio en comparacién con
otras entidades y transacciones locales.

BB.ni

Emisores o emisiones calificados en BB.ni con una calidad crediticia por debajo del promedio en
comparacién con otras entidades y transacciones locales.

B.ni

Emisores o emisiones calificados en B.ni con una calidad crediticia débil en comparacidn con otras
entidades y transacciones locales y que podrian estar préximos al incumplimiento, con fuertes
perspectivas de recuperacion.

CCC.ni

Emisores o emisiones calificados en CCC.ni con una calidad crediticia muy débil en comparacién con
otras entidades y transacciones locales y que es posible que estén en incumplimiento o casi en
incumplimiento, normalmente con perspectivas moderadas de recuperacion.

CC.ni

Emisores o emisiones calificados en CC.ni con una calidad crediticia extremadamente débil en
comparacién con otras entidades y transacciones locales y que suelen estar en incumplimiento,
normalmente con bajas perspectivas de recuperacion.

C.ni

Emisores o emisiones calificados en C.ni con la calidad crediticia mas débil en comparacién con otras
entidades y transacciones locales y que suelen estar en incumplimiento, con muy bajas perspectivas
de recuperacion.

E.ni

Los emisores o emisiones calificadas E.ni son entidades cuya calidad crediticia no puede ser evaluada
debido a la falta de informacién financiera actualizada.

Nota: Moody’s Local Nicaragua agrega los modificadores “+” y “-” a cada categoria de calificacion genérica que va de AA a CCC. El

modificador “+” indica que la obligacién se ubica en el extremo superior de su categoria de calificacion genérica; ningiin modificador indica

una calificacién media; y el modificador “-” indica una calificacién en el extremo inferior de la categoria de calificacion genérica.
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ESCALA DE CALIFICACION DE CORTO PLAZO

Las calificaciones de corto plazo de Moody’s Local Nicaragua son opiniones sobre la capacidad
de los emisores en Nicaragua, en relacion con otros emisores locales, para pagar obligaciones de
deuda con un vencimiento inicial no superior a 13 meses.

Hay cinco categorias de calificaciones de corto plazo en escala nacional, las cuales se definen a
continuacién.

FIGURA 3 Escala de calificacion de corto plazo

CALIFICACION  DESCRIPCION

ML A-1.ni Los emisores calificados en ML A-1.ni tienen la mayor capacidad para pagar obligaciones de deuda de
corto plazo en comparacién con otras entidades y transacciones locales.

ML A-2.ni Los emisores calificados en ML A-2.ni tienen una capacidad superior al promedio para pagar
obligaciones de deuda de corto plazo en comparacidn con otras entidades y transacciones locales.

ML A-3.ni Los emisores calificados en ML A-3.ni tienen una capacidad promedio para pagar obligaciones de
deuda de corto plazo en comparacidn con otras entidades y transacciones locales.

ML B.ni Los emisores calificados en ML B.ni tienen poca capacidad para pagar obligaciones de deuda de corto
plazo en comparacidn con otras entidades y transacciones locales.

ML C.ni Los emisores calificados en ML C.ni tienen la menor capacidad para pagar obligaciones de deuda de
corto plazo en comparacion con otras entidades y transacciones locales.

ML E.ni Los emisores calificados como ML E.ni son entidades cuya capacidad para cumplir con las
obligaciones a corto plazo no puede ser evaluada debido a la falta de informacién financiera
actualizada.

Nota: Moody’s Local Nicaragua agrega los modificadores “+” y “-” a cada categoria de calificacion genérica que va de ML A-1.ni a ML A-3.ni.
El modificador “+” indica que el perfil de liquidez de la entidad se ubica en el extremo superior de su categoria de calificacidn genérica de
corto plazo; ninglin modificador indica un perfil de liquidez medio; y el modificador “-” indica un perfil de liquidez en el extremo inferior de
la categoria de clasificacion genérica de corto plazo.

RELACION ESTANDAR ENTRE LA ESCALAS DE CALIFICACION DE LARGO Y
CORTO PLAZO

El siguiente cuadro muestra la relacion entre las calificaciones de largo plazo y las diferentes
calificaciones de corto plazo cuando esas calificaciones de largo plazo estan disponibles.

Las calificaciones de corto plazo se basan en esta correspondencia cuando el emisor tiene una
liquidez proporcional a su categoria de calificacion de largo plazo, o una liquidez mas fuerte. Al
asignar calificaciones de corto plazo, también solemos tomar en cuenta las fuentes y los usos de
la liquidez de un emisor en los préximos 12-15 meses. En consecuencia, en algunos casos las
calificaciones de corto plazo pueden asignarse en un nivel inferior al indicado por la relacién
estandar.
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FIGURA 4 Relacidn estandar entre las escalas de calificacién de largo y corto plazo

CALIFICACION DE LARGO PLAZO CALIFICACION DE CORTO PLAZO

AAANiI,
AA+.ni, AA.ni, AA-.ni, ML A-1.ni
A+.ni, A.ni
A-.ni,

ML A-2.ni
BBB+.ni
BBB.ni, BBB-.ni ML A-3.ni
BB+.ni, BB.ni, BB-.ni,

ML B.ni
B+.ni, B.ni, B-.ni
CCC+.ni, CCC.ni, CCC-.ni,
CC.ni, ML C.ni

C.ni

ESCALA DE CALIFICACION DE ACCIONES

Las calificaciones de acciones de Moody’s Local Nicaragua son opiniones relacionadas con la
capacidad de un emisor para generar flujo de efectivo, lo que normalmente ayudaria a mantener
su dividendo de acciones ordinarias, asi como la liquidez comercial de la accién en su mercado
principal. Estas calificaciones proporcionan informacién adicional para ayudar a los inversores
en su proceso de toma de decisiones.

FIGURA 5 Escala de calificacién de acciones

CALIFICACION  DESCRIPCION

1.ni Los emisores exhiben una combinacion muy fuerte de flujo de efectivo y liquidez en el mercado de sus
acciones, en relacion con otras acciones ordinarias en Nicaragua.

2.ni Los emisores exhiben una fuerte combinacién de flujo de efectivo y liquidez en el mercado de sus
acciones, en relacién con otras acciones ordinarias en Nicaragua.

3.ni Los emisores exhiben una combinacidn razonable de flujo de efectivo y liquidez en el mercado de sus
acciones, en relacion con otras acciones ordinarias en Nicaragua.

4.ni Los emisores exhiben una combinacion débil de flujo de efectivo y liquidez en el mercado de sus
acciones, en relacion con otras acciones ordinarias en Nicaragua.

CALIFICACIONES DE DEPOSITOS BANCARIOS

Las calificaciones de depdsitos bancarios son opiniones sobre la capacidad de un banco para
pagar puntualmente sus obligaciones de depdsitos y también reflejan la pérdida econdémica
esperada del incumplimiento.
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CALIFICACIONES DE RIESGO DE CONTRAPARTES

Las calificaciones de riesgo de contrapartes son opiniones respecto de la capacidad de las
entidades de cumplir con pasivos financieros que no constituyen deuda, normalmente con
contrapartes no relacionadas, como transacciones con derivados y contratos de venta-recompra.
Estas calificaciones también reflejan las pérdidas financieras esperadas que no cubre el
colateral, en caso de incumplimiento de los pasivos. Para mayor claridad, estas calificaciones no
se aplican a compromisos financieros o a otras obligaciones asociadas con bonos garantizados,
cartas de crédito, garantias, obligaciones de administracion y fiduciario, y otras obligaciones
similares que derivan del desempefio de las funciones operativas esenciales de un banco.

CALIFICACIONES DE EMISOR

Las calificaciones de emisores son opiniones sobre la capacidad de las entidades para cumplir
con las obligaciones de deuda senior no garantizada y otras obligaciones similares. Las
calificaciones de emisor incorporan cualquier apoyo externo significativo que se espera que
beneficie a los acreedores no garantizados en general, pero no incorporan acuerdos de soporte
(por ejemplo, garantias) que se apliquen solo a determinadas obligaciones financieras senior no
garantizadas.

CALIFICACIONES DE FAMILIA CORPORATIVA

Las calificaciones de familia corporativa (CFR, por sus siglas en inglés) son calificaciones de
largo plazo que reflejan la probabilidad relativa de un incumplimiento de las obligaciones de
deuda y similares de una familia corporativa, ademas de la pérdida financiera esperada en caso
de incumplimiento. Una CFR se asigna a una familia corporativa (es decir, un grupo de compaiiias
organizadas bajo una sociedad controladora o holding) como si tuviera una Unica clase de deuda
y estuviera estructurada como una unica entidad legal consolidada. La CFR normalmente se
aplica a todas las afiliadas bajo el control de la familia corporativa a la que se asigna. Una CFR
no se refiere a una entidad legal, obligacion o clase de deuda en particular y, por lo tanto, no
refleja una prelacion de pago.

CALIFICACIONES DE PROGRAMA DE DEUDA DE MEDIANO PLAZO Y
CALIFICACIONES DE DEUDA

Moody’s Local Nicaragua asigna calificaciones de deuda a los programas de deuda de mediano
plazo (MTN, por sus siglas en inglés) y a los instrumentos de deuda individuales que ellos emiten
(conocidos como emisiones o titulos). Las calificaciones del programa MTN tienen por objeto
reflejar las calificaciones que podrian asignarse a las emisiones del programa con la prelacién de
pago especificada (por ejemplo, senior o subordinada).

CALIFICACIONES PROVISORIAS

Moody’s Local Nicaragua podra asignar una calificacion provisoria a un emisor o instrumento
cuando el cambio a una calificacion definitiva esté sujeto al cumplimiento de contingencias que
podrian afectar la calificacion. Estas contingencias incluyen la recepcién de toda la
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documentacién/términos de la transaccién, donde una calificacién es sensible a cambios al
momento del cierre. Cuando dichas contingencias estan ausentes, puede asignarse una
calificacién definitiva en funcién de la documentacién que todavia no es final. Una calificacidon
provisoria se identifica al anteponer una (P) a la calificacidn. La notacién (P) brinda informacidn
adicional sobre la calificacidon, pero no indica una calificacién diferente. Por ejemplo, una
calificacion provisoria de (P)AA+.ni equivale a AA+.ni.

En el caso de las calificaciones provisorias asignadas a un emisor o instrumento, la notacién (P)
se elimina cuando se cumplen las contingencias pertinentes.

CALIFICACIONES INDICATIVAS

Una calificacién indicativa de Moody’s Local Nicaragua es una opinién confidencial, no
publicada, no monitoreada y de un momento especifico sobre las calificaciones crediticias
potenciales de un emisor o de una emisién de deuda propuesta por un emisor que contempla
dicha emisidn en una fecha futura. Las calificaciones indicativas no son equivalentes a las
calificaciones crediticias tradicionales de Moody’s Local Nicaragua ni las representan. Sin
embargo, las calificaciones indicativas se expresan en la escala de calificacidn tradicional de
Moody’s Local Nicaragua.

SERVICIOS DE EVALUACION DE CALIFICACIONES

El servicio de evaluacidn de calificaciones (RAS, por sus siglas en inglés) es una opinion
confidencial, no publicada, no monitoreada y de un momento especifico sobre las calificaciones
crediticias potenciales o el impacto potencial en las calificaciones crediticias asignadas, en uno
0 mas escenarios hipotéticos (definidos a continuacién) comunicados por escrito a Moody’s
Local Nicaragua por una entidad calificada u otro solicitante. Las evaluaciones de calificaciones
no son equivalentes a las calificaciones crediticias tradicionales de Moody’s Local Nicaragua ni
las representan. Sin embargo, las evaluaciones de calificaciones se expresan en la escala de
calificacién tradicional de Moody’s Local Nicaragua. Un escenario es una propuesta de
transformacidn de crédito de una transaccidn, un proyecto o una emisiéon de deuda que altera
considerablemente el estado actual del emisor (como adquisiciones, cesiones, recompras de
acciones, listados, ofertas publicas iniciales y reestructuraciones materiales), o una variacidn
significativamente diferente de dicha transaccidn, proyecto o emisién de deuda, incluyendo un
cambio sustancial del monto total de la deuda en cuestion.

Otros simbolos de calificacion

RETIRADA (RET)

Cuando Moody’s Local Nicaragua deja de calificar una obligacion, se utiliza el simbolo RET
(Withdrawn, en inglés).
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SIN CALIFICACION (SC)

El simbolo SC (Not Rated, en inglés) es asignado a emisores, obligaciones o programas sin
calificacion.

Otras definiciones

DEFINICION DE INCUMPLIMIENTO

La definicion de incumplimiento de Moody’s Local Nicaragua se aplica Gnicamente a
obligaciones de deuda o similares (por ejemplo, contratos de swap). Los siguientes son eventos
de incumplimiento de deuda segun nuestra definicion:

a. Un pago no realizado o retrasos en el pago de intereses o principal establecidos por
contrato (excepto pagos no realizados regularizados dentro de un periodo de gracia
contractualmente permitido), como se define en los contratos de crédito y en los contratos
de emisidn.

b. Una declaracién de quiebra o administracidn judicial por parte del emisor de deuda o
deudor que probablemente cause falta de pago o retrasos de futuros pagos del servicio de
la deuda establecidos por contrato.

c. Laexistencia de un canje de deuda forzoso por medio del cual (1) un deudor ofrece a los
acreedores una deuda nueva o reestructurada, o un nuevo paquete de titulos, efectivo o
activos que representan una menor obligacién financiera con relacién al compromiso
original de la obligacion de deuda; y (2) el canje tiene el efecto de permitir que el emisor
evite un eventual incumplimiento de pago.

d. Un cambio en las condiciones de pago de un contrato de crédito o contrato de emision
impuesto por el gobierno soberano que resulte en una reduccién de la obligaciéon
financiera, como una redenominacidn forzosa de la moneda (impuesta por el deudor o por
su soberano) o un cambio forzoso en algln otro aspecto del compromiso original, como la
indexacion o el vencimiento.®

Nuestra definicién de incumplimiento incluye canjes de deuda forzosos, los cuales capturan
eventos crediticios en los que los emisores no cumplen efectivamente con sus obligaciones de
servicio de la deuda, pero no presentan quiebra ni caen en falta de pago de intereses o principal.
Moody’s Local Nicaragua emplea un andlisis fundamental que evalla la probabilidad de
incumplimiento en el futuro y considera varios indicadores que analizan la pérdida en relacién
con el compromiso de pago original, que pueden incluir el rendimiento hasta el vencimiento del
canje de deuda.

La definicion de incumplimiento de Moody’s Local Nicaragua no incluye los llamados “defaults
técnicos”, tales como apalancamiento maximo o violaciones minimas de la cobertura de deuda,
salvo que el deudor no subsane las violaciones y no cumpla con la resultante aceleracion del
vencimiento de la deuda que puede ser necesaria. Para los instrumentos de financiamiento
estructurado, los defaults técnicos (como la violacidn de una prueba de sobrecolateralizacion u

3 Ademas, a diferencia de un impuesto sobre la renta, la imposicién de un impuesto por parte de un soberano sobre el
pago de un cupon o de principal de una clase especifica de instrumentos de deuda del gobierno (aun cuando sea de
caracter retroactivo) representara un incumplimiento. La imposicidn fiscal de los titulos publicos representara un
incumplimiento aun si la accién del gobierno estuviera motivada por la equidad u otras consideraciones, mas que por la
incapacidad o la falta de voluntad de pago.

Moody’s Local Nicaragua / Metodologia de Calificacién de Instituciones Financieras de Crédito

Nicaragua



MOODY’S
LOCAL

otros eventos de incumplimiento determinados, de acuerdo con la documentacion legal del
emisor) o la falta de pago temporal de intereses (es decir, menos de 12 meses), en el caso de un
instrumento cuyos términos permiten el diferimiento de esos pagos junto con las tasas de interés
correspondientes (como los titulos pagaderos en especie o titulos PIK) antes de la fecha de
vencimiento legal, no constituyen incumplimientos.

También estan excluidos los pagos de deudas de largo plazo que no son realizados debido a
errores puramente técnicos o administrativos que (1) no estéan relacionados con la capacidad o la
voluntad de efectuar los pagos, y (2) se regularizan en un plazo muy corto (por lo general, de uno
a dos dias habiles luego de reconocer el problema técnico o administrativo). Por Gltimo, en raras
ocasiones y sobre la base de determinados hechos y circunstancias, los pagos no realizados de
los acuerdos financieros o demandas pueden ser excluidos si son el resultado de disputas
legales sobre la validez de dichas alegaciones

DEFINICION DE DETERIORO

Un titulo pierde valor cuando los inversionistas reciben —o esperan recibir casi con total
certeza— menos valor del que se esperaria si el deudor no estuviera experimentando dificultades
financieras o si estuviera impedido de recibir los pagos por parte de un tercero, incluso si el
contrato de emisién o acuerdo contractual no ofrece una solucién genuina para el inversionista
en presencia de eventos de este tipo, como el derecho a exigir que el deudor entre en concurso
mercantil.

La definicion de deterioro de Moody’s Local Nicaragua es aplicable a obligaciones de deuda o
con caracteristicas de deuda (por ejemplo, contratos de swap), ademas de acciones preferentes y
otros titulos hibridos. Se considera que un titulo ha perdido valor cuando:

a. se ha producido alguno de los eventos que cumplen con nuestra definicion de
incumplimiento;

b. omisiones contractualmente permitidas del pago de dividendos programados, pagos de
intereses o principal sobre acciones preferentes u otros instrumentos hibridos;*

c. depreciaciones (write-downs) o canjes forzosos con quita (impairment distressed
exchanges)® de acciones preferentes u otros instrumentos hibridos debido a problemas
financieros en los que (1) la deuda principal de un inversionista es reducida de acuerdo con
los términos del contrato de emision u otro acuerdo vigente,? o (2) un deudor ofrece a los
inversionistas un titulo nuevo o reestructurado, o un nuevo paquete de titulos, efectivo o
activos, y el canje tiene el efecto de permitir que el deudor evite una falta de pago
contractualmente permitida, como se establece en el punto b. anterior;” d. acciones de

4 En este contexto, el ejercicio de una opcidn de pago en especie incluida en un titulo de deuda fundamental constituye
un evento de deterioro. De forma similar a los eventos de incumplimiento, los eventos de deterioro excluyen lo siguiente:
(1) falta de pago por motivos puramente técnicos o administrativos que no estén relacionados con la capacidad o la
voluntad de efectuar pagos, y (2) son remediados en un plazo muy corto (hormalmente, de uno a dos dias habiles luego de
reconocer el problema técnico/administrativo).

5 Los canjes forzosos con quita son similares a los canjes forzosos en default (default distressed exchanges), salvo que
tengan el efecto de evitar un evento de deterioro, en lugar de un incumplimiento.

8 Una vez producida una depreciacion o write-down, es muy inusual que ocurra una recuperacion total, en la cual los
titulos recuperen sus valores originales; ademas, en la mayoria de los casos, un write-down de principal conduce a una
pérdida inmediata y permanente de interés para los inversionistas, dado que disminuye el saldo contra el cual se calculan
los intereses.

" Entre los ejemplos de estos deterioros se incluyen conversiones obligatorias de titulos de capital contingente a acciones
comunes y write-downs obligatorios de otros titulos hibridos que son el resultado directo de las dificultades financieras
del deudor.
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calificacidn que conduzcan a una calificaciéon CC o C, lo que sefiala la casi certera
expectativa de un nivel significativo de pérdidas futuras.

El estado de deterioro de un titulo puede cambiar con el tiempo, ya que pasa de un estado de
deterioro a otro de regularizacién (por ejemplo, si los dividendos preferentes acumulados
inicialmente diferidos se pagan en su totalidad) y posiblemente vuelva a su estado de deterioro.
Si un titulo recibe una calificacién superior a CC, el estado de deterioro basado en la cldusula d
anterior pasara a ser de regularizacién. Ademas, si a un titulo calificado en CC o C se le retira su
calificacién, y el titulo se ha pagado en su totalidad sin pérdida, su estado de deterioro pasara a
ser de regularizacidon. Cuando un evento de deterioro de financiamiento estructurado ha sido
regularizado por completo, consideramos retrospectivamente que no se ha producido ningun
deterioro.

PERSPECTIVAS DE CALIFICACION

Una perspectiva de calificacidn asignada por Moody’s Local Nicaragua es una opinién del
probable rumbo de la calificacién de un emisor en el mediano plazo. Las perspectivas de
calificacidn se encuadran dentro de las cuatro categorias siguientes: positiva (POS), negativa
(NEG), estable (EST) y en desarrollo (DES). Las perspectivas pueden ser asignadas a nivel del
emisor o a nivel de la calificacion.

El simbolo REV (calificacion en revisidn) se utiliza cuando el emisor tiene una o mas
calificaciones en revisidn para posible cambio y, por ende, la perspectiva designada queda
invalidada. El simbolo RET (calificacidn retirada) indica que el emisor no tiene calificaciones
vigentes a las cuales aplicar una perspectiva. Las perspectivas de calificacidon no se asignan a
todas las entidades calificadas.

Una perspectiva estable indica una baja probabilidad de cambio de la calificaciéon en el mediano
plazo. Una perspectiva negativa, positiva o en desarrollo indica una mayor probabilidad de
cambio de la calificacion en el mediano plazo. Un comité de calificacion que asigna una
perspectiva estable, negativa, positiva o en desarrollo a la calificaciéon de un emisor también
expresa su conviccion de que el perfil crediticio del emisor es consistente con el nivel de
calificacién correspondiente en aquel momento especifico.

REVISIONES DE CALIFICACION

Una revisién de calificacion indica que una calificacién esta en revisidn para posible cambio en el
corto plazo. Una calificacién puede ser colocada en revisidn para el alza o para la baja. Una
revisién puede concluir en un alza o una baja de calificacién, o en una confirmacidn sin cambios
en la calificacidn. Las calificaciones en revision estan en la “Lista de calificaciones en
observacién” o “En observacion” de Moody’s Local Nicaragua. Las calificaciones son colocadas
en revision cuando es posible que haya una accién de calificacion en el corto plazo, pero se
necesita mas informacién o un mayor analisis para tomar una decisién respecto de la necesidad
de un cambio de calificacién o sobre la magnitud del posible cambio.
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CONFIRMACION DE UNA CALIFICACION

Una confirmacién es una declaraciéon publica de que una revisidn de calificacién previamente
anunciada se ha completado sin cambios en la calificacién.

AFIRMACION DE UNA CALIFICACION

Una afirmacidn es una declaracién publica de que la calificacidn crediticia vigente asignada a un

emisor u obligacion de deuda, que no esta actualmente en revision, sigue siendo adecuada.

Generalmente se emite una afirmacién para comunicar la opinién de Moody’s Local Nicaragua en

torno a que un desarrollo crediticio publicamente visible no tiene un impacto directo en una
calificacién pendiente.

CONDICIONES DE AGENCIA DE CALIFICACION

En determinadas ocasiones, las partes de una transaccién optan por incluir cldusulas en los
documentos de la transaccidon que establecen que una de las partes deberad obtener una
declaracién de una agencia de calificacion de que ciertas acciones, eventos o modificaciones
especificas a la estructura o a la documentacidn de la transaccién no resultaran en una baja o
retiro de la calificacidn vigente mantenida por la agencia de calificacion. Moody’s Local
Nicaragua hace referencia a tal declaracién como “Comentario de la agencia de calificacion” o
“RAC?, el cual consiste en una carta u otra comunicacion por escrito, como un comunicado de
prensa, emitido por la calificadora tras la solicitud para que se asigne un RAC. La decisién de

emitir un RAC queda totalmente a discrecién de Moody’s Local Nicaragua, y Moody’s Local puede

optar por no asignar un RAC, incluso si los documentos de la transaccidn asi lo requieren.

Cuando Moody’s Local Nicaragua opta por emitir un RAC, dicha declaracion refleja solamente la
opinién de Moody’s Local respecto de que la accidn, el evento o la modificacidn en la estructura

o la enmienda, de por siy a partir de ese momento, no resultara en una baja, colocacion en
revision para posible baja o retiro de la calificacion vigente de la deuda asignada por Moody’s
Local Nicaragua. Un RAC no constituye una “confirmacion” o “afirmacion” de la calificacion ni
debera interpretarse como “aprobacidon” o “consentimiento” del RAC en cuestién por parte de
Moody’s Local Nicaragua.
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Anexo B: Proceso de Calificacion

El proceso de calificacidon se divide en dos etapas diferentes: el proceso de calificacion inicial y
el proceso de supervisidon de la calificacidn. En general, el proceso para ambas etapas se
describe en el siguiente grafico.

FIGURA 6 Representacidon grafica del proceso de calificacion
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