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METODOLOGIA DE CLASIFICACION DE
ACCIONES Procedimientos Generales

Consideraciones Generales

Aunque las clasificadoras basicamente se dedican a la clasificacion de titulos de renta fija,
como bonos y pagarés de empresas, nada impide analizar ciertos aspectos de acciones
comunes (no preferenciales) y eventualmente desarrollar un sistema separado de "rating"
para estos instrumentos.

La clasificadora llevara a cabo un procedimiento que es meramente indicativo de un filtro
que intentara aplicar en todos los casos, pero que no debe concebirse como una regla que
impedira la aplicacion del criterio y de la experiencia de los analistas y del Comité de
Clasificacion. Como resultado se tendran dos grupos de acciones: las calificadas en la
categoria de mas alto riesgo, o de grado especulativo y las que podran aspirar a una
calificacion de menor riesgo relativo.

PROCEDIMIENTOS NORMALES DE CLASIFICACION DE TITULOS ACCIONARIOS

La Clasificadora, asignara algunas de las categorias pertinentes para titulos accionarios,

mediante el analisis de los siguientes elementos: liquidez de la accion, capacidad de pago del
emisor y la variabilidad de los retornos para el accionista, entre otros. El riesgo por iliquidez
de la accion se establecera mediante el analisis de la liquidez del instrumento que incluira el
estudio de la presencia anual del titulo, asi como la participacion de accionistas con menor
proporcion en la propiedad, el control de la empresa, entre otrosfactores. Para ello se debera
obtener de la empresa emisora informacion detallada de sus accionistas y la participacion de
estos en el capital, el grado de liquidez se medira a través de la frecuencia de negociacion
con informacion publica proveniente de la Bolsa de Valores y/ 0 de los medios de
comunicacion escritos.

El riesgo de variabilidad de los retornos para el accionista se estudiara analizando la
variabilidad de la rentabilidad patrimonial del emisor y, en menor grado, se inferira de la
variabilidad estimada de la rentabilidad bursatil de las acciones. Con todo, debe recalcarse
que hay movimientos de precios de la accidn que se originan en "presiones exogenas” a la
propia empresa emisora, las que se dan tanto en el entorno regulatorio y de condiciones
politicasimperantes, como en la economia, ytambién en sucesosy fuerzasde mercado, tanto
nacionales como internacionales que, por cierto, afectaran los precios futuros de la accion y
en consecuencia, los retornos para el accionista, que no son previsibles ni cuantificables por
la Clasificadora yque, por lo tanto, no forman parte de la opinion que la Clasificadora expresa.



Los flujos netos de caja se determinaran a base de los ingresos que generan los activos de la
empresa. Para la determinacion de los flujosde caja se consideraran antecedenteshistoricos
de produccion, ventas y estructura de costos de los ultimos dos periodos asi como los
presupuestos y proyecciones de la empresa, revisados por la Clasificadora. Dichos flujos
deberan ser consistentes con el analisis de posicion relativa del emisor en su industria y el
riesgo propio de esta ultima, analizados en los puntos pertinentes. Asimismo los flujos
provenientes de nuevos proyectos o inversiones relevantes y que, a juicio de la Clasificadora
cuenten con razonable certeza de ser llevados acabo, se proyectaran separadamente, segun
el plan de inversiones presentado por el emisor. Los flujos resultantes se sensibilizaran
conforme a la generacion de escenarios futuros, entre los cuales se contemplaran aquellos
definidos en los procedimientos normales de clasificacion de bonos.

La clasificadora efectuara un analisis relativo al comportamiento histérico de un coeficiente
de variabilidad. El calculo del indice utilizara valores de mercado siempre que sea posible 0
en su defecto, valores contables. De existir informacién de mercado, la varianza de los
retornosde la accion se medira en términosmensuales. De no existir informacion de mercado
para el calculo de la varianza de los retornos de la accion, se utilizara el retorno contable.

La Clasificadora debera evaluar el riesgo de quiebra del emisor, el mismo que se calificara
conforme a la ponderacion de la capacidad de pago del emisor de las acciones, que se
determinara conforme a los procedimientos generales para la clasificacion de entidades
financieras o0 empresas emisoras de bonos o titulos de deuda, segun sea el caso.

Las acciones que no hubieran recibido una calificacion definitiva en el analisis previo se
clasificaran en una de las categorias pertinentes, conforme a la ponderacién de las
calificaciones que les hubiere asignado la Clasificadora a la liquidez, a la variabilidad de los
retornos para el accionista y a la capacidad de pago del emisor de la accién.



ACCIONES DEFINICIONES
DECATEGORIASDERIESGO

ESCALA

DEFINICION PARA INSTITUCIONESFINANCIERAS

NIVEL1

acciones que presentan una excelente combinacion de solvencia y
estabilidad en la rentabilidad del emisor, y volatilidad de susretornos.

NIVEL2

acciones que presentan una muy buena combinacion de solvencia y
estabilidad en la rentabilidad del emisor, y volatilidad de susretornos

NIVEL3

acciones que presentan una buena combinacién de solvencia y
estabilidad en la rentabilidad del emisor, y volatilidad de susretornos

NIVEL4

acciones que presentan una razonable combinacion de solvencia y
estabilidad en la rentabilidad del emisor, y volatilidad de susretornos

NIVELS

acciones que presentan una inadecuada combinacion de solvencia y
estabilidad en la rentabilidad del emisor, y volatilidad de susretornos.

Nota: Las mismas categorias de calificacion de riesgo aplican en el mercado de Guatemala.




