
ConfederaciConfederacióón Alemana de Cooperativasn Alemana de Cooperativas
ConfederaConfederaçção Alemã das Cooperativasão Alemã das Cooperativas

CalificaciCalificacióón externan externa
de entidades financierasde entidades financieras

--Su relevancia para Su relevancia para CACsCACs en en 
AmAméérica Latina y las implicaciones rica Latina y las implicaciones 

de Basilea IIde Basilea II--



El proceso de calificaciEl proceso de calificacióón puede  n puede  
separase en tres separase en tres ááreas:reas:

CalificaciCalificacióón de las emisionesn de las emisiones

CalificaciCalificacióón de los intermediarios n de los intermediarios 
financierosfinancieros

AplicaciAplicacióón de un modelo de n de un modelo de 
determinacideterminacióón de riesgosn de riesgos



CalificaciCalificacióón de emisionesn de emisiones

Toma en cuenta la solvencia y la Toma en cuenta la solvencia y la 
capacidad de pagocapacidad de pago

CalificaciCalificacióón de intermediariosn de intermediarios

La realiza una calificadora con el La realiza una calificadora con el 
proppropóósito de servir como sito de servir como inputinput al al 
proceso de toma de decisionesproceso de toma de decisiones



AplicaciAplicacióón de un modelo de calibracin de un modelo de calibracióón n 
de riesgosde riesgos

Esta calibraciEsta calibracióón la realiza un ente n la realiza un ente 
supervisor con el propsupervisor con el propóósito de sito de 
detectar riesgos para terceros y detectar riesgos para terceros y 
definir acciones correctivas en definir acciones correctivas en 
forma temprana, antes que los forma temprana, antes que los 
riesgos se concreten.riesgos se concreten.



CalificaciCalificacióón de intermediarios en ALn de intermediarios en AL

La experiencia es mLa experiencia es máás bien reciente. s bien reciente. 
En los mercados consolidados hay En los mercados consolidados hay 
participaciparticipacióón de calificadoras n de calificadoras 
internacionales; en los de mediano internacionales; en los de mediano 
desarrollo, son iniciativas locales; en desarrollo, son iniciativas locales; en 
los de desarrollo mlos de desarrollo máás tards tardíío apenas o apenas 
se empieza dar alguna labor de se empieza dar alguna labor de 
calificacicalificacióón.n.



 
C u a d r o  A - 1  

G e n e r a l i d a d e s  d e  l a s  C a l i f i c a d o r a s  d e  R i e s g o  
 

P a í s  I n s t i t u c i o n e s  
S e  e x i g e  

C a l i f i c a c i ó n  
E x t e r n a  

N ú m e r o  d e  
E n t i d a d e s  

( s u p e r v i s a d a s )  

T i p o s  d e  
s i s t e m a s  d e  

m o n i t o r e o  p o r  
p a r t e  d e  l a  S B

S B  e x i g e  c o n t e n i d o  
m í n i m o  d e l  

I n f o r m e  

A r g e n t i n a  B a n c o s  
C a j a s  d e  C r é d i t o  
C o o p .  d e  C r é d i t o  

S í  
S í  

N o  

7 3  ( 7 3 )  
2  ( 2 )  

C A M E L - B I G  S í  
 

B o l i v i a  B a n c o s  
C A C s 9  

S í  
S í  ( C J N )  

1 2  ( 1 2 )  
1  ( 2 1 )  C A M E L   

B r a s i l  B a n c o s  
C o o p e r a t i v a s  d e  C r é d i t o  
C o o p e r a t i v a s  C e n t r a l e s  

N o  
N o  
N o  

   

C h i l e  6  B a n c o s  
C A C s 9  

S í  
S í  ( C o o p e u c h )

1 8  ( 1 8 )  
1  ( 2 )  

S o l v e n c i a  y  
G e s t i ó n  

S í  

C o l o m b i a  B a n c o s  
C A C s  
C o o p .  F i n a n c i e r a s  

S í 8  
N o  
N o  

-  ( 2 8 )  
-  ( 6 )  

  

C o s t a  R i c a  B a n c o s  
C A C s  

S í 5  
N o  

-    

E c u a d o r  B a n c o s  
C A C s  

S í  
S í  

2 3  ( 2 3 )  
3 2  ( 3 2 )  

C A M E L S  
S e t  p r o p i o  

 

E l  S a l v a d o r  B a n c o s  
C A C s  s u p e r v i s a d a s  

S í  
N o  

1 1  ( 1 1 )  S A L V A R  
 

 

G u a t e m a l a  B a n c o s  
C A C s  

S í 8  
N o  

-  ( 2 4 )    

H o n d u r a s  B a n c o s  
C A C s  

S í 8  
N o  

-  ( 1 1 )    

M é x i c o  B a n c o s  
E A C P s  

N o 1  
N o  

   

N i c a r a g u a  B a n c o s  
C A C s  

S í   
N o  

-  ( 9 )  C A M E L   

P a n a m á  B a n c o s  
C A C s  

S í  
N o  

   

P a r a g u a y  B a n c o s 3  
C A C s   

S í  ( b a n c o s  
e x t r a n j e r o s )  

 C A D E F   

P e r ú 4  B a n c o s  
C A C s  

S í 9  
N o  

1 1  ( 1 1 )  
-  

  

R e p ú b l i c a  
D o m i n i c a n a   

B a n c o s  
C A C s  

S í 7  
N o  

-  
-  

  

U r u g u a y  B a n c o s  
C o o p .  d e  I n t e r m e d i a c i ó n  
C C s  

S í  
S í  

N o  

1 6  ( 1 8 )  
4  ( 4 )  

P A D U L S  S í  

V e n e z u e l a  B a n c o s  
C A C s  

N o  
N o  

-  
-  

  

1  S ó l o  p a r a  S o c i e d a d e s  d e  I n v e r s i ó n  
2  S ó l o  p a r a  l a s  i n s t i t u c i o n e s  d e l  s i s t e m a  d e  G a r a n t í a  d e  d e p ó s i t o s .  
3  L a  c a l i f i c a c i ó n  d e b e  r e f e r i r s e  a  l a  e n t i d a d  f i n a n c i e r a  d e l  e x t e r i o r .  
4  U n a  C a j a  R u r a l  e s t á  c a l i f i c a d a .  
5  S ó l o  p a r a  l a s  e m i s i o n e s  d e  d e u d a  q u e  r e a l i c e n  l o s  b a n c o s .  
6  E n t i d a d e s  f i s c a l i z a d a s  p o r  l a  S B I F  q u e  e m i t e n  i n s t r u m e n t o s  d e  d e u d a  p ú b l i c a ,  n o  s e  c a l i f i c a  a  l a  e n t i d a d .  
7  E v a l u a r  y  c a l i f i c a r  e l  r i e s g o  d e  l o s  v a l o r e s  o b j e t o  d e  o f e r t a  p ú b l i c a  y  l a s  e n t i d a d e s  f i n a n c i e r a s .  M e r c a d o  d e  V a l o r e s  

i n c i p i e n t e  h a s t a  a h o r a  n i n g ú n  b a n c o  t i e n e  c a l i f i c a c i ó n .  
8  S o l o  p a r a  v a l o r e s .  
9  S o l o  p a r a  e n t i d a d e s  q u e  r e a l i c e n  o f e r t a  p ú b l i c a  d e  t í t u l o s  y  d e b e n  c o n t r a t a r  d o s  e m p r e s a s  c a l i f i c a d o r a s  d e  r i e s g o .  
1 0  S e  c a l i f i c a  l a  e m i s i ó n  d e  v a l o r e s  p e r o  e s  e n  f o r m a  v o l u n t a r i a .  



 
C u a d r o  A - 2  

G e n e r a l i d a d e s  d e  l a s  C a l i f i c a d o r a s  d e  R i e s g o  
 

P a í s  N o m b r e  d e  l a s  C a l i f i c a d o r a s  
d e  R i e s g o  a u t o r i z a d a s  

R e q u i s i t o s  m í n i m o s  e x i g i d o s  p o r  l o s  e n t e s  r e g u l a d o r e s  /  
s u p e r v i s o r e s  

A r g e n t i n a  o  F i t c h  R a t i n g s  L t d .  
o  M o o d y ’ s  I n v e s t o r s  S e r v i c e  
o  S t a n d a r d  &  P o o r ' s  

o  D e b e n  t e n e r  e x p e r i e n c i a  i n t e r n a c i o n a l  
o  C a l i f i c a c i o n e s  d e  b a n c o s  n o  <  d e  1 0  p a í s e s :  5  d e  L a t i n o a m é r i c a  

B o l i v i a  o  F i t c h  R a t i n g s  L t d .  
o  M o o d y ’ s  I n v e s t o r s  S e r v i c e  
o  P C R  

o  A m p l i a  e x p e r i e n c i a ,  e n  p a í s e s  e m e r g e n t e s  o  d e s a r r o l l a d o s  n o  <  a  
5   a ñ o s  y  e n  a l  m e n o s  1 0  p a í s e s  

o  p a r t i c i p a c i ó n  e n  a c c i o n e s  d i r e c t a  d e  a l  m e n o s  e l  2 5 %  o  i n d i r e c t a  
d e  a l  m e n o s  e l  4 0 %  d e  u n a  N R S R O ,  a u t o r i z a d a  p o r  e l  S E C  

B r a s i l  -  -  
C h i l e  o  F i t c h  C h i l e ,  C R ,  L t d a .  

o  F e l l e r - R a t e ,  C R .  L t d a .  
o  C R  H u m p h r e y s  l t d a .  

o  E l  c a p i t a l  d e b e r á  p e r t e n e c e r  n o  m e n o s  d e  u n   6 0 %  a  s o c i o s  
p r i n c i p a l e s  

o  P a t r i m o n i o  > =  a l  e q u i v a l e n t e  a  5 . 0 0 0  u n i d a d e s  d e  f o m e n t o .  
o  E s t a d o s  f i n a n c i e r o s  a u d i t a d o s  

C o l o m b i a  o  B R C  I n v e s t o r  S e r v i c e s  
o  D u f f  &  P h e l p s  

 

C o s t a  R i c a  o  D . C . R .  C o s t a  R i c a  
o  S o c i e d a d  C l a s i f i c a d o r a  d e  

R i e s g o  

 

E c u a d o r  o  E C U A B I L I T Y  S .  A .  
o  B A N K  W A T C H  R A T I N G S  
o  P C R  P A C I F I C  S .  A .  
o  H U M P H R E Y S  S .  A .  

o  E x p e r i e n c i a  e n  e l  l a p s o  c o r r e s p o n d i e n t e  a  l o s  ú l t i m o s  c i n c o  a ñ o s .  
o  E x i s t e n c i a  l e g a l :  e s t a t u t o s ,  n ó m i n a  d e  p r o m o t o r e s  y  d i r e c t o r e s ,  

c o n v e n i o s  d e  a s o c i a c i ó n  o  d e  r e p r e s e n t a c i ó n  d e  f i r m a s  
i n t e r n a c i o n a l e s .  

o  E F s ,  d e c l a r a c i ó n  p a t r i m o n i a l  d e  3  d e  s u s  m i e m b r o s  p r i n c i p a l e s .  
E l  S a l v a d o r  o  F I T C H ,  I N C  

o  E Q U I L I B R I U M  
o  P a c i f i c  C r e d i t  R a t i n g ,  S . A .  
o  G l o b a l  V e n t u r e  

o  S C l R I ,  r e c o n o c i d a s  p o r  l a  S E C .  
o  S C l R E  q u e  e s t é n  i n s c r i t a s  e n  e l  o r g a n i s m o  f i s c a l i z a d o r  d e l  

m e r c a d o  d e  v a l o r e s  d e  s u  r e s p e c t i v o  p a í s ,  y  e n  l a s  c u a l e s ,  p o r  l o  
m e n o s  e l  1 0 %  d e  c a p i t a l  p e r t e n e z c a  a  u n a  d e  l a s  s o c i e d a d e s  
c l a s i f i c a d o r a s  i n t e r n a c i o n a l e s  

G u a t e m a l a    
H o n d u r a s   o  C a p i t a l  d e  5 0 0 . 0 0 0  L e m p i r a s   
M é x i c o  o  M o o d y ´ s  d e  M é x i c o  

o  S t a n d a r d  a n d  P o o r ´ s  
o  F i t c h  M é x i c o  

 

N i c a r a g u a  o  F i t c h  
o  M o o d y ´ s  
o  S t a n d a r d  &  P o o r s  

o  A g e n c i a  c a l i f i c a d o r a  i n t e r n a c i o n a l m e n t e  r e c o n o c i d a  

N R S R O  =  N a t i o n a l l y  R e c o g n i z e d  S t a t i s t i c a l .  
S E C  =  S e c u r i t i e s  a n d  E x c h a n g e  C o m m i s s i o n  ( E s t a d o s  U n i d o s ) .  
I B C A  =  I n t e r n a t i o n a l  B a n k  C r e d i t  A g e n c y .  
C R  =  C a l i f i c a d o r a  d e  R i e s g o .  
E F  =  E s t a d o s  F i n a n c i e r o s .  
S C I R E  =  S o c i e d a d e s  C l a s i f i c a d o r a s  d e  R i e s g o  E x t r a n j e r a s ,  S C I R I  =  S o c i e d a d e s  C l a s i f i c a d o r a s  d e  R i e s g o  I n t e r n a c i o n a l e s .  
O C D E  =  O r g a n i z a c i ó n  p a r a  l a  C o o p e r a c i ó n  y  e l  D e s a r r o l l o  E c o n ó m i c o  



C u a d r o  A - 2  ( c o n t i n u a c i ó n )
G e n e r a l i d a d e s  d e  l a s  C a l i f i c a d o r a s  d e  R i e s g o  

 

P a í s  N o m b r e  d e  l a s  C a l i f i c a d o r a s  
d e  R i e s g o  a u t o r i z a d a s  

R e q u i s i t o s  m í n i m o s  e x i g i d o s  p o r  l o s  e n t e s  r e g u l a d o r e s  /  
s u p e r v i s o r e s  

P a n a m á    
P a r a g u a y  o  S t a n d a r d  &  P o o r ’ s  

o  M o o d y ’ s  
o  I B C A  
o  T h o m p s o n  F i n a n c i a l  

B a n k w a t c h  
o  D u f f  &  P h e l p s  

o  T e n e r  u n  c a p i t a l  i n t e g r a d o  e n  d i n e r o  e f e c t i v o  d e  U $ S  1 2 5 . 0 0 0  
o  C o n t a r  c o n  u n a  i n f r a e s t r u c t u r a  a d e c u a d a  

P e r ú  o  A p o y o  &  A s o c i a d o s  
I n t e r n a c i o n a l e s  S . A . C .  

o  P a c i f i c  C r e d i t  R a t i n a  S . A . C  
o  C l a s s  y  A s o c i a d o s  S . A .  
o  E q u i l i b r i u m  S . A .  

o  C a p i t a l  s o c i a l  o  p a t r i m o n i o  n o  i n f e r i o r  a  4 0 0  0 0 0  N u e v o s  S o l e s  

R e p ú b l i c a  
D o m i n i c a n a   

o  F i t c h  D o m i n i c a n a  S . A .  o  D e b e r á n  e s t a r  a u t o r i z a d a s  p o r  l a  S u p e r i n t e n d e n c i a  d e  V a l o r e s  

U r u g u a y 1  o  S t a n d a r d  &  P o o r ' s  
o  F i t c h  I n c .  
o  M o o d y ' s  I n v e s t o r s  S e r v i c e  

o  A c r e d i t a r  r e c o n o c i d a  s o l v e n c i a  i n t e r n a c i o n a l ,  
o  C a l i f i c a c i o n e s  d e  b a n c o s  e n  n o  m e n o s  d e  1 0  p a í s e s :  n o  <  5  d e b e r á n  

s e r  l a t i n o a m e r i c a n o s  y   o t r o s  5  p e r t e n e c i e n t e s  a  l a  O C D E   
o  I n c l u i r  l a s  c a l i f i c a c i o n e s  d e  B a n c o s  y  C o o p .  d e  I n t e r m e d i a c i ó n  

F i n a n c i e r a  e n  s u s  p u b l i c a c i o n e s  i n t e r n a c i o n a l e s .  
V e n e z u e l a  N o   

1  U n  m é t o d o  a l t e r n a t i v o  d e  c a l i f i c a c i ó n  e x t e r n a  e s  s i  l o s  b a n c o s  y  l a s  c o o p e r a t i v a s  d e  i n t e r m e d i a c i ó n  f i n a n c i e r a  q u e  
c u e n t e n  c o n  e l  a v a l  d e  u n  b a n c o  d e l  e x t e r i o r  q u e  g a r a n t i c e  e n  f o r m a  e x p r e s a  l a  d e v o l u c i ó n  - e n  l o s  t é r m i n o s  c o n t r a t a d o s -  
d e  l o s  d e p ó s i t o s  y  d e m á s  o b l i g a c i o n e s  p o r  i n t e r m e d i a c i ó n  f i n a n c i e r a ,  p o d r á n  u t i l i z a r  l a  c a l i f i c a c i ó n  d e  d i c h a  e n t i d a d .  

N R S R O  =  N a t i o n a l l y  R e c o g n i z e d  S t a t i s t i c a l .  
S E C  =  S e c u r i t i e s  a n d  E x c h a n g e  C o m m i s s i o n  ( E s t a d o s  U n i d o s ) .  
I B C A  =  I n t e r n a t i o n a l  B a n k  C r e d i t  A g e n c y .  
C R  =  C l a s i f i c a d o r a  d e  R i e s g o .  
E F  =  E s t a d o s  F i n a n c i e r o s .  
S C I R E  =  S o c i e d a d e s  C l a s i f i c a d o r a s  d e  R i e s g o  E x t r a n j e r a s ,  S C I R I  =  S o c i e d a d e s  C l a s i f i c a d o r a s  d e  R i e s g o  I n t e r n a c i o n a l e s .  
O C D E  =  O r g a n i z a c i ó n  p a r a  l a  C o o p e r a c i ó n  y  e l  D e s a r r o l l o  E c o n ó m i c o  



 
C u a d r o  A - 4  

C a r a c t e r í s t i c a s  d e  l a s  C a l i f i c a d o r a s  d e  R i e s g o  
 

N i v e l e s  d e  e v a l u a c i ó n  
P a í s  

L . P .  C . P .  

E x i s t e  d i f e r e n c i a  e n  l a s  
p o n d e r a c i o n e s  e n t r e  

C a l i f i c a d o r a s  d e  R i e s g o ?  

R e l a c i ó n  c o n  
c a l i f i c a c i ó n  

p r o p i a  d e  l a s  S B  

S e  p e r m i t e  
c a l i f i c a c i ó n  g r u p a l  
o  s o l o  s o b r e  l a  b a s e  

“ s t a n d  a l o n e ” ?  
r g e n t i n a  A A A ,  A A ,  A ,  B B B ,  B B ,  B ,  

C C C ,  C C ,  C ,  y  D  
S í  ( p u e d e  a  c a d a  c o n c e p t o  a p l i c a r l e  
u n a  p o n d e r a c i ó n  d i f e r e n t e ,  e s t o  
d e b e  r e f l e j a r s e  e n  e l  r e s u m e n  d e  l a  
c a l i f i c a c i ó n .  L a  n o t a  f i n a l  e s  l a  q u e  
s e  e n c u e n t r a  e s t a n d a r i z a d a  p a r a  
t o d a s )  

C a l i f i c a c i ó n  
i n d e p e n d i e n t e  

N o  ( i n d i v i d u a l )  

o l i v i a      N o  
r a s i l       
h i l e  A A A ,  

A A ,  A ,  B B B ,  
B B ,  B ,  C ,  D ,  y  
E  

N - 1 ,  N - 2 ,  
N - 3 ,  N - 4  y  
N - 5  

S í  ( c u a n d o  s e  t r a t a  d e  
p o n d e r a c i o n e s  d e  a c t i v o s ) ,  p e r o  e n  
g e n e r a l  l a  L M V  e s t a b l e c e  u n a  s o l a  

N o  N o  

o l o m b i a  A A A ,  A A ,  A ,  
B B B ,  B B ,  B ,  
C C C ,  C C ,  C ,  y  
D  y  E  

D P 1 / B R C 1  
D P 2 / B C R 2  
D P 3 / B C R 3  
B D 5 - 6 / B C R  
5 - 6  

S í   N o   

c u a d o r  A A A ,  A A ,  A ,  B B B ,  B B ,  B ,  C ,  
D  y  E  

N o  l a  n o r m a  e s t a b l e c e  l a s  
c a l i f i c a c i o n e s  

S í  N o  

l  S a l v a d o r  A A A ,  A A ,  A ,  
B B B ,  B B ,  B ,  
C ,  D  y  E   

N - 1 ,  N - 2 ,  N -
3 ,  N - 4  y  N - 5  

S í ,  p e r o  a  n i v e l  n a c i o n a l  l a  L M V *  
e x i g e  u n  n i v e l  ú n i c o  

 N o  

u a t e m a l a       
s  s i g n o s  “ + ”  y  “ - ”  s e  p u e d e n  a n e x a r  a  l a s  c a t e g o r í a s  u t i l i z a d a s  p a r a  i n d i c a r  l a  t e n d e n c i a  q u e  m u e s t r a  u n a  e n t i d a d ,  d e n t r o  d e  l a  

c a l a  d e  c l a s i f i c a c i ó n .  U n  s i g n o  “ + ”  i n d i c a  u n a  t e n d e n c i a  a s c e n d e n t e  h a c i a  l a  c a t e g o r í a   d e  c l a s i f i c a c i ó n  i n m e d i a t a  s u p e r i o r ,  
e n t r a s  q u e  u n  s i g n o  “ - ”  r e f l e j a  u n a  t e n d e n c i a  d e s c e n d e n t e  h a c i a  l a  c a t e g o r í a  d e  c l a s i f i c a c i ó n  i n m e d i a t a  i n f e r i o r  

L M V  =  L e y  d e l  M e r c a d o  d e  V a l o r e s .  
 



C a r a c t e r í s t i c a s  d e  l a s  C a l i f i c a d o r a s  d e  R i e s g o  
 

N i v e l e s  d e  e v a l u a c i ó n  
P a í s  

L . P .  C . P .  

E x i s t e  d i f e r e n c i a  e n  l a s  
p o n d e r a c i o n e s  e n t r e  

C a l i f i c a d o r a s  d e  R i e s g o ?  

R e l a c i ó n  c o n  
c a l i f i c a c i ó n  

p r o p i a  d e  l a s  S B  

S e  p e r m i t e  
c a l i f i c a c i ó n  g r u p a l  
o  s o l o  s o b r e  l a  b a s e  

“ s t a n d  a l o n e ” ?  
o n d u r a s  C a d a  c a l i f i c a d o r a  l a  p r o p o n e  

d e  a c u e r d o  a  n o r m a s  
i n t e r n a c i o n a l e s  

-  N o  N o  

M é x i c o       
i c a r a g u a  C a t e g o r í a  1 :  R i e s g o  B a j o  

C a t e g o r í a  2 :  R i e s g o  M e d i a n o  
C a t e g o r í a  3 :  R i e s g o  A l t o  

S i  d o s  o  m á s  a g e n c i a s  c a l i f i c a d o r a s  
o f r e c e n  s u s  s e r v i c i o s ,  d e b e r á n  
p o n e r s e  d e  a c u e r d o  p a r a  e s t a b l e c e r  
e q u i v a l e n c i a s  e n t r e  l a s  e s c a l a s  d e  
c a l i f i c a c i ó n  u t i l i z a d a s  c a d a  u n a  y  
c o m u n i c a r l a s  a  l a  S B O I F  

S i  e x i s t e  r e l a c i ó n  
p o r q u e  e s  c o n  b a s e  
e n  C A M E L .  

N o  

a n a m á  -  -  -  -  -  
a r a g u a y  A A A ,  A A ,  A ,  

B B B ,  B B ,  B ,  
C ,  D  y  E  

N - 1 ,  N - 2 ,  N -
3 ,  N - 4  y  N - 5  

N o ,  e s t a b l e c i d a s  p o r  l a  L e y .  N o  ( a p a r t e )  N o  

e r ú       
e p ú b l i c a  
o m i n i c a n a  

A A A ,  A A ,  A ,   
B B B ,  B B ,  B ,   
C C C ,  C C ,  C ,  
D D D ,  D D ,  D  
( d o m )  

F 1 ,  F 2 ,  F 3 ,  
B ,  C ,  D .  

N o ,  p o r  e l  m o m e n t o  s o l o  e x i s t e  
u n a  

N o   

r u g u a y * *  A A A ,  A A ,  A ,  
B B B ,  B B ,  B ,  
C C C ,  C C ,  C ,  
D D D ,  D D ,  D  

F 1 ,  F 2 ,  F 3 ,  
B ,  C ,  D .  

S í   N o  

s  s i g n o s  “ + ”  y  “ - ”  s e  p u e d e n  a n e x a r  a  l a s  c a t e g o r í a s  u t i l i z a d a s  p a r a  i n d i c a r  l a  t e n d e n c i a  q u e  m u e s t r a  u n a  e n t i d a d ,  d e n t r o  d e  l a  
c a l a  d e  c l a s i f i c a c i ó n .  U n  s i g n o  “ + ”  i n d i c a  u n a  t e n d e n c i a  a s c e n d e n t e  h a c i a  l a  c a t e g o r í a   d e  c l a s i f i c a c i ó n  i n m e d i a t a  s u p e r i o r ,  
e n t r a s  q u e  u n  s i g n o  “ - ”  r e f l e j a  u n a  t e n d e n c i a  d e s c e n d e n t e  h a c i a  l a  c a t e g o r í a  d e  c l a s i f i c a c i ó n  i n m e d i a t a  i n f e r i o r  

C o r r e s p o n d e n  a  l a s  d e  F I T C H .  L a s  c a l i f i c a c i o n e s  n a c i o n a l e s  d e  F i t c h ,  n o  s o n  c o m p a r a b l e s  e n t r e  d i s t i n t o s  p a í s e s ,  p o r  l o  c u a l  
s e  i d e n t i f i c a n  a g r e g a n d o  u n  s u f i j o  p a r a  e l  p a í s  a l  q u e  s e  r e f i e r e n .  E n  e l  c a s o  d e  U r u g u a y  s e  a g r e g a r á  “ ( u y ) ” .  E n  l a  n a c i o n a l  
s e  c a m b i a s  l a  D D D ,  D D ,  y  D  p o r  D  y  E .  
M o o d y s  u t i l i z a  , l a s  s i g u i e n t e s  s i g l a s :  P a r a  l a r g o  p l a z o :  A a ,  A ,  B a a ,  B a ,  B ,  C a a ,  C a ,  C  y  s e  a g r e g a  a l  f i n a l  u y ,  y  p a r a  c o r t o  
p l a z o :  S T - 1 ,  S T - 2 ,  T - 3 ,  S T - 4  s i e n d o  e n  e s t e  c a s o  U Y .  M o o d y ’ s  a p l i c a  m o d i f i c a d o r e s  n u m é r i c o s   1 ,  2 ,  a n d  3  i n  c a d a  
c l a s i f i c a c i ó n  g e n é r i c a  d e  A a  h a s t a  C a a .  E l  í n d i c e  1  i n d i c a  q u e  l a  o b l i g a c i ó n  e s t á  r a n q u e a d a  e n  l o  m á s  a l t o  d e  s u  c a t e g o r í a ,  e l  
2  i n d i c a  u n  r a n g o  m e d i o  y  e l  3  l o  m á s  b a j o  e n  s u  c a t e g o r í a .  
S P s :  p a r a  l a r g o  p l a z o :  A A A ,  A A ,  A ,  B B B ,  B B ;  B ,  C C C ,  C C ,  S D ,  D ,  R .  y  s e  l e  a n t e p o n e  e l  p r e f i j o  U Y .  L o s  s i g n o s  “ + ”  y  “ -
”  s e  u s a n  d e s d e  A A A  a  C C C .  P a r a  c o r t o  p l a z o  A - 1 ,  A - 2 ,  A - 3 ,  B ,  C ,  S D ,  D  y  R ,  a n t e p o n i e n d o  e l  p r e f i j o  U Y .  



¿¿Debe ser diferente la calificaciDebe ser diferente la calificacióón de n de 
un banco de una CAC?un banco de una CAC?

En quEn quéé se parecen y en quse parecen y en quéé son son 
distintosdistintos



Las Las CACCAC´́ss quizquizáá no tengan la no tengan la 
posibilidad de aplicar modelos posibilidad de aplicar modelos 
especializados y tengan que optar por especializados y tengan que optar por 
modelos de aplicacimodelos de aplicacióón general en n general en 
cuanto a su calibracicuanto a su calibracióón de riesgos.n de riesgos.

Una alternativa es la de obtener Una alternativa es la de obtener 
economeconomíías de escala por medio de as de escala por medio de 
conglomerar CAC para generar conglomerar CAC para generar 
informaciinformacióón y disminuir costos.n y disminuir costos.


