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S&P Global Ratings confirma clasificaciones de
Pendulum como administrador primario,
maestro y especial de créditos residenciales

9 de septiembre de 2020

Resumen de la Accion de Calificacion

— Confirmamos nuestras clasificaciones de SUPERIOR AL PROMEDIO de Pendulum S. de R.L. de
C.V.como administrador primario y administrador especial de créditos residenciales para el CONTACTO ANALITICO PRINCIPAL
mercado mexicano.

Filix Gomez
— Ademas, confirmamos nuestra clasificacién de PROMEDIO como administrador maestro de Ciudad de México
Pendulum. 52 (55) 5081-4490
filix.gomez

— Las perspectivas de las clasificaciones son estables. @spglobal.com
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Ciudad de México, 9 de septiembre de 2020.- S&P Global Ratings confirmé hoy sus
clasificaciones de SUPERIOR AL PROMEDIO de Pendulum S. de R.L. de C.V. como administrador
primarioy administrador especial de créditos residenciales, asi como su clasificacién de
PROMEDIO como administrador maestro. Las perspectivas de las tres clasificaciones son
estables.

Las clasificaciones como administrador primario y especial de créditos residenciales reflejan las
subclasificaciones de SUPERIOR AL PROMEDIO para las capacidades gerenciales y estructura
organizacional, y para la administracion de cartera. Asimismo, la clasificacion como
administrador maestro esta respaldada por la subclasificacion de PROMEDIO en ambas
categorias.
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Nuestras clasificaciones de Pendulum reflejan lo siguiente:

— Estructura organizacional sélida.

— Equipo gerencial experimentado.

— Volumen de personal consistente con el ritmo de crecimiento de las carteras administradas.

— Capacitacion adecuada para sus empleados, aunque podria incluir mas desarrollo de
habilidades interpersonales.

— Plataforma robusta de tecnologia de la informacién que esta en mejora constante.

— Planes de recuperacién ante desastres y continuidad del negocio bien documentados.
— Politicasy procedimientos bien estructurados y exhaustivos.

— Se ha mejorado el almacenamiento de documentos.

— Précticas satisfactorias de procesamiento de pagos.

— Equipo de servicio al cliente adecuado, y

— Fuertes capacidades de generacion de informes gracias a sus sistemas automatizados.

Esperamos que la empresa lleve a cabo pruebas anuales de los planes de continuidad del negocio
y recuperacion ante desastres, asi como un plan de auditoria interna consistente para su area de
administracion de créditos y activos.

A marzode 2020, la cartera de Pendulum estaba conformada por 29,341 créditos relacionados
Gnicamente con créditos residenciales, los cuales representaron $9,100 millones de pesos
mexicanos (MXN): 5,588 créditos estan bajo el administrador maestro, 20,547 los opera el
administrador primario y todo el portafolio esta dentro de la administracion especial. Ademas, la
empresa administra 950 créditos mixtos, que incluyen créditos residenciales, comerciales e
industriales (C&l).

El monto de créditos en la cartera de Pendulum aumenté en 25% frente a nuestra revision
pasada, la cual contaba con informacién a diciembre 2017.

A marzo de 2020, los créditos vigentes operados por el administrador primario representaban
34.5% de la cartera total, una ligera baja en comparacion con 38.5% a diciembre de 2019. En el
caso del administrador maestro, el 17.1% de la cartera eran créditos vigentes, lo que represent6
también una disminucion respecto del 19.4% de diciembre de 2019. A marzo de 2020, el 25.6% de
la cartera del administrador especial se poseia mora menor a 90 dias.

Los créditos morosos comprendieron la mayor parte de la cartera. A marzo de 2020, los créditos
con mora bajo administracién primaria aumentaron a 56.4% desde 50.0% a diciembre de 2019.
Para el administrador maestro, el 77% fueron créditos morosos, es decir, un pequeno aumento
desde el 76% a diciembre de 2019. Por Gltimo, los créditos morosos del administrador especial
aumentaron a 67.7% del total de la cartera a marzo de 2020 desde 56.7% a diciembre de 2019.

La clasificacion de cada administrador refleja la experiencia del personal y el equipo de
administracién de la compania, una estructura organizacional séliday bien segregada dedicada a
respaldar las operaciones. Adicionalmente, la clasificacion refleja una plataforma de Tl robustay
flexible, que continGa brindando altos niveles de automatizacion a las operaciones, que permite
generar informes para los inversionistas y permite la adicion de nuevas lineas de negocio dentro
de la compania. Ademés, las clasificaciones dan cuenta de las nuevas capacidades del sistema de
Pendulum para promover la venta de propiedades a través de su sitio web, mejorando asi las
estadisticas de recuperacion de propiedad inmobiliaria (REO, siglas en inglés para real estate-
owned). También cuenta con un amplio programa de formacién para los empleados; promueve
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politicasy procedimientos integrales y bien estructurados; capacidades de procesamiento de
pagos de alta calidad para respaldar su carteray garantizar la conciliaciéon oportuna de los
balances;y ademas, promueve una composicién estable de la cartera primaria residencial.

Sin embargo, las clasificaciones también reflejan el alto nivel de rotacion de empleados, el cual
fue de 24.7% a marzo de 2020y que podria ser perjudicial a largo plazo. Adicionalmente, reflejan
un numero de anos de experiencia entre el personal en la primera linea jerarquica menor en
comparacién con sus pares en el mercado. El nimero de carteras administradas por el
administrador maestro también se ha mantenido bajo (ocho carteras residenciales) en
comparacion con el administrador primario (26 carteras) y el administrador especial (32 carteras).
Ademas, el valor de venta promedio de las propiedades de Pendulum fue del 58.0% a marzo de
2020, que si bien representa un aumento respecto del 56.0% desde nuestra Gltima revision,
continu6 siendo mas bajo que el valor de venta logrado por otros administradores que
clasificamos en este nivel.

Desde nuestra revision anterior, observamos los siguientes cambios y/o eventos:

— Debido a la pandemia de COVID-19, Pendulum ha operado de forma remota desde marzo de
2020. Como resultado del confinamiento, la empresa decidié implementar el trabajo remoto
permanente en algunas areas de la compania. Ademés, mantendra solo el 25.0% de sus
oficinas operando en la Ciudad de México.

— Laestructura organizacional de Pendulum ha cambiado de manera significativa. Actualmente,
hay cuatro areas principales (comercial, recuperacion de cartera, direcciones de
administracion generaly gestién y control) que reportan directamente al Director General. En la
segunda linea, hay subdirecciones que informan a esas cuatro areas principales.

— Pendulum ha obtenido las certificaciones ISO para todas las areas de la empresa. Estas
certificaciones ayudan a la empresa a prevenir observaciones durante las auditorias internas,
ya que brindan lineamientos generales sobre como realizar tareas y estandarizar procesos.

— Laempresa continta desarrollando su plataforma tecnolégica para adaptarse mejor a sus
necesidades. Actualiz¢ la plataforma utilizada por la subdirecciéon de Business Intelligence,
demostrando que Pendulum ha mejorado la calidad de sus servicios prestados y que es una
empresa orientada al cliente.

— Pendulum ha diversificado su negocio y ha mejorado su posicién en el mercado como
administrador.

— Pendulum ha cambiado su estrategia con respecto a la subcontratacion de firmas legales
externas. La empresa mantendra una porcion de sus firmas legales externas para asignarlas a
deudores que se encuentren muy alejados de la Ciudad de México, lo que aumentara la
eficiencia del departamento legal interno.

— Larotacion de empleados ha mejorado desde nuestra revisiéon anterior. A marzo de 2020, el
indice de rotacion de personal fue de 24.7%, una caida respecto 2019. El alto indice de rotacion
se debid principalmente a la conclusion de contratos especificos que requerian un mayor
numero de empleados destinados a recuperar carteras con altos indices de morosidad.

— Lasestadisticas de REO disminuyeron desde nuestra revisién pasada. A marzo de 2020, habia
4,730 créditos en la cartera de REO en comparacién con los 20,876 a diciembre de 2017. La
cantidad de créditos representé solo el 1.0% de toda la cartera administrada de Pendulum.

La empresa no ha sufrido una gran afectacion por la pandemia de coronavirus, porque ha seguido
operando de forma remota. Sin embargo, el nivel de cobranza dentro de las carteras de la
compania disminuyo en el segundo trimestre de 2020 debido a la pandemiay las consecuencias
macroeconomicas relacionadas.

La perspectiva de las clasificaciones es estable. A fin de mantener nuestra clasificacién actual,
esperamos que Pendulum continle presentando un desempeno estable en la cartera que
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administray mantenga los adecuados estandares de administracion con los que cuenta. Un
deterioro de los factores mencionados por encima de nuestras expectativas, o en caso de
observar un debilitamiento adicional que impacte las capacidades de administracién de activos,
podria afectar negativamente la clasificacion.

Para considerar a Pendulum para una clasificacion mas alta como administrador, esperariamos
un indice de rotaciéon de personal menor, mayor capacitacion para el desarrollo de habilidades
interpersonales, y un historial més largo de administracion de carteras para el administrador
maestro.

La posicién financiera es SUFICIENTE. Si nuestra opinién sobre la calidad crediticia de la empresa
se deteriora podria afectar nuestra opinién sobre la posicion financiera del administrador.

Pendulum se mantiene en nuestro listado de administradores selectos. Para ser incluidoy
mantenerse en este listado, se debe considerar que el administrador cumpla con los criterios para
la consecucién de, al menos, una clasificacién de PROMEDIO con perspectiva estable, asi como
una posicion financiera considerada como SUFICIENTE.

S&P Global Ratings reconoce que existe un elevado grado de incertidumbre sobre la evolucion de
la pandemia del coronavirus. El consenso entre los expertos del sector salud es que la pandemia
podria estar ahora en su nivel mas alto, pero seguira siendo una amenaza hasta que haya amplia
disponibilidad de una vacuna o tratamiento efectivo, lo que podria ocurrir hasta el segundo
semestre de 2021. Estamos usando este supuesto para evaluar las implicancias econémicasy
crediticias asociadas con la pandemia (vea nuestros analisis aqui: www.spglobal.com/ratings).
Conforme la situacion avance, actualizaremos en consecuencia nuestros supuestosy
estimaciones.

Articulos Relacionados

— Definiciones de Calificaciones de S&P Global Ratings.

— Enfoque Analitico: Clasificaciones Globales de Evaluaciones de Administradores de Activos, 7
de enerode 2019.

— Lista de Administradores de Activos Selectos, 2 de julio de 2020.
— Credit Conditions Emerging Markets: Slow Recovery, Prevalent Risks, 30 de junio de 2020.

— S&P Global Ratings confirma clasificaciones de Pendulum como administrador primario de

créditos residenciales, administrador maestro y administrador especial, 26 de octubre de 2018.
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