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Calificaciéon de Cautivas y Otras Entidades de Transferencia
Alternativa de Riesgos

Descripcion
A. Vision general de las entidades de ART
B. Fortaleza del Balance
C. Desempeiio Operativo
D. Perfil de Negocios
E. Administracion Integral de Riesgos (ERM)

El siguiente procedimiento de criterios debe leerse en conjuntamente con la Metodologia de
Calificacion Crediticia de Best (BCRM, por sus siglas en inglés) y todos los otros procedimientos
de criterios asociados relacionados con BCRM. La BCRM proporciona una explicacion completa
del proceso de calificacion de AM Best.

A. Vision general de las entidades de ART

AM Best categoriza las entidades de Transferencia Alternativa de Riesgos (ART por sus siglas en
inglés) en los siguientes grupos: cautivas de una sola casa matriz (y pura), cautivas grupales, grupos de
retencion de riesgos, fondos auto asegurados y compafifas de células. Sus caracteristicas unicas se

discuten en las siguientes secciones.

Cautivas de una Sola Casa Matriz y Puras

Las cautivas de una sola casa matriz son aquellas que son propiedad de una sola compafifa o grupo (la
tenedora). Las cautivas puras son aquellas cautivas de una sola casa matriz que solo aceptan los riesgos
del propietario (o afiliados propietarios). No todas las cautivas de una sola casa matriz son cautivas

puras ya que, en algunos casos, una cautiva de una sola casa matriz puede aceptar negocios de terceros.

Cautivas Grupales

Las cautivas grupales ofrecen seguro a varios propietarios de tomadores de polizas no relacionados y
pueden adoptar muchas formas. Algunas cautivas de grupo se dedican a una industria en particular,
mientras que otras optan por suscribir en un area geografica limitada, por ejemplo, en un solo estado.
Las cautivas grupales son las entidades de ART que mas se asemejan a un asegurador comercial y
tienen una dindmica de calificacién similar.
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Grupos de Retencidon de Riesgos

En los Estados Unidos, los grupos de retencion de riesgos (RRGs, por sus siglas en inglés) estan
sujetos a la Liability Risk Retention Act (LRRA) y disefiados para proporcionar un seguro de
responsabilidad civil para un consorcio con intereses comerciales similares. Bajo esta ley federal, un
RRG esta sujeto solo a la autoridad reguladora de su domicilio, incluso si son una aseguradora
multiestatal (excepto las especificamente designadas por la LRRA). Esto tiene implicaciones para el
proceso de calificaciéon cuando se considera el tratamiento de las formas de sustitucién de capital,
LOC:s particularmente calificadas y los fideicomisos del Reglamento 114 de Nueva York.

Fondos Auto asequrados

Varias jurisdicciones de los Estados Unidos permiten fondos auto asegurados como una forma
alternativa de seguro. Por definicién, estos tipos de instrumentos ART pueden suscribir coberturas
seleccionadas para los propietarios de los asegurados que hacen negocios en esa jurisdicciéon en
particular. Estos fondos difieren de los aseguradores comerciales en 2 aspectos: Estan (1) sujetas a
responsabilidad solidaria por cualquier reclamacion y (2) estan regidas bajo una carta especifica por la
cual el excedente esta completamente compuesto por las cuentas de ahorros de los suscriptores. La
"responsabilidad solidatia" estipula que todas las cuentas de ahotro de los suscriptores y todos los
activos de los titulares de pélizas pueden utilizarse para satisfacer cualquier reclamacion.

Compaiiias de Células

Una compafifa de células (CC) es un marco altamente complejo y flexible que puede ser utilizado en
una variedad de formas por multiples usuarios y patrocinadores. Estos pueden contener cualquier
numero o una combinacién de operaciones, transacciones o instrumentos financieros y de seguros.

En este procedimiento de criterios, y de acuerdo a la mayoria de jurisdicciones, una CC es una entidad
compuesta por un nucleo y una o mas celdas incorporadas o no incorporadas en la que los activos y
pasivos de cualquier célula determinada estan segregados de los activos y pasivos de todas las demas
células, y posiblemente de los activos y pasivos del nucleo.

Se utilizan varios nombres para referirse a las CC en las distintas jurisdicciones que han aprobado
legislacion sobre companias de células. Este procedimiento de criterios abarca cualquier organizacion
que comparta estos rasgos, independientemente de las convenciones de denominacion preferidas por
el regulador o el domicilio de la companfa:

e Una compafiia de células incorporadas (ICC, por sus siglas en inglés) es una compafiia
compuesta por varias células individuales, cada una de las cuales es una entidad juridica
incorporada independiente. Cada célula individual incorporada (IC) puede ser titular de su
propia licencia de seguros, emitir polizas y realizar transacciones con terceros.

e Una compaifia de células no incorporadas (UCC, por sus siglas en inglés) se compone de varias
células individuales. En este caso, solo la UCC es una persona juridica constituida, y las células
individuales no incorporadas (UC) no pueden considerarse personas juridicas independientes.
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Es poco probable que las UC individuales estén autorizadas de forma independiente, por lo
que las polizas de seguro son emitidas por la UCC en nombre de las UC individuales.

e Una compafifa de células mixta (MCC, por sus siglas en inglés) se compone tanto de IC como
de UC.

Las CC pueden ser estructuras sumamente complejas que abarcan muchas lineas de negocio de
seguros, algunas de las cuales pueden ser bastante esotéricas. Como tal, AM Best espera recibir un
paquete completo de informacién del patrocinador de la CC para el analisis de calificacion. Algunos
ejemplos de datos y documentos que AM Best puede solicitar incluyen, entre otros, los siguientes:

¢ Informe financiero auditado para la CC y cualquier IC
*  Documentos y acuerdos clave
o Plan de negocios y documentos de constitucion
Licencias
Polizas de (re)aseguro
Acuerdos de mantenimiento de capital y acuerdos de agrupacion

Acuerdos de gestion de células

o 0O O O O

Acuerdos de accionistas o acuerdos de suscripcion
o Cualquier otro acuerdo entre las células o entre las células y el nucleo

¢ Pérdida Maxima Probable (PML, por sus siglas en inglés) bruta y neta para cada célula
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Factores de Calificacion de las Compaiiias de Células

Dado el creciente uso de companias de células, y la variedad de dinamicas a través de la industria para
estas compafias, son necesarios detalles clarificadores adicionales para delinear el proceso bajo el cual
estas compafias se les puede asignar una Calificacion Crediticia del Emisor de Best (ICR, por sus
siglas en inglés) y una Calificacion de Solidez Financiera de Best (FSR, por sus siglas en inglés)
utilizando este procedimiento de criterios. El proceso general se describe en la Tabla A.1.

Tabla A.1 Enfoque de Calificacion Simplificada de Compaiias de Células (CCs)

Proceso de calificacion de compaiiias de células (CC)

cc icc

Nucleo o principal Nucleo o principal
(Core) (Core)
uc, UG,
Entidad Calificada Entidad Calificada
Unicamente 1Cs Unicamente ICs

J J
Y Y

MCC

AN AN
Enfoque del eslabon mas débil Enfoque Calificacion Directa Enfoque Calificacion Directa
BCRM utilizado para la calidad BCRM utilizado para la calidad BCRM utilizado para la calidad
crediticia de las células crediticia de las células crediticia de las células

Los principios/elementos del diagrama pueden aplicarse a entidades como las LLC en serie y otros marcos que tienen el aspecto de
compaiiias de células.
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En el caso de las UCC, AM Best calificara unicamente a la entidad UCC en su conjunto y no asignara
calificaciones separadas a las UCC individuales en virtud de este procedimiento de criterios. Esto refleja el
hecho de que solo la UCC en su conjunto es una entidad juridica constituida y autorizada. Cuando los
propietarios o copropietarios de las UC no estén afiliados al propietario o propietarios de la UCC, cada UC
se evaluara individualmente basandose en la BCRM, que incluye el enfoque de bloques de construccion.
Aunque cada UC se evaluara individualmente, este analisis se realizara conjuntamente con el analisis del
nucleo y de los propietarios del nucleo. La calificacion de la UCC se basa en la calidad crediticia de la UC
individual mas débil evaluada segin la BCRM, lo que se conoce como “enfoque del eslabén mas débil”.
Dado que solo se asigna una calificacién a la UCC en su conjunto, la calificacién debe tener en cuenta todas
las obligaciones de los asegurados y, por tanto, esta limitada por la calidad crediticia de la célula mas débil.
El riesgo de impago y el riesgo operativo aumentan con la adicion de cada UC a la UCC. Por lo tanto, a
medida que aumenta el nimero de UC en una UCC, AM Best puede asignar una calificaciéon a la UCC que
es, como minimo, un escalén inferior a la calificaciéon determinada por el enfoque del eslabén mas débil. Las
circunstancias en las que se mantendra el enfoque del eslab6n mas débil, y no se aplicara el corte, incluyen
cuando se presente cualquiera de las siguientes circunstancias:

La calidad crediticia de las UC se evalua generalmente como “aa-” o superior. El nucleo, otras UC u otras
fuentes pueden prestar apoyo adicional a través del reaseguro, la mancomunacioén o el mantenimiento del
capital. La capitalizacion y los perfiles empresariales son generalmente uniformes en todas las UC.

CC afiliadas

Cuando un grupo de seguros establece su propia CC y divide los riesgos en varias células (es decir, una CC
en el que todas las células estan afiliadas), AM Best aplicara, como punto de partida, el enfoque del eslabon
mas débil de la misma manera que aborda las CC que consisten en células no afiliadas. Sin embargo, si se
determina que la CC se gestiona de la misma manera que una compadia de seguros convencional, y si se
espera que cada célula reciba el mismo apoyo, se le puede tratar de forma consolidada y como una entidad
unica para fines de calificacion.

De la misma manera, cuando una organizaciéon (con un enfoque no asegurador) establece su propia CCy
divide los riesgos en varias células, la CC sera tratada esencialmente como una aseguradora cautiva pura para
fines de calificacion.
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Icc

AM Best puede asignar calificaciones a una o mas IC individuales, reflejando que cada una de las IC en una
ICC o una MCC es una persona juridica constituida y autorizada individualmente. La dependencia de una IC
de la ICC o MCC, por ejemplo, para la gestiéon o apoyo administrativo, se tendra en cuenta como parte de la
evaluacion del perfil de negocio y la gestion del riesgo empresarial (ERM, por sus siglas en inglés).

Dado el creciente uso de las CC como herramienta de gestion de riesgos para transacciones de (re)aseguro
innovadoras y creativas, junto con la evolucion de los marcos regulatorios para las CC, AM Best puede
llevar a cabo evaluaciones analiticas adicionales. Esto incluirfa conversaciones en profundidad con las
autoridades jurisdiccionales, revisiones legales de terceros o consultas con actuarios externos. Como parte de

este proceso, los elementos a revisar pueden incluir los siguientes:

* Leyes de companias de células, incluido cualquier precedente legal jurisdiccional que pueda cambiar la
forma en que AM Best ve la inviolabilidad de las células.

* Normas sobre la quiebra y disolucion de las células, incluido el historial de litigios relacionados con las
estructuras de las células en la jurisdiccion en la que se constituye la compania de células.

* Eluso de entidades como las Sociedades de Responsabilidad Limitada en serie u otros vehiculos que se
asemejan a las companias de células

¢ Asuntos que pueden surgir en relaciéon con la forma en que las IC y las UC pueden interactuar entre si
bajo la misma MCC

* Hstructura de las transacciones que realizan las células

¢ Interpretacién de acuerdos de financiamiento, contratos de reaseguro, mecanismos de resolucion de
litigios y otros acuerdos juridicos.

* Perfil de pérdidas del negocio que se lleva a cabo en una UC, IC o LLC en serie, especialmente para
clases de activos sin datos de rendimiento disponibles publicamente.

* Limitaciones de los datos de pérdidas y conjuntos de datos alternativos que pueden aproximarse al
rendimiento de la empresa en cuestion.

¢ Cumplimiento de determinados requisitos reglamentarios, si procede, cuando las células se utilicen para
emitir valores.

Para las UCC y las IC que emiten instrumentos financieros estructurado, AM Best no asignara una
calificacién de solidez financiera (FSR, por sus siglas en inglés.)*

* AM Best define los instrumentos de financiamiento estructurado como un valor o instrumento del mercado monetario emitido por un
conjunto de activos o como parte de cualquier transaccion de valores respaldados por activos e incluye transacciones garantizadas por
conjuntos de préstamos o cuentas por cobrar gestionados activamente (por ejemplo, hipotecas comerciales y residenciales, préstamos a
empresas, préstamos para la compra de automoviles, préstamos para la educacion, cuentas por cobrar de tarjetas de crédito y
arrendamientos), obligaciones de deuda garantizadas, obligaciones de préstamo garantizadas, obligaciones hipotecatias garantizadas,
vehiculos de inversion estructurados, obligaciones de deuda garantizadas sintéticas que hacen referencia a valores o indices de deuda
(incluidos indices o actividades relacionados con catastrofes) y obligaciones de deuda garantizadas hibridas. Esto incluye transacciones de
pasivo como los bonos de catastrofe. (Tenga en cuenta que esta definicion es mas amplia que la definicién de bonos de titulizacion de
conformidad con el formulatio NRSRO).
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El Proceso de Calificacion
Existen algunas diferencias clave en la forma en que operan las entidades de ART que afectan el
proceso de calificacion y las evaluaciones de los componentes (que se describen en la Tabla A.2).

Estas consideraciones se analizan en las secciones siguientes, asi como cualquier caso en el que los
descriptores de evaluaciéon de la BCRM (Tabla A.3) difieran del proceso descrito en la BCRM.

Tabla A.2: Proceso de Calificacion de AM Best

Méximo +2

! ‘

Riesgo Pais : .
1
Admin,
Fortaleza del Dasempeiio Perfil de Integral de Ajuste Mejora/Baja _ -
Balance Operativo Negocios Rigsgos Comprensivo de Calificacion A on
o o 99 =9 prensivo [ Crediticia del
“Evaluacion {+2/-3) (+2/-2) (+1/-4) (+1/-1) Emisor
Base"

Tabla A.3: Evaluaciones de los Componentes de la BCRM

Administracién Integral de

Fortaleza del Balance Desempeio Operativo Perfil de Negocios

Riesgo

El Mas Fuerte Muy Fuerte Muy Favorable Muy Fuerte
Muy Fuerte Fuerte Favorable Apropiado
Fuerte Adecuado Neutral Marginal
Adecuado Marginal Limitado Débil
Débil Débil Muy Limitado Muy Débil
Muy Débil Muy Débil

B. Fortaleza Del Balance

Tratamiento de las Cartas de Crédito

Las cartas de crédito (LOC) toman muchas formas y generalmente son tratadas como deuda en el
proceso de calificacion, ya sea para una compania aseguradora comercial o una entidad de ART (a
menudo una cautiva de una sola casa matriz). Las LOC se pueden utilizar para capitalizar una entidad
de ART, un acuerdo fomentado por un nimero de reguladores de seguro de cautivas, para ayudar a
una entidad de ART a acceder al capital si es necesario. Como resultado, un LOC puede tener mas
caracteristicas de capital que pueden resultar en crédito de capital para propésitos del Indice de
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Adecuacion de Capital de Best (BCAR por sus siglas en inglés) dependiendo en los detalles de los
acuerdos de LOC. LOC elegibles para consideracion se adherira a la mayoria, si no todos, de lo

siguiente:

e Ser individual
e De duracion indeterminada
e Jrrevocable

e [Estar respaldadas por un banco de alta calificacién

“Ser individual” quiere decir que el instrumento no es parte de un acuerdo o linea de crédito que pueda
tener clausulas y términos que puedan perjudicar la liquidez de la LOC. “Ser irrevocable y de duracion
indeterminada”, significa que el instrumento se renueva automaticamente y que no puede cancelarse
sin previo acuerdo por escrito de todas las partes. “Estar respaldada por un banco de alta calificacion”,
significa que el LOC se financiara por activos depodsitados en un banco con una calificacién de crédito
favorable. Eso asegura que el banco asuma el riesgo si los activos no alcanzan el valor nominal y que

el riesgo de crédito del banco no genere una reduccion injustificada del crédito de capital.

Las LOC qué tienen estos elementos pueden recibir hasta un 100% de crédito de capital, que puede
no estar sujeto al limite del 20% del capital total disponible. El trust elegible del Reglamento 114 de
Nueva York también puede recibir crédito de capital bajo circunstancias similares.

Retencién Neta a Capital

La evaluacion de la fortaleza del balance de una entidad ART puede verse afectada negativamente si
la compania suscribe un limite neto agregado por ocurrencia mayor al 10% del capital total disponible.
Esto ocurre tipicamente cuando una entidad ART proporciona proteccion de limites grandes en
propiedades de alto valor o proteccion de indemnizacién en exposiciones de alto exceso de
responsabilidad. Tales exposiciones pueden o no ser modeladas. AM Best puede utilizar la
informacién que considere pertinente para estimar posibles pérdidas importantes, como el limite de
pérdida total bruta y neta de la entidad en todos los niveles de confianza del modelo BCAR, o
utilizando una métrica (como una pérdida maxima probable), que se considere mas apropiado a la
hora de considerar el riesgo(s) particular implicado y las hipétesis y los datos que sustentan la

evaluacién.

Préstamos a la Compaiia Tenedora

Una cautiva pudiera querer hacer un préstamo de capital de trabajo a la organizacién tenedora por
varias razones. Para dar estos préstamos consideracion en el analisis de calificaciéon aprobados por los
domicilios seran documentados apropiadamente con un acuerdo de préstamo independiente. Se carga
un factor de riesgo al préstamo de devolucion, que contempla los riesgos asociados con el préstamo,
que puede incluir una sola carga de inversiéon grande. El mayor riesgo es generalmente el riesgo de
crédito de la empresa matriz, que se evalda a través de evaluaciones externas (de crédito cuando estan
disponibles) y de analisis financieros internos. Un reembolso de préstamos puede tener otros riesgos,
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como por ejemplo, riesgos relativos a la fortaleza del acuerdo de préstamo y la volatilidad de la liquidez

de la empresa matriz, los cuales pueden influir en la evaluaciéon. El monto agregado de los cautivos y

los préstamos relativos con su capital total también pueden afectar la evaluacion.

Evaluacion de la Compaiia Tenedora

En el caso de las entidades de ART, una revisiéon de impacto de la compafiia tenedora no es parte del
proceso de evaluacion de la solidez del balance para las unidades de calificacion lider con padres no
aseguradores (como las cautivas). En cambio, el impacto de una empresa matriz no aseguradora se
captura en la evaluacién de mejora/baja de calificacion. No obstante, en el caso de las entidades de
ART cuya sociedad matriz dltima se considere una Compafifa Tenedora de Seguros (IHC), la
evaluacion de la solidez del balance incluira un analisis del impacto de la IHC.

Consideraciones de la Fortaleza del Balance para Diferentes Tipos de entidades
de ART

Grupos de Retencion de Riesgos (RRGSs)

Los RRG son distintos de otros tipos de aseguradoras, en que sélo los asegurados (aseguradores)
pueden ser propietarios y sélo los propietarios pueden aportar capital a la empresa. Una empresa
patrocinadora como un agente general administrador (MGA) o administradores externos (ITPA) puede
formar y administrar un RRG, pero no pueden hacer contribuciones de capital directo, ya que no son
los propietarios de la RRG. En cambio, estos patrocinadores pueden proporcionar un LOC calificado
o una nota excedente, a la cual AM Best puede considerar dar crédito de capital disponible en el BCAR

si las condiciones lo justifican.

Fondos de Auto seguro

AM Best por lo general otorga un crédito de capital en el BCAR a las cuentas de ahorro de los

suscriptores, dependiendo de los detalles del fondo individual de auto seguro.

Compaiias de Células
vcc

AM Best considera que una CC sé6lo puede ser tan fuerte como su célula mas débil. Por lo tanto, la

carga se coloca en la CC para asegurar que cada una de sus células se capitaliza adecuadamente. AM
Best revisara la informacién financiera disponible sobre las CC y sus células. Suponiendo que las
células individuales designadas respalden todo el riesgo, el analisis de la fortaleza del balance se centrara
en las células individuales y la probabilidad de que una célula erosione tanto de su propio capital como
de la CC. La evaluacién examinara la condicién financiera de cada célula, su perfil de riesgo, sus
reservas de IBNR y de pérdida, asi como las exposiciones de crédito que ha acumulado. Ademas, sus
relaciones contractuales seran revisadas con otras células y con la CC.

AM Best revisa cualquier acuerdo contractual que la CC central mantenga con sus células, para
determinar cuanta flexibilidad financiera, si es que existe, aportan estos acuerdos. Estos acuerdos
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pueden adoptar la forma de garantias de mantenimiento de capital, acuerdos de stop-loss o acuerdos
similares entre las células. Los contratos deben ser examinados para determinar el alcance de estos

pasivos, asi como cualquier riesgo compartido entre las células.
Ic

La evaluacion de la solidez del balance de una IC se centrara en el analisis de sus fondos segregados.
Esto incluira el analisis de un escenario de crisis y revisiones de la flexibilidad financiera de la compafiia
de seguros y el acceso a financiamiento adicional si fuera necesario. AM Best se centrara en los
mecanismos de que dispone un IC para obtener capital.

C. Desempeno Operativo

El propésito de las cautivas y otras entidades alternativas de riesgo es proporcionar coberturas
coherentes y adaptadas a precios estables a los propietarios de los asegurados. Como era de esperar,
el recurso a estas entidades aumenta durante los periodos de escasez de capacidad y volatilidad de
precios en el mercado de seguros comerciales. Por lo tanto, las entidades alternativas de riesgo suelen
centrarse mas en la preservacion del capital que en la generacién de beneficios para sus accionistas.
Por ejemplo, una cautiva que paga dividendos puede registrar una rentabilidad soélida antes de los
dividendos de los asegurados y accionistas y pueden tener menores niveles de suscripcion y utilidad
neta disponibles para los accionistas comunes. En este caso, se consideran las medidas de retorno y
las métricas de rendimiento antes y después de los dividendos de los asegurados, sefialando el
proposito histérico de los dividendos.

AM Best considera los resultados operativos como un indicador adelantado de la futura solidez del
balance y de la estabilidad financiera a largo plazo. En general, a la hora de evaluar el rendimiento
operativo de una entidad, AM Best examina detenidamente la estabilidad, sostenibilidad y diversidad
de los flujos de ingresos. Sin embargo, en el caso de una cautiva u otra entidad de riesgo alternativo,
los riesgos suelen tener un alcance mas limitado. Por lo tanto, la exposicion neta puede ser mayor en
relacién con los ingresos por primas y se espera y reconoce cierta volatilidad operativa en los resultados
como parte de su mision y estrategia unicas. AM Best considera el historial de las partes interesadas y
la proyecciéon de la prima actuarialmente necesaria para soportar un nivel esperado de pérdidas,
aumentado por el analisis de la evolucion de las reservas para pérdidas. Ademas, AM Best examinara
los parametros de rentabilidad a largo plazo, teniendo en cuenta la posibilidad de que se produzcan
ocasionalmente pérdidas excesivas.

D. Perfil de Negocios

En general, una entidad ART no recibirfa una evaluacion del perfil de negocios superior a "Neutral".
AM Best reconoce la naturaleza unica de la relacion entre la entidad ART y el asegurado y su impacto
en el perfil de negocios. Las entidades de ART pueden tener coberturas personalizadas, reclamaciones
especificas del cliente y soluciones de control de pérdidas y la representaciéon del consejo de los
asegurados propietarios.
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Consideraciones del Perfil de Negocios para Tipos especificos de Entidades de
ART

Cautivas de una sola casa matriz

Segun lo establecido en la BCRM, el analisis del perfil empresarial de una cautiva de una sola casa
matriz incluye subevaluaciones de los mismos atributos que los aseguradores y reaseguradores
comerciales generales. Sin embargo, AM Best considera que la relaciéon que existe entre una cautiva
como emisora de polizas a su matriz asegurada es inherentemente favorable en subevaluaciones
especificas de posicién de mercado, grado de competencia y control de distribucion. Desde el punto
de vista de la compafiia aseguradora/casa matriz, estos atributos de la cautiva reducen los gastos de
suscripcion (pero no necesariamente los costos iniciales) en comparacioén con la compra de
cobertura en el mercado comercial tradicional. Los perfiles empresariales de las cautivas de una sola
casa matriz pueden ajustarse a un perfil “Limitado” con concentraciones en asegurados (incluidas las
filiales); productos; lineas de negocio; y geografia, aunque muchas también pueden tener una
diversificacion lo suficientemente amplia en productos, lineas de negocio y geografia como para
justificar un perfil “Neutral”.

Cautivas Grupales y RRGs

Las renovaciones de asegurados y la retencion de titulares de poélizas para las cautivas grupales y los
RRG tienden a ser mucho mas altas que las de los aseguradores comerciales. Las cautivas grupales y
los RRGs ganan y mantienen el negocio al proveer productos estrechamente definidos y muy
especificos que satisfacen las necesidades particulares De los miembros asegurados. Los dividendos
de los titulares de polizas y los servicios de “valor agregado”, como la mitigacion de riesgos y el control
de pérdidas, han permitido a estas entidades de ART mantener a los clientes incluso durante ciclos de
seguros débiles.

CcC

Debido a las variaciones de las disposiciones legislativas y reglamentarias y en sus mecanismos de
aplicacion en diferentes domicilios, el marco regulatorio bajo el cual la CC esta establecida es un
componente clave de la evaluacion del perfil de negocio.

Las CC tienen una amplia variedad de aplicaciones y usos. Se establecen para un uso prolongado y
para operar como compafifa en funcionamiento. Por lo tanto, AM Best espera una planificacion
estratégica objetiva y proyecciones a futuro del rendimiento financiero. La autoridad regional o local
y los precedentes legales se aplicaran para entender el papel de la CC e incluiran la separacién de una
célula individual de cualquier célula gestionada colectivamente.

vucc
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La evaluacién del perfil empresarial de una CC incluira el analisis de las caracteristicas del perfil
empresarial de cada célula, junto con el analisis de cualquier area compartida, como la calidad de la
gestion y el riesgo normativo.

IcC

La evaluacion del perfil empresarial de un IC se centrara en los atributos especificos del IC de forma
independiente. El analisis incluira una revision de la capacidad del nicleo para proporcionar apoyo
administrativo y de gestion.

E. Administracién Integral de Riesgos (ERM)

AM Best evaluard el marco de la administracion de riesgos y el perfil/la capacidad de la entidad de
ART en relacién con cualquier operaciéon comercial de la empresa matriz cuando sea aplicable.

Consideraciones de la ERM para Diferentes Tipos de entidades de ART
Cautivas de una sola casa matriz

AM Best considera la ERM de una cautiva de una sola casa matriz como una extension de la ERM
de la matriz. Estas cautivas se forman normalmente debido al deseo de una empresa matriz de
mitigar y gestionar eficazmente el riesgo, junto con la prevencion y el control de pérdidas. Suelen
tener su sede en un departamento corporativo de tesoreria o seguros, por lo que estan plenamente
integradas en las operaciones de ERM de la empresa matriz. Las cautivas de una sola casa matriz
reflejan el conocimiento de la matriz de sus propios riesgos y pérdidas y la aceptacion de su
tolerancia y apetito de riesgo.

Cautivas Grupales y RRGs

La evaluacién de la ERM para las cautivas grupales y RRGs es similar para un suscritor comercial,
centrandose en el marco de administraciéon de riesgos de la cautiva y su perfil de riesgo en relacion
con sus capacidades.

CCs

El control y monitoreo de cualquier programa de CC es crucial para asegurar que se cumplan las
expectativas de respuesta a las reclamaciones. Los procesos del marco de gestion de riesgos
empresariales del CC deben incluir medidas adoptadas para abordar las preocupaciones en torno a las
capacidades y limitaciones de las células individuales.

Otras consideraciones de riesgo importantes incluyen el tipo de CC que se emplea, - ya sea abierta,
cerrada a nuevo negocio o alguna variacion entre estas -, y las relaciones contractuales entre las células
del programa, y entre las células y el nucleo. El analisis de ERM de una CC incluira cuestiones muy
especificas aplicables a este marco, incluida la consideracién de su capacidad para gestionar la
segregacion de los activos y pasivos de las células de otras células y la mitigacion del riesgo reputacional
como consecuencia de la debilidad de las células afiliadas. Sus acuerdos de frente y reaseguro son
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examinados en detalle para determinar si el programa de células se vera afectado adversamente por las
disposiciones contenidas en dichos acuerdos.

vcc

Las UC no suelen tener funciones de gestion de riesgos empresariales independientes, sino que
dependen del administrador cautivo o patrocinador de la UCC para obtener apoyo en materia de
gestion de riesgos empresariales. No obstante, la evaluacion de la gestion de riesgos empresariales de
las UCC tendra en cuenta los diferentes perfiles de riesgo de sus UC en funcién de la naturaleza de su
negocio. De manera similar, la evaluacion de la gestion de riesgos empresariales de las ICC y las MCC
también tendra en cuenta los diferentes perfiles de riesgo de sus células.

1c

La evaluacion de la gestion empresarial de una IC se centrara en el analisis de su marco de gestion
empresarial independiente, asi como de sus capacidades de riesgo independientes y su perfil de riesgo.
En el andlisis se tendrd en cuenta cualquier dependencia del nucleo para el apoyo de la gestion

empresarial.
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Calificacién de Fortaleza Financiera de Best (FSR por sus siglas en inglés)
es una opinién independiente respecto a la fortaleza financiera y capacidad de
cumplimiento ante las obligaciones contractuales y derivadas de la emision de pdlizas
vigentes de una aseguradora. Una calificacion FSR no es asignada a pdlizas u contra-
tos en especifico.

Calificacion Crediticia de Emisor de Best (ICR por sus siglas en inglés) es una
opinién independiente respecto a la capacidad de cumplimiento de una entidad ante
sus obligaciones financieras vigentes, puede ser emitida bajo un contexto de corto o
largo plazo.

Calificacion Crediticia de Deuda de Best (IR por sus siglas en inglés) es una
opinién independiente respecto a la calidad crediticia asignada a emisiones, indica
la capacidad de cobertura de las condiciones derivadas de la obligacién y puede
ser emitida bajo un contexto de corto o largo plazo (obligaciones con vencimientos
originales menores a un afo).

Calificacion en Escala Nacional Best (NSR por sus siglas en inglés) es una
medida relativa de la capacidad crediticia en una jurisdiccion especifica, la cual es
emitida bajo una base de largo plazo y se deriva exclusivamente a través del mapeo de
la NSR al nivel correspondiente de ICR mediante una tabla de transicion.

Declaracién de Calificacion: Uso y Limitantes
Una Calificacién de Crédito de Best (BCR; por sus siglas en inglés) es una opinidn
independiente y objetiva a futuro sobre la relativa capacidad crediticia de un
asegurador; emisor u obligacién financiera. La opinidén representa un exhaustivo andlisis
que consiste en una evaluacion cuantitativa y cualitativa de la fortaleza del balance
general, desempefio operativo, perfil del negocio y administracion de riesgo integral, o,
cuando sea apropiado, sobre la naturaleza especifica y los detalles de un instrumento
financiero. Debido a que la BCR es una opinion a futuro a partir de la fecha en que se
publica, no puede ser considerada como un hecho o garantia de calidad crediticia
futura y por ello no puede ser descrita como exacta o inexacta. La BCR es una medida
relativa de riesgo que implica la calidad de crédito, y es asignada utilizando una escala
con una poblacién definida de categorias y escalones. Las entidades u obligaciones a
las que se asigne el mismo simbolo BCR desarrollado con la misma escala, no deberan
ser vistas como completamente idénticas en términos de calidad crediticia. En otras
palabras, son parecidas en categoria (o escalones dentro de una categoria), pero
dado que existe una progresién de categorias prescrita (y de escalones) utilizada en
asignar las calificaciones de una poblacion mucho mayor de entidades y obligaciones,
las categorias (escalones) no pueden reflgjar las sutilezas exactas del riesgo inherente
entre entidades u obligaciones calificadas de forma similar. Aunque una BCR refleja
la opinién de A.M. Best Rating Services Inc. (AM Best) sobre la relativa capacidad
crediticia, no es indicador o predictor de restriccion en el uso de recursos financieros
o de probabilidad de incumplimiento definidas con respecto a un asegurador; emisor
u obligacién financiera especificos. La BCR no es un consejo para invertir y de igual
manera no debe interpretarse como servicio de consultoria o asesoramiento, como tal,
no estan destinados a ser utilizados como una recomendacién para adquirir; mantener
o concluir una pdliza de seguros, contrato, valor o cualquier otra obligacién financiera,
tampoco sefiala la idoneidad de cualquier pdliza o contrato para un comprador o
propdsito en especifico. Los usuarios de una BCR no deben depender de la misma para
tomar una decisién de inversion, sin embargo, si es usado, el BCR debe ser considerado
s6lo como un factor. Los usuarios deberan hacer su propia evaluacién de cada decision
de inversién. Una opinion de BCR es dada bajo las condiciones “actuales” y no cuenta
con una garantia expresada o implicita. Adicionalmente, un BCR puede ser cambiado,
suspendido o retirado en cualquier momento por cualquier razén a discrecion de AM
Best.
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