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El siguiente procedimiento de criterios tiene que leerse en conjuntamente con la Metodologia de
Calificaciones Crediticias de Best (BCRM, por sus siglas en inglés) y todos los procedimientos de
criterios asociados a esta. La BCRM proporciona una explicacion completa del proceso de
Calificacion Crediticia de Best.

A. Introduccion

La Calificacién Crediticia de Emisor (ICR, del inglés Issuer Credit Rating) de Best es una calificacion
global que constituye una opinién independiente de la capacidad de una entidad de cumplir sus
obligaciones financieras. Esto permite la comparacion entre (re)aseguradoras de todos los paises con
el uso de una misma escala de calificacion crediticia. En contraste, una Calificacion de la Escala
Nacional de Best (NSR, por sus siglas en inglés) es una opinion relativa de la fortaleza financiera de
una compafia (re)aseguradora dentro de un solo pafs. Las caracteristicas tnicas de una NSR y el
analisis asociado con su asignacion se abordan dentro de este procedimiento de criterios.

A todas las (re)aseguradoras que sean asignadas a una NSR se les asigna primero una ICR. Dado que
una NSR proporciona una opinion relativa sobre la fortaleza financiera de (re)aseguradoras en un solo
pais, una NSR asignada a una (re)aseguradora en un pais no es comparable con una NSR asignada a
una (re)aseguradora en otro pafs. Por lo tanto, las estadisticas de deterioro globales no pueden
compararse directamente con compafifas deterioradas en una escala nacional. Sin embargo, debido a
que una ICR se asigna como base de la NSR, se pueden inferir las tasas de deterioro.

Las NSR se crearon para abordar la preocupacion de los factores limitantes especificos del pafs que
enfrenta la industria (incluidos los riesgos econémicos, politicos y del sistema financiero, asi como
otros factores de la industria aseguradora), que pueden crear menor diferenciaciéon y dar como
resultado lo siguiente: 1) el uso de solo una seccién particular de la escala de calificacién y 2)
calificaciones que estan agrupadas juntas. Las NSR permiten la incrementacion de diferenciacion entre

las (re)aseguradoras que trabajan en un solo pafs.
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Las NSR se ofrecen en paises seleccionados que tienen suficientes datos de mercado disponibles.
Estos paises tienden a estar en los Niveles de Riesgo Pafs de Best (CRT, por sus siglas en inglés) de 3
a 5, aunque se puede asignar un NSR en cualquier CRT.

B. Riesgo Pais y Calificaciones de Escala Nacional de Best

El riesgo pais es el riesgo de que factores especificos de un pafs puedan afectar negativamente la
capacidad de una (re)aseguradora que opera en ese pais para cumplir con sus obligaciones financieras.
El riesgo pais, en conjunto con los riesgos relacionados con la industria, tiene un impacto en la
fortaleza financiera de la industria aseguradora de un pais en particular. Dado que una NSR es una
medida relativa de la fortaleza financiera de una (re)aseguradora en un pais, estos riesgos
macroeconémicos que afectan a todas las (re)aseguradoras que operan en él (como, por ejemplo, el
acceso limitado a activos de inversion con poco riesgo y madurez o regulacion limitadas) ya no pueden
considerarse diferenciadores de la calificacion, ya que, tipicamente, todas las (re)aseguradoras en el
pais estan sujetas a los mismos riesgos.

Como se mencioné anteriormente, la asignacion de una NSR se deriva de la (re)aseguradora de ICR,
la cual tiene implicito el riesgo pafs. Por lo tanto, la NSR refleja hasta qué punto una (re)aseguradora
en particular puede mitigar y gestionar sus exposiciones al riesgo pais. Una compafifa que maneja sus
exposiciones al riesgo pafs mejor que otras sera relativamente mas solida y tendria una NSR mas alta,
suponiendo que las demas condiciones son iguales.

C. Construyendo los Mapeos de Escala Nacional de Best

Las NSR se construyen de manera individual en funcién de las caracteristicas financieras de las
(re)aseguradoras que estan domiciliadas en ese pafs, aunque dos paises diferentes pueden tener el
mismo mapeo de escala nacional. En la medida en la que el riesgo pafs incrementa, la distribucién de
las calificaciones se aleja mas del extremo superior de la escala ICR. Se evalia la fortaleza de los
participantes del mercado de seguros y la solvencia de los gobiernos para llegar al Mapeo de Escala
Nacional de Best de cada pais. Se usan datos publicos para analizar las companias de (re)aseguradoras
activas que se encuentran en el pafs a fin de determinar la distribucién de la fortaleza financiera.

La evaluacion de la distribucion de la fortaleza financiera en un pafs se evalua a través de nueve factores
individuales basados en informes financieros:

Capital y excedente

Indice de liquidez

Indice de Apalancamiento Bruto de Suscripcion
Ingresos brutos de seguros

Retorno sobre Capital

Retorno sobre Activos

Indice de Retencién

XN LD

Indice Combinado
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9. Activos totales

Para cada pafs que se esta evaluando, se calcula el promedio de la industria para cada uno de estos
factores. Cada (re)aseguradora que opera dentro de dicho pais se evalia con base a la distancia respecto
del promedio de la industria para cada factor. Este proceso se basa en promedios de tres afios, y da
como resultado una distribucién de la fortaleza financiera especifica para el pais. AM Best puede
utilizar, cuando corresponda, otros indicadores financieros o definiciones sujetas a los requisitos de
informacién financiera en ese pais.

Los paises pueden tener diferentes distribuciones de fortaleza financiera. Una distribucién comun es
un pequefio nimero de lideres de mercado que son relativamente mas fuertes que el resto del mercado
(Ejemplo 1). Otra distribucion comun es un grupo de compafifas agrupadas en un ICR similar
(Ejemplo 2). La Tabla C.1 muestra estas dos distribuciones comunes de fortaleza financiera.

Tabla C.1: Ejemplos de Distribuciones de Fortaleza Financiera en Mercados Diferentes

Ejemplo 1

% de Compnaias

Fortaleza Financiera

Comprender la forma de la distribuciéon permite a AM Best extender eficientemente la curva de ICR
dentro de un pais. Esto permite un mayor uso de la escala de calificacién nacional dentro de ese pais,
creando asi el mayor grado de diferenciacion entre las (re)aseguradoras en el pais.

Este enfoque para la creacion de las NSRs coincide con la consideracion de AM Best en el sentido de
que los factores del pafs, aunque claramente sean importantes y capaces de perjudicar la ICR de una
(re)aseguradora, no deben actuar como un limite para las companias en la escala de ICR.

CBEST»



Calificaciones En Escala Nacional de Best

D. Escala Nacional de Calificaciones de Best en el Proceso de
Calificacion

Como se menciond anteriormente, el analisis de una (re)aseguradora comienza con la asignacion de
una ICR. Esta ICR se le asigna una NSR segun el Mapeo de Escala Nacional de Best que se desarroll6
para el pafs de domicilio de la (re)aseguradora. En los casos en los que un nivel de ICR se asigna a mas
de una NSR, un comité de calificacion decidira qué nivel, de acuerdo con el mapeo de cada pais en
especifico, es adecuado de acuerdo con la fortaleza financiera relativa de la (re)aseguradora. Para
indicar la diferencia entre la ICR y la NSR, la NSR mostrara un “.XX”, en la que XX representa un

codigo de paifs de dos letras. La Tabla D.1 muestra un ejemplo ilustrativo de un mapeo a escala
nacional especifico de un pais.

Consulte E/ Mapeo de Escalas Nacionales de Best para conocer los mapeos de las escalas nacionales
especificas de cada pais aplicables a este procedimiento de criterios.

Cambios a la Calificacion en Escala Nacional de Best
La NSR de una (re)aseguradora puede cambiar por tres razones principales:
1. El analisis de la fortaleza financiera de la (re)aseguradora lleva a un cambio en la ICR de la
(re)aseguradora.
2. Las caracteristicas especificas del pais y/o de la industria llevan a un cambio en el Mapeo de
Escala Nacional de Best para el pafs de domicilio.

3. Un cambio en la evaluacion del comité de calificacion de la NSR, donde una ICR corresponde
a mas de una NSR.

Tabla D.1: Ejemplo llustrativo de un Mapeo de Escala Nacional de Best

Nombre del pais

ICR NSR

bbb o superior aaa. XX

bbb- aa+. XX

bb+ aa. XX

bb aa- to a+.XX

bb- a.xXXto a-. XX

b+ bbb+.XX

b bbb.XX to bbb-.XX
b- bb+.XX to bb.XX
ccct bb-. XX to b.XX
ccc b-.XXto ccc+.XX
ccc- ccc. XX

cc cce-. XX to cc. XX
c c.XX
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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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