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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 procedimientos de
criterios asociados a esta. La BCRM proporciona una explicacion completa del proceso de
calificacion de AM Best.

A. Vision del Mercado

El riesgo pafs se define como el riesgo que ciertos factores especificos de un pais puedan afectar
adversamente las habilidades de una aseguradora de cumplir con sus obligaciones financieras. AM
Best evalta e incorpora el riesgo pais en todas sus calificaciones crediticias, lo que implica identificar
los diferentes factores dentro de un pais que podrian, directa o indirectamente, afectar a una compania
aseguradora. Estos factores se clasifican en tres categorias principales: Riesgo econdémico, riesgo
politico y riesgo del sistema financiero; este ultimo a su vez se divide en riesgo de seguro y riesgo del
sistema financiero que no es de seguro.

Una evaluacion del riesgo pais no es directamente comparable a una calificaciéon de deuda soberana,
la cual evalta la habilidad y la disposicién de un gobierno para hacer frente a sus obligaciones de deuda.
El andlisis de riesgo pais toma en cuenta las finanzas y las politicas de un gobierno soberano, sin
embargo, la determinacién final no se guia solamente por estos factores, por lo tanto, la evaluacion
del riesgo pafs no esta atada a una calificaciéon de deuda soberana. Ademas, AM Best no aplica un
limite o techo aplicable a calificaciones crediticias de seguros basados en la calificacién de deuda

soberana de un pafs.

La evaluacion del riesgo pafs de AM Best implica tanto una evaluacion basada en datos para calificar
el nivel de riesgo en un pafs dado, como una determinacion cualitativa de las condiciones especificas
del pafs que afectan el entorno operativo de una aseguradora. Los paises se colocan en uno de cinco
Niveles de Riesgo Pafs (CRT, por sus siglas en inglés), fluctuando desde Nivel 1 de Riesgo Pais (CRT-
1), para paises con un entorno estable, que poseen la menor cantidad de riesgo, hasta Nivel 5 de Riesgo
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Pais (CRT-5) para paises que presentan el mayor riesgo y, por lo tanto, representan un gran desafio
para la estabilidad financiera, la fortaleza y el desempefio de una aseguradora.

Conforme aumenta el riesgo paifs (medido por un CRT mas alto), la distribuciéon de calificaciones
generalmente migra hacia abajo de la escala de calificacion. Esta misma relacion se aplica efectivamente
a cualquier categoria significativa de riesgo a la que se enfrenta una aseguradora, es decir, una mayor
exposicion al riesgo ejercera presion sobre la estabilidad financiera. Esta relacion se refleja
explicitamente en la evaluacién general de Fortaleza del Balance, de acuerdo a la Metodologia de
Calificacion Crediticia de Best.

Las asignaciones del CRT se revisan anualmente, sin embargo, eventos significativos y desarrollos se
rastrean continuamente y pueden causar un cambio provisional a la asignacién de nivel de un pais. Los
CRT son evaluaciones de las condiciones actuales en un pafs, pero estan disefiadas para permanecer
estables durante el ciclo econémico. Por lo tanto, las perspectivas politicas y de la industria, asi como

las previsiones econémicas, se integran en el analisis.

B. Elementos del Riesgo Pais

Las tres categorias de riesgo en el andlisis del riesgo pafs de AM Best son riesgo econémico, riesgo
politico y riesgo del sistema financiero. El riesgo econémico es la posibilidad de que puntos débiles
fundamentales en la economia del pais perjudiquen a una aseguradora. La evaluaciéon de AM Best del
riesgo econémico toma en cuenta el estado de la economia nacional, las finanzas del gobierno y las
transacciones internacionales, asi como los prospectos de crecimiento y estabilidad.

El riesgo politico es la probabilidad de que las ineficiencias gubernamentales o burocraticas, las
tensiones sociales, un sistema legal inadecuado o tensiones internacionales perjudiquen a una
aseguradora. El riesgo politico toma en cuenta indicadores de estabilidad de un gobierno y de la
sociedad; la eficacia de las relaciones diplomaticas internacionales; la confiabilidad e integridad del
sistema legal y la infraestructura comercial; la eficacia de la burocracia gubernamental y qué tan
adecuadas y eficaces sean las politicas econémicas del gobierno.

El riesgo del sistema financiero — que no es componente de seguro — es el riesgo que puede provocar
volatilidad financiera debido a normas inadecuadas de informacién, sistemas bancatrios débiles o
mercados de activos, o mala estructura reguladora, el cual puede perjudicar a una aseguradora. Este
tipo de riesgo abarca el sistema bancario del pafs, las normas de contabilidad y las finanzas del
gobierno, asi como la vulnerabilidad del sistema financiero en relacién a la volatilidad externa o interna.
El analisis de AM Best hace referencia a indicadores de cumplimiento con respecto al acuerdo de
Basilea II (& III), los Principios de Insolvencia del Banco Mundial y las Normas de Contabilidad
Internacional, asi como el desempefio de los bancos, los indices bursatiles y los valores de renta fija.

El riesgo del sistema financiero — que es componente de seguro — es el riesgo de que los niveles de
desarrollo de la industria de seguros de un pafs, asi como la conciencia publica, la transparencia y
eficacia de las regulaciones; las normas de informacién y la sofisticacion reguladora contribuyan a la
volatilidad del sistema financiero y comprometan la habilidad de la aseguradora para pagar
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reclamaciones. La evaluacion de AM Best del riesgo de seguro, se basa en gran medida en indicadores
de cumplimiento con los Principios Centrales de Seguro (ICP) de la Asociacién Internacional de
Supervisores de Seguro (IAIS), utilizando un subconjunto grande de 28 principios centrales de seguro
organizandolos en tres categorias: 1) compromiso gubernamental para un sector de seguros bien
regulado; 2) suficiencia de autoridad supervisora y su infraestructura de apoyo y 3) responsabilidad de

la aseguradora.

C. Calculo del Riesgo Pais

La determinacion del riesgo pais comienza con la ejecuciéon de la Evaluacion de Riesgo Pafs para
generar un puntaje, el cual consiste en un promedio ponderado para las tres categorias de riesgo.
Luego, el puntaje se eleva al cuadrado, para representar la relacién no lineal entre el puntaje y el riesgo

pais real en el pafs. L.a Tabla C.1 muestra como se calcula el Puntaje del Riesgo Pas.

Tabla C.1: Calculando el Puntaje del Riesgo Pais
Puntaje RP= [(J.)EIE +0~)PIP+O~)FS(IFSi+IFSni)]2

Dénde: I = Riesgo Econémico
Ip = Riesgo Politico
I's; = Riesgo del Sistema Financiero (Componente de Seguro)
Irsni = Riesgo del Sistema Financiero (Componente que No es de Seguro)
w = Peso Aplicado a Cada Categoria del Riesgo

En circunstancias especiales—por ejemplo, para un domicilio con una relacioén particularmente fuerte
con otro (por ejemplo Guernesey con el Reino Unido)—el Puntaje del Riesgo Pais incorpora la
influencia del domicilio mas grande.

El puntaje de riesgo pais proporciona una base de evaluaciéon. Un puntaje de riesgo pais mas elevado
indica un entorno mas riesgoso y un puntaje de riesgo pafs menor, un entorno menos riesgoso. Sin
embargo, el Grupo de Riesgo de Pais también evalta factores cualitativos adicionales que podrian
influir en el puntaje general o en una categoria particular de riesgo.

D. Niveles de Riesgo Pais

La asignaciéon de CRT a rangos de puntuacion se basa en el concepto de que el riesgo en los paises
puede clasificarse de manera poco flexible para proporcionar una base de comparacion, siempre que
se reconozcan las diferencias pais por pafs. Por lo tanto, los CRT se pueden clasificar, en un escenatio
tipico, por lo siguiente:

e CRT-1: El pais se caracteriza por un entorno politico predecible y transparente, un sistema
legal y una infraestructura comercial, una sofisticada regulacién del sistema financiero con
mercados de capital activos y un marco de control interno desarrollado de la industria de

seguros.
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e CRT-2: El pafs se caracteriza por un entorno politico predecible y transparente, un sistema
juridico y una infraestructura empresarial, suficiente regulacién del sistema financiero y un
marco de control interno desarrollado de la industria de seguros.

e CRT-3: El pais se caracteriza por un entorno politico un sistema legal, una infraestructura
empresarial, mercados de capitales y una estructura reguladora de seguros en desarrollo.

e CRT-4: El pais se caracteriza por un entorno politico, juridico y empresarial relativamente
impredecible y no transparente con mercados de capitales subdesarrollados y una estructura
de regulacion del seguro parcialmente o totalmente inadecuada.

e CRT-5: El pafs que recibe una asignacion CRT-5 se caracteriza por un entorno politico,
juridico y empresarial impredecible con un débil estado de derecho, un menor desarrollo
humano e inestabilidad social, mercados de capitales limitados, iliquido o inexistente y una

industria de seguros en proceso de desarrollo.

Tabla D.1: Componentes del Analisis de Riesgo Pais

Riesgo
Econdmico

Riesgo Politico Riesgo del sistema financeiro

Macroeconomia e Politica Economia Riesgo del sistema Riesgo del sistema
Prospectos e Entorno Comercial financiero que no es de financiero de seguros:
Transacciones ¢ Estabilidad SSOLIos e Gobierno y legislacion
Internacionales Gubernamental  Sistema Bancario o Autoridad Supervisora
« Finanzas o Estabilidad Social Vulnerabilidad « Responsabilidad de
Gubernamentales « Diplomacia Internacional | ¢ Normasy Reglamentos de aseguradora

Informacion

e Sistema Juridico S D Sy S

E. Revisiones Anuales e Impulsadas por Eventos

Cada CRT se revisa anualmente, a pesar de que se monitorea continuamente los eventos y desarrollos
de pais y se evaltia su impacto potencial en las asignaciones de niveles.

Moverse hacia arriba o hacia abajo de la escala de riesgo pais fuera del ciclo de revisién anual no es
comun, ya que los CRT estan disefiados para permanecer estables durante el ciclo econémico. Los
desarrollos recientes se tienen en cuenta en el analisis del riesgo pafs, sin embargo, raramente son lo
suficientemente significativos como para justificar un cambio fuera de ciclo en la asignacion de niveles.
Sin embargo, en el caso de un cambio en el CRT, las calificaciones de las aseguradoras domiciliadas
en ese pais o que tengan una exposicion significativa a ese pafs estaran sujetas a revision.
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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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