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Calificacion de Especialistas y Aseguradoras Run-Off

Descripcion
A. Visién del Mercado

B. Consideraciones de Calificacion: Aseguradoras Run-Off
C. Consideraciones de Calificacion: Especialistas en Run-Off

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 relacionados con la BCRM. La BCRM proporciona una explicacién completa del proceso
de calificacion de AM Best.

A. Vision del Mercado

Aunque se analizan de manera similar a otras aseguradoras, las compafias aseguradoras run-off tienen
caracteristicas que requieren de un analisis adicional durante el proceso de calificacion. Este
procedimiento de criterios describe 1) el enfoque para calificar las companias aseguradoras que han
sido colocadas en run-off (aseguradoras run-off) y 2) el enfoque para calificar especialistas en run-off
(compafias aseguradoras que adquieren y administran (re)aseguradoras run-off o carteras de negocios

run-off).
Proceso de Calificacion de AM Best
La Tabla A.1 indica el proceso de calificaciéon de AM

Tabla A.1: Proceso de Calificacion de AM Best

Maximo +2

Riesgo Pais ! .
1 1
Admir.
Fortaleza del Desempefio Perfil de Integral de Ajuste MejoraBaja
Balance ! Operativo ! Negocios Riesgos Comprensivo - de Calificacion
“Evaluacion (+2-3) (+2-2) (+1~4) (+11)
Base”

La Tabla A.2 detalla los elementos descriptivos para las evaluaciones de la fortaleza del balance,

desempefio operativo, perfil de negocios y administracion integral de riesgos.
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Tabla A.2: Elementos Descriptivos de la BCRM

Administracion Integral de

Fortaleza del Balance Desempefio Operativo Perfil de Negocios Riesqos
La 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

La siguiente seccion menciona las caracteristicas particulares de las aseguradoras run-off y de los
especialistas en run-off que afectan sus evaluaciones de manera diferente al enfoque general descrito
en el BCRM.

B. Consideraciones de Calificacion: Aseguradoras Run-Off

Fortaleza del Balance

La evaluaciéon de AM Best de la fortaleza y calidad del balance de una compafifa el fundamento de su
calificacion crediticia. Para una aseguradora run-off, la fortaleza del balance es el factor mas importante
al momento de evaluar su capacidad de pago de reclamaciones. AM Best también evalda la estrategia
de asignacion de activos seleccionada por la compania run-off para el riesgo y liquidez. Las
proyecciones futuras de ingresos por inversion se evalian en funcién de los rendimientos previos del
portafolio, nuevas tasas de interés y otros aspectos del entorno de inversion.

La evaluacion de la fortaleza financiera para una compaiia de dafios run-off generalmente se enfoca
en (1) la adecuacion de las reservas de pérdidas para cumplir con las obligaciones de los asegurados de
la compania; (2) el riesgo de crédito y la estructura de cualquier programa de reaseguro existente; y (3)
el perfil de liquidez, asignacion de activos y los ingresos generados por las inversiones de la compania.
Para aseguradoras run-off de vida, se revisan areas similares, sin embargo, la naturaleza de los pasivos
de una aseguradora de vida a menudo provoca que los periodos run-off sean significativamente mas
largos que para los de dafos y algunos negocios de seguros de salud.

Para aseguradoras de dafios, la estimacion del momento y el volumen de patrones de pago de reservas
para siniestros futuros en un portafolio run-off esta sujeto a una considerable incertidumbre,
especialmente cuando los limites de las polizas son elevados y los siniestros a liquidar son
impredecibles. Estimadores confiables de patrones de pago futuros son fundamentales para la
evaluacion prospectiva de la solvencia de la aseguradora run-off y son un componente clave del analisis
del balance de AM Best. Se presta atencion especial a patrones de pago historicos de los componentes
del negocio, dada la ausencia de ingresos por renovaciones anuales de primas para compensar los
flujos de efectivo que puedan presentarse en un momento inesperado o tener un tamafio impredecible.
El riesgo de un desarrollo adverso de reservas es considerado cuidadosamente, ya que podtia afectar
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a la capitalizacion de una compania en run-off incluso mas facilmente que a la de una (re) aseguradora
de dafios tipica debido a la menor diversificacion entre categorfas de riesgo (para una aseguradora en

run-off) en ausencia de nuevo negocio.

Las circunstancias que llevaron a la compafiia a ser colocada en run-off se consideran al determinar
qué ajustes hacer al BCAR para reflejar adecuadamente los cambios en las circunstancias de la

compafifa.

Sin embargo, muchas compafias run-off de vida/salud pueden tener flujos significativos de
renovacion de primas, particularmente para productos de seguros de vida, los cuales les dan la opcion
de financiar sus reclamaciones/beneficios con recursos nuevos o inversiones existentes. Como
resultado, el riesgo de liquidez generalmente no es drasticamente mayor para estas aseguradoras que
para compafifas que no son run-off, y la capacidad de cambiar su asignacién de activos no disminuye
significativamente. L.os componentes de anualidades de estilo estadounidense en run-off enfrentan
riesgos de liquidez debido al aumento de cesiones debido a bajas tasas de crédito o a la conducta de
los distribuidores. La capacidad de las compafifas run-off que no tienen primas nuevas para invertir

para cambiar de manera rentable su asignacion de inversion es limitada.

La evaluaciéon de la fortaleza del balance de la aseguradora no necesariamente cambia de manera
inmediata cuando la empresa es colocada en run-off, dependiendo de la evaluacién de los factores
relevantes descritos anteriormente y en si la aseguradora puede mantener su capital a niveles pre-run
off soportando los riesgos restantes del balance. Sin embargo, dado que a menudo existe un aumento
en la incertidumbre sobre la condicién futura del balance de la aseguradora, es muy improbable que la
evaluacion de la fortaleza del balance se mantenga como “La Mas Fuerte”. La administracion
generalmente busca optimizar el de capital de la unidad de calificacion y utilizarlo de una manera mas
eficiente en toda la organizacién, lo cual puede debilitarla fortaleza del balance de la compafifa. La
evaluacion podtia reducirse aun mas si el estado run-off pone en duda la capacidad de la aseguradora
para cumplir con las obligaciones de sus asegurados, particularmente cuando esas obligaciones son a
largo plazo.

Desempeiio Operativo

AM Best considera el rendimiento operativo como el indicador principal de la fortaleza del balance y
la estabilidad financiera a largo plazo. La rentabilidad de una unidad de calificaciéon afecta a su
capacidad para acumular beneficios retenidos y a la flexibilidad disponible para sus gerentes, ya que as
ganancias débiles pueden no permitir que una compafiia ejecute su estrategia de manera eficaz.

Muchas companias run-off de vida/anualidad son bastante rentables, dada la ausencia de la presion
de nuevos gastos de negocios, aunque esto dependera significativamente del régimen de reporte
financiero. Es comun que estas empresas incrementen su capital, a menudo con mayor rapidez con
respecto a las empresas que suscriben nuevos negocios. En contraste, algunos aseguradores run-off
pueden estar sujetos a mayores niveles de volatilidad.
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Las aseguradoras run-off mas estables y rentables pueden ser elegibles para una evaluacion
"Adecuada", mientras que otras, dependiendo de su volatilidad, pueden ser "Débil" o incluso "Muy
Débil".

Perfil de Negocios

AM Best analiza el plan de negocios de una compaiiifa al evaluar su perfil de negocios. Dado su estado
de run-off, un asegurador run-off normalmente no serfa elegible para una evaluacién mas alta que
"Limitada" debido a que el nivel de diversificacion y distincion, asi como la posicion del mercado se
deteriora con el tiempo. Ademas, las relaciones con los distribuidores probablemente han terminado
y la percepcion de la marca ya no es la misma.

Administraciéon Integral de Riesgos

Las circunstancias alrededor de la decision de colocar a una aseguradora en run-off pueden dar lugar
a una evaluacion de la administracion integral de riesgos de “Débil” o incluso de “Muy Débil”. Si AM
Best cree que, de manera prospectiva, el asegurador tiene un marco apropiado para manejar sus
riesgos, una evaluacion de “Apropiado” puede ser posible.

Mejora/Baja de la Calificacion

Es altamente improbable que una seguradora run-off sea una unidad de calificacién lider, sin embargo,
puede ser elegible para una mejora o una baja en su calificacion por su afiliacion con una organizacion
mas grande (la unidad de calificacion lider).

Si una compafia run-off es parte de un grupo mas grande, entonces el enfoque para aplicar una
mejora/baja de calificacién a una aseguradora run-off es similar al enfoque utilizado para aplicar una
mejora/baja de calificacién a otras aseguradoras, lo cual incluye un analisis de la probabilidad y el nivel
de apoyo financiero futuro por el grupo basado en su importancia estratégica para la empresa. Dado
que es menos probable que una compania run-off sea parte de un grupo centrado en operaciones en
curso sea considerada estratégicamente importante para la operacion global, la decision de permitir
una mejora/baja en la calificacion se basara principalmente en el grado en el cual sus operaciones no
puedan separarse facilmente de las de su matriz o afiliados.

Una excepcion a esto es cuando una entidad run-off es propiedad de una matriz que es un especialista
en run-off o mantiene un segmento dedicado a run-off. En este caso, es mas probable que la entidad
run-off sea considerada estratégicamente importante, dado que un especialista en run-off se enfoca en
adquirir y gestionar de manera rentable la liquidacién de pasivos de las reservas.

C. Consideraciones de Calificacion: Especialistas en Run-Off

Los especialistas en run-off son compafias (re)aseguradoras que adquieren pasivos de reservas para
gestionar de manera rentable la liquidacion y el pago de las reclamaciones hasta que se agoten todos
los pasivos. Un especialista en run-off utiliza su experiencia en la gestién de reclamos complejos, su
enfoque especializado y sus economias de escala para gestionar de manera rentable el run-off de las
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reservas de pérdidas y esta motivado para hacer un run-off de entidades adquiridas en buen orden,
para facilitar la aprobacion regulatoria futura de adquisiciones adicionales.

Un vendedor puede querer disponer de un portafolio de reservas para lograr una salida adecuada del
negocio, reducir los costos administrativos, centrarse en las oportunidades de crecimiento o reducir el
riesgo de desarrollo adverso de reservas. Los especialistas en run-off pueden asumir pasivos de muchas
formas, incluyendo la transferencia de la cartera de pérdidas y el acuerdo de cuota-parte, y/o comprar
toda una compafifa. No obstante, la forma en que el especialista en run-off recibe activos como
contraprestacion por asumir la responsabilidad contractual por el pago de pérdidas asociadas con las
reservas.

El proceso de calificacion para especialistas en run-off generalmente sigue el proceso descrito en la
BCRM. El método usado para analizar los activos y los pasivos de aseguradoras run-off también aplica
para el analisis de especialistas en run-off. Consideraciones adicionales que pueden ser particulares
para un especialista en run-off, basado en su estrategia de negocios particular, se discuten en las

siguientes secciones.

Fortaleza del Balance

Para cada adquisicién potencial del tamafio significativo, AM Best reevalda la capitalizacién de un
especialista en run-off (actual y prospectiva). El analisis de las proyecciones financieras del desempeno
operativo y la capitalizacion, se basa en el principio de que el crecimiento sera impulsado por
adquisiciones cuyo tamafio, numero y rentabilidad son inciertas y pueden variar ampliamente. La
incertidumbre de estos factores influye en el importe de capital requerido. Mientras que el capital de
una entidad que es propiedad de un especialista en run-off puede experimentar menos presion para
ser reasignado a otras areas dentro de un grupo de aseguradores activos, la capacidad de una empresa
especialista en run-off para respaldar todos sus pasivos run-off es limitada; por lo tanto la capacidad
del especialista para apoyar adquisiciones mas antiguas se considera cada vez que se obtienen nuevas
reservas run-off. El riesgo asociado con las transacciones a futuro también se puede considerar
explicitamente en el modelo de BCAR utilizando un estimado de las reservas que se adquieren en el
aflo siguiente como exponer la prima de riesgo, generando asi el capital requerido. Ademas de realizar
un analisis del historial de liquidacién de siniestros de un bloque de negocio seleccionado para
adquisicion, se debe revisar las tasas de descuento, gastos y supuestos de margen de ganancias
utilizados en el establecimiento del precio del acuerdo.

Una caracteristica distintiva de un especialista en run-off es que adquiere todas sus reservas de
vendedores motivados, esto eleva el riesgo de una seleccion adversa. Como resultado, al analizar a un
especialista en run-off, las consideraciones sobre cuan riguroso es el proceso de diligencia al adquirir
nuevos bloques de negocio son criticas. AM Best también solicitara informes actuariales detallando el
desempefio anterior de los componentes de los negocios actuales y prospectivos. Ademas, AM Best
hace revisiones del nivel de conservadurismo incorporado en las proyecciones de las reclamaciones
futuras y los pagos de beneficios, dada la incertidumbre de la rentabilidad debido a los riesgos de

depreciacion y malas selecciones.

AM
- «CBEST
SINCE 1899



Calificacion de Especialistas y Aseguradoras Run-Off

Desempeiio Operativo

Los aseguradores pueden deshacerse de los bloques de negocios secundarios para poder cumplir mejor
con sus objetivos de tetorno y/o con su objetivo de liberar capital parado. Dependiendo de sus
capacidades, un especialista en run-off puede ser capaz de aprovechar estas desinversiones. Un
especialista en run-off bien dirigido que esta gestionando una aseguradora de run-off puede manejar
reclamos de manera mas eficiente, tener costos de administracion mas bajos, mejores estandares de
setvicio/tecnologia y una administracién experimentada dada su especializacién, dando como
resultado menores indices de gastos. Sin embargo, en las etapas iniciales de la construccion de su
propia cartera de negocios, los especialistas en run-off pueden carecer de la escala para lograr estos
objetivos. Por otra parte, el riesgo de disputa de reaseguro puede ser mayor cuando una entidad dentro
de un grupo de aseguradores activos se coloca en run-off, causando que la relaciéon comercial con los
reaseguradores, con respecto a las nuevas primas, termine abruptamente.

Dependiendo de la estrategia de adquisicion del especialista en run-off, su crecimiento se puede evaluar
de manera diferente a una aseguradora convencional. Se le puede dar menor importancia al
crecimiento en primas anual del especialista en run-off y puede ser poco apropiado compararlo con
respecto al crecimiento en primas de la industria, dada la naturaleza de adquisicion de componentes
del modelo de negocio del especialista en run-off. En su lugar, se considera la fortaleza de su posicion
negociadora, su reputacion y su capacidad para adquirir carteras de negocios de buena calidad, como

se demuestra a través de su desempefio operativo.

Al revisar una adquisicién, AM Best examinara el historial del especialista en run-off en la mejora de
los resultados operativos, lo cual puede resultar en una mejor o peor visiéon del desempefio operativo

de la empresa o bloque adquirido.

Perfil de Negocios

La experiencia en la gestién de empresas/bloques run-off es una patte clave de la evaluacion del petfil
de negocios. Las proyecciones financieras de un especialista en run-off pueden tener mas credibilidad
si la administracion tiene un historial exitoso de ejecucion de su estrategia run-off. La experiencia de
los acuerdos previos de la administracién es particularmente importante en la evaluacién de un
especialista en run-off. AM Best incorporara las adquisiciones anteriores con un historial de desarrollo
adverso poco anticipado, en su vision de las proyecciones de rentabilidad de la administracion.

Los especialistas en run-off a menudo se centran en ciertas lineas de producto, mientras que evitan
otras. AM Best revisa la estrategia del especialista en run-off teniendo en cuenta los recursos
disponibles de la compania para controlar el riesgo de producto, asi como cualquier concentracion
geografica/de producto. La sofisticacién de los precios y la calidad de los datos también se enfatizan
en la evaluacién, mientras que la posicion en el mercado y los canales de distribucion son de menor
importancia. Sin embargo, algunos especialistas en run-off mantienen relaciones con los distribuidores

de las empresas/bloques adquitidos.

AM
«CBEST
SINCE 1899




Calificacion de Especialistas y Aseguradoras Run-Off

Administracién Integral de Riesgos

La revisién de la administracion integral de riesgos para un especialista run-off por lo general es muy
similar con la de otros aseguradores. Sin embargo, un asegurador run-off que es propiedad de un
especialista en run-off con tecnologifa sofisticada y operaciones probadas en el lugar- pueden estar

expuestos a menos riesgos operacionales que uno propiedad de un grupo de seguros tradicional.

Mejora/ Baja de Calificacion

El enfoque para aplicar una mejora/baja de calificacién a un especialista en run-off que es parte de in
grupo mas grande es similar al utilizado para aplicar una mejora/baja de calificacion a otras

aseguradoras.
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Calificacion 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 pdli-
zas vigentes de una aseguradora. Una calificacion FSR no es asignada a pdlizas u
contratos en especffico.

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 obligacion y puede
ser emitida bajo un contexto de corto o largo plazo (obligaciones con vencimientos
originales menores a un ano).

Calificacion en Escala Nacional Best (NSR por sus siglas en inglés) es una
medida relativa de la capacidad crediticia en una jurisdicciéon especffica, 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.

Declaracion de Calificacion: Uso y Limitantes

Una Calificacion de Crédito de Best (BCR; por sus siglas en inglés) es una opinion
independiente y objetiva a futuro sobre la relativa capacidad crediticia de un
asegurador; emisor u obligacion financiera. La opiniéon representa un exhaustivo
andlisis que consiste en una evaluacion cuantitativa y cualitativa de la fortaleza del
balance general, desempefio operativo, perfil del negocio y administracién de riesgo
integral, o, cuando sea apropiado, sobre la naturaleza especffica y los detalles de un
instrumento financiero. Debido a que la BCR es una opinién 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 poblacion 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 (0 escalones
dentro de una categoria), pero dado que existe una progresion 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
reflejar las sutilezas exactas del riesgo inherente entre entidades u obligaciones
calificadas de forma similar. Aunque una BCR refleja la opinion 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 obligacion
financiera especfficos. 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 recomendacion para adquirir; mantener o
concluir una pdliza de seguros, contrato, valor o cualquier otra obligacion financiera,
tampoco sefiala la idoneidad de cualquier pdliza o contrato para un comprador o
proposito en especffico. Los usuarios de una BCR no deben depender de la misma
para tomar una decision de inversién, sin embargo, si es usado, el BCR debe ser
considerado sélo como un factor. Los usuarios deberan hacer su propia evaluacion
de cada decision de inversion. Una opinién de BCR es dada bajo las condiciones
“actuales” y no cuenta con una garantfa 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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