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A pesar del
sostenido
crecimiento
economico, la
penetracion

de primas

de seguro de
Colombia se ha
mantenido en
un 2,3%.

Our Insight, Your Advantage.

La regulacion se endurece mientras el
mercado de seguros de Colombia crece
y madura

ientras mejoran las perspectivas economicas de Colombia gracias a las medidas
de libre comercio, el regulador financiero del pais contintia reafirmando su
autoridad con mas normas de solvencia modernizadas para las aseguradoras.
Ademas de los riesgos de suscripcion, los modelos de capital de las aseguradoras
contemplaran la exposicion de activos el proximo ano, mientras que las aseguradoras
de No vida también deberan tener en cuenta los riesgos de mercado.

Esta iniciativa regulatoria continua coincide con la apertura del mercado de seguros

de Colombia a aseguradoras no admitidas el proximo ano,lo que proporciona a la
Superintendencia Financiera de Colombia (SFC) otra dinamica de mercado clave para
regular.Aun se estan definiendo los detalles especificos sobre cuestiones como impuestos
y derechos de los tenedores de poliza con respecto a esta iniciativa regulatoria.

La industria de seguros de Colombia consta de 24 aseguradoras de No vida y 22
aseguradoras de Vida,y su condicion de mercado emergente esta impulsada por las
exportaciones de recursos naturales y una iniciativa del gobierno para consolidar la
infraestructura de transporte actual del pais.

El producto interno bruto del pais ha aumentado un 7,4% sobre una base anual
promedio compuesta durante los dltimos cinco anos, segun el Fondo Monetario
Internacional. El crecimiento del PIB alcanzo un 5,9% en 2011,y se prevé un
crecimiento del 4,7% para 2012.

Las primas brutas de la industria del Grafico 1

seguro aumentaron en un 15% a COP Colombia No vida y Vida — Primas
14,2 billones (USD 7.300 millones) el directas suscritas vs. Crecimiento de
ano pasado, segun datos de BestLink producto interno bruto (2007-2011)

(ver grafico 1).A.M. Best proyecta primas  (Miles de millones de COP)
totales por COP 20,3 billones en 2016.
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penetracion de seguros se ha mantenido < 12.000 30
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Gl’afICO_ 2 . Se estima que la penetracion
Colombia - Estadisticas clave del mercado de seguros e primas de seguro
(2007-2011) aumentara si el crecimiento
2007 2008 2009 2010 2011 economico general mantiene
Habitantes (millones) 43,9 445 45,0 455 46,1  estable el desempleo, si
Producto interno bruto s
(miles de millones COP) 431.072,0 481.037,0 508532,0 5482730 6172226 Aumenta el poder adquisitivo
Variacion PIB real (%) 6,9 3,5 1,7 4,0 59 delos consumidoresy si
Penetracion de seguro (%) mas individuos se integran
Vida. 0,7 1,1 1,1 1,1 1,1 ala economia formal como
No vida 1.1 1.1 12 12 12 (lientes bancarios.
Total 1,8 2,2 2,3 2,3 2,3
Primas de seguro (miles de millones COP) L . .
Vida 3101,2 50966 55437 57897 6.667,7 Sibien laindustria del seguro
No vida 47625 53999 59680 6.563,0 7.536,7 comparte el potencial de
Total 7.863,6 10.4965 11.511,8 123528 142045 (recimiento que registran los
Variacion en el volumen de primas demis mercados emergentes
(Total) % 127 335 9,7 73 150 m 0S cmerg
Fuente: €<<=>>»BestLink - Statement File Global, Fondo Monetario Internacional de Ameérica Latina, aun

persisten los desafios a la
hora de alinear los valores asegurados reales con los valores econémicos mas altos que
implican la movilidad social y la mayor riqueza.

El regulador ha continuado mejorando las regulaciones de capital basadas en riesgos
como parte de una iniciativa continua para alinear su enfoque con las normas
internacionales. Segun Fasecolda, la asociacion de la industria del seguro de Colombia,
el modelo estaindar supone una correlacion perfecta entre suscripcion, activos y riesgos
de mercado. Pueden usarse modelos internos pero requieren aprobacion regulatoria.
Las compaiiias tendran hasta el 13 de octubre de 2013 para ajustar el capital al nuevo
margen de solvencia. La SFC también busca incorporar normas de informacion
financiera internacionales en 2014.

No vida mejora los modelos

Otro cambio significativo implica la implementacion de un periodo de retorno de 1.500
anos que se utilizara para modelar la pérdida maxima probable por terremotos. Estos
calculos seran realizados por linea, dejando de lado el estandar anterior que se basaba en
general en el riesgo agregado retenido neto de la aseguradora para reemplazarlo por un
enfoque mas complejo. El modelo preciso para este estandar ain se esta desarrollando.

La posicion costera de Colombia en el Cinturén de Fuego del Pacifico la hace susceptible
al riesgo de terremotos. Esto se hizo evidente el 30 de septiembre de 2012, cuando se
produjo un terremoto de magnitud 7,3 en la escala de Richter cerca de la ciudad de
Popayan, en la region sudoeste del pais. Eqecat estimo las pérdidas en menos de COP
180.000 millones, debido principalmente a la profundidad del terremoto de 170 km.

En 1983 se produjo un terremoto en la misma ciudad con una magnitud de 5,4.
Murieron al menos 250 personas, 2.400 hogares resultaron destruidos y otros 6.900
sufrieron dafios estructurales, segun el Grupo del Banco Mundial.

En 1999 un terremoto de 6,2 en la escala de Richter provoco dafios atin mas significativos
en la region de cultivo de café en el centro de Colombia y afecto las ciudades de Armenia
y Pereira. Segun el U.S. Geological Survey, 907 personas murieron en Armenia y el 60%

de sus edificios resultaron dafiados, mientras que el 50% de las casas en Pereira sufrieron
danos. Las pérdidas aseguradas ascendieron a COP 238.700 millones y representaron
apenas el 8% de las pérdidas directas a causa del terremoto, segun Fasecolda.
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Los modelos de riesgo de catastrofe y las normas de construccion reflejan esta situacion,
aunque los asentamientos informales en areas de alto riesgo pueden generar focos

de exposicion desproporcionados y hacen necesaria la variacion en las estrategias de
determinacion de precios de mercado.

Una gran parte de las primas de Colombia se generan en Bogota, Cali y Medellin,

centros urbanos ubicados en la region andina en el interior del pais. Las inundaciones y
deslizamientos de tierra anuales generan exposiciones significativas a las aseguradoras de
propiedades y aumentan el espectro adicional de riesgos de cadena de abastecimiento.
Si bien el clima y la topografia pueden resultar exigentes, las deficiencias en el disefio y
las normas de construccion pueden presentar variables de suscripcion adicionales.

El gobierno de Colombia esta tomando medidas para reforzar la infraestructura de
transporte del pais celebrando un acuerdo de libre comercio con los Estados Unidos;

se han negociado acuerdos similares con la Union Europea y Corea del Sur pero ain

no se han cerrado. Se estima que el gasto del gobierno en proyectos relacionados con
carreteras, puertos y aeropuertos ascendera a COP 170 billones en los proximos cuatro
afnos,y dos veces ese nivel en la proxima década. Este gasto publico sera un catalizador
de crecimiento en dos segmentos de seguro ya importantes en Colombia: el sector de la
construccion y la linea de negocios de fianzas.

Si bien la produccion de recursos naturales como petroleo, café, carbon y niquel es
un motor importante de la economia, estas exportaciones clave son vulnerables a
fluctuaciones en la demanda global.

Grafico 3
Colombia No vida — Principales aseguradoras (2011)

Calificadas por primas brutas.
(Miles de millones de COP)

Ranking Ranking Variacion  Cuota del indice
en 2010 en 2011 Compaiiia GPW interanual (%) mercado (%) combinado
1 1 Seguros Generales Suramericana S.A. 1.140,9 14,9 15,1 123,0
2 2 Liberty Seguros S.A. 729,1 5,6 9,7 105,6
6 3] Seguros Colpatria S.A. 679,6 43,5 9,0 95,6
3 4 Aseguradora Colseguros S.A. 609,1 4,0 8,1 106,9
4 b Previsora S.A. Compaiiia de Seguros 558,9 9,2 7,4 102,0
7 6 MAPFRE Seguros Generales de Colombia SA 535,9 23,0 71 113,6
8 7 Seguros del Estado S.A. 506,6 24,5 6,7 104,0
5 8 QBE Seguros S.A. 4749 6,2) 6,3 100,2
9 9 Seguros Comerciales Bolivar S.A. 433,6 12,3 5,8 120,6
10 10 Royal & Sun Alliance Seguros (Colombia) 334,2 79 4,4 104,9
12 11 Aseguradora Solidaria Colombia Ltda 210,0 13,4 2,8 n. d.
1" 12 Chartis Seguros Colombia S.A. 199,5 3,1 2,6 97,7
15 13 Compaiiia Mundial de Seguros S.A. 171,0 25,7 2,3 85,9
13 14 Chubb de Colombia Cia. de Seguros S.A. 166,0 18,5 2,2 n. d.
14 15 Cia Aseguradora de Fianzas SA Confianza 151,7 9,7 2,0 77,9
21 16 Cardif Colombia Seg Generales SA 131,5 227,9 1,7 68,8
16 17 Generali Colombia Seguros Generales SA 122,3 18,1 1,6 111,6
17 18 Equidad Seguros Generales Organismo Coop 104,8 12,4 1,4 100,8
18 19 ACE Seguros S.A. 69,4 22,7 0,9 n. d.
19 20 BBVA Seguros Colombia S.A. 60,9 13,2 0,8 100,2
23 21 Seguros Alfa S.A. 50,9 76,8 0,7 54,1
20 22 Condor SA Cia de Seg Generales 441 4,4 0,6 169,8
22 23 Seg Colombia Aseguradora Crédito Comer 32,4 (5,5) 0,4 131,4
24 24 Mapfre Seg Crédito SA Mapfre Crediseguro 19,4 5,2 0,3 n. d.
Total 7.536,7 15 100

Nota: el célculo del ratio combinado de A.M. Best es la suma de dos factores: las reclamaciones netas incurridas divididas por las
primas netas ganadas; y los gastos operativos netos (gastos de gestion y adquisicién) divididos por las primas netas suscritas.
Fuente: €<=>»>»BestLink - Statement File Global
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Las primas de No vida de Colombia aumentaron un 15% a COP 7,5 billones en 2011,y
el ratio combinado para No vida fue de 100, lo que representa un descenso de 109 en
2010, segun BestLink. Casi la mitad de la prima del mercado de No vida se concentra
entre las cinco aseguradoras principales,y Suramericana, el lider del mercado,
representa el 15,1% de este segmento (ver grafico 3).

Suramericana es una subsidiaria del conglomerado financiero Grupo de Inversiones
Suramericana S.A. (GrupoSura), con base en Colombia,y es uno de los principales
jugadores en el mercado de seguros de vida del pais. Munich Re tenia una participacion
del 18,9% en esta subsidiaria de GrupoSura a junio de 2012.

Seguros de vida dominados por negocios grupales

La principal aseguradora de vida de Suramericana fue calificada como la segunda

mas grande de Colombia en 2011, con activos de COP 3,4 billones (ver grafico 4).
Suramericana Professional Risks Insurance fue calificada en octavo lugar con activos de
COP 984,5 billones.

Los seguros de vida grupales fueron la linea de negocios mas grande, con el 46% de las
primas, mientras que las polizas de vida individuales representaban el 13% en 2011, segun
Fasecolda. Las primas de seguros de vida aumentaron un 11,5% a COP 743.100 millones
en 2011.

En 2011 los diez jugadores principales en el segmento de seguros de vida de Colombia
mantuvieron la misma calificacion de mercado que en 2010,y las cinco principales
representaron el 61,2% de las primas de vida de 2011 (ver grafico 5).Segun las primas
brutas de 2011, Suramericana tenia una participacion del 30% del segmento entre sus
dos entidades de vida.

Grafico 4
Colombia Vida - Principales aseguradoras (2011)

Calificadas por activos.
(Miles de millones de COP)

Ranking Ranking Variacion % Total Variacion % Capital y Variacion %
en 2010 en 2011 Compaiiia Activo total interanual Inversiones interanual superavit  interanual
1 1 Positiva Compaiia de Seguros S.A. COP 4.860,1 1,2 COP4.270,1 2,6 COP1.055,7 3,1
2 2 Seguros de Vida Suramericana S.A. 3.448,0 17,8 2.835,4 18,8 772,3 14,4
3 3 Seguros de Vida Alfa S.A. 2.891,7 2,4 2.813,8 2,0 917,0 (24,9
4 4 Compaiiia de Seguros Bolivar SA 2.634,0 14,1 2.549,4 13,9 748,7 12,2
6 5 Aseguradora de Vida Colseguros S.A. 1.184,8 6,8 1.053,6 53 172,5 12,5
5 6 Seguros de Vida Colpatria S.A. 1.175,6 0,4 1.091,1 1,9 299,2 (19,6)
7 7 MAPFRE Colombia Vida Seguros S.A. 1.147,2 28,3 943,7 24,0 107,3 28,3
9 8 Seg Riesgos Profesionales Suramericana 990,8 19,6 926,9 19,6 216,8 171
10 9 Global Seguros de Vida SA 981,8 19,2 957,5 17,5 69,2 (16,1)
8 10 BBVA Seguros de Vida Colombia S.A. 979,7 16,4 958,8 14,6 167,5 27,0
1" 11 Riesgos Profesionales Colmena Cia Seg 636,7 13,9 591,5 13,4 92,6 13,4
12 12 Liberty Seguros de Vida S.A. 397,5 16,3 361,2 15,6 95,5 14,7
14 13 MetLife Colombia Seguros de Vida S.A. 311,4 15,6 283,5 14,4 33,7 1,7
13 14 Skandia Compaiiia de Seguros de Vida S.A. 307,3 9,6 289,6 8,1 75,1 16,6
15 15 Aseguradora Solidaria Colombia Ltda 281,8 10,5 177,5 7,7 64,3 12,0
16 16 Chubb de Colombia Cia. de Seguros S.A. 273,4 11,7 156,9 12,0 118,0 29,1
17 17 La Equidad Seg de Vida Organismo Coop 184,3 7,2 163,9 54 53,4 45
18 18 ACE Seguros S.A. 152,0 17,0 70,9 32,1 33,9 15,4
19 19 Seguros de Vida del Estado S.A 89,9 13,2 79,0 13,5 24,1 10,0
20 20 Compaiiia de Seguros de Vida Aurora S.A. 68,8 (4,0) 62,6 (6,3) 33,8 (6,5)
21 21 Generali Colombia Vida Cia de Seg SA 34,7 2,3 25,0 0,7 18,2 (10,4)
22 22 Pan-American Life de Colombia Cia de Seg 27,5 3,7 26,1 1,7 14,4 55

Total COP 23.059,3 9,8 COP 20.687,9 9,5 COP5.183,1 0,1

Fuente: €<>»>»BestLink - Statement File Global
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Grafico 5
Colombia Vida - Principales aseguradoras de vida (2011)

Calificadas por primas brutas.
Miles de millones de COP

Ranking Ranking Crecimiento Cuota del
en 2010 en 2011 GPW interanual (%) mercado (%)
1 1 Seguros de Vida Suramericana S.A. COP 1.505,6 14,0 22,6
2 2 Compaiiia de Seguros Bolivar SA 801,1 77 12,0
3 3 Seguros de Vida Alfa S.A. 661,3 13,8 9,9
4 4 Mapfre Colombia Vida Seguros S.A. 632,3 20,5 9,5
5 b) Seg Riesgos Profesionales Suramericana 481,2 19,6 7,2
6 6 Positiva Compaiiia de Seguros S.A. 410,8 23,3 6,2
7 7 Aseguradora de Vida Colseguros S.A. 351,2 18,5 53
8 8 Seguros de Vida Colpatria S.A. 311,5 10,2 4,7
9 9 Riesgos Profesionales Colmena Cia Seg 307,7 11,6 4,6
10 10 BBVA Seguros de Vida Colombia S.A. 204,6 22,6 3,1
11 11 Liberty Seguros de Vida S.A. 184,7 17,2 2,8
12 12 ACE Seguros S.A. 181,0 12,9 2,7
14 13 Global Seguros de Vida SA 143,3 32,2 2,1
13 14 MetLife Colombia Seguros de Vida S.A. 132,4 12,3 2,0
15 15 La Equidad Seg de Vida Organismo Coop 111,3 20,7 1,7
16 16 Aseguradora Solidaria Colombia Ltda 54,7 (27,1) 0,8
17 17 Seguros de Vida del Estado S.A 53,7 14,9 0,8
20 18 Chubb de Colombia Cia. de Seguros S.A. 38,9 74,1 0,6
18 19 Generali Colombia Vida Cia de Seg SA 38,8 15,4 0,6
19 20 Compaiiia de Seguros de Vida Aurora S.A. 28,9 0,5 0,4
21 21 Skandia Compania de Seguros de Vida S.A. 24,3 79,0 0,4
22 22 Pan-American Life de Colombia Cia de Seg 8,4 30,4 0,1

Total COP 6.667,7 15,2 100,0

Fuente: €<>»>»BestLink - Statement File Global

GrupoSura continua su transicion hacia la adquisicion de los activos de pension

de ING NV en América Latina, lo que indica una estrategia de crecimiento regional
que se extendera fuera de Colombia.A fines del ano pasado se conformo Sura Asset
Management para supervisar los activos de pension adquiridos en Colombia, México,
Chile, Pera y Uruguay.

De manera similar,Ace Group Ltd., que opera Ace Seguros en Colombia, anunci6 en

septiembre que adquiriria la aseguradora de fianzas Fianzas Monterrey de New York Life

por USD 285 millones. Si bien Fianzas Monterrey, con base en México, es la segunda

compaiiia de fianzas del pais,Ace sefialé que la entidad

ocupa el tercer lugar en América Latina. Fianzas Grafico 6

Monterrey también tiene una base de operaciones en Colombia Vida - Crecimiento a tres
Colombia, considerado un mercado de fianzas lider en  aios de activos, inversiones y

la region. capital y superavit (2009-2011)
(Miles de millones de COP)
Allianz Colombia no es un jugador totalmente nuevo en 25.000 M Activo total I Total inversiones
Colombia, dado que adquiri6 Aseguradora Colseguros ' Capital y superavit
en 1999. Pero a principios de afio,Allianz decidio S 90.000
(&) 0
agregar su propia marca a Colseguros, la aseguradora 8
mas antigua de Colombia, fundada en 1874. 8 15,000
S
.E
El mercado de Colombia incluye filiales ya g 10.000
establecidas de aseguradoras globales como Liberty 8
Mutual, QBE, Mapfre, Royal & Sun Alliance, Chartis y < 5000
Chubb. En parte debido a esto, se estima que la nueva

estructura abierta de Colombia no tendra un impacto 0 2009 2010 2011

significativo en la participacion de mercado existente.  Fuente: C<=>>BestLink - Statement File Global
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Evolucion de los canales de distribucion

La lealtad de los consumidores a las marcas nacionales existentes se basa en factores
culturales y puede representar un desafio a los nuevos participantes del mercado.
Los métodos y canales de distribucion contintian evolucionando y volviéndose mas
complejos, con corredores que mantienen una presencia firme. Si bien los corredores
manejan grandes colocaciones comerciales, algunos pueden tener acuerdos con
aseguradoras para suscribir y emitir polizas comerciales mas pequeias.

Las compras de automoviles financiadas han proporcionado una apertura para un
canal de bancaseguro ya solido, y los minoristas y las companias de servicios también

Grafico 7

Colombia Vida — Mix de activos
(2009-2011)

Agregado del mix de activos de las 22

aseguradoras de vida de Colombia.
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Fuente: <<=»>»BestLink - Statement File Global
Grafico 8
Colombia No vida — Mix de activos
(2009-2011)

Agregado del mix de activos de las 24
aseguradoras de No vida de Colombia.
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de interés fijo
M Acciones y otros

Efectivo y depdsitos en
instituciones de crédito
M Hipotecas y otros préstamos

instrumentos de Otras inversiones,
interés variable incluidos bienes raices
100%
95% -
0% [ [
85% -
80% [~
5%
70% [~
65% -
60% 2000 2010 2011

Fuente: <<&>»>»BestLink - Statement File Global

contemplan la provision de otros
productos de seguro. Las ventas puerta
a puerta también son una tactica comun
para algunas aseguradoras; esta es una
caracteristica de distribucion unica del
mercado de seguros de Colombia.

Otro ejemplo del potencial econémico
de Colombia se desprende del papel
que desempeio junto a Chile y Pera
en la creacion del Mercado Integrado
Latinoamericano (MILA). Una fusion
de las bolsas de los paises permite a
los inversionistas acceder a acciones
cotizadas en los paises miembro.

Segun BestLink,las 22 aseguradoras de
vida de Colombia han mantenido mas del
75% de los activos en bonos y titulos de
renta fija durante los ultimos tres anos
(ver grafico 7). En 2011 el efectivo y los
depositos en las instituciones de crédito
bajaron casi un 36% a COP 781.400, en
comparacion con el ano anterior. Las
aseguradoras de No vida, en cambio,
mantuvieron el 66% de los activos en
bonos vy titulos de renta fija, segun
BestLink (ver grafico 8).

En busca de un entorno mas seguro

La propuesta de celebrar conversaciones
por la paz con el fin de terminar cuatro
décadas de violencia y luchas internas con
las guerrillas ya ha generado el optimismo
de que un resultado positivo reducira la
magnitud de las cuestiones de seguridad
de Colombia y promovera ain mas su
desarrollo economico.

Colombia esta calificada en la categoria
“CRT-4” (Nivel de riesgo pais 4) de A.M.
Best, basado en tres categorias: riesgo



Informe Especial Seguros No vida y Vida en Colombia

economico, politico y del sistema financiero. CRT-1 es el nivel mas bajo y denota un
entorno estable con la menor proporcion de riesgo, mientras que CRT-5 es el nivel mas
alto, para los paises que se considera presentan el mayor riesgo.

A.M. Best considera que Colombia tiene un nivel moderado de riesgo econémico y altos
niveles de riesgo politico y del sistema financiero.

Perspectiva analitica

El mercado de seguros de Colombia esta conformado por companias de diversa
fortaleza financiera, capacidades y tamafio. La regulacion esta mejorando y apunta

al crecimiento responsable de este importante mercado.Al evaluar las compaiias,

A.M. Best considera que los siguientes factores afectaran positivamente las perspectivas
a largo plazo de las aseguradoras colombianas:

* Las compaiias se estan beneficiando de la vibrante y pujante economia y del
compromiso de Colombia con la construccion de infraestructura y ayudar a su industria
a acceder a los mercados globales.

» La competitiva economia de seguros de Colombia crea oportunidades para compaiiias
agiles y creativas.A.M. Best observa esto muy claramente en los mercados de cobertura
para el lugar de trabajo y el mercado de automoviles, donde se registran cambios
permanentemente.

e Fasecolda, la asociacion de seguros mas grande de Colombia, ha desarrollado una base

de datos inusualmente grande con informacion sobre seguros que ayuda a las compaiiias
a diferenciar mejor el riesgo. No obstante, las compaiiias necesitan recursos dedicados y
experiencia actuarial adecuada para poder aprovechar bien la base de datos.

Como contracara de estos factores positivos existen condiciones que continuaran
desarrollandose. Uno de los principales es la apertura de las fronteras economicas de
Colombia a una mayor competencia de compaiiias de seguro extranjeras.Aun no se han
ultimado los detalles, pero es claro que las compaiias locales se enfrentan a nuevos
competidores que llevaran nuevos productos, un marketing vigoroso y mas opciones a
los mercados comerciales y personales colombianos.

Las companias con propuestas de valor no diferenciadas o aquellas que sean débiles
desde el punto de vista financiero son las que mas perderan cuando el mercado de
Colombia se vuelva aun mas competitivo, impulsado por productos y consciente del
valor.



Informe Especial

Seguros No vida y Vida en Colombia

Publicado por A.M. Best Company
Informe Especial

PRESIDENTE DEL DIRECTORIO Y PRESIDENTE EJECUTIVO Arthur Snyder IlI
VICEPRESIDENTE EJECUTIVO Larry G. Mayewski
VICEPRESIDENTE EJECUTIVO Paul C. Tinnirello

VICEPRESIDENTES SENIOR Manfred Nowacki, Matthew Mosher,
Rita L. Tedesco, Karen B. Heine

A.M. BEST COMPANY
CASA MATRIZ MUNDIAL
Ambest Road, Oldwick, N.J. 08858
Teléfono: +1 (908) 439-2200

OFICINA EN WASHINGTON
830 National Press Building

529 14th Street N.W., Washington, D.C. 20045
Teléfono: +1 (202) 347-3090

OFICINA EN MIAMI
Suite 949, 1221 Brickell Center
Miami, Fla. 33131
Teléfono: +1 (305) 347-5188

A.M. BEST EUROPE RATING SERVICES LTD.
A.M. BEST EUROPE INFORMATION SERVICES LTD.
12 Arthur Street, Piso 6, Londres, Reino Unido EC4R 9AB
Teléfono: +44 (0)20 7626-6264

A.M. BEST ASIA-PACIFIC LTD.
Unit 4004 Central Plaza, 18 Harbour Road, Wanchai, Hong Kong
Teléfono: +852 2827-3400

A.M. BEST - MEDIO ORIENTE, NORTE DE AFRICA, SUR Y CENTRO DE ASIA

Oficina 102, Torre 2
Currency House, DIFC
Casilla de correo 506617, Dubai, EAU
Teléfono: +971 43 752 780

Copyright © 2012 de A.M. Best Company, Inc., Ambest Road, Oldwick, Nueva Jersey
08858. TODOS LOS DERECHOS RESERVADOS. Ninguna porcion de este informe o
documento podra ser distribuida en ninguin formato electrénico ni por ningdn medio, ni
almacenado en una base de datos o sistema de recuperacién, sin el consentimiento escrito
previo de A.M. Best Company. Para obtener mas detalles, consulte nuestros Términos y
Condiciones de Uso disponibles en el sitio web de A.M. Best Company www.ambest.com

Todas y cada una de las calificaciones, opiniones e informacién contenidas en el presente
son suministradas “tal cual son”, sin garantia expresa ni tacita. Una calificacion puede ser
modificada, suspendida o retirada en cualquier momento y por cualquier motivo al criterio
exclusivo de A.M. Best.

Una Calificacion de la Capacidad Financiera de Best es una opinién independiente acerca
de la solidez financiera de una aseguradora y su capacidad para cumplir con sus obligaciones
en virtud de polizas de seguro y contratos vigentes. Se basa en una evaluacion integral
cuantitativa y cualitativa de la solidez del balance de una empresa, sus resultados operativos
y perfil comercial. La opinién acerca de la Calificacion de Solvencia Financiera a la capacidad
relativa de una aseguradora de cumplir con sus obligaciones en virtud de sus pdlizas de seguro
y contratos vigentes. Estas calificaciones no son garantia de la solvencia actual o futura de una
aseguradora para hacer frente a sus obligaciones contractuales. La calificacién no se asigna
a pdlizas de seguro o contratos especificos ni a ningun otro riesgo, que incluye, entre otros,
las politicas o procedimientos de una aseguradora para el pago de siniestros; la capacidad de
la aseguradora para objetar o denegar el pago de un siniestro con motivo de declaraciones
falsas o dolo; o una responsabilidad especifica surgida de un contrato del tomador del seguro
o parte contractual. Una Calificacion de Solvencia Financiera no equivale a recomendar que
se contrate, mantenga o cancele una podliza de seguro, contrato o cualquier otra obligacion
financiera de una aseguradora, ni juzga la conveniencia de una poliza o contrato en particular
para un objetivo o comprador especifico.

Una Calificacién Crediticia de un Emisor de Deuda de Best es una opinion sobre el
riesgo crediticio relativo futuro de una entidad, un compromiso financiero o un titulo de deuda o
asimilable a un titulo de deuda. Se basa en una evaluacion cuantitativa y cualitativa integral de la
solidez del balance de una empresa, sus resultados operativos y perfil comercial y, en su caso,
en la naturaleza y caracteristicas especificas de un titulo de deuda con calificacién de riesgo.
El riesgo crediticio es el riesgo de que una entidad no pueda cumplir con sus obligaciones
contractuales y financieras a su vencimiento. Estas calificaciones de riesgo no apuntan a
ninguin otro riesgo, que incluyen, entre otros, el riesgo de liquidez, el riesgo de mercado o la
volatilidad de precios de los titulos con calificacion de riesgo. La calificacion no constituye una
recomendacion de compra, venta o conservacion de titulos, polizas de seguro, contratos o
cualquier otra obligacion financiera, ni aborda la conveniencia de una obligacion financiera en
particular para un objetivo o comprador especffico.

Para emitir una calificacién, A.M. Best se basa en datos financieros auditados por terceros y/o
en otra informacion que recibe. Si bien considera que esta informacién es confiable, A.M. Best
no verifica por su cuenta su precision o confiabilidad.

A.M. Best no ofrece servicios de consultoria ni asesoramiento. A.M. Best no es un Asesor de
Inversiones y no ofrece asesoramiento en inversiones de ningun tipo; y ni la empresa ni sus
Analistas de Calificaciones ofrecen ningln tipo de asesoramiento de estructuracion o financiero.
A.M. Best cobra por sus servicios de calificacion interactiva. Estos honorarios en concepto de
calificacion oscilan entre los USD 5.000 y los USD 500.000. Asimismo, A.M. Best puede cobrar
honorarios de las entidades calificadas por servicios o productos ofrecidos que no tienen que
ver con una calificacion.

Los informes especiales de A.M. Best, asi como cualquier dato proveniente de una hoja de
célculo, estan disponibles sin cargo para todos los suscriptores de BestWeek. Aquellos que
no sean suscriptores pueden acceder a una resefa de estos informes y adquirir el informe
completo y los datos de las hojas de célculo. Los informes especiales estan disponibles en
nuestro sitio web www.ambest.com/research o se los puede conseguir llamando a nuestro
centro de Atencién al Cliente al (908) 439-2200, int. 5742. Algunos informes especiales se
ofrecen al publico general sin cargo.

Para asuntos de prensa o comunicarse con los autores, comuniquese con James Peavy al
(908) 439-2200, int. 5644.

SR-2012-371




