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Calificaciones en Escala Nacional de
A.M. Best

Una calificacion crediticia de A.M. Best (ICR - Issuer Credit Rating) representa una opinion
respecto de la capacidad de Un emisor o entidad de cumplir sus principales obligaciones
financieras vigentes. La calificacion se basa en una evaluacion exhaustiva de aspectos
cuantitativos y cualitativos respecto de la fortaleza del balance financiero, desempeno
operativo y perfil de negocios de una compaiiia, asi como de su administracion de riesgos e
impacto de factores de riesgo pais. La Calificacion Crediticia de Emisor Best es una calificacion
global que permite comparar compaiias de todos los paises en la misma escala crediticia.

Para una compainia aseguradora, la calificacion en escala nacional provee una opinion relativa
respecto a la fortaleza financiera en el entorno de un solo pais. Por lo tanto, la calificacion en
escala nacional asignada a un asegurador en un pais no es comparable con la calificacion en
escala nacional asignada a un asegurador en la escala nacional de otro pais.

Primordialmente la escala nacional fue creada para atender dos temas relacionados: 1)

El uso de una seccion en particular de la escala de calificaciones, y 2) la aglomeracion

de calificaciones en rangos limitados. Este fenomeno ocurre debido a factores limitantes
especificos en cada pais, que incluyen riesgos economicos, politicos y del sistema financiero,
asi como la falta de madurez que enfrenta la industria de seguros. La escala nacional de
calificaciones permite una maxima diferenciacion entre las compaiiias de seguros que operan
en un pais designado.

El proceso de asignar una calificacion en escala nacional a un asegurador comienza con la
asignacion de una Calificacion Crediticia de Emisor Best. A todas las compaiias que entren
al Proceso de Calificacion en Escala Nacional de A.M. Best primero se les asignara una
Calificacion Global de A.M. Best. Este proceso requiere la misma evaluacion exhaustiva de
aspectos cuantitativos y cualitativos respecto de la fortaleza del balance financiero, desempeno
operativo y perfil de negocios de una compaiiia, asi como la administracion del riesgo
corporativo y el impacto de los factores de riesgo pais al cual todas las compaiiias calificadas
por A.M. Best son sometidas. Para una discusion mas a fondo del analisis financiero empleado
a nivel entidad aseguradora por favor vea la Metodologia de A.M. Best de Calificaciones
Crediticias (BCRM - Best's Credit Rating Methodology), 1a cual provee detalles adicionales
sobre este proceso.

Estos criterios resaltan las caracteristicas unicas y discute el analasis adicional que se lleva a
cabo en la asignacion de una calificacion en escala nacional.

Ya que las calificaciones en escala nacional solo con comparables dentro de un solo pais 'y

no con otros paises; las estadisticas de restriccion en el uso de recursos financieros no son
directamente comparables a una calificacion nacional. Sin embargo, ya que la calificacion
global es asignada como base para la calificacion nacional, las tasas de restriccion en el uso de
recursos financieros pueden ser inferidas.

El servicio de calificacion en escala nacional esta incluido dentro de los Servicios A.M. Best de
Calificaciones Crediticias. Por el momento, las calificaciones en escala nacional solo
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seran brindadas en la Categoria de Riesgo Pais (CRT - Country Risk Tier) 3 al 5 para los
paises en los que exista informacion de mercado adecuada para establecer una relaciéon en
escala nacional, y en donde la calificaciéon en escala nacional ya haya sido aceptada como un
requerimiento regulatorio, o que actualmente sea usada con estos fines por los participantes
del mercado.

Riesgo Pais y Calificaciones Nacionales

El riego pais, junto con riesgos especificos relacionados a una industria, pueden y tienen un
impacto en la fortaleza financiera del sector asegurador dentro de un pais especifico. Sin embargo,
ya que una calificacion en escala nacional es un analisis relativo de compaiiias dentro de un solo
pais, estos factores especificos a nivel macro que impactan todas las operaciones en un pais,

no son mas diferenciadores de calificacion debido a que todos los aseguradores en el pais estan
sujetos a los mismos riesgos. Ejemplo de esto, puede ser la incapacidad de tener acceso a activos
de buena calidad de inversion y la limitada maduracion de las industrias o de la regulacion. La
exclusion de estos factores permite la creacion de una escala especifica para ese pais.

Seria incorrecto sugerir que una calificacion nacional elimina el Riesgo Pais del analisis. Como
se enfatizo anteriormente la asignacion de una calificacion en escala nacional es derivada de
una calificacion en escala global la cual incorpora los Criterios de A.M. Best de Riesgo Pais.

Por lo tanto la capacidad y alcance por la cual una compania puede mitigar y administrar la
exposicion al riesgo pais es capturado dentro la escala nacional de calificaciones. En otras
palabras, una compania que maneja su riesgo pais mejor que los demas sera relativamente
mas fuerte que aquella que no lo hace y por lo tanto tendra una mayor calificacion nacional
manteniendo todo lo demas constante.

Construccion del mapeo de Escalas Nacionales

Las escalas para cada pais son creadas en forma individual. Conforme el grado de riesgo pais se
incrementa, la distribucion de las calificaciones respecto de la escala global de calificaciones
dentro de ese pais se aleja de la parte superior de la escala global. A fin de valorar el mapeo
adecuado de calificaciones, se debe alcanzar la comprension de la calificacion “promedio”

para un pais determinado, junto con la distribucién de las compaiiias alrededor de dicho
“promedio”. A fin de estimar la calificacion en escala nacional promedio, se utiliza informacion
especifica del pais, incluyendo el Nivel del Riesgo Pais, la Categoria de Inversiones del Pais,

la calidad crediticia del portafolio potencial de inversiones de la industria en su conjuntoy
cualquier calificacion global asignada dentro del pais.

Figura 1

Relacion entre Calificaciones y CRTs | Calificacion Promedio

CRT-1 aaa aa+ aa aa a+ a a- bbb+ bbb bbb- bb+ bb bb- b+ b b-
CRT-2 aaa aa+ aa aa a+ a a- bbb+ bbb bbb- bb+ bb bb- b+ b b-
CRT-3 aaa aa+ aa aa- a+ a a- bbb+ bbb bbb- bb+ bb bb- b+ b b-
CRT-4 aaa aa+ aa aa- a+ a a- bbb+ bbb bbb- bb+ bb bb- b+ b b-
CRT-5 aaa aa+ aa aa- a+ a a- bbb+ bbb bbb- bb+ bb bb- b+ b b-

Para determinar la distribucion de las calificaciones alrededor de la calificacion promedio en
escala nacional, se utiliza un modelo alimentado con informacién publica para analizar a las
compaiiias de seguros activas dentro de dicho mercado.
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La evaluacion de la distribucion de fortaleza financiera en un pais se hace a través del analisis
de 9 factores individuales:

¢ Monto de Capital y Superavit
* Razon de Efectivo e Inversiones de Renta Fija a Inversiones Totales
e Razon de Apalancamiento Bruto: (Prima Emitida + Total de Reservas Brutas) / Capital y
Superavit
¢ Monto de Prima Emitida
¢ Retorno sobre Capital
¢ Retorno sobre Activos
¢ Razon de Retencion (Prima Retenida / Prima Emitida)
« Indice Combinado: (Indice de Siniestralidad [LAE - Loss Adjustment Expense]+ Razon de
Gastos)
¢ Monto Total de Activos
Figura 2
El promedio de la industria para cada factor
enlistado arriba es calculado para cada pais
que este siendo evaluado. Cada compaiiia
operando dentro del mercado es evaluada
basada en la distancia que tiene al promedio
de la industria para la medida empleada. Este
proceso se basa en un modelo que promedia
informacion de 3 afios y el resultado es una
distribucion especifica del pais centrada en la
fortaleza financiera del promedio del pais.

% de Empresas

Solidez Financeira
Este modelo genera una estimacion de la
distribucion de fortaleza financiera en el mercado de seguros. Distintos mercados tienen
diferentes distribuciones. Una distribucion comin es un nimero pequeio de lideres de
mercado que son relativamente mas solidos que el mercado en su conjunto. Otra distribucion
comun es, un grupo grande de compaiiias agrupadas alrededor de un nivel de calificacion
global similar. La Figura 2 ilustra estas dos potenciales distribuciones de fortaleza financiera.

Entender la forma que toma esta distribucion, permite a A.M. Best extrapolar la curva de
calificacion global eficientemente dentro de un pais de forma que esto permita el maximo
uso de la escala de calificacion dentro del pais, creando de esta forma el mayor grado de
diferenciacion entre los participantes en el mercado nacional.

Este enfoque a la creacion de una escala de calificacion nacional es consistente con la creencia
de A.M. Best respecto a que los factores de un pais, aun cuando son importantes y pueden
afectar negativamente la calificacion global de un asegurador, no deben actuar como un techo
a la calificacion de las compainias en la escala global.

La Escala Nacional en el Proceso de Calificacion de A.M. Best
Como se senal6 anteriormente, el analisis de un asegurador comienza con la asignacion de una
Calificacion Crediticia de A.M. Best.

Esta calificacion global sera “mapeada” a una calificacion en escala nacional con base en

el “mapeo” de la escala nacional especifica del pais en donde en donde la compaiiia esta
domiciliada. En los casos en donde un nivel global de calificacion crediticia (ICR), esté
vinculado con mas de una calificacion en escala nacional, un comité de calificacion decidira el
nivel apropiado, de acuerdo al mapeo, dada la fortaleza financiera relativa del asegurador. Para
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denotar la diferencia entre una calificacion de A.M Best en escala global y una nacional, la
calificacion de crédito incluira un marcador “XX” en donde XX representa un Codigo de Pais
de 2 letras. En otras palabras, una calificacion en escala nacional para México aparecera como
a+.MX (la correlacion completa es ilustrada en la Figura 3).

Definicion de Calificaciones
A continuacion se presentan las definiciones de calificacion para la escala nacional A.M. Best,
donde “XX” representa un Coédigo de Pais de dos letras.

aaa.XX: Asignada a compafias aseguradoras que en nuestra opinion presentan una habilidad
excepcional para cumplir con sus obligaciones financieras principales vigentes en relacion a
otras entidades nacionales.

aa.XX: Asignada a compaiias aseguradoras que en nuestra opinién presentan una habilidad
superior para cumplir con sus obligaciones financieras principales vigentes en relacion a otras
entidades nacionales.

a.XX: Asignada a compaiias aseguradoras que en nuestra opinion presentan una habilidad
excelente para cumplir con sus obligaciones financieras principales vigentes en relacion a
otras entidades nacionales.

bbb.XX: Asignada a companias aseguradoras que en nuestra opinion presentan una buena
habilidad para cumplir con sus obligaciones financieras principales vigentes en relacion a
otras entidades nacionales.

bb.XX: Asignada a compaiias aseguradoras que en nuestra opinion presentan modesta
habilidad para cumplir con sus obligaciones financieras principales vigentes en relacion a
otras entidades nacionales.

b.XX: Asignada a compaiias aseguradoras que en nuestra opinion presentan una capacidad
marginal para cumplir con sus obligaciones financieras principales vigentes en relacion a otras
entidades nacionales.

cce.XX: Asignada a compaiiias aseguradoras que en nuestra opinion presentan una débil
capacidad para cumplir con sus obligaciones financieras principales vigentes en relacion a
otras entidades nacionales.

cc.XX: Asignada a compaiias aseguradoras que en nuestra opinion presentan una muy débil
capacidad para cumplir con sus obligaciones financieras principales vigentes en relacion a
otras entidades nacionales.

c.XX: Asignada a compaiiias aseguradoras que en nuestra opinion presentan una pobre
capacidad para cumplir con sus obligaciones financieras principales en relacion a otras
entidades nacionales.

Una Perspectiva es asignada a una Calificacion Crediticia de Emisor en Escala Nacional ("aaa"-

"c") para indicar la potencial direccion de la calificacion en el mediano plazo, generalmente
definido como de 12 hasta 36 meses. Una perspectiva puede ser:
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Perspectiva | Definicion

Indica una posible mejora en la calificacion debido a tendencias favorables financieras o de
Positiva mercado en relacion al nivel actual de calificacion.

Indica un posible deterioro en la calificacion debido a tendencias desfavorables financieras o de
Negativa mercado en relacion al nivel actual de calificacion.

Estable o0 de mercado.

Indica una baja posibilidad de cambios en la calificacion debido a tendencias estables financieras

Adicionalmente, una Escala de Calificacion Nacional puede ser puesta bajo revision asignando

el siguiente modificador.

Modificador |Descripcion |Definicion

Indica que la calificacion podria cambiar en el corto plazo, tipicamente
u Bajo Revision dentro de los proximos seis meses. Generalmente debido a un evento con
implicaciones positivas, negativas o en desarrollo.

Cambios a la Escala Nacional de Calificaciones

La calificacion en escala nacional de un
asegurador puede cambiar primordial-
mente por dos razones:

« El analisis de la fortaleza financiera
de la compaiiia lleva a cambios en la
calificacion de esa compaiia.

 Las caracteristicas Especificas del pais
(e Industria) llevan a cambios en el
mapeo general de la escala nacional
del pais en el que se domicilia.

¢ Los mapeos de escala nacional
seran revisadosregularmente para
cada pais.

Figura 3

Escala Global de ICR de Best vs. Escala Nacional de México

Escala Global de ICR

Escala Nacional/México
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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
pdlizas vigentes de una aseguradora. Una calificacion FSR no es asignada a pdlizas
u contratos 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 de Deuda de Best (IR por sus siglas en inglés) es una opinion
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 afio).

Declaracién de Calificacion: Uso y Limitantes
Una Calificacion Crediticia de Best (BCR por sus siglas en inglés), es una opinién
prospectiva independiente y objetiva con respecto a la calidad crediticia relativa de
una compafiia de seguros, emisor u obligacion financiera. La opinién representa
un andlisis exhaustivo que consiste en una evaluacién cuantitativa y cualitativa
de la fortaleza del balance general, desemperio operativo y perfil del negocio, o
en su defecto, la naturaleza especifica y detalles de un instrumento. Debido a
que una BCR es una opinién prospectiva a partir de la fecha de su publicacion,
no puede considerarse como un hecho o garantia de calidad crediticia futura y
por tanto no se describe como precisa o imprecisa. Una BCR es una medida
relativa de riesgo que implica calidad crediticia y es asignada utilizando una escala
definida compuesta de categorias y escalones (notches). Entidades u obligaciones
asignadas con el mismo simbolo BCR desarrollado con base en la misma escala,
no deben contemplarse como completamente idénticas en términos de calidad
crediticia. Alternativamente, existe semejanza en categoria (0 escalones dentro
de una categoria), pero dado que existe una progresion prescrita de categorias (y
escalones) utiizados en la asignacion de las calificaciones de un universo mucho
més amplio de entidades u obligaciones, las categorias (escalones) no reflejan las
particularidades precisas de riesgo inherentes entre entidades u obligaciones con
calificaciones similares. Mientras que una BCR refleja la opinion de A.M. Best Rating
Services, Inc. (AMBRS) respecto a la calidad crediticia relativa, no es un indicador
o predictor de incumplimiento definido o probabilidad de incumplimiento con
respecto a un asegurador en especffico, emisor u obligacion financiera. Una BCR
no es una recomendacion de inversion, ni debe interpretarse como un servicio de
consultorfa o asesorfa, como tal, no debe ser utiizada como una recomendacion
de compra, mantener o terminacion de pdlizas de seguros, contratos, titulo o
cualquier otra obligacion financiera, y tampoco se refiere a la conveniencia de una
pdliza o contrato particular para un propdsito especifico o comprador. Los usuarios
de una BCR no deben tomar decisiones de inversion en funcién de la misma, no
obstante, en caso de utilizarse, esta debe considerarse Unicamente como un factor.
LLos usuarios deben realizar su propia evaluacién de cada decision de inversién. Una
opinién BCR es proporcionada dentro de un contexto actual, sin garantias implicitas
0 expresas. Adicionalmente, una BCR puede ser cambiada, suspendida o retirada
en cualquier momento por cualquier razén bajo la total discrecionalidad de AMBRS.
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