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Aspectos preliminares

Alcance de compafiias de seguros generales

Se entiende por compafias de seguros generales aquellas entidades cuyo objeto es cubrir los riesgos de
pérdida o deterioro que afecten a los bienes o patrimonio de una persona.

Para efectos del proceso de clasificacién, se considera como compaiias de seguros generales a las
definidas por el Decreto con Fuerza de Ley N° 251 (ley de seguros). No obstante, la metodologia podra ser
aplicada a cualquier entidad que tenga como objeto lo estipulado en el parrafo anterior, siempre y cuando
dicha actividad no sea contraria a la ley.

Proceso general

Bajo el supuesto que la informacion disponible para la sociedad evaluada es suficiente y confiable, el
proceso de clasificaciéon de una compaiia de seguros generales y de sus contratos, implicara contrastar las
fortalezas estructurales del negocio con el nivel de cobertura de sus reservas y, a partir de ello, establecer
las bases para la clasificacién de riesgo que asignara el comité de clasificacion.

En la eventualidad que se determinara que la informacién disponible no es representativa, las polizas de
la compaiia seran clasificadas en categoria E1, E2, E3, E4 o Ei, segin lo establecido en las respectivas
definiciones de las categorias de riesgo.

La medicion de las fortalezas estructurales se basara en aquellos aspectos que favorecen la viabilidad de
largo plazo de la aseguradora; tendiendo a considerar aquellos elementos comunes a toda aseguradora y
los asociados a las lineas de negocios en que participa: seguros personales y/o grandes riesgos.

El indicador de cobertura de reserva se determinara en funcién del nivel y calidad de las inversiones de la
compafia y del valor de sus reservas técnicas.
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Calificacion de referencia inicial

Conocimiento del negocio de la entidad evaluada

Como requisito previo para identificar las fortalezas (o debilidades) estructurales de una compafiia de
seguros, se requiere conocer la(s) actividad(es) especifica(s) que desarrolla y que la definen como una
unidad independiente y distintas a otras entidades, incluso a aquellas que operan en el mismo rubro
genérico.

El conocimiento del negocio de una compaiia de seguros implica mucho mas que saber que se ha
constituido como una sociedad aseguradora. En efecto, dos entidades aseguradoras no presentan,
necesariamente, el mismo riesgo, ya que aspectos asociados a sus lineas de negocios, su estrategia
comercial, a la disponibilidad de reaseguros y/o a su mix de productos, entre otros, son elementos que
inciden respecto con su viabilidad de largo plazo.

Sélo al entender a cabalidad la operatividad y funcionalidad particular de una aseguradora se puede
distinguir los aspectos de mayor relevancia para su negocio y, a partir de ello, centrar el analisis en aquellas
variables que realmente determinan el riesgo de la entidad, sin perjuicio de incorporar en el proceso de
evaluacién tanto factores que son transversales a la industria, como aquellos presentes en toda
organizacion.

Determinacion de la fortaleza estructural

Por fortaleza estructural de una compaiiia se entiende la capacidad que presenta para dar viabilidad a su
modelo de negocio dentro del mercado asegurador. Esta evaluacién se lleva a cabo mediante un analisis
diferenciado que pondera los elementos evaluados en relacién al tipo de compafiiia de seguro que se esta
desarrollando en la practica.

Los aspectos centrales a considerar en la evaluacion y los énfasis de cada uno de ellos, dependeran de las
lineas de negocio que desarrolla la sociedad sujeta a clasificacion y del énfasis que le da a cada una de
ellas. Entre los elementos que podrian incluirse como relevantes, sin corresponder a un listado exhaustivo
0 que necesariamente deben estar presentes, se tienen:

e Administracién y propiedad: el objeto es evaluar las caracteristicas del gobierno corporativo, las
instancias de control interno, las formalidad y grado de estructuracion de éstas, los mecanismos
de medicién y de evaluacién de la gestion del negocio, la capacidad del apoyo que puede otorgar
la matriz, la eficiencia de los sistemas y, en general, aspectos que incidan positiva o negativamente
en el desarrollo integral de la organizacion, en sus riesgo de reputacidén y/o en los riesgos
operativos.

e Anadlisis global del negocio: implica conocer y evaluar, entre otros aspectos, su segmento de
mercado objetivo, los canales de distribucion utilizados, la importancia relativa dentro del sector,
la participacién en nichos de relevancia para la compafiia y todo aquello asociado a su modelo
general de negocio.
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e Andlisis de ramos agrupados: dentro de cada linea de negocios se tendrd en consideracion
aspectos tales como numero de asegurados y de pélizas, grado de atomizacién de los riesgos
(polizas), siniestralidad del segmento, resultado técnico, volatilidad de los resultados y suficiencia
de los reaseguros catastrofico.

e Composicion de inversiones: este analisis se orientard a la calidad de las inversiones, su liquidez,
su rentabilidad y la suficiencia.

e Politica de reaseguro: la evaluacién estard orientada al analisis de los tipos de reaseguros
contratados, la solvencia de los reaseguradores, el grado de diversificacion de los mismos y todo
otro elemento de juicio que permita medir la efectividad de la cesion de riesgo y, por ende, la
reduccién de la exposicion del patrimonio de la compafia.

e Ratios financieros: se mediran diversos indicadores asociados con la rentabilidad y siniestralidad
global, el nivel de endeudamiento, la liquidez de la compaifiia, la importancia de las distintas
partidas del activos y, en general, indices que reflejen un riesgo o fortaleza de la compaiiia.

e Sensibilizaciones: la idea es medir la exposicién de la compaiiia a distintas variables, entre ellas,
aumento de la siniestralidad, caida de inversiones, pérdida de clientes y/o aumentos de gastos.

La evaluacion practicada a las distintas compafias permitira calificar su "Fortaleza Estructural” en siete
niveles (Muy Alta, Alta, Media-Alta, Media, Media-Baja, Baja y Muy Baja).

Cobertura de reserva de referencia

La cobertura de reserva de referencia se medira tomando en consideracion el nivel de inversiones de la
compafia y sus reservas técnicas netas, pudiéndose ajustar por las cuentas por pagar y por cobrar y su
capacidad para generar flujos operaciones.

Calificacion de referencia

La calificacién de referencia implicara la asignaciéon de una categoria de riesgo inicial sobre la base de
contrastar el indicador de cobertura de la compafia y su fortaleza estructural. Para acceder a una misma
categoria de riesgo se aceptara una menor cobertura en la medida que mas elevadas sean las fortalezas
estructurales de las empresas evaluadas.

No obstante, la calificacidon de referencia no constituye por si misma la clasificacion final de los contratos
de seguros, al margen que en algunos casos pudiere coincidir. La clasificacidon definitiva, necesariamente,
incorporara el criterio profesional del Comité de Clasificacién, Unico érgano responsable de la asignacion
de las categorias de riesgo.
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Asignacion de categoria de riesgo

La asignacion de las categorias de riesgo seré facultad del Comité de Clasificacion, érgano conformado
por a lo menos cincos profesionales y que sera presidido por el socio principal o por el gerente general de
la clasificadora.

Analisis particulares complementarios

Junto con la descripciéon de los aspectos mas relevantes de la compaiiia evaluada, la calificacién de sus
fortalezas estructurales y la determinacion del "indicador de cobertura Humphreys"; en cada comité se
presentaran ratios, antecedentes o analisis asociados con las caracteristicas particulares de la entidad
objeto de evaluacidn, que permitan incorporar elementos de juicios que no hubiesen sido recogidos por
los procedimientos metodoldgicos con mayor grado de estandarizacién o, en su defecto, se estimare que
no reflejan adecuadamente su importancia como factor de riesgo o como atenuacion de los mismos. Estos
analisis podran ser requeridos por el encargado del proceso de clasificacion o por cualquier miembro del
comité. Entre ellos, sin corresponder a un listado exhaustivo, se podra tener:

e Maximos niveles de exposicidon por eventos individuales.

e Capacidad de apoyo de matriz.

e Posibles variaciones en fortalezas estructurales.

e Nivel de control de riesgo operativo (en grandes riesgos).

e Capacidad de acceder a ley de grandes nUmeros (en comportamiento de seguros masivos).

e Cualquier elemento no recogido en la evaluacion estandarizada.

e Cualquier aspecto que la evaluacién estandarizada incorpora, pero que no necesariamente refleja
toda la importancia de dicho elemento en las fortalezas o riesgos de la compafiia evaluada.

Anélisis de situaciones excepcionales

Eventualmente existen compafias cuyo modelo de negocios presenta caracteristicas tan particulares que
dificilmente son susceptibles de someter a evaluaciones estandarizas, y en muchos casos sus fortalezas o
riesgos relevantes estan determinados también por elementos especificos; entre las cuales se tiene:

e Compaiias que en los hechos actian como una filial de su matriz.

e Sociedades que administran stock de seguros y no existe nuevas ventas o éstas son marginales
(carteras en run off).

¢ Compaiiias que mantienen estructuras de reaseguros particulares y de largo plazo o que mediante
otros mecanismos traspasan el riesgo de sus seguros (no sujetas al riesgo de contratos de
reaseguros).

Bajo este contexto, que se entiende absolutamente excepcional, la clasificadora, sobre la base de los
dispuesto en “Conocimiento del negocio de la entidad evaluada”, definird parametros y criterios de
evaluacion “ad hoc”, teniendo en consideracion:

e Presentar niveles de exigencias y rigurosidad equivalentes a los de un proceso normal.
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e Siempre la evaluacion estara centrada en los riesgos y variabilidad de los flujos esperados para el
pago de los contratos de seguros.

La definicion de situacion excepcional serd determinada y autorizada por el Comité de Clasificacién, ya sea
por iniciativa propia o por recomendacién del encargado del proceso de evaluacion.

Asignacion de la categoria de riesgo

La asignacion de la categoria de riesgo de los contratos de seguro sera facultad del Comité de Clasificacion,
el cual decidira, en primera instancia, sobre la base de la evaluacion estandarizada (Calificacion de
referencia) o de los analisis de situaciones excepcionales. No obstante, podra alterar la categoria de riesgo
inicial si, a su juicio, los analisis particulares complementarios revelan debilidades o fortalezas del emisor
que afectan negativa o positivamente el pago de la deuda.
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Definicion categorias de riesgo

AAA:

Corresponde a las obligaciones de seguros que presentan la mas alta capacidad de cumplimiento en los
términos y plazos pactados, la cual no se veria afectada en forma significativa ante posibles cambios en la
compafia emisora, en la industria a que pertenece o en la economia.

AA:

Corresponde a las obligaciones de seguros que presentan una muy alta capacidad de cumplimiento en los
términos y plazos pactados, la cual no se veria afectada en forma significativa ante posibles cambios en la
compafia emisora, en la industria a que pertenece o en la economia.

A:

Corresponde a las obligaciones de seguros que presentan una buena capacidad de cumplimiento en los
términos y plazos pactados, pero esta es susceptible de deteriorarse levemente ante posibles cambios en
la compafiia emisora, en la industria a que pertenece o en la economia.

BBB:

Corresponde a las obligaciones de seguros que presentan una capacidad de cumplimiento suficiente en
los términos y plazos pactados, pero esta es susceptible de debilitarse ante posibles cambios en la
compafia emisora, en la industria a que pertenece o en la economia.

BB:

Corresponde a las obligaciones de seguros que cuentan con capacidad de cumplimiento en los términos
y plazos pactados, pero esta es variable y susceptible de deteriorarse ante posibles cambios en la compaiiia
emisora, en la industria a que pertenece o en la economia.

B:

Corresponde a las obligaciones de seguros que cuentan con la minima capacidad de cumplimiento en los
términos y plazos pactados, pero esta es muy variable y susceptible de deteriorarse ante posibles cambios
en la compafiia emisora, en la industria a que pertenece o en la economia.

(@5

Corresponde a las obligaciones de seguros que no cuentan con la capacidad de cumplimiento suficiente
en los términos y plazos pactados, existiendo alto riesgo de que el emisor incurra en incumplimiento de
dichas obligaciones.

D:

Corresponde a las obligaciones de seguros que no cuentan con la capacidad de cumplimiento suficiente
en los términos y plazos pactados, y presentan falta de pago de dichas obligaciones.
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E:

Corresponde a las obligaciones de seguros cuyo emisor no posee informacién suficiente o no posee
informacién representativa para el periodo minimo exigido para la clasificacién.

Subcategorias
E1:

La informacion contenida en los Ultimos estados financieros a ser utilizados en la clasificacion presenta
una o mas de las siguientes caracteristicas:

- Contiene antecedentes incompletos o no representativos de la situacion de la compafia, que
pueden conducir a error respecto de una clasificacion.

- La compaiiia se niega a proporcionar a la clasificadora toda la informacion necesaria a juicio del
clasificador, para su clasificacién.

- Los auditores externos, de acuerdo a los informes correspondientes y respecto de los Ultimos
estados financieros anuales auditados previo a la clasificacién, se abstienen de opinar respecto de
la situacion de la companiia, o éstos han emitido una opinidn adversa en relacién a los mismos, en
tanto los problemas alli identificados subsistan a la fecha de clasificacion.

E2:

La compafiia evaluada se encuentra bajo proceso de regularizacion fiscalizado por la Superintendencia de
Valores y Seguros.

E3:

La informacidn contenida en los estados financieros no permite reflejar, razonablemente, la situacion de la
compafia debido a que ésta ha experimentado cambios significativos en sus operaciones o se han
producido otras circunstancias que, habiendo afectado la capacidad de cumplimiento de las obligaciones,
es probable que no se repitan, y sus estados financieros no puedan uniformarse para aislar los efectos
correspondientes.

E4:

La compafiia clasifica en categoria C, pero los accionistas se han comprometido a efectuar un aporte de
capital en plazo y magnitud tal, que la capacidad de cumplimiento de las obligaciones vigentes de seguros
se vera mejorada al realizarse el aporte.

Ei:
La compafiia no dispone de estados financieros con suficiente informacién a la fecha de clasificacién.

" ou,

Las categorias de riesgos pueden ser complementadas con los signos “+" o “-":

El signo “+" corresponde a aquellas obligaciones de seguros con menor riesgo relativo dentro de su
categoria.

"uon

El signo
categoria.

corresponde a aquellas obligaciones de seguros con mayor riesgo relativo dentro de su
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Tendencias de dlasificacion

Favorable:

Corresponde a aquellos instrumentos que podrian ver mejorada su clasificacidn como consecuencia de la
situacion o tendencia mostrada por el emisor.

Estable:

Corresponde a aquellos instrumentos que presentan una alta probabilidad que su clasificacion no presente
variaciones a futuro.

Desfavorable:

Corresponde a aquellos instrumentos que podrian ver desmejorada su clasificacibn como consecuencia de
la situacion o tendencia mostrada por el emisor.

En Observacion:

Corresponde a aquellos instrumentos cuyos emisores estdn expuestos a situaciones particulares que
podrian afectar positiva o negativamente la clasificacion de riesgo asignada. También, cuando los emisores
estan bajo situaciones cuyos efectos no se pueden prever en forma razonable a la fecha de clasificacion.
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Anexo

Criterios de evaluacion

Aspectos ESG

En todas las clasificaciones de riesgo anuales se deberan evaluar los avances que tiene cada entidad
clasificada en materia de ESG, de acuerdo con los protocolos internos definidos por Humphreys, siendo
los miembros del comité de clasificacién los responsables de determinar si este tipo de materia implica un
riesgo o una ventaja que amerite revisar la calificacion de riesgo asignada.
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