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REF : Establece procedimiento general de

clasificacion de obligaciones de
companias de sequros.

NORMA DE CARACTER GENERAL N© 32

Santiago, 29 de mayo de 1999

Atendido 1lo dispuesto en el articulo 20 bis del DFL
Ne 251 de 1931, donde se dispone que con el objeto de mejorar la
informacién de los asegurados, las compafiias de seguros deberén
contratar con a lo menos dos clasificadores distintos e
independientes entre si, la clasificacion continua e
ininterrumpida de las obligaciones que tengan con sus asegurados,
en la forma que establezca una norma de caracter general, esta
Superintendencia en virtud de sus facultades legales/ha resuelto
dictar la presente norma.

Esta norma establece los procedimientos generales de
clasificacién de obligaciones de companias de Seguros, o 1ok
cuales deberan ajustarse las metodologias o erifterios de
evaluacién que las entidades clasificadoras de riesgo deheran
registrar en esta Superintendencia con anterioridad a s
aplicacién.

La opinion de la clasificadora no constituira, en ninqin
caso, una recomendacidn para contratar, rescindir o mantener una
poliza de seguro por parte de un asegurado.

Forma parte de esta norma la definicién de las
caracteristicas de cada una de las categorias de clasificacion
denominadas A,B,C,D vy E, caracteristicas que determinan el marco
de referencia de las subcategorias que seran establecidas por las
propias entidades clasificadoras.

Se incluyen en la presente norma algunos factores e
indicadores relevantes para la evaluacién de la probabilidad de
incumplimiento de las obligaciones de sequros. No obstante. esta
lista no constituye un temario exhaustive de materias [
indicadores.

La opinién que emitan las entidades clasificadoras
deberd estar sustentada en el analisis formal que éstas efectien
en conformidad con  los procedimientos registrados en ia
Superintendencia, los cuales deberan contemplar una descripeidn de
los métodos o criterios a utilizar en la clasificacién de las
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obligaciones de seguros. Con todo, sélo en casos excepcionales se
podran alterar los métodos o criterios, debiendo el Consejo de
Clasificacién dejar constancia en acta de los fundamentos de
dichos cambios. En todo caso los procedimientos debersan respetar
el marco general sefialado.

La presente norma entrard en vigencia al momento de su
publicacioén.

Saluda atentamente a Ud.,
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TITULO UNICO

DE LA CLASIFICACTON DE RIESGO DE LAS OBLIGACIONES DE
COMPANIAS DE SEGUROS

Para efectos de esta norma se entenderd por obligaciones de
companias de seguros aquellas que se deriven de todo contrato de
Seguros que se encuentre vigente a la fecha de clasificacién, vy
por los cuales las companias tengan obligacién de constituir
reservas técnicas. Se incluyen ademads aquellos contratos de
sequros que, habiendo expirado su vigencia, representen eventuales
obligaciones futuras para la compafia, de acuerdo a los términos
pactados en ellos.

Clasificacién de riesgo de obligaciones de seguros gque cuentan con
garantia estatal.

Para todos los efectos del presente reglamento se debera tener en
consideracion, al momento de desarrollar el proceso de
clasificacién, el supuesto que las obligaciones derivadas de
contratos de seguros contemplados en el DL 3500, relacionadas con
rentas vitalicias y aportes adicionales, no cuentan con garantia
estatal.

Definicion de las categorias de clasificacién de obligaciones de
companias de seguros:

Las obligaciones de compafiias de seguros se clasificaran en
atencién al riesgo de no pago, en categorias A a la E conforme a
las definiciones establecidas a continuacién. Sin perjuicio de
ello se podran establecer subcategorias a solicitud de una entidad
clasificadora las que deberan ser previamente autorizadas por la
Superintendencia. Dichas subcategorias deberan estar ordenadas en
funcioén exclusivamente del riesgo de no pago de obligaciones de
seguros por parte del ente clasificado.

Categoria A: Corresponde a los contratos de seguros que
presentan una probabilidad muy alta de
cumplimiento de las obligaciones que de ellos se
derivan, considerando cambios predecibles en la
compafiia, 6 en la industria a que pertenece 6 en
la economia.

Categoria B: Corresponde a los contratos de segquros que
presentan una alta probabilidad de cumplimiento de
sus obligaciones, considerando cambios predecibles
en la compania, 6 en la industria a que pertenece
6 en la economia.
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Categoria C: Corresponde a los contratos de seguros ¢ue no
presentan una alta probabilidad de cumplimiento de
sus obligaciones, considerando cambios predecibles
dentro de la compafifa, 6 en la industria a que
pertenece & en la economia.

Categoria D: Corresponde a los contratos de seguros que
presentan una inadecuada probabilidad de
cumplimiento de las obligaciones que de ellos se
derivan en los términos pactados.

Categoria E: Corresponde a los contratos de sequros de aquellas

compafiias que no presentan informacién suficiente
para ser clasificadas.

Compafiias cue presentan menos de tres anos de informacioén
suficiente

Aquellas companias que presentan menos de tres anos de informacién
suficiente ya sea por tener una presencia inferior a dicho periodo
en el mercado, por fusién, o por divisién, utilizaran el mismo
procedimiento preliminar y general de clasificacién definido en el
presente reglamento, sin embargo, la clasificadora debera indicar
con una letra "i" mindscula que preceda a la letra de la
clasificacién obtenida, que se trata de un procesc de evaluacién
con menor informacién que la que presenta el resto de las
companias.
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I. PROCEDIMIENTO PRELIMINAR DE CLASTFICACION

I.1 Companias de Sequros Generales

I.1.1 Clasificacién en categoria E

Serén clasificadas en categoria E, las obligaciones
de aquellas compafiias cue no presenten informacion
suficiente para ser clasificadas .

Se entendera que la informacién es insuficiente
cuando la informacién contenida en los estados
financieros presente alguna de las siquientes
caracteristicas

- Contenga antecedentes no fidedignos 0 no
integros, que puedan conducir a error respecto
de una clasificaciodn.

- No permita reflejar, razonablemente, la
situacidn financiera de la compania . En
especial, cuando dicha compania hubiese

experimentado cambios significativos en su  giro
o se hubiesen producido otras circunstancias
que, habiendo afectado la probabilidad de pago
de las obligaciones, es probable que no se
repitan; vy sus estados financieros no pudieren
uniformarse para aislar los efectos
correspondientes.

- Cuando la compania se negare a proporcionar a la
clasificadora toda la informacién necesaria, a
juicio del clasificador para su clasificacién.

- Cuando los auditores externos de acuerdo a los
informes correspondientes y respecto de los
altimos estados financieros anuales auditados
previe a la clasificacién, se abstengan de
opinar respecto de la situaciodn de la compafiia,
o cuando éstos emitan una opinidén adversa en
relacién a los mismos, en tanto los problemas
alli identificados subsistan a 1la fecha de
clasificacién. No obstante cuando una opinién
adversa se derivare exclusivamente del uso o
aplicacién de normativa emitida por esta
Superintendencia, la clasificadora podra
omitirla, s6lo en la medida que tal accidén no
distorsione la situacién financiera de la
entidad aseguradora. Cuando asi suceda, se
debera hacer mencién a la norma o reglamento en
cuestidn, debiéndose explicitar las razones que
hubieren justificado tal omisién.
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En caso que la opinién de los auditores contuviere
alguna salvedad respecto a algin hecho o situacién
en particular, sera responsabilidad de la
clasificadora determinar si su omisién introduce
una  distorsién relevante en el analisis de 1la
compahiia, De ser asi, procederi la clasificacién
definitiva en categoria E.

En caso de fusiones de compafiias, se entendera que
la informacién disponible es suficiente si lo que
correspondiere a las compafiias objeto de la fusién
recibe tal calificacién. Por otra parte, en caso
de divisiones de c¢ompanias, la informacién
correspondiente a la sociedad dividida se entendera
suficiente si ella fuere razonablemente separable
para los afnos considerados.

T.1.2 Clasificacién en categoria D

Seran clasificadas en categoria D las obligaciones
de aquellas compafias que presenten una inadecuada
probabilidad de cumplimiento de 1las obligaciones
derivadas de los contratos de sequros vigentes.
Tal clasificacién procedera si el emisor se
encontrare en cualquiera de las siguientes
situaciones:

a) El1 indice de cobertura es superior a 1.0 y la
pérdida esperada de patrimonio tal como se
define mas adelante es superior al 10%

b) La pérdida maxima probable asociada a cualquier
riesgo individual que la compafnia efectivamente
retenga (entendjdo come un bien o riesgo
especifico dentro del total de bienes o riesqgos
cubiertos por una pd6liza o un evento), supere el
equivalente al 10% de su patrimonio.

c) El1 total de la prima retenida no ganada supere
en mas de tres veces su patrimonio.

No obstante, serad clasificada en categoria D 1la
compafiia que presente déficit tanto de patrimonio
como de inversiones representativas de reservas o
de patrimonio, de acuerdo con lo indicado en el
TITULO IV del DFL N2 251 de 1931, en magnitud tal
que el valor de liquidacién de sus activos sea
insuficiente para pagar el total de las
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obligaciones derivadas de los contratos de seqguros
vigentes,

S8i un emisor no se encontrare en ninguna de lag
situaciones sehaladas, se procedera con 1a
clasificacién de acuerdo a 1o establecido en el
Capitule II, Procedimientos Generales de Clasifica-
cién,

1) Definicién del Indice de Cobertura

Para estos efectos, el indice de cobertura
estd definido por la siguiente expresion:

N
IC = 2 z {i* [ CSi + CADi+CINi-PRODINVi ] }
N(N+1) i=1 PG1i PRNi
donde:
CSi = Costo retenido de siniestros del

trimestre i.
PGi = Prima retenida ganada del trimestre -
CAD1 = Costo de administracién del trimestre i.

CINi Costo neto de intemmediacién del

trimestre i.

PRODINVi = Producto de Inversiones del trimes-
tre i.

PRNi = Prima retenida del trimestre i.

1 = Subindice gque denota al trimestre
respectivo, siendo i=1 el trimestre mas
lejano a la fecha de clagificacidn, v N
el mimero total de trimestres conside-
rados.

Bl indice de cobertura asi definide debera
calcularse trimestralmente para un periodo
minimo de rtres anos, a excepcién de las
companias con menos de tres anos en el
mercado, en cuy: caso deberan utilizarse todos
los estados financieros trimestrales que
~uentan ccn informacisn suficiente.
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Para efectos de calcular el promedioc de este
indice debera desarrollarse cada caloule
trimestral utilizando un factor que porndera 1
distancia relativa del trimestre "i" rezpecto
del trimestre mas reciente utilirzado pare la
clasificacion.

LA

En el coémputo del indice de cobertura, se
tendran en cuenta las siquientes
consideraciones:

El resultadoe neto de intermediacién
comprendera 1la contabilizacion de 1oe
siquientes elementos.

~ (ostos directos de intermediaciédn.

~ Comisiones de aceptacidn por riesqos
aceptados.

- Descuentos de cesion por riesgos cedidos.

Regpecto de loz descuentos de ¢esldn, s6)o
registrara com® ingresc  aquella parte e
corresponda a descuento fido a todo event ‘
en el ecaro de  descuentos varlables, sa2lo
aquella parte cue oorregponda a descuent.
minimo cue tengs todas las caracteristicas  de
ser un descuente fije a todo evento, d=
acuerde a las disposiciones establecidas
mediante Circular N? 911 del 29 de diciembre
de 1989.

Asimismo, ~ualguier diferencia  cue  pudiers
existir antre 1o descuentos minimos Y
definitivos., &2 reaistrarin para los «fertos
e  egta norma e acuerdo a 1o dispuests  por
dicha cirgular.

a

Por 1lo tanto, no deberd considerarse oomo
ingreso ganado por la compania aquelln parte
del descuentno total oue se define Tme
descuento variable. Respecto de los
descuentos de aceptacisdn, la diferencia entre
los descuentos provisorios y minimas no
deberan registrarse como un menor Ccosto.
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Bn todo caso estos ajustes deberin efectuarse
s6lo para aquellos trimestres en que existan
descuentos de cesién no devengados registrados
como ingresos que no han sido liquidados en
forma definitiva.

En cuanto a la rentabilidad proveniente de
inversiones que mantenga la compania, sera
caleculada de acuerdo a la normativa de
valorizacién de inversiones vigente en cada
trimestre de referencia, establecida por esta
Superintendencia en su oportunidad. No
obstante, las ganancias derivadas de
inversiones en sociedades relacionadas que
conforme a la Ley de Seguros, no sean
elegibles para respaldar reservas técnicas o
patrimonio se contabilizaran sobre base
percibida.

Cada partida o item contemplado en el indice
de cobertura se calculard para el periodo
comprendido entre el primer y Gltimo dia de
cada uno de los trimestres considerados.

51 en algun trimestre en particular, el monto
contabilizado, correspondiente vya sea a la
prima retenida ganada o a la prima retenida |,
resultare ser negativo, la clasificadora
debera evaluar el origen de esta informacidn
determinando en qué medida corresponde a un
hecho propio del negocio del segquro que no
involucera efectos sobre la continuidad de giro
de ella. Su conclusidn debera permitir incluir
o] axcluir este saldo del indicador
trimestral.En el caso de ser excluido debera
ser reemplazado por 1la prima retenida o]
retenida ganada, sedgln corresponda,
correspondiente al promedio lineal de los
dltimos 4 trimestres gque no presenten saldos
negativos para dichos parametros.

i1} Definicidn de la pérdida esperada (PE)

Habiéndose determinado un indice de
cobertura superior a 1.9, se procederda a
calcular la pérdida esperada de la forma
que a continuacidén se establece.
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PE = CNS *100%
Patrimonio
donde:
N
CNS = Z [ CS1i + CADI -~ PGi ]
i=1

CNS se calculara para los dltimos cuatro
trimestres que presenten informacién
suficiente. CSi y PGi, se contabilizaran
netos de reaseguro. Las partidas
correspondientes a CNS se registraran
debidamente reajustadas por correccién
monetaria para dejarlo expresado en
moneda de igual fecha que el patrimonio.

En caso que la prima retenida ganada (PG)
correspondiente a algin trimestre en
particular fuere negativa, debera
utilizarse el procedimiento descrito
anteriormente para estos casos.

Determinacién del patrimonio:

El ' patrimonio de la compafiia correspondera a aquel
definido en la circular N2 743 de 1987. Del patrimonio
sera descontada aquella parte de las inversiones que la
compafiia mantenga en sociedades relacionadas que no sean
elegibles para respaldar reservas técnicas o patrimonio.

En el evento de que la pérdida esperada sea superior al
10%, procedera la clasificacién definitiva en categoria
"D", seqin lo indicado en el punto I.1.2.a), no siendo
necesario desarrollar los puntos I.1.2.b), I.1.2.c) y el
procedimiento general descrito en el punto IT del
presente reglamento.
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1.2 Companias de Sequros de Vida
I.2.1 Clasificacién en categoria E

Se aplicar& el mismo criterio que en el caso de las
companias de sequros generales. Véase seccidn
I.1.1.

I.2.2 Clasificacién en categoria D

Seran clasificadas en categoria D, las obligaciones
de aquellas compaiiias que presenten una inadecuada
probabilidad de cumplimiento de las obligaciones
derivadas de 1los contratos de sequros vigentes.
Tal clasificacién procedera en el evento que el
indice de cobertura, IC, calculado en la forma que
se dispone a continuacién, resultare ser inferior a
1.0.

No obstante, sera clasificada en categoria D 1la
compania que presente déficit tanto de patrimonio
como de inversiones representativas de reservas
técnicas o de patrimonio, de acuerdo con lo
indicado en el TITULO IV del DFL 251 de 1931, en
magnitud tal que el valor de liquidacién de los
activos es insuficiente para pagar el total de las
obligaciones derivadas de los contratos de seguros
vigentes.

Definicién del Indice de Cobertura

El indice de cobertura se definira como el
cuociente entre el valor de la cartera de
inversiones de la compafia, deducida la deuda
financiera de corto y largo plazo que ésta

presente, y el wvalor del conjunto de las
obligaciones de la compania para ¢on sus
asegurados,

Es decir,

IC = Vt - Dt
Rt

donde:

Vt. = Valor de la cartera de inversiones, que se
estimard de acuerdo a lo que se establece en
la letra (a) de esta seccidn.
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Dt = Pasivo exigible de corto y largo plazo

determinado en la forma como se describe en
la letra (c¢).

Rt = Total de obligaciones de 1la compafiia

respecto de sus asegurados, estimadc en 1a
forma que se establece en la letra (b) de
esta seccidn .

= Se refiere al trimestre de referencia, que
corresponde al dltimo trimestre para el cual
la compania haya presentado estados
financieros c¢on informacidn suficiente a
esta Superintendencia, y que sean utilizados
para la clagificacién.

Determinacién del valor de la cartera de
inversiones (V).

El valor de 1la cartera de inversiones sera
determinado por la compafia y deberd informarse
en conjunto con las notas a los estados
financieros trimestrales que sirvan de base a la
clasificacién.

El valor informado corresponderi a la suma del
valor de cada uno de los instrumentos Y activos
mantenidos en ella, estimado en la forma que se
establece a continuacién para cada tipc de
instrumento o activo.

a.l Acciones : El valor de los titulos que a
la fecha de clasificacién estén en poder de
la compafia deberan valorizarse conforme a
las instrucciones impartidas en circular de
valorizacién de inversiones , por lo cual no
deber&n efectuar ajustes respecto del valor
registrado en la contabilidad, excepto si 1la
compahia efectia provisiones adicionales en
la valorizacién de su cartera.

a.2 Instrumentos de renta fija: Las inversiones
en instrumentos de renta fija emitidos va
sea por el Estado o por el Banco Central de
Chile, por el sistema bancario ¥y financiero
Y por empresasg publicas ¢ privadas, seran
valorizadas de acuerdo al valor presente
resultante de descontar los flujos
respectivos a la tasa interna de reterne
(TIR) de mercado.

Para estos efectos la TIR de mercado para un
instrumento en particular corresponderd a la
tasa informada por la Superintendencisz
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11.

Administradoras de Fondos de Pensiones a
través de la cinta de precios para el Gltimo
dia del  mes que ¢orresponde a la
presentacidén de estados financieros a ser
clasificados, que es utilizada para efectos
de aplicar la circular 873. En el evento de
que algin instrumento no aparezc¢a en dicha
cinta deberd utilizarse el procedimiento
determinado para tales efectos en el oficio
¢ircular N2 1613 del 18 de abril de 1990
emitido por esta Superintendencia.

No obstante las compafiias que asi lo
prefieran podran valorizar su cartera por
grupos de activos utilizando para ello 1la
informacién de TIR media real anual por tipo
de instrumento, plazo al vencimiento y para
cada mes sehalada en la informacién mensual
entregada por la Bolsa de Comercio de
Santiago.

a.3 Instrumentos de tasa de interés flotante:
Para la valorizacién de los instrumentos de
tasa de interés flotante, se estard a lo
establecido en la circular 690.

a.4 Inversiones inmobiliarias: Las inversiones
en bienes raices seran valoradas al valor
comercial que se hubiere determinade en 1la
dltima tasacidén obligatoria o voluntaria
realizada previo a la fecha de
clasificacioén. El valor que se hubiere
determinado, serd corregido monetariamente
por el periodo que medie entre la fecha de
tasacién vy el ultimo dia del trimestre de
referencia. Sin embarge la c<¢lasificadora
podra solicitar ajustes a dichas tasaciones
si considera que dada la informacién de que
dispone estas tasaciones se encuentran

sobrestimadas.
a.5 Mutuos Hipotecarios: Las inversiones en
mutuos hipotecarios seran valorizadas

utilizando como referencia la tasa interna
de retorno determinada al momento de =su
compra u otorgamiento, segin corresponda.

a.6 Otras inversiones y situaciones especiales:
Cualquier otro instrumento de inversion
activo, que no hava sido mencionado en las
letras anteriores, tales como libretas de
ahorro, cuctas de fondos mutuos, bienes
raices cedidos en arriendo via operaciones
de leasing, bonos de reconocimiento, entre
otros, seran valorizados de acuerdo a la
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nomativa relativa a valorizacion de

inversiones establecida por esta
Superintendencia, vigente a la fecha de
clasificacion.

Sin perjuicio de lo descrito en las letras
anteriores, ante la ocurrencia de cualquiera de
las situaciones o circunstancias especiales
contempladas en dicha normativa . las
inversiones o activos involucrados en ellas
seran valorizadas s6lo en la forma que alli se
establece. Entre estas situaciones destacan por
ejemplo, la valorizacién de acciones e
instrumentos cuya entidad emisora tenga
patrimonio negativo, esté en cesacién de pagos o
haya sido declarada en quiebra, o su cotizacion
o transaccién haya sido suspendida.

b) Determinacién de las obligaciones de segquros
(RL).

Para efectos de la estimacidén del indice de
cobertura, Rt representa el valor presente del
conjunto de obligaciones respecto de sus
asegurados, que mantenga la companiia a la fecha
de clasificacién.

Deberan incluirse en Rt todas las reservas de la
compafia ya sean de corto plazo, de AFP, rentas
vitalicias, etc.

¢) Determinacion del pasivo financiero.

Dentro de la categoria de pasivo financierc se
consideraran las deudas con el sistema
financiero, especialmente aquellas garantizadas
con inversiones, deudas con el Fisco no
compensables con activos, deudas con el personal
de la compahia, con reaseguradores, en la medida
que no sSean compensables en cuenta corriente u
otras. No se deberan ineluir partidas tales como
obligaciones por pactos de retrocompra de
instrumentos, obligaciones por retrocompra de
délares, obligaciones por contratos de arriendo
con opcidn de compra u otras gque tengan Ssu
contrapartida en el activo.

La clasificacién en categoria D que se otorgue
de acuerdo a la aplicacién de lo aqui
dispuesto, tendra el caracter de definitiva, no
siéndole aplicables a 1las obligaciones asi
calificadas 1lo que se define en el Capitulo 1II
de esta norma.
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IT.PROCEDTMIENTOS GENERALES DE CLASIFICACION.

Aquellas compafifas que hayan presentado informacién
suficiente y cuyas obligaciones no presenten una inadecuada
probabilidad de cumplimiento en los términos pactados, de
acuerdo a lo dispuesto en el capitulo anterior, seran
sometidas a los procedimientos de clasificacién que se
describen en este capitulo,

Los procedimientos generales de c¢lasificacién tendran por
objeto estimar la probabilidad de cumplimiento de las
obligaciones vigentes de las companias para con sus
asegurados, y deberan comprender las siguientes etapas:

i) Clasificacién de 1la capacidad de pago béasica (IT.1):

Correspondera al resultado del andlisis del 4indice de
cobertura (IT.1.1), de la evaluacién de la cartera de
productos (II.1.2), de la evaluacién de la cartera de
inversiones (II.1.3) y de la evaluacién del programa vy
procedimientos de reasequro (IT.1.4).

La capacidad de pago que se determine en esta etapa,
podra modificarse sobre la base de lo dispuesto en el
punto (ii) "Capacidad de pago basica corregida”.

ii) Clasificacién de la capacidad de pago basica corregida:
La clasificacidn de la capacidad de page basica podra
modificarse en consideracién al indice de cobertura
proyectado, II.2.1, y a los indicadores adicionales de
la posicién financiera de la compania, II.2.2.

iii) Clasificacién de la capacidad de pago esperada:

Correspondera a la modificacién, si procediere, de 1la

capacidad de pago corregida, determinada en (ii), en
atencién a la posicidn relativa de la compania en la
industria (II.3.1}, y a las caracteristicas de su

administracién y propiedad (1T.3.2).
iv) AnAlisis de sensibilidad:

Tendra por objeto sensibilizar la capacidad de pago
esperada, determinada en (iii), frente a diversos
escenarios adversos para la compafiia (II1.4).

v) Clasificacién final:

Sera la clasificacién definitiva de las obligaciones que
hayan sido sometidas a los procedimientos generales a
que se refiere este capitulo, y corresponderid a la
clasificacién de la capacidad de pago egperada,
determinada en (iii), modificada, si procediere, por los
resultados del andlisis de sensibilidad (II.4).
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Los procedimientos generales de clasificacién que se
describen a continuacién, definen los criterios, aspectos,
variables e indicadores considerados minimos o indispensables
para llevar a cabo un andlisis correcto. Sera
responsabilidad de 1las clasificadoras profundizar vy dar
énfasis a aquellos aspectos que éstas juzguen como m&S
relevantes, como asimismo, la adicién de cualquier otra
variable o indicador necesario para realizar un anadlisis mas
preciso, segin se trate de compafnias de sequros generales o
de vida, el que requerira de metodologias que reconozcan
explicitamente la naturaleza diferente de ambas.

IT.1 Clasificacién de la capacidad de pago basica

El analisis conjunto de los cuatro factores gque se
detallan a continuacién, arrojaran como resultado 1la
clasificacién de la capacidad de pago basica, la que
86lo podra corresponder a las categorias A,B, C o D.

IT.1.1 Indice de cobertura histérico

El indice de cobertura histérico correspondera al
indice que previamente se hubiere determinado,
definido en los puntos I.1.2 vy I1.2.2. para las
companias de Seguros Generales vy de Vida,
respectivamente. Sera labor de las propias
clasificadoras establecer los rangos especificos
de clasificacién, que sé6lo podran corresponder a
las categorias A, B o C.

I1.1.2 Evaluacién de la cartera de productos

El analisis que se llevara a cabo en esta seccién
tendra por objeto evaluar los efectos de la
composicién de la cartera de productos de la
compania sobre sus resultados técnicos y sobre su
capacidad para generar recursos propios a través
de la operacién normal de sequros. Para estos
efectos, en el caso de Companias de Seguros
Generales, el anélisis deberd comprender al
menos los cuatro dltimos trimestres previo a la
fecha de clasificacién, en tanto que en el caso
de las compahias de Seguros de Vida , dicho
pericdo no podrd ser inferior a tres anos. Fn el
evento de existir informacién suficiente por
periodos menores, las metodologias de las
clasificadoras podran reducir los requerimientos
mencionados a continuacién, a la informacién
relevante en dicho periodo.

Sera responsabilidad de las propias
clasificadoras el disefio de las metodologias
particulares  que se utilizardn c¢on  este
propésito, como asimismo la definiecidén de las
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categorias especificas de clasificacién. No
obstante, cualquiera sea la metodologia adoptada,
ella debera considerar al menos los sgiguientes
aspectos:

i) Diversificacion: El objetivo sera
determinar en qué medida el volumen de
negocios alcanzado a nivel de cada ramo, le
proporciona a la compafia una adecuada
diversificacién en relacién a la naturaleza
y monto de los riesgos asumidos por ella, vy
evaluar si la composicién de la cartera de
productos de la compafia a la fecha de
clasificacién, representa una cartera
suficientemente equilibrada. Respecto de
esto altimo, el propésito serd determinar
los efectos que sobre los  resultados
globales de la companiia, tendrian eventuales
cambios, en la siniestralidad, resultado
técnico, crecimiento, o en otras variables
que la clasificadora estime relevantes, al
interior de un ramo en particular.

ii) Siniestralidad vy suficiencia de reservas;
La evaluacién de la siniestralidad
experimentada por la compariia correspondera
al analisis de, al menos, los siguientes
aspectos:

- Comportamiento de la siniestralidad global
de 1la compania durante el periodo de
tiempo considerado, evaluandose el nivel,
su tendencia y desviaciones respecto de
promedios histéricos.

- Comportamiento de la siniestralidad por
ramo, evaluandose el nivel, las
correspondientes tendencias y desviaciones
respecto de promedios histéricos.

- Diferencia entre costos de siniestros
estimados por la compafiia Y costos de
siniestros efectivamente incurridos por
ella. El propésito sers determinar, por
una parte, en qué medida las reservas
técnicas reflejan las obligaciones que en
definitiva enfrentara la compania y por
otra, evaluar la precisién en la
estimacién de los costos de siniestros por
pagar respecto a los pagos efectivamente
realizados. De esta forma, se debers
determinar a nivel de cada ramo en qué
medida las reservas efectuadas por la
compania son adecuadas en relacién a la
naturaleza y monto de las obligaciones que
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ella debe enfrentar, debiéndose ademas
estimar el efecto que sobre el patrimonio
de la compania, tendria cualquier
insuficiencia en tales reservas que este
andlisis pudiera sugerir.

Para estos efectos, en el caso de compafiias
de seguros generales, se debera analizar,
entre otros, la evaluacién y comportamiento
del costo efectivo de siniestros (CES) a
nivel de cada ramo, definido a continuacién:

CES = [RSP(t) + SPG(t)- RSP(t-1)]/Patrimonio(t)

donde :

RSP(t) : Reservas de siniéstros por pagar a
fines del periodo t, por siniestros ocu-
rridos antes del periodo t.

SPG(t) Siniestros pagados durante el
periodo t, por siniestros ocurridos en
periodos previo a t, expresado en moneda del
momento t.

RSP(t-1) : Reservas de siniestros por pagar
a fines del periodo anterior, expresados en
moneda del momento t.

La eventual suficiencia o insuficiencia de
reservas, se medira en relacién al patrimo-
nio de la compafia. Las reservas de sini-
estros por pagar deberan incluir los
siniestros liquidados pendientes de pago,
los siniestros en proceso de liquidacién vy
los siniestros ocurridos y no reportados.

Esta medicidén podra ser efectuada por
periodos anuales, conforme a la informacidén
preparada por las compaiiias seqiin Circular
N2 @61 relativa a la preparacién del Cuadro
de Desarrcllo de Siniestros.

iii) Resultado Técnico: Tendri por objeto
determinar la utilidad 0 pérdida
experimentada por la compafifa a nivel de
cada ramo durante el periodo de tiempo
considerado. Se deberd evaluar el nivel, 1la
tendencia experimentada por los diferentes
ramos, asi como sus desviaciones respectos
de promedios histéricos.
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En el andlisis de la estabilidad de los
resultados técnicos de 1la compania, ge
debera determinar el efecto de la existencia
de ciclos propios de la industria vy en los
ramos respectivos, que sean independientes
de los ciclos econdémicos globales.

iv) Procedimientos de seleccidn de asegurados:
El propésite serd evaluar la probabilidad de
existencia de sesgos en los procedimientos
de seleccidn de asegqurados aplicados por 1la
compania, que eventualmente pudieran afectar
negativamente 1la siniestralidad futura
experimentada por ella.

IT.1.3 Evaluacién de la cartera de inversiones

El propésito serd determinar en qué medida la
diversificacién, liquidez y rentabilidad de 1la
cartera de inversiones de la compaiia, son
adecuadas en relacién a la naturaleza y monto de
sus obligaciones vigentes. Para tal efecto, sin
perjuicio de que ser& responsabilidad de las
clasificadoras la elaboracién de la metodologia a
utilizar, se debera, al menos, considerar log
siguientes aspectos para elaborar las categorias
especificas de clasificacién de cartera:

1) Estimacién del riesgo de crédito presente
en la cartera de inversiones de la compania,
entendiéndose por éste la probabilidad de
pérdida en el wvalor de los activos
mantenidos en ésta, ante dificultades
financieras de sus respectivos emisores.

ii) An&lisis de la convertibilidad en dinerc de
los distintos grupos de activos mantenidos
en la cartera de inversiones. Tal capacidad
debera ser evaluada en relacién al monto 3%
variabilidad de los pasivos que reflejen
obligaciones con los aseguradores. Para
estos efectos, se debera incluir una
estimacisn de las pérdidas de valor
susceptibles de experimentarlas los
diferentes grupos de activos en cartera,
ante una previsible liquidacién anticipada o
inmediata de una parte de las inversiones
mantenidas en cada grupo producto del
traspaso de cartera o de solicitudes de
préstamo por parte de los asequrados, cuando
exista esta opcidén en las pélizas vendidas
por la compafiia
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11i) Rentabilidad promedio de la cartera de
inversiones vy por grupo de activos, ambas
por el periode de tiempo ya definido. Se
debera incluir, adem&s, una evaluacién de la
tendencia global y a nivel de cada grupo de
activos, como asimismo de sus desviaciones
respecto del promedio histérico.

En el caso de compaffas de seguros de vida, se
considerara, para estos efectos, como
rentabilidad relevante, la diferencia que resulte
entre la rentabilidad experimentada por los
activos en cartera dado por el producto de
inversiones y la tasa de venta ofrecida a sus
asequrados, la que corresponderda a la tasa
promedio implicita en las p&lizas vigentes a la
fecha de clasificacion.

En el coémputo de la rentabilidad para un periodo
de tiempo determinado, no se consideraran los
resultados devengados provenientes de inversiones
que no fueren susceptibles de constituir respaldo
de reservas técnicas o patrimonio, cuandoc dichas
inversiones representaran mas del 5% del
patrimonio de la compania.

IT.1.4 Evaluacién del programa vy procedimientos de
reaseguro.

El propésito de esta seccién seri determinar en
qué medida el programa y los procedimientos de
reasequro adoptados por la compania, le
proporcionan una adecuada proteccién, en relacién
a la naturaleza y monto de los riesgos
involucrados. Con este fin, no solo debera
evaluarse la politica de retencién de riesgos en
relacion al patrimonio de la compafiia, a nivel de
los ramos mas relevantes, sino también los
mecanismos de proteccidn de los riesgos retenidos
por ella.

Sera responsabilidad de las propias
clasificadoras la elaboracion de las metodologias
egpecificas para llevar a cabo esta evaluacién
para las compafiias de seguros de vida y seguros
generales, como asimismo la definicién de las
categorias de clasificacidn de acuerde a 1los
resultados que ésta arroje. Sin embargo, en
ellas se debera contemplar, al menos, los
sigquientes elementos:

1) Requerimientos de reasequro vy reaseguro
contratado: Previo a la identificacién v
evaluacién de los riesgos mas relevantes
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asumidos por la compafiia en los principales
ramos en que ésta opere, se determinara en
qué medida los contratos de reasequro
vigente, le proporcionan una adecuada
estabilidad en sus resultados. En dicho
andlisis se deberd evaluar si 1los montos
retenidos por riesgo y totales son compa-
tibles con el obhjetivo de estahilizacién de
resultados de la compafiia y con su capacidad
para absorber pérdidas inesperadas.

ii) Propésito de Reasequro: Se determinaran las
principales motivaciones a que obedece 1la
politica de reasequro seguida por la
companiia, distinguiendo, entre otras, la
estabilizacién de sus resultados, la pro-
teccién por pérdida catastréfica, una mayor
capacidad para acceder a nuevos mercados,
introducir nuevos productos o incrementar su
cartera de clientes, y el financiamiento de
SUs operaciones.

En aquellas situaciones en que, producto de
los antecedentes disponibles, se concluya
que los reasequros contratados son excesivos
0 inapropiados, de acuerdo a la naturaleza
y monto de los riesgos involucrados, sera de
especial interés determinar en qué medida
tales contratos ohedecen a objetivos
diferentes a los que se deriven de
necesidades de diversificacién de riesgos,
tales como, financieras, tribuytarias o de
operacién con empresas relacionadas, entre

otras. De existir estas situaciones, se
evaluara si la prioridad otorgada a estos
objetivos, ocasiona efectos adversos

respecto de aquellos asociados a la
diversificacioén de riesgos.

iii) Diversificacién: Para aquellos contratos en
que los montos reasegurados sean relati-
vamente importantes en relacién al patrimo-
nio de la compahia, se determinara si existe
una adecuada diversificacién respecto de los
reaseguradores involucrados, es decir, se
evaluard en que medida la solvencia de 1la
compania pudiera verse comprometida por 1la
respuesta o comportamiento de sélo un
reasequrador,

iv) Ocurrencia de eventos y siniestros: Tendra
por objeto poner a prueba la efectividad de
los contratos de reaseguro vigentes, simu-
lando la ocurrencia de siniestros y eventos

VUu021




SUPERINTENDENCIA D .
VALORES 'Y SEGUROS oy
CHILE

relevantes por ramo. Se debera estimar la
pérdida maxima probable asociada a estos
siniestros o eventos, Y se determinara no
s0lo si los montos reasegurados son apro-
pilados en relacién a la naturaleza Y monto
de los riesgos, sino que ademis se verifi-
cara si las condiciones de los respectivos
contratos de reaseguro, tales como, cobher-
tura, exclusiones, vigencias, plazos de
pago, entre otros, son adecuadas para
satisfacer las necesidades de reaseguro  que
presente la compania. En aquellas
situaciones en las que ante la ocurrencia de
un determinado siniestro o evento,y dado los
términos pactados en los correspondientes
contratos de reaseguro, puedan,
razonablemente existir dudas acerca de 1la
responsabilidad de los reaseguradores, vya
sea respecto del total de los montos
asegurados o parte de ellos, se asumira que
serdn resueltas en su favor, debiéndose
estimar los efectos sobre el patrimonic de
la compania.

V) Administracién del Programa de Reaseguro:
Se evaluaran los procedimientos de control y
verificacién de la compania, respecto del
cumplimiento de los objetivos que ésta haya
definide para su programa de reasequro.
Asimismo, se debera analizar en qué medida v
mediante qué procedimientos, la compania
modifica Su programa de reaseguro, de
acuerdo a la naturaleza dinamica de sus
necesidades de reaseguro.

vi} Evaluacién de los reasequradores: Se debera
evaluar la calidad de 1los reaseguradores
con losg cuales la compafnia mantiene
contratos de reaseguro vigente a la fecha de
clasificacidén, considerando 1la informacison
disponible. Para esto, las clasificadoras
deberan, fundamentalmente, considerar las
actuaciones y comportamiento que en el
pasado hayvan tenido estos reaseguradores, no
s6lo en relacidén al cumplimiento de las
obligaciones contractuales con la compania,
Sino que adem&s respecto de las restantes
companias que integren la industria.
Antecedentes en relacién al incumplimiento,
total o parcial de 1las obligaciones, al
retardo en el pago de indemnizaciones Y a la
frecuencia de las disputas respecto de las
reclamaciones, asi como la naturaleza de las
causas invocadas por el reasegurador para
tales disputas, seran determinantes del
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resultado de esta evaluacion. Ademas .
especial relevancia dentrc de 1a evalua-ién
de los reaseguradores tendra la vigencia de
la inscripeisdn Yy de la informacisn
disponible de estos en la Superintendencia
de Valores y Seguros.

Estos antecedentes podran ser complement a-
dos por los resultados de los procesos de
clasificacién de la situvacien financiera de
€stos reaseguradores que periéddicamente e
lleven a cabo en el exterior. En todo caso,
estos antecedentes seran considerados como
"relevantes”, sélo si las correspondientes
clasificaciones provinieren de entidades de
reconocido prestigio, calificacién Jque seri
juzgada por las propias clasificadoras.
Asimismo, se podrd utilizar cualquier otro
antecedente relevante e indicativo de la
solvencia de los reaseguradores, como por
ejemplo, estados financiercs propios y del
grupo econdmico al que pudiera pertenecer.
Sin embargo, toda esta informacién debera
ser considerada comec complementaria a los
antecedentes respectc a las actuaciones
conocidas de los reaseguradores, pudiendo
ser determinantes s&lo en los casos en cue
éstos sean inexistentes,

vii) Bvaluacién de los corredores de reaseguro:
En casc que la compania opere a traves de
corredores de reaseqguros. se dehera evaluar
la gestién global de intermediacién 1llevada
a cabo por ellos, dehiéndose analizar al
menos los siguientes aspectos:

- Proceso de seleccién de intermediarios
utilizado por la compafiia, asi como de la
fiscalizacién vy control que ésta elerza
sobre ellos, principalmente, en lo que
dice relacién a4 la seleccidon de los
reaseguradores.

- Mecanismos de wverificacién vy control
utilizados por la compania para evaluar la
gestion de los corredores respecto de la
administracién de los fondos que les son
remitidos.

- Comportamiento vy actuaciones pasadas de
estos intermediarios respecto de la satis-
faccidn de los requerimientos de reasegura
de la compania. Se debera contemplar no
solo las actuaciones propias de los
corredores, 5100 ademas, la de log
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reaseguradores seleccionados por ellos.
De especial interés seran aquellas
situaciones en que la compania se haya
viste perjudicada por actuaciones de lo=
intermediarios, tales como, retardo en el
pago de indemnizaciones por razones
imputahles a ellos, 0 de los
reaseguradores.

- Inscripcidén vigente, estados financieros vy
polizas de garantia de los corredores de
reaseguro, informacién disponible en la
Superintendencia de Valoreg y Seguros.

- Mecanismos de seleccién de reaseguradores
utilizados por los corredores a través de
los cuales opera la compania.

- Documentacién de respaldo de las opera-
ciones de reaseguro llevada a cabo por

estos intermediarios. Se debera
determinar si ésta cumple con los
requisitos usualmente exigidos para
constatar que los riesgos Y

responsabilidades respectivas han sido
efectivamente cedidos, incluvendo una com-
pleta, precisa v oportuna identificacion
de los reaseguradores aceptantes de los
riesgos cedidos

La evaluacién conjunta de los aatro
factores considerados en esta etapa
arrojaran como resultado la clasificacidn de
la capacidad de pago basica de la compania,
la que s6lo podra corresponder a las
categorias A,B,C, o D.

En sus procedimientos, las clasificadoras
deberan presentar una matriz, denominada
"Matriz de Capacidad Basica de Pago", ~uyos
elementos de entrada corresponderan a la
calificacidén de cada wuno de los cuatro
factores analizados en esta etapa. El
primero de ellos, "indice de cobertura”,
86lo podra ser clasificado en las categorias
A, B o C. Respecto de los otros tres fac-
tores, sera responsabilidad de las propias
clasificadoras la definicioén de las
categorias de clasificacién, asi como la
definicidén de los rangos especificos que
distinga una categoria de otra.

El elemento de salida o resultante de esta
matriz, serd la categoria basica de pago.
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IT.2 Categoria basica de pago corregida

La categoria basica de pago corregida correspondera a3
una modificacion, si procediere, de la calificacién
otorgada para la categoria b&sica de pago en la seccién
IT1.1 de este capitulo. Tal modificacién seri el resul-
tado de estimar el indice de cobertura proyectado,
IT.2.1 y del analisis de los indicadores adicionales de
la posicién financiera de la compania , IT.2.2.

IT.2.1 Indice de cobertura proyectado.

Correspondera a una proyeccién de los indices de
cobertura definidos en las secciones T.1.2 Y
I.2.2. de la presente norma, para compafias de
seguros generales y de vida, respectivamente.

Sera responsabilidad de las clasificadoras la
elaboracién de las metodologias que seran
utilizadas para llevar a cabo estas proyecciones,
como también la seleceidén de la  informacisn y
antecedentes relevantes a ser usados y el periode
de tiempo por el cual éstas se extenderan.

5in perjuicio de lo ya indicado, las metodologias
que se utilicen en las proyecciones deberan
considerar los siguientes aspectos;

- En la proyeccién del indice de cobertura para
las companias de seguros de vida., sélo deberan
incorporarse el resultado o utilidad que se
estime se generara del girs normal de 1la
compania, dehiéndose desestimar cualquier
resultado no operacional.

- Cuando 5e proyecte el 1item “producto de
inversiones”, para el caso de las compafiias de
sequros generales, y el valor econémico de la
cartera de inversiones para las compaiias de
seguros de vida, las proyecciones que se
realicen en cuanto a la composicién de 1la
cartera de inversiones, deberan ser compatibles
con las normas acerca de la elegibilidad de los
activos y de su diversificacién, vigentes a la
fecha de clasificacion.

- Toda vez que en las proyecciones que se lleven
a cabo, se asuma un cambio significativo
respecto de su valor histdérice reciente para
cualquiera de las variables consideradas
"eriticas” en dichas proyecciones, su nuevo
valor deberd ser respaldado por una nota
técnica anexa, que debera mostrar los
procedimientos y supuestos utilizados en 1la
determinacidén de su valor.
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IT.2.2 Indicadores adicionales de la situacién
financiera de la companiia.

Las condiciones que se mencionan v describen a
continuacidén, seran consideradas come wminimas,
debiendo ser complementados por otras que la
clasificadora juzgue necesarios para reflejar en
forma mas precisa la situacién financiera de 1la
compania. La evaluacioén de los valores de estos
indicadores, en conjunto con los resultados que
arroje la proyeccién del indice de cobertura,
determinaran si procede mantener o modificar 1la
clasificacién de la capacidad de pago basica.

i) Estabilidad de los componentes del indice de
cobertura: Se determinara la variabilidad
de este indice, asi como las desviaciones
esperadas respecto de valores histéricos.

ii} Estructura de inversiones: Se analizara la
composicién de la cartera de inversiones
sobre la base de los indices siguientes:

- Inversiones o activos no representativos
de reservas técnicas /Inversiones o)
activos representativos de reservas
técnicas.

- Inversiones inmobiliarias/patrimonio.

- Inversiones en sociedades relacionadas
/patrimonio.

Estos 1indices seran complementados con una
avaluaciéon de la rentabilidad relativa de
estos tres grupos de activos, respecto de su
nivel y variabilidad.

iii) Rentabilidad: Se evaluara la capacidad de
la compania para generar recursos propios,
distinguiendo entre aquellos que se deriven
directamente de su giro y aquellos
provenientes de operaciones extraordinarias
o esporadicas utilizande para ello, por
ejemplo, el estado de cambios en la posicién
financiera.

iv) Relacidn con intermediarios: Se analizaran
las principales caracteristicas de la

relacidn comercial entre la entidad
aseguradora y sus intermediarios en l=2
produccion de seguros. Dicho analisis
contemplara al menos los siguientes
aspectos:
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- BEstabilidad y duracién de la relacidér
comercial entre la c¢ompania v sus
distintos intermediarios.

- Evaluacidén del grado de concentracién v
diversificacién en 1la produccion de
seguros a través de intermediarios. Se
estimard el riesgo a que estd expuesta la
entidad aseguradora ante un eventual
término de la relacién comercial con sus
principales intermediarios y se estimaran
los efectos financieros de la consecuente
pérdida de las respectivas carteras de
clientes que de ser significativo debera
ser considerado dentro de los escenarios
para el andlisis de sensibilidad del punto
IT.4.

- Evaluacién del nivel, la tendencia Y

variabilidad respecto de la media
histérica y respecto del mercado de al
menos los siguientes indicadores: Primas

por cobrar por cuenta de intermediarios
sobre patrimonio: periodo medio de tiempo
entre la entrada en vigencia de las
pélizas vy la documentacidén de las primas
respectivas; provisiones sobre primas por
cobrar por cuenta de intermediarios.

V) Endeudamiento: Contemplarad un analisis de
la composicidn de los pasivos, en relacién a
las diferentes partidas de activos. Se

debera distinguir entre endeudamiento fi-
nanciero y aquel que refleja las obligacio-
nes de la compania respecto de sus asegura-
dos.

En relacidén al primerc de ellos, se estimara
la capacidad de acceso al crédito de la
compania. Respecto del segundo, se evaluara
en que medida tales obligaciones son
compatibles con el patrimonio de la compa-
nia, debiéndose analizar 1los siguientes
indices: Reservas/Patrimonic y Prima Rete-
nida No Ganada/Patrimonic. Para lo que
debera evaluarse tanto el nivel, su
tendencia, como la variabilidad respecto de
la media histérica v del mercado.

vi) Cobranza y Pago: Tendrd por objeto evaluar
la administracién de activos - pasives
circulantes de la compania.
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Se analizard la politica de crédito Y
cobranza a los asegurados, y la politica de
crédito Y pago respecto de los
reaseguradores, la que sera contrastada con
la periodicidad del pago de siniestros. Sera
importante evaluar indices tales COmo
Provisiones vy Castigos a Primas por Cobrar
analizando el nivel, tendencia Yy
variabilidad respecto de promedios
histéricos y de mercado.

vii) Caducidad : Se analizara la experiencia de
la compafiia en cuanto a la duracién de su
relacién contractual con sus asegurados. Se
dara especial énfasis a los indices de
caducidad en aquellos rubros en los que los
costos de suscripcidén de contratos sean
relativamente mas altos, y cuya recuperacién
exiija la mantencisn de una relacién
contractual mas duradera.

viii) Flujos de caja: Se estimara la capacidad de
la compania para generar flujos netos de
caja provenientes de la operacién normal de
sequros, para un periodo de dos y diez anos
para la companias de sequros generales y de
vida, respectivamente.

ix) Situacion de calce de monedas: Se evaluara
el grado de exposicién de la compania
respecto a eventuales variaciones en el
valor de las unidades monetarias en que se
generan sus flujos de ingresos y egresos, Y
en aquellas en que estan denominadas sus
activos Y pasivos, incluyéndose los
mecanismos de reajustabilidad que se
hubieren pactado.

%) Contingencias Yy coOmpromisos: Se debera
analizar y cuantificar todo hecho, situacidn
o compromiso en que esté involucrada la
compania, que pueda, eventualmente,
representar una obligacién para ella en el
futuro , Y que no haya sido debidamente
provisionada en los respectivos estados
financieros, o <considerada en alguna etapa
previa en el proceso de clasificacion. Se
debera analizar toda garantia otorgada por
la compahia, ya sea por obligaciones propias
0 de terceros, asi como 1los procesos
judiciales o administrativos en dque esté
involucrada a la fecha de clasificacidn.
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las clasificadoras deberan definir el periodo de tiemp,
por el cual se extenderi el analisis de los indicadoresg
que se evalilen en esta seccién. No obstante, cuandc sea
pertinente, se deberd incluir una evaluacién de 1la
estabilidad de los respectivos indicadores, Asimismo,
los valores especificos que se determinen para los
indicadores analizados en esta seccién, deberan ser
contrastados con los de mercado.

Cualquier indicador de los aqui definidos que haya sido
analizado en alguna de las etapas previo a esta, podra
no ser considerado en esta secciédn.

Finalmente, sobre la base de los resultados obtenidos en
11.2.1 v 11.2.2, la clasificadora determinara si procede
mantener, subir o bajar la clasificacién otorgada a la
categoria basica de pago. En caso que tales resultados
ameritaran una clasificacién superior, la calificacioén
de la categoria basica de pago podra ser subida en nc
mas de una categoria, de otro modo ésta sera mantenida o
bajada, la que en cualquier caso, correspondera a la
categoria bhasica de pago corregida.

IT.3 Clasificacidn de la rapacidad de pago esperada

La evaluacién de la capacidad de page esperada tiens
come obijetivo ajustar el resultado de la rclasificacién
otorgada en el punto II.2 capacidad de pagc correaida.
en funcién de dos caracteristicas adicionales que
corresponden a la posicién relativa de la compania en la
industria, punto II.3.1 v a las caracteristicas de 1la
administracién y propiedad de la compania, punto II.3.C.

IT.3.1. Posicidn relativa de la compania en la industria.

El propésito en esta seccidn sera evaluar el
desempeno relativo de la compania respecto de sus
~ompetidores en la industria, distinguiéndose
para estos efectos, las industrias de seguros
generales vy de seguros de vida. Come en la
etapa anterior, las dimensiones gque aqul se
mencionan, y que serdn utilizadas para evaluar el
desempeno relativo de la compania, deberan ser
consideradas come minimas, siende responsabilidad
de la clasificadora determinar no solc los
aspectos especificos que requieran un analisis
mas detallado, sino <que ademas, incorporar
aquellos que juzque necesarios para llevar a cabr
una evaluacién mas completa y precisa.

i) Se evaluard la capacidad relativa de 1ia
compania en la introduccién de nuevos
productos vy en el desarrollo y explotacidn
de nuevos mercados teniendo en consideracién
la estrategia de la compania. Con este fain
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se deberd analizar la experiencia de la
compania en relacién al desarrolle de sy
cartera de productos vy respecto al
crecimiento y estabilidad de nuevos mercados
que pudiera haber desarrollado.

ii) Se analizara la eficiencia relativa ds 1la
compania respectc de la generacioén de
servicios de sequros. Para esto, se
utilizardn los indicadores de gestidn y de
estructura de costo que a Juicio de 1la
clasificadora sean pertinentes y necesarios
para determinar la posicién relativa de 1ia
compania.

iii) Se determinara la existencia de mercados
cautivos y el grado de dependencia de 1la
compania respecto de ellos. En caso que
estos existan, Ya sea por causa de
convenios, contratos o de Zompetencia
limitada, entre otras razones, se estimara
la magnitud de los efectos sobre la compania
de una eventual desaparicison de las causzas
que explican tales situaciones.

ivy Se analizard la participacién de mercado de
la compania por rubro, debiéndose considerar
la tendencia y variabilidad que esta haya
experimentado en el pasado.

v Se evaluara el riesgo a que esté expuesta i
compania productoe de aventuales
modificaciones legales que puedan restringir
el numerc, naturaleza o c¢obertura de los
productos que ésta ofrece.

vi) Se comparara la siniestralidad global vy por
ramos de la compania en relacién al mercadc,
aspecialmente en lo relacionade a tendencias
N desviaciones respecto de premedics
histéricos,

IT.3.2 Caracteristicas de la administracién y propiedad
de la compania.

Se analizaran las caracteristicas de la
administracion, tales como la preparacion
profesional de los administradores para la toma
de decisiones y para enfrentar los desafice
propios del negocio:; y variables de analisis
como la estructura de la arganizacién, los
sistemas de administracién y planificacién. los
centros de poder de decisién dentro d= la
compafiia o el grupo empresarial: antecedentes de
los ejecutivos como su antigiedad v rotacion de
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la plana ejecutiva; y cualquier antecedente Ju-
se  estime relevante y que pueda influir en ‘-
gestién del negocio. Se debera incluir et
apreciacién de los sistemas de operacion
utilizados por la compania, la que debera incluir
un analisis de los aspectos de la operacion mas
relevantes en el cicle usual en el negocio de los
sSequros. El objetc sera determinar no sols en
qué medida los sistemas de operacion de la
compania son los adecuados de acuerde & la
naturaleza vy volumen de sus negocios, sino que
ademas, evaluar si éstos represgentan una
restriccién para los desafios futuros que
enfrentara la compaiia.

Asimismo, deberd analizarse la propiedad W
contemplarse aspectos tales como =0
concentracién, antecedentes financieros de los
propietarios, la forma en que ellos influencian
el control sobre la toma de decisiones, los
intereses de los principales duehos en  relaacior
al comportamiento de la empresa, el grupo
empresarial &N que eventualmente estuviers
inserta la compania, la importancia estratégica
de ésta en el grupo, ademads de cualcquier
antecedente que se estime relevante v que pudiers
influir en la gestién del neaocic, v que ne
estuviese incluido en las seccicnes anteriores.

Como resultado del analisis 4= 1a posieis
relativa de la compania en la industria, I1.5..
de las caracteristicas de su administracion o
propiedad, IT 2.2, la clasificacidn e :
capacidad de pagoe corregida otorgada ern T
seccidn IX.2 de la presente norma. podra  aes
mantenida o bajrada

La clasificacién gue se determine luego de este
analisis, corresponderid a la clasificacisn de  1s
capacidad de pago esperada.

IT1.4 AnAlisis de Sensibilidad

El analisis de sensibilidad tendra por objetc someter
los elementos basicos que distinguen a una compafia de
seguros definidos en la seccién II.1 a IT.3, a una serie
de eventos, desfavorables para la compafia, que poseen
una cierta probabilidad e ocurrencia. la que deheri se:
estimada por la ~lasificadora. Sohre la base de [r=
resultados que ge obtengan de este analisis, La
calificacién de la ~apacidad de pago esperada senslads
en la seccidtn II.3 podrd ser mantenida o batads.
constituyendo este resultado la clasificacion definitiva
de las obligaciones 4de la omgpafils,
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En particular, 12 <capacidad de pago esperada  sevi
reevaluada ante aquellos eventos e resultarn
particularmente desfavorables para la compania, A0
acuerdo al analisis efectuade .

Deberan contemplarse aquellos cambios en las variables
mas criticas en relacidn a su situacion de solvencis
conforme al andlisis efectuads, variables que podran
seleccionadas por la clasificadora en  virtud ae
resultados obtenidos en los puntos TI.1 a TI.3
presente reglamento,

No obstante, se debera, ademas, analizar los efectos e
un  cambio permanente er la tasa de interés relevante
manteniendo para dichos efectns una estructurs e
inversiones acorde con la diversificacién establecids en
la Ley de segurns.

En relacién a cambios en la tasa de interés, al nencs
deberan ser considerados y cuantificados los siguientes
efectos: /

- Eventual pérdida de valor que puedan axperimentar I:ae
inversiones manteni<das por la compania ante un aument -
en la tasa de interss

- Pérdida por liguidacién anticipada de inversiones R
satisfacer una mayor demanda de zrédito por parte e
los asequrados, gue pudieren tener esta 1Tl RO
contemplada =« cus pélizas, como consecuencia & .
alza en la tasa de interés,

Riesgo de prepags e inversiones que  enfrenvs -
compania ante ur lescenss en la tasa de  interés
considerandose nc solc la pérdida immediata originadas
por el eventual prepago de ciertas inversiones, sipe
que ademas, el ‘heche que la  compania  s81n repdra

acceso a i1nstrument s de menor rentabilidad.

Cada una de las variables que se ncluya en  =gte
analisis de sensibilidad. debera tomar dos valores,
distinguiéndose uno de stro por la probabilidad &e sy
ocurrencia. BEstos valores azi definidos conformaran los
denominados escenario 1 v ascanario

Para «ada escenario debera afectuarse un an&lisis de
sensibilidad por separad:, de manera gque debert ar
desarrollarse dos escenarios, v escenario 1 que incluva
todos los eventos desfavorables de mavey provak:lidad e
ocurrencia y un escenario 2 que contengs tados acgque tlos
eventos desfavorables de menor prebabi 1idad e
acurrencia,
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Una vez definidos los escenarios, nuevamente deberan
evaluarse los puntos II.1 a II.3 y «lasificarse en
categoria, A, B, C o D, incorpcerandose ahora los efectosn
asociados a los eventos desfavorables contemplados =n
ellas.

El resultado de este andlisis sera incorporade al
proceso de determinacion de la clasificacion definitiva
definido en II.S5.

1I.5 Clasificacién definitiva

La c¢lasificacion definitiva de las obligacicnes de la
companiia sera el resultado de combinar la calificacidn
de la capacidad de pago esperada de acuerdo a la seccidn
IT.3, con los resultados que arroje el andlisis de
sensibilidad efectuado en la seccidén IT.4.

La clasificacién de la capacidad de page esperada
obtenida en II.3 sera:

1] bajada al menos una categoria o subcategoria, si
en el escenario 1 fuere clasificada en una
categoria o subcategoria inferior, respectivamen-
te.

ii no superior a C =zi en el escenariz 1 foere
¢lasificada en categoria D.

ili? bajada al menos una categoria o subcategoria, si
la clasificacién determinada al considerar el
escenario 2 resultare ser categoria D.

De estos tres criterios, séln deberd tomarse =2n  cuents
aquel que resultare mas restrictivo, es decir, aquel que
obligare a clasificar en laz rategoria mé&s baja.
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