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SUPERINTENDENCIA DE . e e e s
VALORES Y SEGUROS
CHILE
REF.: - Establece procedimiento general

de clasificacion de obligacio-
nes de compafiias de seguros.

- Deroga Norma de Caracter Gene-
ral N¢ 32, de 23 de mayo de
1990,

NORMA DE CARACTER GENERAIL N9 37

Santiago, junio 14 de 1951

En uso de sus facultades legales esta Superintendencia ha
estimado pertinente introducir modificaciones a la Normativa sobre
Clasificacidn de Riesgo de Obligaciones de Companias de Sequros,
para lc cual ha resuelto derogar la Norma de Caracter General N°©
32, vy dictar la presente Norma de Caracter General,

En ella se establece el procedimiento general de
clasificacién de obligaciones de companias de seguros, al cual
deberan ajustarse las metodologias o criterios de evaluacién que
las entidades clasificadoras de riesgo deberan registrar en esta
Superintendencia con anterioridad a su aplicacion.

La opinién de la clasificadora no constituird en ningun caso,
una recomendacion para contratar, rescindir o mantener una pdéliza
de seguro por parte de un asegurado.

Forma parte de esta norma la definicion de las
caracteristicas de cada una de las categorias de clasificacion
denominadas A,B,C,D Y E, las que determinan el marco de referencia
de las subcategorias A*,B* y C*.

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

La opinidn que emitan las entidades clasificadoras deberan
estar sustentadas en el andlisis formal que éstas efectuen en
conformidad con los procedimientos registrados en la
Superintendencia, los cuales contemplan una descripcién de los
métodos o criterios a utilizar en la clasificacion de las
obligaciones de seguros. Con todo, s6lo en casos excepcionales se
podran alterar los métodos o criterios, debiendo el Consejo de
(lasificacidén dejar constancia en acta de los fundamentos de
dichos cambios. BEn todo caso los procedimientos deberin re petar,
el marco general senalado. { 9}15{}{)2%
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Las entidades clasificadoras de riesgo, cuyas metodologias de
slasificacisén de obligaciones de compafiias de seguros, S
encuentren registradas en esta Superintendencia, deberan presentar
nuevamente a este Servicio sus metodologias, incluyendc las
modificaciones contempladas en la presente norma. Para este
efecto, se concede plazo hasta el 8 de julioc de 1991.

La presente norma entrari en vigencia a contar de esta
fecha.

Saluda atentamente a Ud.,
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TITULO UNICO

DE LA CLASTFICACTION DE RIESGO DE LAS OBLIGACIONES DE
COMPARTAS DE SEGUROS

Para efectos de esta norma se entendera por obligaciones de compafiias de =eguUYros
aquellas que se deriven de todo contrato de seguros que se encuesntre vigente a la
ferha de clasificacidn, vy por los cuales las compafias tengan obligacién Ade
nstituir  reservas técnicas. Se incluyen ademds aquellos contratos de seguros
que, habiendo expirado su vigencia, representen eventuales obligaciones futuras
para la compania, de acuerdo a los términos pactados en ellos.

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

Para efectos del presente reglamento, al momento de desarrollar el proceso de
clasificacidn las entidades clasificadoras deberan suponer que las obligaciones
derivadas de contratos de seguros contemplados en el DL 350@, relacionadas con
rentas vitalicias y aportes adicionales, no cuentan con garantia estatal.

Definicién de las categorias y subcategorias de clasificacién de obligaciones de
compainias de seguros:

Las obligaciones de companias de seguros se clasificaran en atencién al riesgo de
no  pago, en categorias A a la E conforme a las definiciones estahlecidas =
continuacién, y en las subcategorias A*,B* y C*. La entidad aseguradera podréa
quedar clasificada en las subcategorias mencionadas anteriormente, cuando
justificadamente sus obligaciones correspondan a un menor riesgo de no  pagc
dentro de cada categoria A,B Y C, respectivamente.

Las clasificadoras deber&n incorporar en la metodologia que registren =n 1
Superintendencia de Valores y Seguros los criterios por ellas determinados, U
permiten clasificar en cada subcategoria.

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

Categoria B: Corresponde a los contratos de seguros que presentan una alty
probabilidad de cumplimiento de sus obligaciones, considerandn
cambios predecibles en la compaiia, 6 en la industria a que
pertenece ¢ en la economia.

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

Categoria D: Corresponde a los contratos de sequros que presentan  una
inadecuada probabilidad de cumplimiento de las obligaciones que
de ellos se derivan en los términos pactados. S -
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Categoria BE: Corresponde a los contratos de seguros de aguellas companias gue
no presentan informacidén suficiente para ser clasificadas,

Companias que presentan menos de tres anos de informacién suficiente

Aquellas companias que presentan menos de tres anos con informacién suficiente,
de acuerdc a lo definido en la presente norma, 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 se incluird a continuacién de la letra de la clasificacién
obtenida, que se trata de un proceso de evaluacidén con menor informacién que la
que presenta el resto de las companias.
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I. PROCEDIMIENTO PRELIMINAR DE CLASIFICACTION

I.1 Companias de Sequros Generales

I.

1.

1

Clasificacién en categoria B

Seran c¢lasificadas en categoria E, las obligaciones de
aquellas companias que no presenten informacidn suficiente
para ser clasificadas

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

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

- No permita reflejar, razonablemente, la situacidn
financiera de la compania . En especial, cuando dicha
compafiia hubiese experimentado cambios significativas
en su giro o se hubiesen producido otras circunstancias
gue, habiendo afectado la probabilidad de pago de las
obligaciones, es probable que no se repitan: y 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 Jjuicio
del clasificador, para su clasificacién.

- Cuando 1los auditores externos de acuerde a los
informes correspondientes vy respecto de logs dltimos
estados financieros anuales auditados previo a la
clasificacidén, se abstengan de opinar respecto de la
situacién de la compania, o cuando éstos emitan una
opinidén adversa en relacidén a los mismos, en tanto los
problemas alli identificados subsistan a la fecha d=
clasificacién. No obstante cuando una opinién adversa
se derivare exclusivamente del uso o aplicacidén de
normativa emitida por esta Superintendencia, la
clasificadora podra omitirla, sdélo en la medida que tal
accion no distorsione la situacién financiera de la
entidad aseguradora. Cuando asi suceda, se debera
hacer mencién a la norma o reglamento en cuestion,
debiéndose explicitar las razones que hubieren
justificado tal omision.

En caso que la opinidn de los auditores contuviere
alguna salvedad respecto a algin hecho o situaciodn en
particular, sera responsabilidad de 1la clasificadora
determinar si su omisidn introduce una distorsién
relevante en el andlisis de la compania. De ser asi,
procedera la clasificacién definitiva en ct}%?q%%?f%x;
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.1.2

En caso de fusiones de companias, se entendera gque la
informacion disponible es suficiente si lo gue
correspondiere a las companias ohjeto de la fusion
recibe tal calificacién.

Por otra parte, en caso de divisiones de companias,la
informacidén correspondiente a la sociedad dividida se
entenderd suficiente si ella fuere razonablemente
separable para los afios considerados.

Por 1ultimo, en el caso de compafiias nuevas que no
dispongan de estados financieros con informacion
suficiente a la fecha de clasificacién, se procedera a
clasificar 1las ohligaciones de seguros vigentes en
categoria BEi,

Clasificacién en categoria D

Seran clasificadas en categoria D los contratos de seguros de
aquellas compahias que presenten una inadecuada probabilidad
de cumplimiento de las ohligaciones que de ellos se deriven en
los términos pactados. Tal clasificacién procedera si el
emisor se encontrare en cualquiera de las siguientes
situaciones:

a) El indice de cobertura es superior a 1.0 y la pérdida
de explotacidn esperada de patrimonio (PPE), tal como
se define mas adelante es positiva v superior al 104%.

b) La responsabilidad maxima asociada a cualquier riesgo
individual que la compariia efectivamente retenga en un
evento, ya sSea en una o mas pélizas, supere el
equivalente al 10% de su patrimonio.

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

No obstante, sera clasificada en categoria D la compania c¢ue
presente sobreendeudamiento o déficit tanto de patrimonio come
de inversiones representativas de reservas o de patrimonin,
tal como se define en el TITULO IV del DFL N2 251 de 1931, en
magnitud tal que el valor de liquidacién de los activos de 1la
compaiia sea insuficiente para cumplir con el total de las
obligaciones derivadas de los contratos de seguros vigentes.

Lo senalado en el parrafc precedente respecto de los défizit
de inversiones representativas de reservas o patrimonic no
sera considerado para las compafiias de seguros durante sus dos
primeros ahos de existencia, siempre y cuando dichos déficits
de inversiones se deban exclusivamente a problemas de
diversificaci®ii, resultantes de la aplicacioén de los limites
de diversificacion establecidos en los articulos 23 v 24 de)
DFL 251, de 1931.

DOGGHS
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Si

un emisor no se encontrare en ninguna de las situaciones

senaladas precedentemente, se procedera con la clasificacién
de acuerdo a lo establecido en el capitulo TI, Procedimientos
Generales de Clasificacidn.

DEFINTCIONES

i)

Indice de Cobertura

Para efectos de esta normativa este indicador mide que
parte de los ingresos generados por la venta de
seguros, se destina a absorber los costos técnicos vy
administrativos, disminuidos estos ultimos por los
ingresos o gastos generados por la actividad financiera
inherente a una compania de seguros.

Por lo tanto, el indice de cobertura estd definido por
la siguiente expresioén:

Ic = 2 Z {i *[CSNi + CADi + CINi-INGFINil}}
N(N+1) ,., PRNGi PRNi

donde:

CSNi = Costo retenido neto de siniestros de]

trimestre i.

PRNGi= Prima retenida neta ganada del trimestre i.
CADi = Costo de administracién del trimestre i.
CINi = Costo neto de intermediaciodn del trimestre 1,

INGFINi= Corresponde al saldo resultante de sumar
algebraicamente el Producto de Inversiones,
los Intereses Sobre Primas, el Aluste
Provisiones y Castigos de Primas y Documentos
y los Gastos Financieros, del trimestre i.

PRNi = Prima retenida neta del trimestre i.

i = Subindice que denota al trimestre respectivo,
siendo i=1 el trimestre mas lejanc a la fecha
de clasificacién, y N el namero total e
trimestres considerados.

El indice de cobertura asi definido deberd calcularse
trimestralmente para un periodo minimo de tres afos, a
excepcién de las companias con menos de tres anos en el
mercado, en cuyo caso deberdn utilizarse todos los
estados financieros trimestrales que cuentan con
informacién suficiente para la evaluacién{){}(}{}&jf)
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En el computo del indice de cobertura, se deberdn tener
en cuenta las siguientes consideraciones:

El resultado neto de intermediacidén comprenderid la
contabilizacidn de los siguientes elementos.

- Costos directos de intermediacidn.
- Comisiones de aceptacioén por riesgos aceptados.
- Descuentos de cesidn por riesgos cedidos.

Respecto de los descuentos de cesidn, sdlo se
registrard como ingreso aquella parte que corresponda a
descuento fijo a todo eventoc o, en el caso de
descuentos variables, s6lo aquella parte que
corresponda a descuento minimo que tenga todas las
caracteristicas de ser un descuento fijo a todo evento,
de acuerdo a las disposiciones establecidas mediante
Circular N2 911 del 29 de diciembre de 1989, o la que
la reemplace.

Asimismo, cualquier diferencia que pudiere existir
entre los descuentos minimos vy definitivos, se
registraran para los efectos de esta norma de acuerdo a
lo dispuesto por dicha circular.

Por lo tanto, no deberad considerarse como ingresc
ganado por la compafiia aquella parte del descuento
total que se define como descuento variable,

Resgpecto de los descuentos de aceptacién, la diferencia
entre los descuentos provisorios y minimos no deberan
registrarse como un menor costo.

De generarse ajustes a las partidas que conforman los
estados financieros, por aplicacioén de las
instrucciones seflaladas precedentemente, estos solo
deberan efectuarse para aquellos trimestres en que
existan descuentos de cesién no devengados registrados
como ingresos, que no havan sido liguidados en forma
definitiva,.

En cuanto a la rentabilidad proveniente de inversiones
que mantenga la compahia, seré& calculada de acuerdo &
la normativa de valorizacidn 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 rveservas
técnicas o patrimonio se contabilizardn sobre base

percibida. uouG69
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ii)

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

Para efectos de obtener las partidas netas en cada
periodo, debera aplicarse correccién monetaria a las
cifras de la FECU del periodo anterior hasta la fecha
de cierre de la FECU siguiente, a excepcidén de las
partidas de marzo de cada aho, cuya FECU muestra el
movimiento neto del trimestre.

Si en algin trimestre en particular, el monto
contabilizado, correspondiente ya sea a la prima
retenida neta ganada o a la prima retenida neta,
resultare ser negativo, la clasificadora debera evaluar
el origen de esta informacién determinando en qué
medida corresponde a un hecho propio del negocio del
seguro que no involucra efectos sobre la continuidad de
giro de ella. Su conclusién debera permitir incluir o
excluir este saldo del indicador trimestral. En el caso
de ser excluido deberd ser reemplazado por la prima
retenida neta ganada o retenida neta, segun
corresponda, correspondiente al promedic lineal de los
ultimos 4 trimestres que no presenten saldos negativos
para dichos parametros.

Pérdida de Explotacion BEsperada (PEE)

Habiéndose determinado un indice de cobertura superior
a 1.@, se procedera a calcular 1la pérdida de
explotacién esperada, la cual mide gue parte del
patrimonio de la compania se destina a cubrir la
pérdida resultante de considerar los costos técnicos vy
adeministrativos, disminuidos por los ingresos
generados por la venta de seguros.

Para efectos de esta normativa la pérdida de
explotaciodn esperada se define de acuerde a la
siguiente expresién:

N
Z [ CSi + CINi + CADi - PRNGi ]
P=1
PEE = r 100
PATRIMONIO

CSi, CINi, CADi y PRNGi se determinaran utilizando el
mismo procedimiento desarrollado en la obtencién del
Indice de Cobertura. Adicionalmente debera aplicarse
correccion monetaria a cada una de estas partidas entre
la fecha de la FECU de la cual se obtuvierds @W@:ia
de la FECU mas reciente utilizada para clasificar.
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La pérdida de explotacidn esperada PEE se calculara
tomando en consideracion la informacién contable de log
cuatro ultimos trimestres que presenten informacidén
suficiente,

En caso que la prima retenida neta ganada {PRNG)
correspondiente a algin trimestre en particular fuere
negativa, deberd utilizarse el procedimiento descrito
para el indice de cobertura.

Determinacién del patrimonio:

El patrimonio de la compania correspondera al
patrimonio neto definido en la circular N° 742 de 1987
a la fecha de cierre de la FECU mas reciente utilizada
para la clasificacién. Del patrimonic neto sera
descontada aquella parte de las inversiones qus la
compania mantenga en sociedades relacicnadas gque  no
sean elegibles para respaldar reservas técnicas o
patrimonio.

En el evento de que la pérdida de explotacisén asperada
sea superior al 10%, procedera la clasificacisn
definitiva en categoria "D", segun lo indicado en el
punto I.1.2.a), no siendo necesario desarrollar les
puntos TI.1.2.h), I.1.2.c) y el procedimiento genersl
descrito en el punto II del presente reglamento.
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I.2 Companias de Sequros de Vida

I.z.1

Clasificacién en categoria E

Se aplicara el mismo criterio que en el caso de las companias
de seguros generales. Véase seccién I.1.1.

Clasificacitn en categoria D

Seran clasificadas en categoria D, los contratos de seguros de
aquellas compahias que presenten una inadecuada probabilidad
de cumplimiento de las obligaciones que de ellos se deriven =n
los términos pactados. Tal clasificacién procedera =n el
evento que el indice de cobertura, calculado en la forma -ue
se dispone a continuacién, resultare ser menor que 1.

No obstante, ser& clasificada en categoria D la compafia que
presente sobreendeudamiento o déficit tanto de patrimonio como
de inversiones representativas de reservas o de patrimonio,
tal como se define en el TITULO IV del DFL N2 251 de 1931, &n
magnitud tal que el valor de liquidacién de los activeos de  la
compania sea insuficiente para cumplir con el total de las
obligaciones derivadas de los contratos de seguros vigentes.

Lo sefialado en el parrafo precedente respecto de los déficits
de inversiones representativas de reservas o patrimonis, no
sera considerado para las companias de seguros durante sus dos
primeros ahos de existencia, siempre y cuando dichos déficits
de inversiones se deban exclusivamente a problemas de
diversificacién, resultantes de la aplicacién de loz limites
de diversificacidn establecidos en los articulos 22 y 24 d=!
DFL 251, de 1931,

Definicidén del Indice de Cobertura

Bl indice de cobertura se define como el cuociente entre el
valor de mercado de la cartera de inversiones de la compafiia
menos la deuda financiera de corto y largo plazo vigente, v el
valor presente del conjunte de las obligaciones de la compafia
para con sus asegurados

Es decir,
VMA - DF

INDICE DE COBERTURA t =

n

b FPi/(1+TM)1

i=1
Donde:
VMA : corresponde al valor de mercado de las inversiones al

momento "t" .y se determina segun las instrucciones

sehaladas en el punto B. (j&}i}{}(}fﬁ
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10.-

FPi : corresponde a los flujos anuales de todas laz pdlizas
vigentes en el momento "t", para todos los anosz "i"  en
gue Se registren egresos por concepto de flujos
actuariales de pdlizas. Incluye también los pagos Ade

contratos de reaseguro pendientes de liguidacion.

DF : corresponde al valor contable del pasivo financierc
vigente al momentc "t", entendiéndose por pasivo
financiero todos los pasivos exigibles no asociadosz al
giro del seguro, incluyendo amortizaciones e intereses
devengados al momento "t", cuando corresponda.

t : corresponde a la fecha de cierre de los estados
financieros utilizados en la clasificacioén.

i : corresponde a los aflos en los que se registran flujos
de pasivos, y va desde 1 hasta n, en que n es el ultimo
afno en que se contemplan egresos por concepto de
obligaciones de sequros.

™ : corresponde a la tasa interna de retorno (TIR) promedi:
implicita en las transacciones de instrumentos
estatales de plazo superior a dos aflos efectuadas en
los mercados formales en los ultimos 3@ dias anteriores
a la fecha de los estados financieros utilizados en la
clasificacion, tasa que es informada mensualmente por
la Superintendencia.

DETERMINACION DE LOS FLUJOS
A. Flujos de pasivos de seguros de cada tramo.

Para efectos de estimar los flujos de pasivos para cada tramo

i", =se consideraran todos los contratos de sequros V
reaseguros vigentes al momento t.

Polizas de seguros a prima unica saldada:

Para determinar los flujos de estas pdlizas se estard a

las instrucciones establecidas en la circular K2 S¢5 o la que
la reemplace.

Otros seguros de vida:

Seguros de AFP:

Se considerara como plazo de vencimiento de la reserva de
sequros de A.F.P. al periodo i=1, debido a que corresponde a
los fondos que deben ser traspasados a las Administradoras de
Fondos de Pensiones para conformar el capital necesario en los
casos de siniestros de invalidez o sobrevivencia.

Seguros de vida o salud a prima nivelada o prima de riesgo:
Se considerard como plazo de vencimiento de ]a yeservs
matematica o de riesgo en curso segun correspondx P«izgli

i=1. J J U



PERINTENDENCIA DE
ALORES Y SEGUROS
CHILE

Contratos de reaseguro:

Se  deberan incorporar en la determinacién de los flujos de
pasivos de seguros todos aquellos flujos futuros derivados de
contratos de reaseguro vigentes, que ng hayan sido liguidados
al momento "t" pero que hubieren sido descontados del célculo
de los flujos de pasivos de seguros directos. En general estos
flujos seran incorporados en el periodo i=1 al valor corriente
registrado en la contabilidad por tratarse de vencimientos de
muy corto plazo.

B. Determinacidén del valor de mercado de la cartera
de inversiones (VMA).

El wvalor de mercado de la cartera de inversiones seri
determinado por la compafia y debera informarse en conjunto
con las notas a los estados financieros trimestrales gque
sirvan de base a la clasificacidn.

El wvalor informado corresponderd a la suma del valor de cada
uno de los instrumentos y actives mantenidos en ella, estimado
en la forma que se establece a continuacisn para cada tipo de
instrumento o activo.

B.1 Acciones : FEl valor de los titulos que a la fecha de
clasificacion  esteén en poder de la compania deberan
valorizarse conforme a las instrucciones impartidas en
circular de valorizacidn de inversiones , por lo cual no
deberan efectuar ajustes respecto del valor registrado en la
contabilidad, excepto si la compafiia efectia provisiones
adicionales en la valorizacién de su cartera.

B.2 Instrumentos de renta fija: Las inversiones ern
instrumentos de renta fija emitidos ya sea por el Estado o por
el Banco Central de Chile, por el sistema bancaric v
financiero Y por empresas pidblicas o privadas, seran
valorizadas de acuerdo al wvalor presente resultante de
descontar los flujos respectivos a la tasa interna de retorno
(TIR) de mercado.

Para estos efectos la TIR de mercado para un instrumentc an
particular corresponderd a la tasa de valorizacidén denominada
Tir, informada en la Cinta de Precios entregada por la
Superintendencia de Adwministradoras de Fondogs de FPensiones.
correspondiente al primer dia hahil sigquiente al de cierrs e
los estados financieros utilizados en la clasificacion., BEn =1
evento de que alguin instrumento no aparezca en dicha ointa
debera wutilizarse el procedimiento determinade para tales
efectos en el oficio circular N¢ 1613 del 18 de abril de 1290
emitido por esta Superintendencia.

No obstante las companias que asi lo prefieran podran

valorizar su cartera por grupos de activos utilizande para

ellc la TIR media real anual por tipo de instriTig%éi}pAbvo al
6065
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vencimiento y para cada mes senalada en la informacidn mensual
entregada por la Bolsa de Comercio de Santiag:o.

B.3 Instrumentos de tasa de interés flotante: Fara 1la
valorizacién de los instrumentos de tasa de interdés flotante
se utilizara el valor de mercade determinadeo como porcentaije
sobre valor par, establecido en la cinta de precios ue se
sefala en el punto B.2. En el evento de gque algun instrumento
no aparezca en dicha cinta deberd utilizarse e1 procedimiento
alternativo sehalado en el punto B.2

B.4 Inversiones inmobiliarias: Las inversiones en bienes
raices serdn valoradas al valor comercial determinado en 1a
ultima tasacidén realizada previo a la fecha de c¢lasificacién,
de acuerdo a la normativa que para tal efecto dicte esta
Superintendencia. En el evento de no existir tasaciones
recientes dichos bienes raices seran valorados a su valor
contable neto.

B.5 Mutuos Hipotecarios: Las inversiones en mutuos
hipotecarios seran valorizadas utilizando como referenaia 1l
tasa interna de retorno determinada al momento de su compre
otorgamiento, seguin corresponda.

B.6 Otras inversiones y situaciones especiales: ™ialguiel
otro instrumento de inversion o activo, que no  haya  =ide
mencionado en las letras anteriores, tales como libretas de
ahorro, cuotas de fondos mutuos, bienes rairces cedidos =n
arriendo via operaciones de leasing, bonos de reconocimiento,
entre otrogs, seran valorizados de acuerdo a la normativa
relativa a valorizacién 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 0

circunstancias especiales contempladas en dicha nermativa
las inversiones o activos involucrados en ellas seran
valorizadas sd6lo en la forma que alli se establece, Entre

estas situaciones destacan por ejempleo, la valorizacidon de
acciones e instrumentos cuya entidad emisora tenga patrimonic
negativo, esté en cesacidn de pagos o hava sido declarada en
quiebra, o su cotizacioén o transaccién haya sido suspendida.

Serd responsabilidad de las companias de seguros proporcionar
la informacion necesaria para que las entidades clasifisadeorasz
determinen el indicader de corte.

La clasificacidn en categoria D que se otorgue de acuerdo a la
aplicacidén de lo aqui dispuesto, tendrd el caracter de
definitiva, no siéndole aplicables a las obligaciones asi
calificadas 1o gue se define en el Capitulo IT1 de esta norma.
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IT. PROCEDIMIENTOS GENERALES DE CLASYFICACION.

Aquellas companias que hayan presentado informacidén suficiente v cuyas
obligaciones no presenten una inadecuada prohabilidad de cumplimiento en los
témminos pactados, de acuerdo a lo dispuesto en el capitule anterior, seran
sometidas a log procedimientos de clasificacién que sme describen en  este
capitulo.

Los procedimientos generales de clasificacién tendran por objeto estimar
la  probabilidad de cumplimiento de las obligaciones vigentes de las compahias
para con sus asegurados, y deberdn comprender las siguientes etapas:

i) Clasificacidén de la capacidad de pago basica (II.1):
Correspondera al resultado del andlisis del indice de cobertura (II.1.1),
de  la evaluacidén de la cartera de productos (I1.1.2), de la evaluacién de
la cartera de inversiones (II.1.3) y de la evaluacién del programa v
procedimientos de reaseguro (IT.1.4),

La capacidad de pago que se determine en esta etapa, podra modificarse
sobre la base de lo dispuesto en el punto (1i) "Capacidad de pago hasica
corregida”,

il Clasificacién de la capacidad de pago basica corregida:
La clasificacién de 1la capacidad de pago basica podra modificarse en
consideracion al indice de cobertura proyectado, II.2.1, v a los
indicadores adicionales de la posicidn financiera de la compania, IT7.7.70.

iil} Clasificacién de la capacidad de pago esperada:
Corresponderd a la modificacidn, si procediere, de la capacidad de pago
corregida, determinada en (ii), en atencién a la posicién relativa de la
compania en la industria (I1.3.1), y a las caracteristicas de su
administracidén vy propiedad (II.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 compahia (II.4).

V) Clasificacidén final: Serd la clasificacidén definitiva de las obligaciones
gque hayan sido sometidas a los procedimientos generales a que se refiere
este capitulo, y corresponderd a la clasificacidn de la capacidad de pago
esperada, determinada en (iii), modificada, si procediere, por losg
resultados del analisis de sensibilidad (ITI.4).

Los procedimientos generales de c¢lasificacidn que se describen a
continuacion, definen 1los criterios, aspectos, variables e indicadores
considerados minimos o indispensables para llevar a cabo un analisis
correcto. Serad responsabilidad de las clasificadoras profundizar v dar
éenfasis a aquellos aspectos que éstas juzguen como mas relevantes, COMS
asimismo, la adicién de cualquier otra variable o indicador necesaris para
realizar un andlisis mas preciso, seqiin se trate de companias de segureos
generales o de vida, el que requerira de wmetodologias que reconozcan
axplicitamente la naturaleza diferente de ambas.

VUGB




PERINTENDENCIA DE

ALORES Y SEGUROS

CHILE

14.-

IT.1 Clasificacién de la capacidad de pago basica

El analisis conjunto de los cuatro factores que se detallan a
continuacion, arrojardn como resultado la clasificacién de la
capacidad de pago basica, la que s6lo podra corresponder a ias
categorias A,B, C ¢ D.

IT.1.1

IT1.1.2

Indice de cobertura histérico

El indice de cobertura histérico corresponderi al indice que
previamente se hubiere determinade, definido en los puntos
I.1.2 y I.2.2. para las companias de Seguros Generales vy de
Vida, respectivamente. Sera labor de las propias
c¢lasificadoras establecer los rangos especificos de
clasificacidn, que s6lo podran corresponder a las categorjas
A, BoC.

Evaluacidn 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 compafia sobre sus resultados técnicos v schre
su capacidad para generar recursos propios a través de la
operacién normal de seqguros. Para estos efectos, en el ¢aso
de Companias de Seguros Generales, el analisis dehera
comprender al menos los cuatro dltimos trimestres pravio 4
la fecha de clasificacién, en tanto que en el caso de las
compafias de Seguros de Vida , dicho periodo no podra ser
inferior a tres anos. En el evento de existir informacion
suficiente por periodos menores, las metodologias de las
clasificadoras podran reducir los requerimientos mencionados a
continuacién, a la informacidén relevante en dicho periodo.

Sera responsabilidad de las propias clasificadoras el disedo
de 1las metodologias particulares que se utilizaran con este
propdsito, como asimismo la definicién de las categorias
especificas de clasificacidén. No obstante, cualquiera szea la
metodologia adoptada, ella debera considerar al mwmenos los
siguientes aspectos:

i) Diversificacidn: El objetivo ser& determinar en qué
medida el volumen de negocios alcanzado a nivel de cada
ramo, le proporciona a la compafia una adecuada
diversificacion en relacién a la naturaleza y monto e
los riesgos asumidos por ella, y evaluar =i la
compogicidén de la cartera de productos de la compania a
la fecha de c¢lasificacidn, representa una cartera
suficientemente equilibrada. Respecto de esto altimo,
el propdsito serA determinar los efectos que sobre 1os
resultados globales de la compafiia, tendrian eventuzles
cambios, en la siniestralidad, resultado técnico,
crecimiento, o en otras variables que la clasificadeora

i & ; i » e A
?stlme ‘relevanteo, al interior de ui)iﬁ%?@}@}é?
particular.
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ii) Siniestralidad \% suficiencia de reservas: La
evaluacién de la siniestralidad experimentada por la
compania corresponderd al anadlisis de, al menos, los
siguientes aspectos:

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

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

- Diferencia entre costos de siniestros estimados
por la compania vy costos de siniestros
efectivamente incurridos por ella. El propdsito
sera determinar, por una parte, en gqué medida las
reservas de siniestros por pagar reflejan las
obligaciones <¢ue en definitiva enfrentara 1a
compafiia y por otra, evaluar la precision en la
estimacién de los costos de siniestros respecto &
los pagos efectivamente realizados. De asta
forma, se deberd determinar a nivel de cada rameo
en qué medida las reservas efectuadas por 1a
compaiia son adecuadas en relacidn a la naturaleza
y monto de las obligaciones que ella debe
enfrentar, debiéndose ademas estimar el efecto que
sobre el patrimonio de la compania, tendria
cualguier insuficiencia que en este an&dliszie
pudiera sugerir.

Para estos efectos, en el caso de companias de
seguros generales, se deberd analirzar, entre
otros, la evaluacidn 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 siniestros por pagar a fines
del periodo t, por siniestros ocurridos
antes del periodo t.

SPG (t): Siniestros pagados durante el periodo t,
por siniestros ocurridos en periodos
previos a t, expresado en monada del
momento t.
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IT.1.3

iii)

iv)

i6.-

REP{t~1): Reservas de siniestros por pagar a fines
del periodo anterior, expresados &1
moneda del momento t.

La eventual suficiencia o insuficiencia de
reservas, se medird en relacién al patrimonio de
la compania. Las reservas de siniestros por pagar
deberan incluir los siniestros liquidados
pendientes de pago, los siniestros en proceso  de
liquidacién y los siniestros ocurrides vy 1o
reportados,

En el caso de compafias de sequros de vida cada
entidad c¢lasificadora debera desarrollar
indicadores apropiados para evaluar la suficiencia
de reservas conforme a las caracteristicas propias
de la cartera de la entidad evaluada.

Esta medicién podra ser efectuada considerand: s
ejemplo, un procedimiento similar al empleads -~n
seguros generales, relativo a la preparacien del
Cuadro de Desarrollo de Siniestros.

Las clasificadoras deberadn indicar el s
metodologias, tanto para el primer comc para =1
segundo grupo, la periodicidad con que medirsan la
suficiencia de reservas.

Resultade Técnico: Tendra por objeto determinar la
utilidad o pérdida experimentada por la compania =
nivel de cada vramo durante el periodo de tismpo
considerado. Se deberd evaluar el nivel, la tendencia
experimentada por los diferentes ramos, asi ocomo  sus
desviaciones respecto de promedios histéricos de la
compania evaluada.

En el analisis de la estabilidad de 1los resultados
técnicos de la compariia, se debera determinar el efecto
de la existencia de ciclos comerciales propios del
negocio del seguro y de cada ramo en particular, que
pudieran ser independientes de los ciclos econémicos
globales.

Procedimientos de seleccidn de asegurado:; El
propdésito serd evaluar la probabilidad de existencia de
sesgos en los procedimientos de seleccién de asegqurados
aplicados por la compafifa, que eventualmente pudieran
afectar negativamente la siniestralidad futura
experimentada por ella.

Evaluacidén de la cartera de inversiones

El propésito serd determinar en qué medida la diversificacién,

liquidez vy rentabilidad de la cartera de inve
compahia, son adecuadas en relacidn a la natura

§519n9
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sus obligaciones vigentes. Para tal efecto, sin perijuicio de
gue serad responsabilidad de las clasificadoras la elaboracion
de la metodologia a utilizar, se debera, al menos, considerar
los gsiguientes aspectos para elaborar las categorias
especificas de clasificacién de cartera:

i) Estimacidn del riesgo de crédite presente en la
cartera de inversiones de la compafia, entendiéndose
por éste la probabilidad de pérdida en el valor de los
activos mantenidos en ésta, ante dificultades
financieras de sus respectivos emisores.

ii) Analisis de 1la convertibilidad en dinero de los
distintos grupos de activos mantenidos en la cartera de
inversiones, Tal capacidad deberad ser evaluada en

relacién al monto y variabilidad de los pasivos que
reflejen obligaciones con los aseguradores. Para estos
efectos, =se deberda incluir una estimacidn de las
pérdidas de valor susceptibles de ser experimentadas
por 1los diferentes grupos de activos en cartera, ante
una previsible liquidacidén anticipada o inmediata de
una parte de las inversiones mantenidas en cada grupo
debido por ejemplo al traspaso de cartera o A
solicitudes de préstamo por parte de los asequrados,
cuando exista esta opcidn en las pélizas vendidas por
la compania.

iii) Rentabilidad promedio de la cartera de inversiones vy
por grupo de activos, ambas por el periodo de tiempo va
definido. Se deberd incluir, ademas, una evaluacison de
la tendencia global y a nivel de cada grupo de activos,
como asimismo de sus desviaciones respecto del
promedio histérico de la compania evaluada.

En el caso de compafiias de seguros de vida, gse
considerard, para estos efectos, como rentakilidad
relevante, la diferencia que resulte entre la
rentabilidad experimentada por los activos en cartera
definida por el producto de inversionesy la tasa da
costo promedio ponderada implicita en la  reserva
técnica de las pélizas vigentes a la fecha de
clasificacion,

En el computo de la rentabilidad para un periodo de
tiempo determinado, no se deberan considerar los
resultados devengados provenientes de inversiones cue
no fueren susceptibles de constituir respaldo de
reservas técnicas 0 patrimonio, cuando dichag
inversiones representen mas del 5% del patrimonio de la
compania.

iv) Calce de flujos de activos vy pasivos: en el caso de
companias de seguros de vida sera relevante evaluar la

posicidn de calce de activos y pasivof)iffgfyé?%tos
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IT.1.4

vigentes a la fecha de clasificaciodn. Serd
responsabilidad de las entidades clasificadoras disefar
metodologias adecuadas para evaluar esta caracteristics
de la cartera de inversiones . Sin perjuicic de 1lo
anterior, la determinacién de 1los flujos dasberé
atenerse a las instrucciones sefaladas en la ciroular
N2 873 de julio de 1989 y N2 905 de noviembre del mismo
ano,

v) Tasa de reinversidén de flujos: en el caso de companias
de seguros de vida serd relevante calificar la tasa de
reinversién de la compafia para la cartera de activos y
pasivos vigentes a la fecha de la clasificacién. Dicha
tasa es aquella que iguala el valor presente de los
flujos de activos y el de los pasivos de la entidad
clasificada. E1 objetivo seri determinar cual es 1la
tasa de interés de mercado minima de largo plaze que
requiere la cartera de inversiones en poder de 1la
entidad evaluada para gue ésta pueda cumplir con las
obligaciones derivadas de los contratos de sequros
vigentes.

Evaluacién del programa vy procedimientos de reasequro.

El propésito de esta seccidén serd determinar en qgué medida el
programa y los procedimientos de reaseguro adoptados por la
companiia, le proporcionan una adecuada proteccidn, en relacisn
a la naturaleza y monto de los riesgos invelucrados. Con este
fin, no solo debera evaluarse la politica de retencién de
riesgos en relacidén al patrimonio de la compaiia, a nivel de
los ramos mas relevantes, sino también los mecanismos Jde
proteccidn de los riesgos retenidos por ella.

Serd responsabilidad de las propias clasificadoraz Ta
elaboracidén de las metodologias especificas para llevar a cabo
esta evaluacién para las companias de seqguros de vida Y

seguros generales, como asimismo la definicién de la
categorias de clasificacién de acuerdo a los resultados -ue
ésta arroje. Sin embargo, en ellas se debera contemplar, al
menos, los siguientes elementos:

i

i) Requerimientos de reaseguro vy reasequro contratado:
Previo a la identificacidn y evaluacidn de los riesgos
mas relevantes asumidos por la compafiia =n los

principales ramos en que ésta opere, se determinard en
qué medida los contratos de reaseguro vigente, le
proporcionan una  adecuada estabilidad ern SUs
resultados. En dicho analisis se debera evaluar si los
montos retenidos por riesgo v totales son compatibles
con el objetive de estabilizacién de resultades 4= 1a
compania y con su capacidad para absorber pérdidas

inesperadas. U Q} {; U ’? 2

i1) Fropésite de Reasegquro: Se determinaran las
principales motivaciones a que obedece la politica de
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iii)

iv)

v)

reaseguro seqguida por la compania, distinguiendo, entre
otras, la estabhilizacidén de sus  resultados, la
proteccion por pérdida catastrdéfica, uné nayor
capacidad para acceder a nuevos nmercadosg, introduciy
nuevos productos o incrementar su cartera de colientes,
y el financiamiento de sus operaciones.

En aguellas situaciones en que, producto de los
antecedentes disponibles, se conelava que los
reaseguros contratados son excesivos o inapropiados, ds
acuerdo a la naturaleza y monto de 1los riesgos
involucrados, serd de especial interés determinar en
qué medida tales contratos obedecen a ohjetivos
diferentes a los que se deriven de necesidades de
diversificacién de riesgos, tales como, financieras,
tributarias o de operacién con empresas relacicnadas,
entre otras. De existir estas situaciones, se evaluari
si la prioridad otorgada a estos objetivos, ocasiona
efectos adversos respecto de aquellos asociados a 1la
diversificacidén de riesgos.

Diversificacién: Para aquellos contratos en :ne  los
montos reasegurados sean relativamente
importantes en relacién al patrimonio nic de la
compania, se determinard si existe una adecuada
diversificacitn  respecto de los reaseqguradore:
involucrados, es decir, se evaluard en que medida  la
solvencia de la compania pudiera verse comprometida por
la respuesta o comportamiento de sélo un reasegurador.

Qcurrencia de eventos y siniestros: Tendrid por objete
poner a prueba la efectividad de los contratos de
reasequro vigentes, simulando 1la ocurrencis de
siniestros y eventos relevantes por ramo. Se  Adebera
estimar la pérdida maxima posible asociada a ASLOL
siniestros o eventos, y se determinard no sole si  los
montos reasegurados son apropiados en relacién a 1a
naturaleza y monte de los riesgos, sino que ademas se
verificara si las condiciones de los respectivios
contratos de reaseguro, tales como, cobertura,
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 Jde un
determinado siniestro o evento,y dade losg términos
pactados en los correspondientes contratos de
reaseguro, puedan, razonablemente existir dudas aceroxs
de 1la responsabilidad de los reaseguradores, vya sea2
respecto del total de los montos asegurados o parte e
ellos, se asumird que seran resueltas en favor del
reagegurador, debiéndose estimar los efectos sohre _e

patrimonio de la compaiia. ){}{;{j'/~-

Administracién del Programa de Reaseguro: Se evaluarin
log procedimientos de control y verificacidn de la
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vi)

vii)

compahia, respecto del cumplimiente de los objetivos
que ésta haya definido para su programa de  reasequro.
Asimismo, se debera analizar en qué medida y mediante
qué procedimientos, la compafiia modifica su programa de
reaseguro, de acuerdo a la naturaleza dindmica de sus
necesidades de reasagquro.

Evaluacién de los reaseguradores: Se debera evaluar la
calidad de los reaseguradores c¢on  los cuales  la
compania mantiene contratos de reaseguro vigente a la
fecha de clasificacién, considerando la informacion
disponible. Para esto, las clasificadoras deberan,
fundamentalmente, considerar las  actuaciones v
comportamiento que en el pasado hayan tenido estos
reasequradores, no s6lo en relacién al cumplimiento de
las obligaciones contractuales con la compania, sino
que adem&s respecto de las restantes companiag (us
integren la industria. Antecedentes en relacion al
incumplimiento, total o parcial de las obligaciones, al
retardo en el page de indemnizaciones y a la frecuencia
de las disputas respecto de las reclamaciones, asi comc
la naturaleza de las causas invocadas 1OL 2]
reasegurador para tales disputas, seran determinantes
del resultado de esta evaluacidn. Ademas, esporial
relevancia dentro de la evaluaciodn de los
reaseguradores tendrd la vigencia de la informacion
disponible de estos en la Superintendencia de Valorars vy
Segurocs.

Estos antecedentes deberan ser complementados con  los
resultados de los procesos de c¢lasificacion de la
situaciodn financiera de estos reaseguradores e

periédicamente se lleven a cabo en el exterior. Eii
todo caso, estos antecedentes seran considerades  como
"relevantes”, s6lo 81 las corrveswondientes

clasificaciones provinieren de entidades de reconocido
prestigio, calificacién que serd juzgada por las
propias clasificadoras.

Asimismo, se podra utilizar cualquier otro antecedents
relevante e indicativo de la solvencia 3 1os
reasequradores, como por ejemplo, estados financieros
propios Yy del grupo econdmico al que pudiera
pertenecer. Sin embargo, toda esta informacion debera
ser considerada como complementaria a los antecedentes
regpecto a lag actuaciones conocidas Ae Yoo
reaseguradores, pudiendo ser determinantes sdle »n los
casos en que estos antecedentes sean inexistentes.

Evaluacién de los Resultados Técnicos asociados a  los
contratos v negocios facultativos: en esta secoion
debera determinarse la utilidad o pérdida obtenida po
los reaseguradorez para los principales contratcs v
negocios facultativos que la companisa evaluada
mantenga. Bste analisis debera efeetuarffﬁiga,ﬁw.lvﬁ
0y i(ﬁ /4
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ramos de mayor importancia relativa en la compahia. 1
perfil de utilidades o pérdidas debera compararse ocon
la permanencia o rotacion de los suscriptorass de maners
de obtener una matriz de analisis del movimisnto ds
reagseguradores en relacién a log resultados obtenidox
por contrato o negocio,

viii) Bvaluacidn de los corredores de reaseguro: En onsmo  gue
la compania opere a través de corredores de reasegurcs,
se deberad ademids de los puntos anteriores, evaluar la
gestién global de intermediacidén llevada a caboc por
ellos, debiéndose analizar al mencs los siguientas

aspectos:

- Proceso de seleccisn de intermediarios utilizads
por la companiia, asi como de la fiscalizacicon v
control que ésta ejerza sobre ellc
principalmente, en lo gue dice relacidn a0 La

seleccidn de los reaseguradores.

- Hecanismos de verificacion y control utilizado
por la compafiia para evaluar la gestidén de  los
corredores respecto de la administracidn - lo-
fondons que les son remitidos.

- Comportamiento Yy actuaciones pasadas de estof
intermediarios respecto de la satisfaccisn 1o 1o
recquerimientos de reaseguro de la  compagiloz
debera contemplar no solo las actuagiones propias
de 1los corredores, sino ademas, la Ime
reaseguradores  selaccionados por ellos, Do
especial interés seran aquellas situaciones =n s
la compania se haya visto perijudicada oy
actuaciones de los intermediarios, tales como,
retardo en el page de indemnizaciones por razones
imputables a ellos, o de los reaseguradores,

- Estados financiereos y pélizas de garantia de l:as
corredores de reaseguro, informacidn disponible »
la Superintendencia de Valores y Seguros.

- Mecanismos de seleccidn de reagequradoreas
utilizados por los corredores a través de lor
cuales opera la compania.

- Documentacion de respaldo de las operaciones de
reasegurc llevada a cabo por estos intermediarlion
Ze deberd determinar si ésta cumple
reguisitos usualmente exigidos pzra congtatar
los riesgos v responsabilidades respectivas b
side  efectivamente cedidos, incluyernds IO
completa, precisa y oportuna identificacidn A= laoo
reasequradores aceptantes de log riesgosn aedidos,
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Una vez finalizado el analisis conjunto de 1los cuatro factores
considerados en este punto II.1, se obtendra como resultado la
clasificacién de la capacidad de pago basica de la compania, la que
sélo 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”, cuyos
elementos de entrada corresponderan a la calificacién de cada uno de
log cuatro factores analizados en esta etapa. El primero de ellos,
*indice de cobertura", sélo podra ser clasificado en las categeorias P
B o C. Respecto de los otros tres factores, sera responsabilidad de
las propias clasificadoras 1la definicidén de las categorias e
clagificacidn, asi como la definicion de los rangos especificos qua
distinga una categoria de otra.

El elemento de salida o resultante de esta matriz, sera la categoria
basica de pago.

II.2 Categoria basica de pago corregida

La categoria bhasica de page corregida correspondera a TR
modificacién, si procediere, de la calificacién otorgada para la
categoria basica de pago en la seccién II.1 de este capitule. Tl

modificacién sera el resultado de estimar el iIndice de cchertura
proyvectado, II.2.1 y del analisis de los indicadores adicionales 4= ls
posicién financiera de la compania , IT.2.2.

IT.2.1 Indice de cobertura proyectado.

Corresponder& a una proyeccion de los indices de =chertuora
definidos en las secciones I.1.2 v I.2.2. de la presente
norma, para compafiias de seguros generales y de vida,
respectivamente.

Ser4d responsabilidad de las clasificadoras la elaboracidn de
las metodologias que serdn utilizadas para llevar a cabo estas
proyecciones, como también la seleccidn de la informacisn -
antecedentes relevantes a ser usados y el periode de tiempc
por el cual éstas se extenderan.

Sin perjuicio de 1o ya indicado, las metodologias que se
utilicen en las proyecciones deberan considerar los siguientes
aspectos:

- En la proyeccién del indice de cobertura, sélo deberan
incorporarse el resultado o utilidad que se estime se
generara del giro normal de la compania, debhiéndose
desestimar cualguier resultado no operacional.

- Cuande se proyecte el item "producto de inversiones”,
para el caso de las compafias de seguros generales., v
el valor de mercado de las companias de segurcs e
vida, las proyecciones que se realicen en cuantc a la

BN




PERINTENDENCIA DE
ALORES Y SEGUROS
CHILE

I1.2.2

composicién de la cartera de inversiones, deberan ser
compatibles con las normas acerca de la elegibilidad de
los activos y de su diversificacion, vigentes a la
fecha de clasificacidn.

- Toda vez gue en las proyecciones que se lleven a acabo,
se asuma un cambio significativo respecto de su  valor
histérico reciente para cualquiera de las wvarialkles
consideradas "criticas” en dichas provecciones, su
nuevo valor debera ser respaldado por una nota  Leonionh
anexa, cque deberd mostrar los procedimientos %
supuestos utilizados en la determinacidn de su valor.

Indicadores adicionales de la situacioén financiera
de la compafnia.

Las condiciones que se mencionan y describen a continuacicn,
seran consideradas como minimas, debiendo ser complementados
por otras que la clasificadora juzgue necesarios para reflejar
en forma mas precisa la situacién financiera de la compania.
lLa evaluacién de los valores de estos indicadores, en conjunto
con los resultados que arroje la proyeccion del indice de
cobertura, determinaradn si procede mantener o meodificar la
clasificacién de la capacidad de pago basica.

Las entidades clasificadoras podran utilizar como indicadores
adicionales de la capacidad de pago, los margenes de rclvensia

Yy los indicadores de alerta temprana reconocidos

internacionalmente.

Las condiciones son:

i) Bstabilidad 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 analirard la composicisn
de la cartera de inversiones sobre la hase de log
indices siguientes:

- Inversiones o activos no representativos A=
reservas técnicas Y patrimonio A
riesga/Inversiones o activos representativos de

reservas técnicas y patrimonic de riesgo.

- Inversiones inmobiliarias/patrimonio.

- Inversiones en socledades relacionadas/
patrimonio.
Bstog indices seran complementades con una svaluacisn

de la rentabilidad relativa de estos tres grupns e

activos, respecto de su nivel y variabilidad.
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iii)

iv)

v)

24 .-

Rentabilidad: Se evaluard la capacidad de la compania
para generar recursos propios, distinguiends  entre
aquellos que se deriven directamente de su gire y
aquellos provenientes de operaciones extraordinarias ¢
esporaddicas utilizando para ello, por ejemplo, el
estado de cambios en la posicién financiera.

Relacién con intermediarios: Sa analizaran las
principales caracteristicas de la relacion comercial
entre la entidad aseguradora y sus intermediarios en
la produccién de seguros. Dicho andlisis contemplara
al menos los siguientes aspectos:

- Estabilidad vy duracién de la relacién comercial
entre la compania y sus distintos intermediarios.

- Fvaluacion del grado de concentracion Y
diversificacién en la produccidén de segurog a
través de intermediarios. Se estimard el riesgo a
que estd expuesta la entidad aseguradera ante un
eventual término de la relacidn 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 analisis 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 intermediarics
sobre patrimonio; periodo medio de tiempo entre la
entrada en vigencia de las pdlizas "% la

documentaciodn de las primas respectivas;
provisiones sobre primas por cobrar por cuenta de
intermediarios.

Endeudamiento: Contemplarda un andlisis de la

composicidn de los pasivos, en relacidén a las
diferentes partidas de activos. Se debera distinguir
entre endeudamiento financiero y aquel que refleja las
obligaciones de la compafiia respecto de sus asegurados.

En relacion al primero de ellos, se estimara la
capacidad de acceso al crédito de la compania.
Respecto del segundo, se evaluard en que medida tales
obligaciones son compatibles con el patrimonio de la
compaiiia, debiéndose analizar los siguientes indices:
Reservas/Patrimonio Y Prima Retenida No
Ganada/Patrimonio. Para lo <ue deberd evaluarse tanto
el nivel, su tendencia,comc la variabilidad raspecto de
la media histérica vy del mercado.
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vi) Cobranza y Pago: Tendra por wojebo  evalual 1
administracion de activos vy pasivos ciroulantes de la
compania.

1

Se analiczara la politica de crédito y cobranza = oo
asequrados, vy la politica de crédito y pago respectc
los reaseguradores, la que serd contrastada con 1la
periodicidad del pago de siniestros, Serda importants
evaluar indices tales como Provisicnes v Castigo:
Primas por Cobrar analizando el nivel, tendencia
variabilidad respecto de promedios histdoricaes v e
mercado.

de

vii) Caducidad : 8Se analirard la experiencia de l3 compania
en cuanto a la duracién de su relacisdn contractual  con
sus asequrados. Se dard especial énfasis a log indices
de caducidad en agquellos rubros en los que los  costos
de suscripcidn de contratos sean relativamente mas
altos, y cuyva recuperacién exija la mantencidn de  una
relacién contractual mas duradera.

viii) Flujos de caja: Se estimara la capacidad s 14
compaiia para generar flujos netos de caja provenientes
de la operacidén normal de seguros, para un periode e
dos vy diez afios para las companias de segures generalas
vy de vida, respectivamente.

ix) Situacidn de calce de monedas: Se evaluara el grado e
exposicidn de la compania respecto a eventualas

variaciones en el valor de las unidades monetar: o

que se generan sus flujos de ingresos y egrescs, ¥y en

aquellas en que estan denominadas sus actives %

pasivos, incluyéndose los mecanismos de reajustabilidad

que se hubieren pactado.

x) Contingencias vy compromisos: Se deberd analizar
cuantificar todo hecho, gituacidn o compromiso en gues
asté involucrada la compania, e pueds,
eventualmente, representar una obligacidn para ellzx en
el futuro , ¥y que no haya sido debidamente proviasionada

en los respectivos  estados financierns, )
considerada en alguna etapa previa en el proceso s
¢lasificacién. Se deberda analizar toda garantia

otorgada por la compania, va sea por obligazions
propias o de terceros, asi como los procescs judiniz
o administrativos en que asté invelucrada a la fet
clasificacién.

Las clasificadoras deberan definir el pericde de tismpe, por
el cual se extenderd el andlisis de los indicadores e se
evalden en esta seccién. No obstante, cuandn sea pertinente,
se deberd incluir una evaluacion de la estabilidad de  laos
respectivos indicadores. Asimismo, los valores G 6 '
que se determinen para los indicadores analizadg
seccidn, deberdn ser contrastades con los de merc jgg
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Cualquier indicador de los agui definidos que hava side
analizado en alguna de las etapas previo a ésta, podri no  ser
considerado en esta secciodn.

Finalmente, sobre la hase de los resultados obtenidos en I1.2.:
IT1.2.2, la clasificadora determinard si procede wmantener, subiz o
bajar la c¢lasificacidn otorgada a la categoria basica de pago. Br
case  que tales resultados ameritaran una clasificacioén supericr. 1

calificacidén de la categoria basica de pago podra ser subida en no mas
de una categoria, de otro modo ésta serd mantenida o bajada, la que en
cualquier caso, corresponderd a la categoria hasica de pago corregida.

2

I1I.3 Clasificacion de la capacidad de pago esperada

La evaluacidén de la capacidad de pago esperada tiene comc ohijetive
ajustar el resultado de la clasificacién otorgada en el punte TT7.2
capacidad de pago corregida, en funcidén de dos caracteristicas
adicionales que corresponden a la posicidn relativa de la compania  =n
la industria, punto II.3.1 vy a las caracteristicas de 1x
administracidén y propiedad de la compaiia, punto TI.3.2. Las entidade:
clasificadoras deberan evaluar la incorporacion o eliminacioén de st
punto considerando para ello exclusivamente los efectos que astas
caracteristicas pudieran tener sobre la capacidad de payo de las
obligacioneg de la compania.

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

El propésito en esta seccidn sera evaluar el desempenn
relativo de la compania respecto de sus competidores =rn 13
industria, distinguiéndose para estos efectos, las  industrias
de seguros generales vy de seguros de vida. Come en la etaa
anterior, las dimensiones gue aqui se mencionan, y gque  zerdn
utilizadas para evaluar el desempeno relativo de la ~ompanin,
deberdn ser consideradas como minimas, siende respongalilidad
de la eclasificadora determinar no golo los aspestos
egpecificos que requieran un analisis mas detallade, =in sy
ademas, incorporar agquellos que juzrgue necesarics para  1leovar
a cabo una evaluacién mas completa y precisa.

i) Se evaluara la capacidad relativa de la ¢ompaniz «n ‘a
introduccién de nuevos productos y en el desarv.lio o
axplotacidn de nuevos mercados teniendsn 20

consideracidn la estrategia de la compania. Con egre
fin, se debera analizar la experiencia de la ocoapiis
en relacidn al desarrollo de su cartera de product.r
respecto al crecimientn y estabilidad de e ves
mercades que pudiera haber desarrolladc.

ii) Se analizaria 1la eficiencia relativa de la companis
respecto de  la generacién de serviciocs de  geguros.
Para esto, se utilizaran los indicadores de gesticn vy

de estructura de costo gue a j%&{?i}iﬁéﬁt)}'
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clasificadora sean pertinentes vy necesarios v
determinar la posicién relativa de la compania.

1id) Se determinara la existencia de mercados cautivos v =1
grado de dependencia de la compania respecto de e21los.
En caso que estos existan, va Ssea por causa de
convenios, contratos o de competencia limitada, entre
otras razones, se estimard la magnitud de los eferto:
sobre la compania de una eventual desaparicisn o Ias
causas que explican tales situaciones.

iv} Se analizara la participacidén de mercado de ls compania
por rubro, debiéndose considerar la tendensia 5
variabilidad que ésta haya experimentado en el pasads.

V) 8¢ evaluara el riesgo a que esté expuesta la companiu
products de eventuales modificacioness legales e
puedan restringir el nimero, naturalera o cobertura e
los productos que ésta ofrece.

vi) Se comparara la siniestralidad globhal y por ramos A= la
compania en relacidn al mercado, especialments «n
relacionado a tendencias y desviaciones respects
promedios histdricos.

IT7.3.2 Caracteristicas de la administracién y propiedad
de la compania.

Se analizaran las caracteristicas de la administracicn, tales
como la preparacion profesional de los administradores pars 7.
toma de decisiones v para enfrentar los desafios propicz el
negocio; vy variables de analisis como la estructura d= 1o
organizacién, los sistemas de administracion y planifiocacion,
los centros de poder de decisidén dentro de la companiz o <]
grupo empresarial; antecedentes de los edjecutivos como  ou
antigiedad y rotacidén de la plana ejecutiva; y cualquier
antecedente que se estime relevante y que pueda influir en 1Ix
gestidén del negocio. Se deberd incluir wna apreciacion d= s
sistemas de operacion utilizados por la compahizn, 1z o=
deberd incluir un anélisis de los aspectos de la operacidn mas
relevantes en el ciclo usual en el negocio de los segurns. EIl
objeto sera determinar no solo en gué medida los sistemus 3=
operacién de la compania son los adecuados de acuerds = Lz
naturaleza y volumen de sus negoc¢ios, sino que adem:
si éstos representan una restriccidn para los desafics futuar:
que enfrentard la compania.

By RIaaY

Asimismo, debera analizarse 1la propiedad vy contemy larsa
aspectos tales como su concentracién, antecedentes finan-icros
de los propietarios, la forma en que ellos influernsion
control sobre la toma de decisiones, log interesez 1
principales duenos en relacidn al comportamients de T
empresa, el grupo empresarial en que eventualmente estuviore
inserta la compania, la importancia estratégica de ésta en 1
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grupo, ademds de cualquier antecedente que se estime relevante
v que pudiera influir en la gestidn del negocio, Yy qu& Lo
estuviese incluide en las secciones anteriores.

Como resultado del anadlisis de la posicién relativa de la companis  ~n
la industria, II.3.1 y de las caracteristicas de su administracicn !
sropiedad, IT.3.2, la clasificacidn de la capacidad de pago

otorgada en la seccién I1.2 de la presente norma, podra ser
o baijada .

La clasificacién que se determine luego de este analisis determinard
la clasificacién de la capacidad de pago esperada. En el evento de no
desarrollarse el punto II.3, la capacidad de pago ssperada
correspondera a la clasificacidn otorgada en el punto IT.2 Catsyoria
hasica de pago corregida.

1T.4 Analisis de Sensibilidad

1 analisis de sensibilidad tendra por objeto someter los elementos
basicos que distinguen & una compafiia de seguros definidos en
seceién IT.1 a II.3, a una serie de eventos, desfavorables para 1n
compania, que poseen una cierta probabilidad de ocurrencia, la <ju=
debera ser estimada por la clasificadora. Sobre la base = Tow
resultados que se obtengan de este analisis, la calificecicor de 1o
capacidad de pago esperada senalada en la seccidn II.2 podr’
mantenida o bajada, constituyendo este resultado la slasifioar
definitiva de las ohligaciones de la compania.

En particular, la capacidad de pago esperada seri reevaluada  ante
aquellos eventos que resultan particularmente desfavorables para 1a
compania, de acuerdo al analisis efectuado.

Deberan contemplarse aquellos cambios en las variables mas zriticas en
relacién a su situacién de solvencia conforme al analisis efectuad.,
variables cue podran ser seleccionadas por la clasificadora en  virtud
de los resultados obtenidos en los puntos IT.1 a II.3 del praosents
reglamento.

No obstante, se deberd, ademds, analizar los afectog de un AN
permanente en la tasa de interés relevante, manteniendo para  dichosg
efectos una estructura de inversiones acorde con la diversificacisn
estahlecida en la Ley de seguros.

—

Fn relacion a cambios en lx tasa de interes, al menos deheyin  oer
considerados y cuantificados los siguientes efectos:

- FEventual pérdida de valor que puedan experimentar las inversi
mantenidas por la compaiia ante un aumento €n 1a tasa de int

- pérdida por ligquidacidén anticipada de inversiones para satisfacer
una mayor demanda de crédito por parte de los asegurados,  gque
pudieren tener esta opcion contemplada en sus  polizas, omo
consecuencia de un alza en la tasa de interes. I .
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- Riesgo de prepago de inversiones que enfrenta la compainiz ante un
descenso en la tasa de interés, considerandose no solo la pardida
inmediata originada por el eventual prepago de ciertas
inversiones, sino cque ademas, el hecho que la compahia sdlo
tendra accesc a instrumentos de menor rentabilidad.

Cada una de las wvariables ¢ue se incluya en este analisis de
sensibilidad, deberd tomar dos valores, distinguiéndose uno de otro
por la probabilidad de su ocurrencia. Estos valores asi definidos
conformaran los denominados escenario 1 y escenario 2.

Para cada escenario deberd efectuarse un analisis de sensibilidad por
separado, de manera que deberé&n desarrollarse dos escenarios, un
escenario 1 que incluva todos los eventos desfavorables de mayor
probabilidad de ocurrencia y un escenario 2 gque contenga todos
aquellog eventos desfavorables de menor probabilidad de ocurrencia.

Una vez definidos los escenarios, nuevamente deberan evaluarse Jlos
puntos IT.1 a II.3 vy clasificarse en categoria, A, B, C o I,
incorporéndose ahora los efectos asociados a los eventos desfavorables
contemplados en ellas.

Bl resultado de este analisis sera incorporado al proceso de
determinacién de la clasificacioén definitiva definido en II.S.

IT.5 Clasificacidn definitiva

La clasificacién definitiva de las obligaciones de la compania serd el
resultado de combinar la calificacidén de la capacidad de pago esperada
de acuerdo a la seccidén IT1.3, con los resultados que arroje el
analisis de sensibilidad efectuado en la seccidn IT.4; no pudiendo
esta clasificaacidén definitiva, en todo caso, ser mayor & 1z
determinada en la seccidn II1.3,

La clasificacidn de la capacidad de pago esperada obtenida en TII.3

sera:

i) bhajada al menos una categoria o subcategoria, si en el escenario
1 fuere clasificada en una categoria o subcategoria inferior,
respectivamente.

ii) no superior a € gi en el escenario 1 fuere clasifisads en

categoria D,

iii) bajada al menos una categoria, sl la clasificacidén determinadz
al considerar el escenario 2 resultare ser categoria D.

De estos tres criterios, sélo deberd tomarse en cuenta agquel qu=
resultare mds restrictivo, es decir, aquel que obligare a clasificayr
en la categoria mas baja.
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