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Consideraciones Generales:

En el presente documento se describe la metodologia que Zumma Ratings Clasificadora de
Riesgo emplea en la clasificacion de riesgo de las Companias de Seguros Generales.

En el caso de comparias que no contaran con informacion histérica, se procedera a efectuar
el analisis correspondiente segun la informacion que se obtenga de los accionistas y/ o del
grupo economico vinculado, de ser el caso, evaluando la Clasificadora la representatividad
de la misma. Con el mismo criterio se evaluara el estudio de factibilidad, el plan de desarrollo
de la companiia, el mercado y toda otra informacion relevante.

El procedimiento de clasificacion consiste en la asignacion de una clasificacion definitiva en
categoria Ea aquellas companias de seguros que no presentan informacion suficiente para
ser clasificadas, o en la asignacion de una clasificacion definitiva a aquellas comparias de
seguros cuya capacidad de cumplir con sus obligaciones se considere insuficiente. En el
analisis que lleva a cabo la Clasificadora y analista sobre una compania de seguros,
necesariamente se deben efectuar juicios con respecto al futuro, razén por la cual, para
efectos de proyeccion, se requiere contar con informacion suficiente sobre su
comportamiento actual y pasado.

Zumma Ratings realiza un procedimiento preliminar de clasificacion consistente en verificar
si la compania presenta informacion suficiente para ser clasificada. En caso que la opinion de
los auditorescontenga alguna salvedad respecto aalgun hecho o situacion en particular, sera
responsabilidad de la clasificadora determinar si su omision genera una distorsion relevante
en el analisis de la companiia. De ser asi, procedera la clasificacion definitiva en categoria E.

En caso de fusiones de compainias, se entiende que la informacion disponible es suficiente si
la informacidn correspondiente a cada compaiiia objeto de la fusion recibe tal calificacion.
Por otra parte, en caso de divisiones de companias, la informacién correspondiente la
sociedad dividida se entiende suficiente si ella es razonablemente separable para los anos
considerados.

Zumma Ratings determina la suficiencia de la capacidad de cumplimiento de las obligaciones
derivadasde los contratos de segurosvigentesde companiasde seguros generalesmediante
la medicion de su indice de cobertura, su pérdida de explotacion esperada, la responsabilidad
maxima probable asociada a cualquier riesgo individual que la compania efectivamente
retenga y su relacion de prima retenida no ganada respecto del patrimonio.



Para la clasificacion de las compaiiias de seguros generales se efectua en primer lugar una
clasificacion de la capacidad de pago de la compaiia, la cual se somete en una segunda etapa
aun anadlisisde sensibilidad que enfrenta ala compania adistintos eventos desfavorables. La

capacidad de pago basica corresponde al resultado del analisis del efecto conjunto de cuatro
aspectos:

« FElindice de cobertura

o Laevaluacion de la cartera de productos

e Laevaluacion de la cartera de inversiones

e Laevaluacion del programay procedimientos de reaseguro.

Zumma Ratings evaluara el efecto de la composicion de la cartera de productos de la
compania sobre susresultadostécnicosy su capacidad para generar recursospropiosa traves
de la operacion normal de seguros.

Sobre la base de la informacion que las companias de seguros generales envian al regulador
correspondiente a las inversiones efectuadas por las companias de seguros, se analiza la
cartera de la compania con relacion a su estructura y probabilidad de pérdida ante
dificultades financieras de los respectivos emisores. Dicho analisis toma en consideracion
preferentemente la clasificacion de riesgo de los titulos a la fecha de clasificacion o en su
defecto, su morosidad.

Zumma Ratings pondera la convertibilidad en dinero de los distintos grupos de activos
mantenidos en cartera sobre la base de la informacion correspondiente al valor de mercado
de los diferentes activosregistrados (informacion solicitada alasrespectivas companiias), sus
eventuales restricciones (prohibicion o gravamen) y estimacion de pérdida dada por su
categoria de riesgo ala fecha, obtenida de la relacion de inversiones(activos) presentada por
la compaiiia al regulador.

Para efectos de determinar en qué medida el programa y procedimientos de reaseguro de la
compania le proporcionan una adecuada proteccion, con relacion ala naturaleza y monto de
los riesgos involucrados, Zumma Ratings, sobre la base del conocimiento de la compania,
evaluara aspectos tales como requerimientos de reaseguro contratado, propédsito de
reaseguro, diversificacion, entre otros mas.

La rentabilidad de una compaiiia, si esta bien medida, es una sintesis de las multiples
condiciones y variables que la afectan. En buena medida, una compaiiia rentable es una que
presenta una sana situacion financiera. Sin embargo, debe estudiarse en detalle la forma en
que se obtiene esa rentabilidad, de modo tal de detectar eventuales debilidades o peligros
en la estabilidad de ingresos y gastos que, en definitiva, pueden afectar significativamente la
capacidad de la compania para responder por sus obligaciones con sus asegurados.



Para la determinacion de este indicador, se analiza el efecto conjunto de la rentabilidad de
las inversiones de la compania y la relacion de su resultado técnico sobre sus ingresos
operacionales. Para este efecto, se consideran las clasificaciones asignadas al resultado
técnico y ala rentabilidad de las inversiones en la clasificacion de la cartera de productos y la
cartera de inversiones, respectivamente.

Se analizara la experiencia de la compania en cuanto a la duracion contractual con sus
asegurados dandose mayor énfasis a los indices de caducidad de aquellos contratos que
representan mayores costos de suscripcion y cuya recuperacion requiere de una relacion
contractual mas duradera.

Zumma Ratings determina la posicion relativa de la compania evaluada en su industria,
mediante el analisis de la capacidad relativa de la compania en la introduccion de nuevos
productos y en el desarrollo y explotacion de nuevos mercados, eficiencia relativa de la
compania en la generacion de servicios de seguros. Para este efecto, dada la informacion
disponible, existencia de mercadoscautivosy grado de dependencia de la compaiiia respecto
a ellos, participacion de mercado, riesgo de la compania ante eventuales modificaciones
legales que restringen el numero, naturaleza y cobertura de los productos que ofrece,
tendencia y desviacion, en relacion al mercado, respecto de promedios historicos, de la
tendencia y desviacion de la siniestralidad.

Losfactoresque hasta aqui se han considerado sefialan parte importante de losaspectosmas
relevantes de la gestién de una compania. Sin embargo, un elemento realmente crucial en
términosde susproyeccionesy de la confiabilidad de la informacion, esel referido ala calidad
moral y profesional de suadministracion y de sus propietarios.

Segun lo anterior, Zumma Ratings determina la capacidad de pago esperada de la compainia,
analizando conjuntamente la capacidad de pago basica corregida, la posicion relativa de la
compania en la industria y las caracteristicasde administracion y propiedad. Para este efecto
se calcula el indicador de fortaleza de la compaiiia, que representa el efecto conjunto de la
posicion relativa de la empresa en su industria y las caracteristicas de la administracion y
propiedad. El criterio utilizado es el de asignar al indicador de fortaleza del emisor el nivel
alcanzado en administracion y propiedad mientras la posicion relativa en la industria no se
considere desfavorable, y bajarlo un nivel en caso contrario.

De esta manera, la capacidad de pago esperada de la compania corresponde al analisis
conjunto de la capacidad de pago basica corregida, la posicion relativa de la compaiiia en la
industria y las caracteristicas de administracion y propiedad. Como producto de este analisis
la clasificacion otorgada la capacidad de pago esperada, no puede ser mejor que la asignada
a la capacidad de pago basica corregida.

La calificacion asignada ala capacidad de pago esperada en el punto anterior se somete aun
analisis de sensibilidad que considera el efecto de distintos eventos desfavorables para la
compania, con el objeto de determinar si la categoria es mantenida o debe ser bajada.
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Esto se hace sometiendo la calificacion otorgada a la capacidad de pago esperada del emisor
a eventos desfavorables e independientes entre si, que consideren cambios en las variables
mas criticas pertinentes para la compania o la industria.

Con todo y conforme a lo dispuesto en la presente metodologia, sera el Comité de
Clasificacion el que finalmente asignara la clasificacion correspondiente, dejando constancia
de los fundamentos de la misma en el informe correspondiente.



COMPANIASDESEGUROSGENERALESYDEVID
A DEFINICIONESDECATEGORIASDERIESGO

ESCALA DEFINICION PARA INSTITUCIONESFINANCIERAS
EAAAsv/AAA g Corresponde a aquellas entidades que cuentan con la mas alta capacidad de
pago de sus obligaciones en los términos y plazos pactados, la cual no se veria
afectada ante posibles cambios en la entidad, en la industria a que pertenece o
en la economia. Losfactores de riesgo son insignificantes.
EAAsv/AAgt Corresponde a aquellas entidades que cuentan con una muy alta capacidad de
pago de sus obligaciones en los términos y plazos pactados, la cual no se veria
afectada ante posibles cambios en la entidad, en la industria a que pertenece o
en la economia. Los factores de proteccion son fuertes, el riesgo es modesto.
EAsv/Agt Corresponde a aquellas entidades que cuentan con una buena capacidad de
pago de sus obligaciones en los términos y plazos pactados, pero ésta es
susceptible de deteriorarse levemente ante posibles cambios en la entidad, en
la industria a que pertenece o en la economia. Los factores de proteccion son
satisfactorios.
EBBB.sv/BBB.gt Corresponde a aquellas entidades que cuentan con una suficiente capacidad de
pago de sus obligaciones en los términos y plazos pactados, pero ésta es
susceptible de debilitarse ante posibles cambios en la entidad, en la industriaa
que pertenece o en la economia. Losfactores de proteccion son suficientes.
EBB.sv/BB.gt Corresponde a aquellas entidades que cuentan con capacidad para el pago de
sus obligaciones en los términos y plazos pactados, pero ésta es variable y
susceptible de deteriorarse ante posibles cambios en la entidad, en la industria
a que pertenece o en la economia, pudiendo incurrirse en retraso en el pago
de sus obligaciones. Los factores de proteccion varian ampliamente con las
condiciones econdmicas y/ o de adquisicion de nuevas obligaciones.
EB.sv/B.gt Corresponde a aquellas entidades que cuentan con el minimo de capacidad de
pago de sus obligaciones en los términos y plazos pactados, pero esta es muy
variable y susceptible de deteriorarse ante posibles cambios en la entidad, en
la industria a que pertenece o en la economia, pudiendo incurrirse en pérdida
de sus obligaciones. Los factores de proteccion varian muy ampliamente con
las condiciones econdmicas.
EC.sv/Cgt Corresponde a aquellas entidades que no cuentan con una capacidad de pago
suficiente para el pago de sus obligaciones en los términos y plazos pactados,
existiendo alto riesgo de pérdida de éstos. Existe un riesgo substancial de que
las obligaciones contractuales no sean pagadas a tiempo.
ED.sv/Dgt Corresponde a aquellas entidades que no cuentan con una capacidad para el
pago de sus obligaciones en los términos y plazos pactados, y que presentan
incumplimiento efectivo de éstos, o requerimiento de disolucion, liquidacion o
quiebra en curso.
EE.sv/Egt Corresponde a aquellas entidades que no poseen informacion suficiente o ésta
no esrepresentativa, lo que no permite emitir una opinion sobre su riesgo.

Nota: La nomenclatura “sv” y “gt’ diferencia el uso de las categorias de calificacion en los mercados de El Salvador y
Guatemala respectivamente.



