METODOLOGIA DE CALIFICACION PARA COMPANIAS DE
SEGUROS

L. ASPECTOS BASICOS

La metodologia que Value and Risk Rating S.A utilizara para la calificacion de
compafias de seguros se enfocara en el analisis de su fortaleza financiera para el
pago de siniestros derivados de la suscripciébn de podlizas y otras obligaciones
contractuales. Asi mismo, tendra en cuenta la capacidad de retencion de pélizas y la
habilidad para realizar inversiones las cuales servirdn de respaldo a las reservas, asi
como la capacidad y calidad en la contratacion de reaseguros. El liderazgo en el
mercado, la diversificacién de productos y la evolucion de sus ingresos por tipo de
producto son aspectos que Value and Risk Rating considerara dentro del andlisis de
este tipo de entidades.

La evaluacion de la fortaleza financiera y capacidad de pago se hara con base en el
andlisis de la informacién suministrada por la compafiia, con base en el cuestionario
de calificacion disefiado por Value and Risk Rating, Yy las reuniones de debida
diligencia que se realizaran con los érganos directivos de la sociedad, en las cuales V
Value and Risk Rating podra solicitar informacion adicional para complementar
aspectos que considere relevantes dentro del proceso de calificacién.

De otro lado, en el evento en que se requiera calificar un titulo valor emitido por una
compafiia de seguros, Value and Risk Rating tendra en cuenta para emitir su
concepto de calificacién la fortaleza financiera de la compafiia de seguros y
posteriormente evaluara las caracteristicas propias de los titulos. Para ello, Value and
Risk Rating estudiara las fortalezas, coberturas y garantias ofrecidas por la emision y
los beneficios que traera sobre la estructura financiera de la compafiia de seguros, asi
como la seguridad que esta ofrezca a los inversionistas en los titulos.

Al igual como lo hara con otro tipo de entidades, Value and Risk Rating otorgara
“‘RiskVAR” cuando esta requiera una observacion especial producto de
acontecimientos y eventos drasticos de corto plazo que puedan motivar un cambio
sustancial en las variables claves de la compafiia de seguros y por tanto una probable
modificacion en la calificacion.

Lo anterior motivara la solicitud de informacion adicional con el objeto de revisar la
calificacion vigente.

El analisis realizado por Value and Risk Rating hard énfasis en la evolucion y
comportamiento de la entidad a través del tiempo, y no el reflejo de una situacion
especifica, la opinion de calificacién de riesgo que emitira Value and Risk Rating
reflejara no solo la trayectoria de la compafiia, si no también las perspectivas y
oportunidades hacia el futuro.

La decision de asignacion final de calificacion estard a cargo del comité técnico de
calificacion, quien para la toma de su decision recogera para su estudio los analisis y
reportes realizados por el grupo interno de trabajo y analistas encargados del proceso
de calificacion.
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. CALIFICACION DE LA CAPACIDAD DE PAGO DE SINIESTROS

Esta etapa del andlisis tiene por objeto estudiar la solvencia de la empresa, es decir,
su capacidad para hacer frente a los compromisos de pago de siniestros. El proceso
considerara el andlisis de elementos cuantitativos y cualitativos, los cuales en su
conjunto, llevaran a establecer un nivel de calificacién. Dentro de estos elementos se
tendran en cuenta:

1. RIESGO DE LA INDUSTRIA

En el analisis de la capacidad de pago, Value and Risk Rating realizara un estudio
de riesgo de la industria aseguradora, con el objeto de identificar las variables criticas
de riesgo que afectan la industria. Para ello se evaluara la evolucion y volatilidad de
las principales variables. A mayor volatilidad, mayor nivel de incertidumbre y por tanto
mayor percpecion de riesgo

Dentro de los elementos que Value and Risk Rating tendra en cuenta para el analisis
de la industria se tienen:

* Barreras de entrada y salida de competidores

» Grado de competencia en el sector. Liderazgo, posiciones dominantes, calidad y
lealtad de la competencia

» Composicion, estabilidad y diversificacion del portafolio de productos e inversiones.
La capacidad de generacion de ingresos asi como la existencia de mecanismos
formales de suscripcion de pdlizas.

* Sensibilidad de los cambios del sector ante cambios en variables economicas.

» Exigencias legales que puedan afectar la industria. El riesgo que este tipo de
compafias puedan afrontar ante eventuales modificaciones legales que en un
momento determinado puedan restringir la oferta de productos se considera un factor
que se ponderara negativamente.

2. CALIDAD DE LA ADMINISTRACION Y COMPROMISO DE LOS
ACCIONISTAS

Value and Risk Rating evaluara la calidad de la administracién y el compromiso
pasado de sus propietarios o0 accionistas ante situaciones menos favorables (en el
evento en que esto haya sucedido). Se tendrdn en cuenta las perspectivas de
capitalizacién asi como la manera en que se encuentra divida la propiedad.

Igualmente, se hara una evaluacién de la calidad de la administracion, la existencia de
personal calificado y la experiencia en el negocio. Una adecuada administracion y
control del negocio en ultimas se vera reflejado en el cumplimiento de los planes y
proyectos, acorde con la estrategia y planes de trabajo establecidos por parte del
cuerpo directivo.

Algunos indicadores que Value and Risk Rating utlizard para medir a la
administracion seran:

i.Indicadores de la administracion

* Politicas de organizacion y de suscripcion de primas
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« Caracteristicas, hojas de vida y experiencia de los principales ejecutivos

* Estructura administrativa y de personal. Experiencia y conocimiento, trayectoria.

* Politicas de planificacion e inversion y grado de cumplimiento.

* Claras estructuras de gobierno corporativo y de toma de decisiones.

» Control interno de las &reas criticas. Mecanismos de control para asegurar el
cumplimiento de los contratos por parte de los asegurados.

» Se tendra en cuenta favorablemente la existencia de una estructura organizacional
que designe responsabilidades no solo por el cumplimiento de metas de colocacién de
seguros, si no también por la obtencién de resultados técnicos.

* Estrategia corporativa.

» Grado de comunicacion

ii. Indicadores de Composicion accionariay concentracion de propiedad
Se tendran en cuenta los siguientes aspectos:

* Dependencia al socio fundador.

* Idoneidad moral y profesional de los accionistas directivos dentro de la organizacion.
» Grado de concentracion de la propiedad.

* Politicas de transacciones con personas o compafias relacionadas.

+ Composicion del capital, evolucion del patrimonio técnico, perspectivas de
capitalizacién y politica de dividendos.

3. SITUACION FINANCIERA
Dentro del andlisis de la situacién financiera se tendré en cuenta:
i. Andlisis y estabilidad de la rentabilidad

Se analizaran la variabilidad y la tendencia de la rentabilidad histérica de los activos a
través de indicadores como el ROA y el ROE (Utilidad neta sobre activos y utilidad
neta sobre patrimonio respectivamente), los flujos de utilidades y el grado de
predictibilidad de los flujos con los cuales se realizaran la amortizacion de pasivos.

En este apartado Value and Risk Rating tendra en consideracion la capacidad de la
compafiia para hacer frente al pago de siniestros, su solidez financiera, asi como el
grado de desarrollo con el que cuente la entidad para realizar inversiones bajo
metodologias que permitan minimizar el riesgo de dichas inversiones las cuales en
definitiva son el respaldo de las reservas.

ii. Indicadores adicionales de la situaciéon financiera

Value and Risk Rating a través de la evaluacion de la estructura financiera
pretendera evaluar en que medida el perfil financiero y la evolucion de los activos y
pasivos de la entidad es coherente con el desarrollo comercial asi como la posicion de
la compafiia dentro de la industria.

Con el objeto de lograr una mejor perspectiva de la situacion financiera, Value and
Risk Rating analizard el comportamiento de diversos indicadores. Entre los
indicadores cuantitativos relevantes se tendra en cuenta la siniestralidad y el margen
técnico tanto global como por linea de negocios. Entre otros indicadores que utilizara
VALUE Value and Risk Rating para evaluar el desempefio financiero se tienen:
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» Evolucién y comportamiento de los indicadores de eficiencia operacional. Dentro de
estos se cuentan: (Sinistros pagados/primas emitidas),(Siniestros
pagados+rembolso+neto), (recobros y  salvamentostajuste de  reservas
pendientes/primas), (neto de pérdidas+neto reaseguros), (ingresos por
inversiones/primas devengadas) entre otros.

* Célculo de las pérdidas probables asociadas a la simulacién de eventos y siniestros
con el objeto de determinar si los montos reasegurados corresponde al nivel de riesgo
al que se enfrenta la entidad.

» Evolucion y comportamiento de los indicadores de solvencia. (activo total/pasivo
total), (reservas técnicas/ primas emitidas), (patrimonio/ reservas técnicas), (margen
de solvencia/ patrimonio técnico).

« Composiciéon del portafolio de inversiones y las politicas y metodologias utilizadas
para la toma de decisiones de inversion.

* Evolucién del valor total de portafolio de inversiones y las aceptadas como respaldo a
las reservas.

« Cumplimiento y evolucién de las disposiciones emanadas de la regulacién 2270 de
2001 con relacion al cubrimiento de reservas a través de inversiones.

* Evolucién y perspectivas del margen de solvencia de la entidad.

* Evolucion y perspectivas del valor de las primas emitidas.

* Indicadores de liquidez. (Inversiones/ reservas técnicas), (disponible + inversiones
negociables de renta fija/ reservas técnicas —reservas sin reasegurar), (provision de
primas/ primas por recaudar)

* Endeudamiento. Se tendra en cuenta la evolucion y perspectivas de indicadores tales
como: nivel de endeudamiento (total pasivo/ total activo), concentracién de pasivo
financiero a corto plazo (pasivo financiero a corto plazo/ Pasivo financiero total,
apalancamiento (primas emitidas/ total patrimonio).

* Evolucién y perspectivas de los gastos de reaseguros.

« indice de siniestralidad. Comportamiento de pago

* Calce de flujos.

El conjunto de indicadores sera evaluado y comparado con otras entidades del sector
con el objeto de identificar fortalezas o debilidades en la gestion financiera de la
comparfiia de seguros.

Adicionalmente se analizaran aspecto como:

 Acceso al crédito. Politicas y estructura de financiacion.

» Habilidad y capacidad para contratacion de reaseguros. En este aspecto se
ponderara la diversificacion y calidad crediticia de los principales reaseguradotes
involucrados tanto de la perspectiva de los contratos, asi como la estabilidad de los
reaseguradores y financiacion de operaciones. Value and Risk Rating en sus analisis
verificard si los montos reasegurados son razonables con relacion a la naturaleza de
los riesgos.

* Incidencia y concurrencia de resultados extraordinarios.

» Contingencias y compromisos.

+ Garantias o respaldos adicionales a la emisién ( en el evento en que se este
calificando este tipo de instrumentos)

Calificacion de la Fortaleza financiera

La calificacion de la situacion financiera sera una opinion emitida por Value and Risk
Rating acerca de la fortaleza financiera de la compafia de seguros, partiendo de
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analisis de la evolucion y comportamiento de los puntos mencionados anteriormente.
Value and Risk Rating ponderard positivamente la existencia de adecuadas
coberturas de caja, la estabilidad y perspectivas de la rentabilidad, asi como los bajos
niveles de volatilidad en las diferentes variables de andlisis.

El analisis de la solvencia de la entidad serd una apreciaciébn que Value and Risk
Rating tendra acerca de la capacidad de pago de mediano y largo plazo de la
compafia de seguros.

Las categorias que Value and Risk Rating utiliza para la clasificacion de la solvencia
de una empresa tienen en cuenta la capacidad de pago que tiene la compafia para
hacer frente a sus obligaciones para con terceros.

iii. Evaluacion de la cartera de inversiones

Con el objeto de determinar el lineamiento de la entidad en relacién al monto y
naturaleza de sus obligaciones para con terceros Value and Risk Rating considerara
de alta importancia el nivel de diversificacion, liquidez y rentabilidad en las inversiones
que realice este tipo de compafias. Se tendra en consideracion cual es la politica de
inversiones y su congruencia con el perfil de sus obligaciones de pago. Entre otros
aspectos, se tienen en cuenta los mecanismos internos con los que cuente la entidad
para la gestion de sus inversiones, la diversificacion de las mismas, las metodologias
de andlisis que utiliza la compafiias para establecer los diferentes riesgos a los que se
encuentra expuesta en el desarrollo de las actividades de inversion, la utilizacion de
mecanismos de cobertura y en general la gestién que la entidad realice para controlar
los riesgos de mercado en sus inversiones.

Metodologias y procedimientos claramente establecidos, asi como limites por sectores
y especies de inversién seran un factor evaluado positivamente por parte de Value
and Risk Rating. La calificadora en sus analisis indagara sobre la manera como cada
entidad evalia, mide y monitorea los riesgos en el desarrollo de las actividades de
inversion y su adecuada congruencia con las necesidades de liquidez de la compafia.

4, POSICION DE LA COMPANIA ASEGURADORA DENTRO DEL SECTOR

El liderazgo que tenga una compafiia de seguros incidird en su capacidad para
generar ingresos permanentemente y generar nuevos servicios para mantener el
liderazco en el mercado. A mayor liderazgo se presume mayor fortaleza y capacidad
de pago. Por el contrario, una empresa poco reconocida y con bajo nivel de liderazgo y
posicionamiento en el sector se le dificulta generar ingresos. Por tal razon, debera
incurrir en mayores gastos de apoyo con los correspondientes costos que ello implica
lo que se reflejara en pérdidas con respecto a compafias que gozan de un mayor
reconocimiento.

Value and Risk Rating evaluara las fortelezas, debilidades, amenazas vy
oportunidades de cada una de las sociedades aseguradoras dentro del sector y la
manera como estas son potencializadas (para oportunidades y fortalezas), asi como la
estrategia que adopta la compafiia para mitigar las debilidades y amenazas.

En el andlisis se tendra en cuenta entre otros:
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» Composicién de primas emitidas por tipo de producto. Posicion en el mercado por
ramo de producto. (seguros de vida grupo e individual, salud, riesgos provisionales,
otros).

» Grado de posicionamiento y participacion en el mercado.

» Evolucion y perspectivas de los indices de siniestralidad. Comparacion con la
competencia.

» Capacidad de retencion de primas frente a la competencia.

» Capacidad de contratar reaseguros. En este punto se analizara las compariias con
las que posee contratos de reaseguros. Se tendra en cuenta la flexibilidad y facilidad
para la colocacién de reaseguros. Asi mismo, Value and Risk Rating indagara
acerca de los principales lineamientos y motivaciones de la compafia aseguradora
para definir su estructura de reaseguros. En este orden de ideas se tendra en cuenta
la diversificacién y calidad crediticia de las compafias reaseguradoras y su estabilidad.
* Fortalezas tecnoldgicas frente a la competencia.

Para llegar a la calificacibn de una compafiia se requerira de una adecuada
ponderacion de sus fortalezas y debilidades en cada uno de los riesgos analizados. El
conocimiento de las variables criticas del negocio por parte de Value and Risk Rating
sera un factor fundamental para dictar su opinién de calificacion.

5. PERSPECTIVAS Y PROYECCIONES

VALUE AND RISK ponderaré la existencia de proyecciones financieras y perspectivas
acordes con el comportamiento financiero de la entidad. La existencia de proyecciones
optimistas deberd estar adecuadamente sustentadas y documentadas. Value and
Risk Rating considerara las amenazas, oportunidades, fortalezas y debilidades que la
compafiia aseguradora tuvo en cuenta para la proyecciéon de sus flujos. No obstante
para efectos de asignar cierto nivel de calificacién, Value and Risk Rating tomara en
consideracién la capacidad de la entidad para enfrentar escenarios menos favorables
y la capacidad de los flujos de caja para hacer frente a dichos escenarios.

Se tendran en cuenta entre otros aspectos las fortalezas y debilidades de la empresa,
asi como las opotunidades y amenazas que ofrece el entorno.

Asi mismo, sera de vital importancia el analisis de las proyecciones y la capacidad de
la compafiia de seguros para el pago de siniestros. Sera especial énfasis al analisis de
las proyecciones financieras y su consistencia con el comportamiento histérico. Sera
fundamental para ello que las proyecciones financieras se encuentren debidamente
documentadas y sustentadas las variaciones esperadas tanto positivas como
negativas de las principales variables.

De igual forma, se realizardn analisis de sensibilidad a los modelos y proyecciones
financieras, modificando para ello las principales variables con el objeto de determinar
probables escenarios menos favorables y la fortaleza de la entidad para hacerles
frente.

Il. CALIFICACION DE LOS INTRUMENTOS

Una vez que Value and Risk Rating ha evaluado la capacidad de pago de la
compafia de seguros, procedera a evaluar la calidad de los titulos que la misma
emite. En este aspecto vale la pena aclarar que Value and Risk Rating es conciente
gue la solvencia y fortaleza financiera con la que cuente una compafiia de seguros es
un factor fundamental para garantizar el pago de los titulos que esta emite,

Pagina 6 de 10
'OValue & Risk Rating

Sociedad Calificadora de Valores



independientemente de la estructura de garantias y seguridades con que estos
cuenten. A continuacion se presenta en términos generales los aspectos que Value
and Risk Rating considerara en la evaluacion de los diferentes instrumentos.

1. INSTRUMENTOS DE DEUDA: BONOS, PAPELES COMERCIALES,
TITULOS DE CONTENIDO CREDITICIO O DE PARTICIPACION

i. Prospecto de emisién y colocacion

Consiste en el andlisis de las caracteristicas y particularidades del prospecto. Se
tienen en cuenta las garantias y seguridades ofrecidas al potencial inversionista y de
otro lado, la estructura en si misma reflejada en la seguridad y claridad en los
contratos.

a. Seguridades que ofrece el prospecto de emision y colocacion

Se evaltan la eficiencia de las seguridades adicionales ofrecidas como por ejemplo el
establecimiento de fondos de cobertura para el pago de intereses y capital, cuentas de
recaudos especiales y fideicomisos de administracion para asegurar que los fondos
para el pago de intereses se guarden y administren adecuadamente. Asi mismo, se
tienen en cuenta compromisos o “covenants” por parte de la compafiia como por
ejemplo el no reparto de dividendos mientras los titulos se encuentran vigentes, el
comprometerse a no incrementar el endeudamiento por encima de ciertos niveles y el
establecimientos de indicadores minimos de cubrimiento de flujo de caja sobre servicio
de la deuda, entre otros. Lo anterior con el objeto de darle una mayor seguridad a los
inversionistas evitando que la presencia de acontecimientos adversos puedan ir en
contravia de los intereses de los tenedores de los titulos.

Value and Risk Rating en su analisis evaluara la suficiencia de seguridades para el
inversionista, dependiendo de las caracteristicas del emisor y de la emision.

b. Garantias que soportan la emisién

Son todos aquellos instrumentos y mecanismos que la estructura contempla con el
objeto de minimizar el riesgo de repago. La manera como estos funcionan y entraran a
operar debe quedar claramente establecido en los respectivos contratos. En la
medida en que exista una mayor claridad de la manera como entran a operar los
mecanismos de garantia y la eficiencia en la minimizacién de los riesgos para los
inversionistas que adquieran los titulos, es probable que la calificacion de una emisién
pueda acceder a mejores calificaciones con respecto al emisor.

Entre mas seguridades efectivas se establezcan mediante una coherente y clara
estructura, mayor sera la seguridad del repago de los titulos. Por tal razon, V Value
and Risk Rating ponderard positivamente la creacion de fondos de garantia para el
pago del servicio de la deuda, el establecimiento de indicadores minimos de
desempefio para permitir la distribucién de excedentes, el nivel e importancia de
prioridad de pago que tengan los titulos que se estén calificando y otros tipos de
garantias que permitan disminuir el riesgo para los inversionistas de los titulos.
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El criterio que utilizard Value and Risk Rating se fundamentard principalmente en la
capacidad de pago del emisor. No obstante lo anterior, las seguridades y garantias
adicionales podran motivar mejores categorias de riesgo para los titulos que se
pretenden emitir.

A continuacién se presenta la escala de calificacion que utilizara Value and Risk
Rating S.A. para dar su opinién del nivel de riesgo tanto para deuda de corto como de
largo plazo:

IV. ESCALAS DE CALIFICACION

1. CALIFICACIONES DE DEUDA A CORTO PLAZO (1 afio).
GRADOS DE INVERSION

Nivel alto

VrR 1 Corresponde a la mas alta categoria en grados de inversion. Indica una muy
alta fortaleza financiera para el pago de siniestros y obligaciones para con terceros. La
liquidez y la proteccion para con terceros es excelente.

Nivel bueno

VrR 2 Es la segunda categoria de los grados de inversion. Indica una fortaleza
financiera buena y suficiente para el pago de siniestros y demas obligaciones, esta
capacidad no es tan alta en comparacidbn con compafiias calificadas en mejor
categoria. Los factores de proteccion y liquidez de la firma para con terceros son
buenos pero menores con respecto a compafiias calificadas en mejor categoria, ya
que estos pueden verse afectados levemente por factores tanto internos como
externos.

Nivel satisfactorio

VrR 3 Es la més baja categoria en grado de inversion. Indica una fortaleza financiera
satisfactoria para el pago de siniestros y demas obligaciones por parte de la compafiia
de seguros. Aunque existen liquidez y proteccion adecuadas, los factores de riesgo
son mayores y estan sujetos a variaciones.

Adicionalmente, para las categorias de riesgo entre VIR 1 y VIR 3, Value and Risk
Rating S.A, utilizara la nomenclatura (+) y (-) para otorgar una mayor graduacion del
riesgo relativo.

* GRADO DE ALTO RIESGO-ESPECULATIVO

Nivel que no clasifica para inversién

VIR 4 Es la primera categoria de alto riesgo o en grado especulativo; la fortaleza
financiera de la sociedad es insatisfactoria, ya que no existe la suficiente liquidez y

protecciones para atender la obligaciones. Los factores de proteccion estan sujetos a
un alto grado de variacion.
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Nivel de incumplimiento

VIR 5 Corresponde a la categoria en la cual la compafiia de seguros presenta
incumplimiento en el pago de sus obligaciones.

Nivel sin suficiente informacion

VrR 6 Esta categoria es considerada sin suficiente informacion para calificar.

CALIFICACIONES DE CAPACIDAD DE PAGO (obligaciones superiores a un afio)

« GRADOS DE INVERSION
Nivel alto

AAA La estructura financiera, la calidad gerencial, asi como la politica de inversion
son excelentes. Las compafiias aseguradoras calificadas en esta categoria presentan
una fortaleza financiera y capacidad de pago muy robusta para el cumplimiento de
polizas y otras obligaciones contractuales.

AA La estructura financiera, la calidad gerencial, asi como la politica de inversiones es
muy buena. Las compafiias aseguradoras calificadas en esta categoria presentan una
fortaleza financiera y capacidad de pago muy buena para el cumplimiento de pdélizas y
otras obligaciones contractuales.

Nivel bueno

A La estructura financiera, la calidad gerencial, asi como la politica de inversiones es
buena. Las compafias aseguradoras calificadas en esta categoria presentan una
fortaleza financiera y capacidad de pago buena y mejor en comparacion con
compafias calificadas en menores categorias.

Nivel satisfactorio

BBB La estructura financiera, la calidad gerencial, asi como la politica de inversiones
se considera admisible. Las compafiias aseguradoras calificadas en esta categoria
presentan una fortaleza financiera y capacidad de pago aceptable pero con mayor
riesgo en comparacion con compafias calificadas en mejores categorias.

« GRADOS DE NO INVERSION

Corresponde a categorias de alto riesgo o especulativo en las que no existe certeza
del repago oportuno de capital e intereses.

Nivel que no clasifica para inversion

BB La estructura financiera, la calidad gerencial, asi como la politica de inversiones es
precaria. Las compafiias aseguradoras calificadas en esta categoria presentan una
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fortaleza financiera y capacidad de pago sensible y precaria en comparacion con
compafias calificadas en mejor categoria.

B Las compainias calificadas en B presentan un nivel mas alto de incertidumbre y por
lo tanto mayor probabilidad de incumplimiento que las compafias 0 emisiones con
mayor calificacién; la capacidad de pago es minima. Cualquier variacion en los
factores de riesgo podria afectar negativamente el cumplimiento de pdlizas y otras
obligaciones contractuales.

C Las compafiias aseguradoras calificadas en esta categoria tienen una clara
probabilidad de incumplimiento. No se cuenta con capacidad suficiente para el pago
sinistros y otras obligaciones contractuales.

Nivel de incumplimiento

D La compafiia de seguros se encuentra en incumplimiento de sus compromisos.
Nivel sin informacion

E Sin suficiente informacion para calificar.

Adicionalmente para las categorias de riesgo entre AA y B, la calificadora utilizara la
nomenclatura (+) y (-) para otorgar una mayor graduacion del riesgo relativo.

De otro lado, Value and Risk Rating sefalara con, “RiskVAR” una calificacion cuando
esta requiera una observacion especial producto de acontecimientos y eventos
drasticos de corto plazo que puedan motivar un cambio sustancial en las variables
claves de la compafia y por tanto una probable modificacién en la calificacién. Lo
anterior motivara la solicitud de informacién adicional con el objeto de revisar la
calificacion vigente.

No necesariamente una calificacion que se encuentre en “RiskVar” sera objeto de ser
modificada. Las calificaciones colocadas en “RiskVAR” podran tener una calificacion
“positiva”, “negativa” o “en proceso”. La designacion “positiva” significa que la
calificacion podra subir, “negativa” que podra bajar, y por su parte “en proceso” que
podra subir, bajar o ser confirmada.

CONTROL DE VERSIONES

Metodologia de Calificacion para Compafiias de Seguros, aprobada por el Comité
Técnico de Calificacion el 15 de Abril de 2008, segun acta 001.

Fecha publicacion en la pagina web: 16 de Abril de 2008
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