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Cambio fundamental, pero impacto limitado en la
calificacion

IFRS 17 es un cambio fundamental, debe mejorar la comparabilidad y la consistencia
al trasladar los balances de las aseguradoras a una base consistente con el mercadoy
eliminar el descalce de en el valor de mercado (MV) para activosy del valor en libros
(BV) para pasivos.

» Sin embargo, la posibilidad de realizar comparaciones con aseguradoras que no
reportan bajo IFRS podria perderse.

El desarrollo de los indicadores clave de desempeno (KPIs) de la regla y la difusién
transparente y comunicacion es, en nuestra opinién un desafio significativo para las
aseguradoras.

No esperamos que se modifiquen la contabilidad y los reportes, o el costo de
implementacion, de modo que por si solo detone cambios de calificacionde las
aseguradoras que hagan el cambio.

» Pero no pueden descartarse efectos secundarios.
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Impacto sobre las Calificaciones

» Contabilidad para las calificaciones es neutral
» Evaluacion del desempeno operativo basada en la revision de pares

» Companias de seguros de vida mas cercanamente afectadas, especialmente las
gue tienen negocios existentes de mucho tiempo

» (Generacion de ganancias se retrasara
» El capital podria reducirse a la introduccion
» El apalancamiento podria aumentar

» Todavia hay dudas sobre el tratamiento del capital
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IFRS 17 elimina descalce contable

IFRS 17 presentara una opinion econémica, realista del desafiante entorno de tasas

de interés bajas.
Las aseguradoras de vida se ven mas afectadas por las tasas de interés bajas que
las aseguradoras no de vida, y se veran forzadas a afrontar la realidad.

» PERQO: La dependencia de los supuestos de descuento especificos de emisor
también dificultaran comparar a las aseguradoras.

IFRS 17 elimina la distorsion de las bajas tasas de interés

IFRS 4 IFRS 17
Activos Pasivos Activos Pasivos
Waluacion de reservas Capital accionario Valuacion de reservas Capital accionario
) Valuaciones de nversion
Valuaciones de infiadas
inversion infladas Reservas devida infiadas
Activos Activos
Reservas Reservas
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IFRS 17 ofrece nueva informacion a un costo

La informacion sobre los conjuntos anuales puede ofrecer informacion adicional

» PERO:Alguna informacion sobre cuentas por cobrary riesgo crediticio

subyacente podria perderse.
» Y. La posibilidad de comparar con las aseguradoras que reportan bajo GAAP

podria disminuir.

Balance bajo IFRS 17 deja fuera informacion sobre cuentas por cobrar
IFRS 4 IFRS 17

Activos Pasivos Activos Pasivos

Cuentas por cobrar netas Cuentas por pagar netas

Cuentas por cobrar Cuentas por pagar
Capital accionario

Capital accionario
Inversiones

Activos Reservas técnicas

Reservas técnicas
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Articulos adicionales:

Pagina de analisis dedicadaal Coronavirus:
https://www.spglobal.com/ratings/en/research-insights/topics/coronavirus-

Impact

Paginadeanalisis del Sector de Seguros:
https://www.spqglobal.com/ratings/en/sector/insurance/insurance-sector

Paginade analisis del Sector de Instituciones Financieras:
https://www.spglobal.com/ratings/en/sector/financial-institutions/financial-
Institutions-sector

Paginade analisis del Sector de Gobiernos:
https://www.spdglobal.com/ratings/en/sector/governments/governments-
sector
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Marco para calificar aseguradoras

PERFIL DE RIESGO DEL NEGOCIO PERFIL DE RIESGO FINANCIERO

Posicion competitiva Posicion competitiva
Riesgo pais y de la industria

Exposicion al riesgo  Estructura de fondeo

MODIFICADORES
Goblema corparEtvo
Liquidez

Analisks comparative de
callficaciones

PERFIL
CREDITICIO
INDIVIDUAL

Imfluencia de grupo o de gobiemo

_—

CALIFICACION
CREDITICLA
DE EMIZOR

CALNFICACION
DE S0LIDEZ
FINANCIERA
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Capital econdmico disponible

Capital accionario reportado/Superavit de asegurados

Mas Capital minoritario/Intereses*
Mas Ecualizacion/Reservas catastroficas*
Mas Margenes prudenciales incluidos en las reservas

Menos Dividendos no acumulados propuestos paralos accionistas

Menos Deterioro de intangibles de S&P

Menos Otros activos intangibles

Menos Ganancias/(pérdidas) no realizadas en el balance sobre bonos de vida* ** (después de
Impuestos***)

Mas Ganancias/(pérdidas) no realizadas fuera del balance sobre inversiones excluyendo

bonos de vida* (después de impuestos***)
Menos Déficits por pensiones fuera del balance (después de impuestos***)
Menos Superavits por pensiones en el balance (después de impuestos***)

Mas Hasta 100% de VIF de vida fuera del balance (después de impuestos***)
Mas Pérdidas de los superavits de reservas en Dafos (déficits)

Mas Descuento en la reserva de pérdidas de Dafos

Mas Descuento no reservas de primas no devengadas de Dafnos

Mas/Menos ajustes analiticos
- ECA Capital econdmico disponible

* cuandono esté yaincluidoen el capital patrimonial
** sujeto ala excepcidn de valornominal
*** cuando no se revele el efectofiscal, utilice latasa fiscal efectiva
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Ningtn contenido (incluyendo calificaciones analisis einformacion crediticia relacionada, valuaciones, modelos, software u otra aplicacion o resultado derivado del mismo) o cualquier parte aqui indicada
(Contenido) puede ser modificada revertida, reproducida o distribuida en forma alguna y/o por medio alguno, ni almacenada en una base de datos o sistema de recuperacién de informacion sin permiso previo
por escrito de Standard & Poor’s Financial Services LLC o susfiliales (en general, S&P). El Contenido no debe usarse para ningln propésito ilegal o no autorizado. S&P y sus proveedores asi como sus directivos,
funcionarios, accionistas, empleados o agentes (en general las Partes de S&P) no garantizan la exactitud, integridad, oportunidad o disponibilidad del Contenido. Las Partes de S&P no son responsables de
errores uomisiones (por descuido o alguna otra razén), independientemente de su causa, de los resultados obtenidos a partir del uso delContenido o de la seguridad o mantenimiento de cualquier informacion
ingresada por el usuario. EL Contenido se ofrece sobre una base “comoesta”. LAS PARTES DE S&P DENIEGAN TODASY CUALQUIER GARANTIAS EXPLICITAS O IMPLICITAS, INCLUYENDQ, PERO SIN LIMITACION
DE, CUALESQUIER GARANTIA DE COMERCIALIZACION O ADECUACION PARAUN PROPOSITOO USQO EN PARTICULAR, DE AUSENCIA DE DEFECTOS, DE ERRORES O DEFECTOS EN EL SOFTWARE, DE
INTERRUPCION EN ELFUNCIONAMIENTODEL CONTENIDO O DE OPERACION DEL CONTENIDO CON CUALQUIERCONFIGURACION DE SOFTWARE O HARDWARE. En ningln caso, las Partes de S&P seran sujetos
de demanda por terceros derivada de danos, costos, gastos, honorarios legales o pérdidas (incluyendo, sin limitacion, pérdidas de ingresos o de gananciasy costos de oportunidad) directos, indirectos,
incidentales, punitivos, compensatorios, ejemplares, especiales o consecuenciales en conexion con cualesquier usodel Contenido incluso si se advirtié de la posibilidad de tales dafios.

Los anélisis crediticios relacionadosy otros estudios, incluyendo las calificacionesy las declaraciones en el Contenido son opiniones ala fecha en que se expresany no declaraciones de hecho. Las opiniones,
analisis y decisiones de reconocimiento de calificaciones (descrito abajo) de S&P no son recomendaciones para comprar, mantener o vender ningn instrumento o para tomar decisién de inversion alguna y no
se refiere a la conveniencia de ningln instrumento o titulo-valor. S&P no asume obligacidn para actualizar el Contenido tras su publicacién en cualquier forma o formato. No debe dependerse del Contenido y
éste no es sustituto de la capacidad, juicio y experiencia delusuario, de su administracion, empleados, asesores y/o clientes alrealizar inversiones y tomar otras decisiones de negocio. S&P no actla como
fiduciario o asesorde inversiones excepto donde esta registrado como tal. Aunque S&P haobtenido informacion de fuentes que considera confiables no realiza actividad de auditoria ni asume la tarea de
revisién o verificacién independiente de la informacién que recibe.

Enla medida en que las autoridades regulatorias permitan a una agencia calificadora reconocer en una jurisdiccidn una calificacién asignada en otra jurisdiccion para ciertos propésitos regulatorios, S&P se
reserva el derecho de asignar, retirar o suspender tal reconocimiento en cualquier momento y a su sola discrecion. Las Partes de S&P no asumen ningln deber u obligacién derivado de la asignacion, retiro o
suspension de tal reconocimiento asi como cualquier responsabilidad respecto de dafios en los que presuntamente seincurra como resultado deello.

S&P mantiene algunas actividades de sus unidades de negocios independientes entre si a fin de preservar la independencia y objetividad de sus respectivas actividades. Como resultado de ello, algunas
unidades de negocio de S&P podrian tener informacién que no esté disponible aotras de sus unidades de negocios. S&P ha establecido politicas y procedimientos para mantener laconfidencialidad de la
informacién no publica recibida en conexién con cada uno de los procesos analiticos.

S&P recibe un honorario por sus servicios de calificaciény por sus anélisis, el cual es pagado normalmente por los emisores de los titulos o por suscriptores de los mismos o por los deudores. S&P se reserva el
derecho de diseminar sus opiniones y analisis. Las calificacionesy analisis piblicos de S&Pestan disponibles en sus sitios web, www.standardandpoors.com (gratuitos), y www.ratingsdirect.com y
www.globalcreditportal.com (por suscripcion) y podrian distribuirse por otros medios, incluyendo las publicaciones de S&Py por redistribuidores externos. Informacion adicional sobre los honorarios por
servicios de calificacion esta disponible en www.standardandpoors.com/usratingsfees.

Australia
Standard & Poor's (Australia) Pty. Ltd. cuenta con la licencia australiana de servicios financieros nimero 337565 bajola Corporations Act 2001. Las calificaciones crediticias y anélisis relacionado de Standard &
Poor’s no estan destinadas para y no deben distribuirse a ninguna persona en Australia que no sea un cliente mayorista (como lodefine el Capiftulo 7 dela Corporations Act).

STANDARD & POOR’S, S&P y RATINGSDIRECT son marcas registradas de Standard & Poor’s Financial Services LLC.
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