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10 de diciembre de 2007

Estimado Sr. Boada,

Tal como le informamos recientemente, Fitch ha finalizado la revisidn de los Ratings de Forlaleza Financiera
Cuantitatives (Quantitative Insurer Financial Strength Ratings o “IFS Cuantitativos") de un nlmerc de
entidades aseguradoras europeas,

Basandonos en los estados financieros de 31 de diciembre de 2006, el modelo ha asignado un rating IFS
Cuantitativo de Ag a su entidad. Fitch publicara el rating en una semana aproximadamente.

En caso reguieran mayor informacion, no duden en ponerse en contacto con nosotros.
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IFS Cuantitativos - Ratings Cuantitativos de Solvencia Financiera de Entidades
Aseguradoras

Las calificaciones cuantitativas de la fortaleza financiera de los aseguradores ((-1F5 ) de Fitch difieren de las
calificaciones IFS tradicionales por la metodologia utilizada. Las calificaciones [F$ tradicionales se establecen por
un Comité Fitch de calificaciones que utiliza una metodologia que incorpora una completa revision de factores
cuantitativos y cualitativos, y en ellas las conversaciones en profundidad con los directivos de la Cinpresa
generalmente desempedian una funcién importante en nuestra evaluacion,

Por el contrario, las calificaciones Q-IFS se generan utilizando dnicamente un modelo estadistico que se basa en fa
informacion de sus estados financieros, informacion histdrica pablicamente disponible, porlo general, para agentes,
asesores [inancicros independientes y otras partes contratantes de las ascguradoras. Fl modelo incorpora una «lbgica
de calificaciony» que refleja el analisis cuantitativo usado para asignar las calificaciones IFS tradicionales. y el
modelo en si est sujeto a una revision por parte del comité de calificaciones que, sin embargo, no establece ni revisa
las calificaciones individuales.

El modelo estadistico generalmente requiere un minimo de tres afios de informacion de estados financieros: Fitch no
publicari las calificaciones Q-1FS si la informacién se considera incompleta, Las diferencias adicionales entre las
calificaciones Q-IF5 vy las IFS tradicionales incluyen: las calificaciones Q-1FS no realizan evaluacion alguna sobre la
calidad de la gestidn; las relaciones entre empresa matriz v filial no se toman en consideracion y los factores
cualitativos que requicren una evaluacion subjetiva estin excluidos, como la prudencia de reservar suposiciones, los
reaseguros y las estraterias de coberra de activos,

Las calificaciones Q-1FS se identifican usando un subindice «qw. Son calificaciones de un «momento en el tiempos v
s revisan al menos una vez al afio, Se entiende que el concepto de emomento en el iempos denota el hecho de que
las calificaciones son vilidas en la fecha del ltimo balance usado como base para derivar la calificacion v no
conllevan clemento prospectivo alguno. Las calificaciones no incorporan designaciones de «Perspectivas de
calificaciény (Rating Outlock) ni «Calificacion en observacions (Rating Watch) que se utilizan en las calificaciones
IFS tradicionales,

Las calificaciones Q-IFS utilizan una escala de calificaciones y definiciones similares a las utilizadas por Fitch para
las calificaciones [FS tradicionales, Las calificaciones 1guales o superiores a ‘“BBBq” se consideran *Seguras’ y las
que son jguales o inferiores a ‘BBq’ se consideran ' Vulnerables’, La escala de calificaciones no utiliza los sufijos
whn ni 4—» asociados con las calificaciones IFS tradicionales. Ademas, la escala de calificaciones no incorpora las
calificaciones "CC" y *C", que requieren ciertos juicios analiticos cualitativos que no estin incluidos en el modelo,
Los aseguradores que no han realizado los pagos de sus obligaciones de manera puntual, se consideran insolventes o
han sido objeto de algin tipo de intervencion reguladora reciben la asignacién de calificaciones utilizando la cscala
IS tradicional (es decir, ‘DDD’, *DD", *D").

AAAq

Excepcionalmente fuerte, A aquellas entidades aseguradoras a las que se les asigna el rating mds alto se considera
que poseen una capacidad excepcionalmente fuerte para cumplir con las obligaciones con sus asegurados ¥
contractuales como entidad independiente basandose Gnicamente en la informacion de estados financieros de
dominio publico, Para estas entidades, los factores de riesgo son minimos y el efecto esperado de cualquier impacto
negativo de indole de negoeio o econdimico se considera extremadamente pequena,

AAqg

Muy fuerte. Entidades ascpuradoras a fas que se considera que poseen una capacidad muy fuerte para cumplir con
las obligaciones con sus asegurados ¥ contractuales como entidad independicnte basindose dnicamente en la
informacion de estados financieros de dominio publico. Los factores de riesgo son modestos v ¢l efecto esperado de
cualguier impacto negativo de indole de REEOCIo 0 eCcondmico se considera MUy peguefio. ,

Agq

Fuerte. Entidades aseguradoras a las que se considera gue poseen una capacidad fuerte pam cumplir con las
obligaciones con sus asegurados y contractuales como entidad independiente basandose anicamente en la
nformacion de estados financicros de dominio publico. Los factores de riesgo son moderados v el efecto csperado de
cualquier impacto negativo de indole de negocio o econdmico se considera My pequenio,
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BBBq

Bueno. Entidades asepuradoras a las que se considera que poseen una capacidad buena pam cumplir con las
obligaciones con sus asegurados v contractuales como entidad independiente basandose dnicamente ¢n la
informacion de estados financieros de dominio publico. Los factores de riesgo son en cierta manera elevados y ¢l
efecto esperado de cualquier impacto negativo de indole de negocio o ccondmico se considera material aungue
controlable.

Blig

Moderadamente débil. Entidades aseguradoras consideradas moderadamente débiles que poseen una capacidad
mererta para cumplic con las obligaciones con sus asegurados y contractuales como entidad independiente basandose
anicamente en la informacién de estados financieres de dominio pablico. Aunque existen factores positivos, los
factores de ricsgo en general son altos y el efecto esperado de cualquier impacto negativo de indole de negocio o
econdmice se considera significativo.

Bq

Débil. Entidades aseguradoras consideradas débiles que poseen una baja capacidad para cumplir con las obligaciones
con sus asegurados y contractuales como entidad independiente basandose Gnicamente en la informacion de estados
tinancieros de dominio piblico. Los factores de riesgo son muy altos v el efecto esperado de cualquier impacto
negativo de indole de negocio o econdmico se considera muy sigmficativo.

CCCq

Muy débil. Entidades aseguradoras incluidas en esta categoria son consideradas muy débiles que poseen muy poca
capalidad para cumplir con las obligaciones con sus asegurados v contractuales como entidad independiente
basandose Unicamente en la informacion de estados financieros de dominio publico, Los factores de riesgo son
extremadamente ahos y el efecto esperado de cualquier impacto negativo de indole de negocio o econdmico se
considera insuperable. Algan tipo de msolvencia o problemas falta de liquidez parece probable o inminente,



