
COLOQUIO SOBRE LA CALlFlCAClON EN LAS MUTUA 

Viena, 7 de mayo de 2004 

IDEAS para la apertura del  Coloquio: 

l. Existen dos tipos de ratings: 

a) Los basados en información pública exclusivamente. El equipo de 
analistas solamente tienen acceso a la información pública de la 
compañía o mutua. Tiene escaso valor en el mercado. El rating 
basado en información pública suele ser inferior al rating 
interactivo. 

Las Compañías de Rating lo utilizan como arma comercial para 
"forzar" a las empresas a tener un rating interactivo. 

b) Rating Interactivo: los analistas tiene acceso a toda la información 
de la compañía y la analizan con el equipo directivo en visitas 
anuales. 

2. ¿Qué mide un rating? 

a) La fortaleza financiera 

b) La capacidad para cumplir obligaciones con Asegurados y 
Cedentes 

3. ¿Qué preguntan los analistas en el proceso de rating interactivo? 

l .  Estrategia Corporativa 

J Historia de la Compañía o Grupo 
J Plan Estratégico 
J Fortalezas 1 Debilidades Competitivas 
J Estrategias 1 Política Suscripción 1 Tarifaria 
J Objetivos y Cuota de Mercado 
J Red de Distribución 
J Estimación del Crecimiento en próximos años 



2. Resultados Operativos 

J Principales Líneas de Negocio 
J Eficiencia de las Operaciones 
J Calidad del Beneficio 
J Rendimiento Financiero 
J ROE. Objetivos 
J ROA. Objetivos 
J Proyección Beneficios (3-5 años) 

3. ln versiones 

J Política de lnversiones 
J CalidadIConcentración de Activos 
J Gestión de Activos y Pasivos 
J Rentabilidad / Tasa de Retorno 
J Valor Mercado Activos 
J Gestión Cartera Corto Plazo. Tesorería 
J Detalle lnversiones 

4. Capitalización 

J Posición Capital Compañía 
J Política de Dividendos 
J Capital Oculto (Plusvalías Tácitas) 
J Apalancamiento Financiero 

5. Reaseguro y Provisiones Técnicas 

J Criterios Elección Reaseguradores 
J Protección de Reaseguro 
J Metodología Cálculo P.Técnicas 
J Discusión adecuación P.T y Tendencia 

6. Liquidez y Flexibilidad Financiera 

J Gestión del Cash-Flow 
J Necesidades y Fuentes de Financiación 

4. Publicidad del Rating 

El rating es propuesto por el equipo de analistas al Comité de la firma 
(S&P, A.M. Best, etc.) quien emite un Dictamen. Este puede ser 
aceptado o no por la compañía. 

En la práctica la negativa de la compatiía se puede producir el primer 
año. Después es muy dificil; los mercados no entenderían que se retirara 
el rating. 



Si se acepta el dictamen la Agencia de Rating lo hace púbico mediante 
un Press Release. 

5. Diferencias entre Rating y Auditoría de las Cuentas Anuales. 

a) La auditoría externa siempre mira al pasado (31-12-xxxx). 

b) Mientras que el rating siempre mira al futuro para advertir a los 
inversores y suscriptores de seguros. 

c) La Auditoría Externa se realiza una vez al año. 

d) El proceso de rating es continúo y cualquier día del año el rating 
puede cambiar. Siempre avisan a las compañías afectadas antes 
de hacerlo público. 

e) La Auditoria de Cuentas Anuales se fundamenta en los estados 
contables tradicionales, basada en los principios de prudencia y 
precios de adquisición, entre otros. 

f) El proceso de rating, sobre todo la mediación del capital 
económico, se fundamenta en capitales reales relacionados con 
los riesgos asumidos. Los principios son muy parecidos a Iso que 
intenta implantar Solvencia II y Basilea II. 

6. Ventajas del Rating 

J Es un control externo más 

J Se identifican fortalezas y debilidades (siempre aportan valor) 

J Beneficia a las filiales que tienen que disponer de un rating 

J Mejora la Imagen Corporativa si el rating es bueno 

4 Potencia la confianza de los clientes y Asegurados. 
Principalmente en mercados como el americano, canadiense e 
inglés. En Europa y en España el rating tiene escasa relación con 
la confianza de los clientes. Es un proceso que está empezando. 

J Si se emite Deuda, ES IMPRESCINDIBLE, tener un rating por las 
siguientes razones: 

1. Facilita la colocación de la deuda 

2. Es más barato al tener una primera de riesgo de interés 
más baja que si la emisión no tiene rating. 



7. Inconvenientes 

La Compañia está sometida a una Revisión Continua y es difícil de 
abandonar una vez publicado el primer rating. 

8. Otras Cuestiones 

J Según información confidencial que me trasmitió en su día 
Standard & Poor's algunas Mutuas francesas utilizan el proceso 
de rating como un elemento de control pero no lo hacen público. 

J En la Unión Europea se está planteando la conveniencia de tener 
una Agencia de Rating europea. Las cuatro grandes: Standard & 
Poor's, Moody's y Fitch son americanas. 





















Proposition pour un 
Colloque sur la notation des mutuelles 

Vienne - le 7 mai 2004 
14h00-17h00 

Rendez-vous a l'H6tel de France 

14h00-14h10 : Ouverture du Colloque par le Président Filomeno MIR4 
L'ouveriure expliquera en plus le contexte et les raisons d ~ i  colloque 

14h10- 14h30 : Recherche fondamentale sur la notation des mutuelles par le 
Secrétaire Général Gérard OUTTERS : 
Cet exposé introductif expliquera différents types de notation, leurs caracténsriques et 
l'etat actuel de Is discussion dans la mutualité 

- notation financiere 
- notation éthique 
- autres notations 

14h30-14h50 : Le point de vue des organismes de controle 

Le point de m e  de 1' IAIS, Intemational Association of Insurance Supervisors ( 20 min.) 

Pause café 

15h00 - 15h40 : Table ronde des Sociétés de Notation présidée par Lieve LOWET 

- ST241?)NU) & POORS.. .......................... ..( 10 min.) 
- A.M.BES7 .............................................. ( 10 niin.) 
- FITCI-1.. ................................................ .( 10 min.) 
- MOODY'S.. ............................................ ( 10 min.) 

Questions yenant des participants (20 min) 

16h00 - 16h40 : Table ronde de dirigeants de Mutnelles 

....... . Malcoim BERRYMAK.. Liverpool-Victoria (10 min.) 
- Patnck PEUGEOT La Mondiale (10 min.) 
- Asmo KALPALA Tapiola (10 min.) 
- ChuckCK4MNES N.4MIC (10 min.) 

Questions venant des participants (20 min) 

17h00 : Discours de cloture par le Président Filomeno MIRA. 
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16h00 - 16h40 : Table ronde de dirigeants de Mutuelles 
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Proposal for a seminar on 
'ratings for mutual insurers' 

Vienna - 7 May 2004 
14h00-17h00 

Venue : Hotel de France 

14100-14h10: Opening speech by AISATW's President Filomeno MIRA 
This speech should explain the context and the rationale of the event 

14h10 - 14h30: Ratings of mutual insurers: the basic facts by the Secretary General 
Gérard OUTTERS 
This presentation should explain ihe different types of ratings, their characteristics and the 
current state of the debate within mutuality 

- Financia1 strength rating 
- Ethical rating 
- Other ratings 

14130-14h50: The opinion of the insurance supervisors 

- The point of view of IAIS, intemational Association of insurance Supervisors (20 rnin.) 

Coffee break 

15h00 - 15h40: Round Table of Rating Agencies, presided by Lieve LOWET, AISAM 
Deputy Secretary General 
- STANDARD & POORS .. (10 min.) 
- A.M.BEST ........................................................................................... (10 min.) 
- FITCH ................................................................................................. (10 min.) 

.......................................................................................... . MOODY'S (10 min.) 

Questions from t l~e  floor ........................................................................... (20 min.) 

16h00 - 16h40: Round Table of Mutual Insurance CEO'S 

- Malcolm BERR2.1L1A-I 
- Patrick PEUGEOT 
- Asma KXPALA 
- ChuckCHAMX5S 

.......... Liverpool-Victoria (10 min.) 
......................... Mondiale (1 0 min.) 

....... ................ Tapiola .. (10 min.) 
........................... NAMIC (1 0 min.) 

Questions from the floor ........................................................................... (20 min.) 

17h00: Closing remarks by the President Filomeno MIRA 
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