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12/95 12/96 12/98 12/99 12/00  12/01 12/02 02/03

Cifras Relevantes

12/03 12/04

12/05  12/06

Resultado (MMUSS$)

Prima Retenida 149,6 50,1 42,7 39,2 28,1
Prima Directa 280,5 86,3 78,7 77,7 75,7 68,6
% Mercado 18% 6% 6% 7% 9% 9%
Venta Directa 12,0 4,5 5,0 2,8 8,0 34
Venta Intermedio 268,5 81,8 73,7 74,9 67,7 65,2
Prima Cedida -131,4 -36,9 -36,2 -38,7 -48,0 -36,2
Excesos -17,4 -4,9 -6,2 -7,9 -5,8 -5,6
Siniestros Netos -71,3 -22,1 -15,0 -14,5 -13,5 -15,0
R. Intermediacion -3,3 0,3 0,2 3,3 3,5 -0,4
Margen de Contribucion 54,2 21,3 20,5 19,3 13,7 11,6
Margen / Prima Directa 19% 25% 26% 25% 18% 17%
Gastos de Administracion -60,1 -24,6 -20,8 -19,5 -12,6 -12,1
Gastos / Pr. Directa -21% -28% -26% -25% -17% -18%
Combinado -34% -41% -38% -36% -26% -29%
5,9 -3,3 -04 -0,2 1,1 05
2,1 05 03 03 02 05
-6,1 -33 2.3 0.2 1,2 0.7
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* A diferencia de afios anteriores, las cifras del afio 2006 considera la fusion entre Royal & Sun Alliance y Cruz del Sur.
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Cifras Relevantes

Inversiones

Deudores por Primas
Deudores por Reaseguros
Total Activos

Reservas Técnicas

Otros Pasivos

Patrimonio

Activos / Reservas

Reservas / Patrimonio

P. Exigible / Patrimonio
* A diferencia de afios anteriores, las cifras del afio 2006 considera la fusion entre Royal & Sun Alliance y Cruz del Sur.

Fundamento de la Clasificacion

Royal & Sun Alliance Seguros (Chile) S.A. es una sociedad que en términos de venta estd orientada,
fundamentalmente, a las lineas de negocios de incendio (42%), vehiculos (26%) y miscelaneos (21%). En
términos individuales, los principales productos comercializados son los seguros de terremoto (20%), incendio
(14%) y vehiculos motorizados G1 (13%). Por su parte, los productos que mas contribuyen al margen de la
compafiia son los seguros de terremotos (29%), garantia (20%) y responsabilidad civil motorizados (15%).

La compariia forma parte del grupo Royal & Sun Alliance Insurance Plc., grupo asegurador cuya casa matriz se
encuentra ubicada en el Reino Unido, Moody’s Investors Service clasificé las obligaciones de la matriz en
Categoria A3 (en escala internacional).

Las fortalezas que sirven de fundamento a la clasificacion de riesgo® de sus contratos de seguros en “Categoria
AA-”, son:

= Adecuado apoyo que le brinda su matriz;

= Elevado posicionamiento de mercado;

= Amplia cartera de clientes; y

= Calidad y capacidad de su politica de reaseguro;

En contraposicidn, la clasificacién reconoce los siguientes riesgos a los cuales se ve enfrentado la entidad:

= Resultados finales desfavorables y volatiles;

= Cambios al interior de la organizacion derivados de procesos de reestructuracion;
=  Sistemas en proceso de consolidacion; y

= Menor desarrollo comparativo del area de control Interno.

La “Categoria AA-““ refleja la buena capacidad que tiene la compafiia para responder a las obligaciones
asumidas, producto de contar con una solida politica de reaseguros (destaca la cesién que se realiza con el
mismo grupo) y con un accionista que, ademas de traspasar conocimiento y ejercer control sobre sus
operaciones, otorga el respaldo financiero necesario para desarrollarse dentro de un mercado competitivo.

! la opinién de las entidades clasificadoras no constituye en ninglin caso una recomendacién para contratar, terminar o mantener una péliza de seguro de una compaiiia. El analisis
efectuado no es el resultado de una auditoria practicada a la compafiia evaluada, sino que se basa en informacién piblica remitida a la Superintendencia de Valores y Seguros y en
aquella que voluntariamente aport6 la compafiia, no siendo responsabilidad de la clasificacion la verificacion de la autenticidad de la misma.
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Ademas, por contar con fortalezas institucionales (lider de mercado) y de negocio (amplia masa de asegurados)
que le permiten enfrentar de buena manera eventuales cambios internos o en el entorno de la compafiia.

Desde otra perspectiva, la categoria de riesgo asignada se encuentra contraida por la necesidad que la compafiia
genere resultados positivos y estables a través del tiempo, asi como por la necesidad de integrar y controlar el
mayor volumen de negocios provenientes de la fusion con Cruz del Sur (mas que duplicé sus operaciones).

Asimismo, la categoria se ve afectada por cuanto pese a los avances realizados en materia de los sistemas de
informacion, en nuestra opinidn, ain no se encuentran consolidados y reflejan en términos comparativos un
desarrollo menor al que se observa en empresas lideres en este aspecto. Situacion similar sucede con el
desarrollo de las funciones de control de gestién y control interno (en lo referente a capacidad, independencia,
estructuracion y formalizacion). Con todo, no se desconoce el control que ejerce la casa matriz y todos los
adelantos que internamente ha llevado a cabo la administracion.

En comparacién con otras comparfiias de similar o superior clasificacion, Royal & Sun Alliance Seguros
(Chile) S.A. presenta caracteristicas similares en términos de calidad de la propiedad, participacion de mercado
y preocupacion por dar apoyo tecnoldgico a sus operaciones. Asimismo, como desfavorables se observan en un
horizonte de largo plazo, la elevada volatilidad de sus resultados histéricos.

Las perspectivas de la clasificacion se estiman como “Favorables®’, debido a la percepcién positiva que, en
términos de negocios, generd la fusion de las carteras de negocios entre Royal & Sunallince y Cruz del Sur. En
nuestra opinion, el incremento experimentado por su volumen de negocios incide favorablemente al acceso a
mayores economias de escala y a la mejor distribucién de sus riesgos asumidos, situacién que desde nuestra
perspectiva repercutira de manera positiva en la rentabilidad y generacion de caja de la compafiia. En todo
caso, este hecho no queda ajeno a la necesidad de controlar su estructura de gastos con el objeto de no incidir
negativamente en estabilidad de los resultados finales.

Sin perjuicio de lo anterior, como contraparte, los desafios de la fusidn dicen relacion con la capacidad para
retener en el largo plazo la cartera de clientes de las compafiias fusionadas y, en forma paralela, llevar a cabo
una rapida y efectiva consolidacion de sus de sus procesos de control e integracién de sus operaciones, de
manera de minimizar los costos - tangibles e intangibles - inherentes a este tipo de procesos.

En el mediano plazo, la clasificacion de riesgo podria verse favorecida en la medida que su administracion
pueda revertir con éxito, las variables que inciden en el deterioro de sus resultados, asi como, en la medida que
alcance una mayor diversificacion de sus ingresos. También, seria positivo que las funciones de control y
sistematizacion de los procesos se adecuen a los estandares que alcanzan las empresas lideres en esta materia.

Asimismo, para la mantencidn de la clasificacion, se hace necesario que la compafiia estabilice sus resultados
en el largo plazo y que no debilite aquellos aspectos que determinan su fortaleza como institucion.

Cifras Relevantes

El primaje directo de la compafia a diciembre de 2006 alcanz6 los US$ 281 millones (alrededor de US$ 87
millones durante el afio 2005), lo cual implicé un aumento nominal de 246% respecto de igual periodo del afio
anterior. Este hecho se explica como consecuencia de la fusion entre Royal & Sunalliance y Cruz del Sur. En
términos individuales, las lineas de negocios con mayor incidencia dentro del primaje de la compafiia fueron
los ramos de incendio (179%), vehiculos (255%) y miscelaneos (247%).

2 Corresponde a aquellos instrumentos que podrian ver mejorada su clasificacién como consecuencia de la situacién o tendencia mostrada por el emisor.
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Por su parte, la prima retenida ascendié a US$ 150 millones, implicando un aumento entorno al 198% vy
alcanz6 un nivel de retencion de 53% (58% en 2005).

En términos de pdlizas vigentes, durante el afio 2006 se observé una incremento de 268% en relacion con el
afio anterior (1.365.957 en 2006 y 370.561 en 2005). Por su parte, en el mismo periodo el primaje promedio
por pdlizas vigentes disminuyd en un 12%, pasando de US$ 235 en diciembre de 2005 a US$ 205 en diciembre
de 2006.

En cuanto a los costos por siniestros, éstos sumaron US$ 127 millones en términos directos y US$ 71 en
términos netos, implicando incrementos de 298% y 222%, respectivamente, en comparacion con igual periodo
anterior. En términos de siniestralidad global retenida, esta alcanzé una relacién de 49% durante el afio 2005,
mientras que en el afio 2005 alcanz6 un algoritmo de 64%.

Por su parte, los resultados de intermediacién han implicado un costo para la compafiia en torno a los US$ 3,2
millones, cifra que se compara negativamente con el resultado positivo que alcanzaba durante el afio 2005
(US$ 256 mil). Dicha situacion se explica por la menor importancia que mostraron las comisiones de reaseguro
con respecto al primaje cedido debido a que la administracion ha decido disminuir la comercializacion de
productos bajo la modalidad de “Frontis” (durante el 2006 y 2005 la relacién ascendié a 24% y 30%).

Respecto a los costos de administraciéon, éstos ascendieron a US$ 60 millones, experimentando un aumento de
144% en comparacidon con igual periodo anterior. No obstante, en términos relativos, los gastos de
administracién sobre prima directa alcanzaron una relacién de 21% durante el afio 2006 mientras que en el afio
2005 alcanz6 un nivel de 28%.

A su vez, el producto de inversiones también tuvo un incremento de 81%, situdndose entorno a US$ 2 millones
durante el afio 2006 (US$ 507 mil en el 2005).

Con todo, la compafiia obtuvo un margen de contribucién de US$ 54 millones (154% mas que en diciembre de
2005). Por su parte, el resultado final fue de una pérdida de US$ 6 millones, cifra que se compara
desfavorablemente con lo acontecido en igual periodo anterior, en donde también se obtuvo una pérdida de
MUSS$ 3.

Definicion Categoria de Riesgo
Categoria AA-
Corresponde a las obligaciones de seguros que presentan una muy alta capacidad de cumplimiento en los

términos y plazos pactados, la cual no se veria afectada en forma significativa ante posibles cambios en la
compafiia emisora, en la industria a que pertenece o en la economia.

(-) El signo “-"corresponde a aquellas obligaciones de seguridad con mayor riesgo relativo dentro de su categoria.

Oportunidades y Fortalezas

Apoyo Matriz: Royal & Sun Alliance Insurance Plc., es un importante grupo asegurador del Reino Unido, con
operaciones en mas de 40 paises del mundo y una cartera de clientes en torno a los 20 millones de asegurados.
A la fecha de clasificacion, el grupo administra activos por mas de US$ 46 millones y un nivel de venta en
torno a US$ 10.000 millones. En escala internacional, Moody’s Investors Service ha clasificado a la matriz en
“Categoria A3” .
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En opinion de Humphreys, se puede apreciar un esfuerzo real por parte de la matriz por traspasar conocimiento
y controlar las operaciones de la filial local. En lo concreto, este punto se materializa a través de canales de
comunicacion directos y expeditos con una fuerte supervision (su organizacién descansa sobre una estructura
administrativa matricial, la cual se caracteriza por ejercer tanto una dependencia local como regional) y
permanente apoyo al control y soporte de las operaciones.

Asimismo se ve como positivo el interés que ha mostrado su accionista por seguir agregandole valor a su
inversién local (la reciente fusién con Cruz del Sur implicé més que duplicar sus operaciones), situacion que
en alguna manera refleja la apreciacién positiva que se tiene en cuanto a las proyecciones de la compafiia, en
especial si se considera que como consecuencia del proceso de expansion los activos de la compaiiia local se
mas que duplicaron (pasaron de US$ 73 millones en el 2005 a un cifra de US$ 263 millones en el 2006).

Posicionamiento de Mercado: Actualmente la comparfiia se posesiona como la empresa lider del mercado de
seguros generales. En este sentido, en términos de activos, reserva y prima directa, la compafiia se sitla como
el lider indiscutido del mercado con participaciones que superan el 18%.

Amplia Cartera de Clientes: Para una compafiia orientada a seguros personales es de suma importancia contar
con “masas criticas” que le permitan que su cartera de clientes presente, en términos de siniestralidad, un
comportamiento estadisticamente normal (ley de los grandes ndmeros). Asimismo, una amplia base de clientes
facilita la obtencion de economias de escalas, en especial en lo relativo a los gastos de apoyo necesarios para
las funciones propias de una sociedad aseguradora.

En este sentido la compafiia, post el proceso de fusién, paso de administrar una cartera de 370 mil polizas a un
volumen en torno al 1,4 millones de asegurados, situacion que, por ejemplo, le permitié disminuir la
siniestralidad del ramo de vehiculos (concentra 26% de la venta) de 87% en el afio 2005 a una relacién de 65%
durante el afio 2006.

Politica de Reaseguro: La estructura de reaseguros con que cuenta la empresa otorga elevadas capacidades
para cubrir los riesgos asumidos, situacion que es coherente con su perfil de riesgo y no compromete de
manera significativa el patrimonio de la compafiia.

Asimismo, dicha politica se ve fortalecida como consecuencia de las caracteristicas particulares de sus
contratos (especificamente por las capacidades de reaseguro que obtiene producto de concentrar su cesion con
el mismo grupo) asi como por la calidad de sus reaseguradores (todos ellos calificados en grado de inversion) y
corredores de seguros, los cuales favorecen en términos de la diversificacion de los riesgos cedidos.

Factores de Riesgo |
Resultados Finales: Desde una perspectiva de largo plazo los resultados de la compafiia, medido sobre la base
de sus activos, patrimonio o nivel de primaje, muestran un comportamiento altamente variable siendo incluso
negativos durante los Gltimos tres afios. Con todo, se reconoce que el mayor volumen de operaciones podria
contribuir a futuro a una estabilizacion de los resultados de la compafiia.

Cambios al Interior de la Organizacién: La empresa se encuentra inserta en un proceso de cambios al interior
de su organizacién (producto del proceso de fusién con Cruz del Sur que sufrié durante el afio pasado) que, si
bien son percibidos como favorables, alin no estan ajenos a los riesgos propios de las etapas de integracion y
control de sus procesos de negocios.
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Consolidacidn de los Sistemas: Sin perjuicio de la adecuada orientacion a la sistematizacion y automatizacién
de las operaciones de la compafiia, a nuestro juicio, los procesos alin no se encuentran totalmente consolidados,
en especial en lo relativos al uso de herramientas tecnoldgicas orientadas al control de las operaciones (por
ejemplo a través de la implementacion de “work flow” para los procesos relevantes) y gestion de la
informacion (mediante la aplicacion de sistemas de inteligencia de negocios).

Rendimiento Técnico de Vehiculos: Durante el udltimo afio el ramo de vehiculos ha mostrado un
comportamiento desfavorable, el cual se ve influenciado preferentemente por un mayor grado de siniestralidad
(87%). Situacion que dada la importancia relativa dentro del contexto global de los negocios de la compafiia
(alrededor del 23% de las ventas de la compafiia) implica un importante deterioro en sus resultados y, por ende,
en la capacidad de generacién de flujos de la compafiia.

Controles Internos: La compafiia presenta una unidad de control interno con una moderada presencia sobre las
demaés areas. Esta situacién no permite presumir que exista una evaluacion permanente en los mecanismos de
funcionamiento de la organizacién. En todo caso, se tiene como atenuante el mayor interés por parte de la
administracion por dar un mayor peso relativo al area, que en lo practico, se ha visto fortalecida con una mayor
dotacidn de personal y en la existencia de evaluaciones periddicas por parte de personal de la casa matriz. No
obstante, este Gltimo punto esta sujeto a que la sociedad siga formando parte del grupo Royal & Sunalliance.

Antecedentes Generales

Los inicios de la sociedad se remontan a la compafiia de seguros “La Republica” que fue constituida en el afio
1905, en Chile. No obstante, en la actualidad la compafiia es de propiedad de Royal International Insurance
Holding, siendo parte del principal grupo asegurador del Reino Unido, consorcio con mas de 300 afios de
experiencia, con operaciones en 40 paises (entre ellos nueve paises de Latinoamérica) y con representacion en mas
de 100 naciones.

En la actualidad, Moody’s Investors Service ha clasificado a Royal & SunAlliance Insurance Group Plc, en

escala internacional, en categoria A3. Accionistas Propiedad
(%)
En el siguiente cuadro se presenta la | The Globe Insurance Company Limited 81,80%
estructura de propiedad la compafiia al 31 de | Royal International Insurance Holdings Plc 17,45%
diciembre de 2006. Andes Investments (Chile) Ltda. 0,61%
Rsa Manx Holdings Limited 0,11%
Carqill, Incorporated Ltda. 0,03%

En la actualidad, la administracion de la sociedad descansa sobre un grupo de profesionales con experiencia en
el sector, que mediante la interrelacion de sus ejecutivos y con el apoyo que le brinda su matriz han logrado
imprimir una cultura organizacional que se orienta fuertemente al trabajo colectivo y que contribuye
positivamente a la creacion de un ambiente organizacional propicio para el desarrollo de la compafiia. En este
sentido, se destaca la incorporacion de ejecutivos provenientes del grupo, los cuales se caracterizan por contar
con una visién practica acerca de la evolucion que han experimentado mercados con mayor grado de
desarrollo.

A ello debe sumarse la incorporacion de nuevas herramientas tecnolégicas (principalmente a través del uso
sistemas de inteligencia de negocios y la implementacion de work flow) las cuales permitiran fortalecer la
gestion asi como otorgar un mayor control de sus operaciones; no obstante, se reconoce que aun la
implementacion de estas herramientas se encuentran en etapa de puesta en marcha.
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A continuacion se presenta la némina de directores y plana ejecutiva de la compafiia al 31 de diciembre de
2006:

Nombre Cago

Directorio

Nombre

Presidente

Victor Manuel Jarpa Riveros

Victor Manuel Jarpa Riveros
Sven Will

Presidente
Vicepresidencia Finanzas

Peter Thomas Hill Dowd Vicepresidente Ignacio Barriga Vicepresidencia Comercial

Paolo Baldoni Director Juan Igancio Alvarez Vicepresidencia Indemnizaciones
Thomas Batt Director Ximena Ruiz Vicepresidencia Clientes

Neil Perry Director Maria de la Luz Soffia Vicepresidencia Personas

Diego Panizza

Vicepresidencia Operaciones

Thomas Radman

Vicepresidencia Técnica

indice de Cobertura

El indice de cobertura (IC) se define como la relacion en el tiempo entre los ingresos y egresos que se generan
en la compafiia. Entre menor sea el valor de este indice menor serd la importancia relativa de los costos de la
compafiia.

Cobertura Trimestral
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En el caso especifico de Royal el indice de cobertura se determiné en funcion de los resultados de los Gltimos
doce trimestres, obteniéndose un indicador de 0,94 veces. En el siguiente grafico se presenta la evolucion del
indice de cobertura para los Gltimos doce trimestres.

En nuestra opinion, los niveles que presenta el indice de cobertura de la compafiia se consideran elevados en
comparacion con el promedio de mercado (0,89 veces) y su comportamiento se considera mas bien volatil (ello
sobre la base de un coeficiente de variacion de 28% mientras que el mercado solo oscila un 4%). Desde una
perspectiva global, el aumento del indice se explica principalmente por el incremento que han experimentados
los gastos de administracién (como consecuencia del proceso de reestructuracion y fusién que ha
experimentado la compafiia durante los dos dltimos afios), asi como por siniestros importantes (provenientes en
su mayoria del ramo de incendio).
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Generacion de Caja

La compafiia durante los Ultimos seis afios se ha caracterizado por alcanzar flujos netos con un comportamiento
demasiado volatil, siendo incluso negativos en la mayoria de los periodos evaluados (el flujo neto promedio de
los Gltimos seis asciende a un déficit del orden de los 500 mil délares), los cuales representan en torno al -0,4%
de los ingresos promedio. A la fecha de clasificacion, el flujo ascendié a una pérdida del orden de los 2,5
millones de ddlares (representa el 0,7% de los ingresos), cifra que se explica por aumentos relativos tanto en el
costo de siniestro (pas6 de una relacion de costo de 37% en el 2005 a una de 45% en el 2006) como en el
desembolso por concepto de reaseguros (con relaciones de 53% y 48%, durante los afios 2006 y 2005,
respectivamente).

En cuanto a la generacion de flujos, ésta se concentra principalmente en la suscripcion de riesgos (77%)
mientras que el apoyo de reaseguro® representa en torno al 23% de los flujos. Por su parte, los egresos se
distribuyen en costo de siniestro (34%), costo de reaseguro (40%) y gastos combinados* (26%).

En el siguiente cuadro se presenta la generacion de caja de la compafiia para los Gltimos seis afios:

Venta Total 87 79 78 76 69 12

Apoyo de Reaseguro 86 21 17 24 26 26 33 79%
Reaseguro Cedido 31 11 10 12 10 7 14 65%
367 108 96 102 102 95| 145 75%
Costo de Siniestros -127 -32 -23 -26 -30 -34 -45 -89%
Siniestros Directos -127 -32 -23 -26 -29 -34 -45 -89%
Siniestros Aceptados 0 0 0 0 0 0 0 -254%
Reaseguro Aceptado 0 0 0 0 0 0 0 -163%
Costo Reaseguros -149 -42 -42 -47 -54 -42 -63 -68%
Prima Cedida -131 -37 -36 -39 -48 -36 -55 -69%
Exceso de Pérdidas -17 -5 -6 -8 -6 -6 -8 -59%
Gastos + Intermediacion -94 -35 -30 -28 -19 -20 -38 -75%
Costo de Administracion -60 -25 -21 -19 -13 -12 -25 -72%
370 -109 95| -101] -103 95| -146 -76%
25| -13] o8] o06[ -03[ -06[ -05[ -232%
[Ratios | Dic-06 ] Dic-05/| Dic-04 | Dic-03 | Dic-02 | Dic-01 | Prom. | Coef. |
Negocio Reaseurador / Ventas -22% | -24% | -32% | -29% | -36% | -23% | -28% -20%
31% | 24%| 22%| 30%| 35%| 38%| 30% 20%
Costo Reasegurador / Ventas -53% -48% -54% -60% -71% | -61% -58% -14%
| Gastos de Apoyo/Ventas | Apoyo / Ventas -33% | -40% | -38% | -36% | -25% | -29% | -34% -17%
2% | -12% | -12% | -11% 9% | -11%| -11% -11%
Administracion / Ventas -21% -28% -26% -25% -17% | -18% -23% -21%

% Corresponde a la suma entre los siniestros cedidos y las comisiones por reaseguro.
* Corresponde a la relacion entre la suma de los gastos de administracion e intermediacion directa sobre el primaje directo de la compafiia.
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Humphreys Ltda.

Clasificadora de Riesgo

La sociedad comercializa una amplia gama de productos. Durante el afio 2006 su primaje directo se incremento

de manera relevante, pasando de un nivel de
primaje directo de MMUS$ 86 en el afio 2005 a
un nivel de ventas en torno a los MMUS$ 280
durante el afio 2006, situacién que se explica por
la fusion de las carteras de negocios entre Royal
& Sunalliance y Cruz del Sur.

Sin perjuicio de lo anterior, las principales lineas
de negocios son los ramos de incendio (42%),
vehiculos (26%) y misceldneos (21%). En
términos individuales, los principales productos
comercializados por la compafiia son los seguros
de terremoto (20%), incendio (14%), vehiculos

2005

Royal 2006
Prima Directa MMUS$

Variacién '06/'05

MMUS$ -I-
Incendio 42 177%
Vehiculos 20 52 263%
Casco 0 10 -
Transporte 8 11 143%
Soap 0 5 -
Miscelaneos 17 41 250%

~~ | P Y

Dist. Pr. Directa 2006 2005 2004 2003
Incendio 42,0% 49,3% 53,9% 65,2%
Vehiculos 25,5% 22,8% 19,4% 14,4%
Casco 3,6% 0,1% 0,1% 0,1%
Transporte 6,5% 8,6% 8,1% 5,2%
SOAP 1,8% 0,1% 0,0% 0,1%
Miscelaneos 20,6% 19,1% 18,5% 15,0%

g1 (13%) y otros (11%). Asimismo, los productos

que mas contribuyen al margen de la compafiia son los seguros de terremotos (29%), garantia (20%) y RC

motorizados (15%).

4 Distribucion de la Prima Directa por Productos - 2006 - h ( Distribucién del Margen de Contibucién -2006- A
Soap RUC R. Naturaleza Resto
Todo ConstrucciénZ% 2 % Re;:/to Ace Pzeor/junales 12%
Terrozr(i?mo Terremoto Incendio Terremoto
2% 20% 3% 20%
Beneficio Incendio Robo
2% 4%
R;:/): T. M:ﬂr/iutimo
C.m:rﬂ/lzimo I"ii:/dom Gl Mo;g/rizados
T maritimo
5% G2 Motorizados Otros
5% 20%
Gl B
RCV;:/(iculos @ 13% RC \:/lest;:ulos
7% Otros
11%
N AN y
En cuanto a los canales de distribucién, la compafiia realiza sus ventas a través de 20 sucursales, corredores,
agentes Inde_p_endlente_s y allanzas EStrat?glcaS (BanCO ( Distribucién Geogréafica de la Venta -Prima Directa 2006- N
Santander, Citibank, Hites, Almacenes Paris, entre otros).
A la fecha de clasificacion en torno al 90% de las ventas Reg. Valparaiso Otras Regiones
se concentran a través de intermediarios. 4% o
Reg. Atacama
7 - 7o - - ~ 7 4%
En términos geograficos, el primaje de la compafiia se
concentra en la Regién Metropolitana, la cual segun e Los]
.. eg. Los lagos
datos a diciembre de 2006 representan alrededor del 70% 5%
de las ventas. Luego la siguen las regiones de Bio Bio y
Los Lagos con participaciones en torno al 8% y 5%, Reg-BBUi/D Bio
respectivamente. g
Metropolitana
70%
N /
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Humphreys Ltda.

Clasificadora de Riesgo

De acuerdo con los criterios utilizados por Humphreys®, a diciembre de 2006, la cartera de negocio de la
compafiia se concentra en 96% (92% en el 2005) en la comercializacion de seguros masivos mientras que sélo
un 4% se orienta a la suscripcion de seguros de grandes riesgos.

4 i N

Lineas de Negocios
(Diciembre 2006)

Grandes
Riesgos;
4%

Masivos;
96%

- J

En cuanto al rendimiento, en términos globales, se puede mencionar que los resultados técnicos de la
compafiia, medido como la relacién entre el margen de contribucion sobre los ingresos de explotacion, si bien
han mostrado un rendimiento positivo durante los Gltimos cinco afios, a partir del afio 2003 evidencian una
clara tendencia a la baja. Dicha situacidn se explica en gran medida como consecuencia de los mayores niveles
de siniestralidad, asi como, por una menor incidencia de las comisiones de reaseguros en los resultados finales
de la compariia. No obstante, en términos comparativos, a la fecha de clasificacion la compafiia presenta un
rendimiento técnico menor al que alcanza el mercado en su conjunto (a diciembre de 2006 Royal presenta un
resultado técnico de 37% mientras que el mercado alcanza una relacion de 42%).

El siguiente cuadro presenta el comportamiento de los resultados técnicos para los cinco Gltimos afios.

3 P 2
Tecnlcos 06 2005 2004 2003 2002 Variaciéon
58,5% 78,6% 74,3% 80,4% 69,4% 72,2% 12,2%
Vehiculos 20,3% 19,7% 16,3% 9,4% 9,7% 15,1% 35,0%
Casco 189,2% 75,7% 75,4% 18,6% -73,9% 57,0% 168,3%
Transporte 48,5% 28,7% 45,7% 30,5% 44,3% 39,5% 23,3%
Soap 6,3% - - 504,6% 20,4% 177,1% 160,2%
Miscelaneos 47,9% 42,2% 56,5% 46,6% 57,8% 50,2% 13,3%
37,0% 44,3% 49,3% 50,4% 45,7% 45,3% 11,7%

En cuanto a los niveles de siniestralidad, se puede mencionar que a la fecha de clasificacion esta asciende a
49%, cifra que se compara favorablemente con los niveles alcanzados por el mercado en su conjunto (51%) y
por la relacion obtenida durante el afio 2005 (64%), reflejando una caida del 31% con respecto a ese periodo.
En este sentido, la disminucién en el costo del siniestro se podria explicar por el aumento considerable que ha
experimento su cartera de negocios como consecuencia de la fusion con Cruz del Sur (paso de administrar 370
mil pdlizas a una cartera de clientes del orden de 1,4 millones de asegurados), logrando con ello un
comportamiento mas normal en la siniestralidad de su cartera como consecuencia de una mejor distribucion de
los riesgos asumidos (cumplimiento de la “Ley de los Grandes NUmeros™).

° Humphreys, como regla general y exceptuando casos especificos, clasifican como Grandes Riesgos a aquellos ramos cuya relacién entre el capital asegurado y el nimero de pélizas
vigentes superan el 5% del patrimonio de la sociedad. En todo caso, es importante considerar que dentro de estos ramos es posible encontrar pélizas individuales orientadas a
mercados masivos.
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Humphreys Ltda.

Clasificadora de Riesgo

El siguiente cuadro presenta el comportamiento de la siniestralidad para los cinco Gltimos afios.

Retenida 2006 2005 2004 2003 2002 Variacién
Incendio 20,5% 35,5% 10,9% 10,1% 27,0% 20,8% 52,0%
Vehiculos 64,7% 87,0% 68,4% 76,2% 79,7% 75,2% 11,8%

Casco 106,9% 583,0% 21,0% 72,8% 407,9% 238,3% 102,7%
Transporte 47,1% 71,7% 33,0% 36,8% 29,8% 43,7% 38,9%
Soap 82,3% - - 27,3% - 54,8% 70,9%
Miscelaneos 40,5% 60,6% 60,5% 47,8% 35,2% 48,9% 23,6%
48,8% 64,0% 39,6% 38,1% 46,9% 47,5% 21,7%

[Polizas | Ao | Afio | Afio [| Afio [ Afio | Promedio|| Coeficiente |
[ Vigentes  |_2006 ] 2005 | 2004 | 2003 | 2002 | _ | Variacion |

Incendio 398.196 211.310 239.039 255.166 281.024 276.947 26,1%

Vehiculos 168.559 44.841 35.618 35.097 54.078 67.639 84,2%
Casco 1.151 96 89 97 125 312 150,7%
Transporte 8.257 479 393 343 723 2.039 170,6%
Soap 247.400 - - - 2.025 124.713 139,1%
Miscelaneos 542.394 113.835 130.692 136.385 127.972 210.256 88,4%
1.365.957 370.561 405.831 427.088 465.947 607.077 70,1%

Por su parte, los montos asegurados sobre patrimonio se consideran en niveles aceptables, aunque en promedio
superiores a los que obtiene el mercado en conjunto (Royal y mercado alcanzan relaciones de 0,28% y 0,01%,
respectivamente).

En los siguientes cuadros se presenta la evolucion del stock de polizas vigentes y montos asegurados para los
altimos cinco afos.

Patrimonio 2006 05 2004 2003 2002 Variacién
Incendio 0,4% 1,1% 0,5% 3,5% 0,4% 1,2% 113,9%
Vehiculos 0,1% 0,3% 0,2% 0,2% 0,1% 0,2% 39,9%
Casco 0,0% 0,2% 0,2% 0,3% 0,7% 0,3% 91,3%
Transporte 0,0% 0,4% 0,5% 25,5% 0,5% 5,4% 210,0%
Soap 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 223,6%
Miscelaneos 0,0% 0,2% 0,1% 0,1% 0,0% 0,1% 63,3%
0,1% 0,7% 0,3% 2,1% 0,3% 0,7% 114,2%

Reasegquros

La compafiia cuenta con una politica de reaseguro que, bajo nuestra perspectiva, permite acotar de manera
razonable los riesgos asumidos por la compafiia y no expone de manera indebida el patrimonio de la sociedad.
Asimismo, dicha politica se ve fortalecida como consecuencia de las caracteristicas particulares de sus
contratos y por la calidad de sus reaseguradores, todos ellos calificados en grado de inversion.

Sin perjuicio de lo anterior, comparativamente, el portfolio de reaseguradores presenta niveles de
diversificacion menores a los que alcanzan otras compafiias calificadas en categorias similares, ello dado a que
alrededor del 70% de la cartera cedida se concentra en reaseguros con el mismo grupo.

Dic-06 Dic-05 Dic-04 Dic-03 Dic-02 Dic-01 Dic-00
31,22% 68,98%  60,46%  62,30%  4373%  41,10%  4536%
Ratings A3 Baal Baa2 Baa2 Baal Al Aa3
Perspectivas Estable  Favorable Favorable Negativa  Estable Estable Estable
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Humphreys Ltda.

Clasificadora de Riesgo

Adicionalmente, a la fecha de clasificacidn el 44% de la cartera de reaseguro (28% en el 2005) se contrata por
medio de corredores de reaseguros, los cuales también gozan de un adecuado prestigio en el mercado
asegurador y favorecen a la diversificacion de los riesgos cedidos.

En los siguientes cuadros se presenta la estructura de reaseguro de la compafiia a diciembre de 2006:

[Reaseguradores | MUS$ |_% |
82.899 | 56%
ROVCIRSTINWAIIENER 46.465 | 31%

(Il 16.688 | 11%

Xl Re Latin America Limited 7.658| 5%

Everest Reinsurance Company 4301 3%

Mapfre Re. 3.654| 2%

Swiss Reinsurance 21121 1%

271| 0%
213| 0%
47.078| 32%
CVASE i 13.074| 9%

AYNRE  12.707| 9%

Cooper Gay 7.156| 5%

Benfield Corredores 4377 3%

18.597 | 12%
Benfield Greig Limited 6.871| 5%

J. & H. Marsh & Mclennan 3.833| 3%

Guy Carpenter 2245 2%

Aon Group Limited 2067 1%

Heath Insurance 1320 1%

Willis Limited 11721 1%
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