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Fundamentos de la clasificacion

. La clasificacion asignada a la Compaiia de Seguros de Créditos Coface S.A. (Coface
Chile) se fundamenta en el soporte patrimonial, técnico y de reaseguro que brinda su
grupo controlador. Asimismo, se valora el posicionamiento de la compaiia en su
segmento de mercado y el adecuado desempeno general de sus operaciones en Chile.

. Fitch destaca la importancia estratégica que los accionistas le asignan a su
subsidiaria chilena, asi como su injerencia en la estructura de reaseguros, posicion
que es absorbida integramente por su casa matriz.

. A jun’09, la propiedad de la compaiia se concentra en un 99,84% en Coface Agencia
en Chile (un 15,6% que pertenecia a la Sociedad de Inversiones Norte Sur S.A. fue
adquirido recientemente) y el 0,16% restante pertenece a Coface Holding América
Latina S.A. de C.V.. Por su parte, Coface Agencia de Chile pertenece a la sociedad
francesa Coface S.A. -clasificacion internacional: A+ (IDR) con perspectiva negativa.

. En relacion a las operaciones de Coface Chile, Fitch observa positivamente: i) el
aprovechamiento de las sinergias con su casa matriz (p.e. metodologias de analisis,
uso de amplias redes de informacion y sistemas, especializacion global en seguros de
crédito, etc.), ii) su buen posicionamiento en el segmento de seguros de crédito, y
iii) su conservadora politica de inversiones.

. A partir del segundo semestre 08, el desempefno técnico de la compaiia se vio
afectado negativamente por el fuerte aumento de la siniestralidad. Tanto la caida en
la actividad interna como de la brusca disminucion del comercio explican el aumento
en los impagos. Los indices de siniestralidad fueron de 165,3% a dic’07 y 173,1% a
dic’08, mientras que a jun’09 disminuye a 92,8% vs. peer group de 122%. Con ello, a
dic’08 el resultado técnico se deteriora notoriamente alcanzando negativos valores.
La alta siniestralidad pareceria tiende a revertirse hacia en final del primer semestre
del presente afo, aunque es un segmento con volatil siniestralidad. Aln asi, en
opinion de Fitch continuaran existiendo presiones por esta via sobre el resultado
técnico de las companias de este segmento.

. Fitch observa como relevantes dos factores de riesgo del negocio en el mediano
plazo: i) la evolucion creciente del apalancamiento, que registra un leverage de 2,4
veces a jun’09 vs. 1,7 veces a jun’08 -nivel en torno a la media del sistema aunque
por encima de su grupo comparativo. Para Fitch, esta situacion es mitigada en parte
por la disposicion de casa matriz a sostener el crecimiento y los compromisos
regulatorios. ii) el desarrollo de mediano plazo para los impagos en la economia
chilena y mundial, que si bien parece haber encontrado un punto de inflexion en el
tercer trimestre *09 alin es prematuro confirmar la tendencia.

Perspectiva de la clasificacion

La perspectiva de la clasificacion es estable. Una baja en la clasificacion podria derivar
de un fuerte ajuste en la clasificacion de su controlador y/o por un significativo
aumento de la siniestralidad que afecte severamente las operaciones locales. Mientras
que en funcion a la perspectiva de lento acomodamiento tanto del crédito doméstico
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Fundamentos de la clasificacion

. La clasificacion asignada a la Compaiia de Seguros de Créditos Coface S.A. (Coface
Chile) se fundamenta en el soporte patrimonial, técnico y de reaseguro que brinda su
grupo controlador. Asimismo, se valora el posicionamiento de la compaiia en su
segmento de mercado y el adecuado desempeno general de sus operaciones en Chile.

. Fitch destaca la importancia estratégica que los accionistas le asignan a su
subsidiaria chilena, asi como su injerencia en la estructura de reaseguros, posicion
que es absorbida integramente por su casa matriz.

. A jun’09, la propiedad de la compaiia se concentra en un 99,84% en Coface Agencia
en Chile (un 15,6% que pertenecia a la Sociedad de Inversiones Norte Sur S.A. fue
adquirido recientemente) y el 0,16% restante pertenece a Coface Holding América
Latina S.A. de C.V.. Por su parte, Coface Agencia de Chile pertenece a la sociedad
francesa Coface S.A. -clasificacion internacional: A+ (IDR) con perspectiva negativa.

. En relacion a las operaciones de Coface Chile, Fitch observa positivamente: i) el
aprovechamiento de las sinergias con su casa matriz (p.e. metodologias de analisis,
uso de amplias redes de informacion y sistemas, especializacion global en seguros de
crédito, etc.), ii) su buen posicionamiento en el segmento de seguros de crédito, y
iii) su conservadora politica de inversiones.

. A partir del segundo semestre 08, el desempefno técnico de la compaiia se vio
afectado negativamente por el fuerte aumento de la siniestralidad. Tanto la caida en
la actividad interna como de la brusca disminucion del comercio explican el aumento
en los impagos. Los indices de siniestralidad fueron de 165,3% a dic’07 y 173,1% a
dic’08, mientras que a jun’09 disminuye a 92,8% vs. peer group de 122%. Con ello, a
dic’08 el resultado técnico se deteriora notoriamente alcanzando negativos valores.
La alta siniestralidad pareceria tiende a revertirse hacia en final del primer semestre
del presente afo, aunque es un segmento con volatil siniestralidad. Aln asi, en
opinion de Fitch continuaran existiendo presiones por esta via sobre el resultado
técnico de las companias de este segmento.

. Fitch observa como relevantes dos factores de riesgo del negocio en el mediano
plazo: i) la evolucion creciente del apalancamiento, que registra un leverage de 2,4
veces a jun’09 vs. 1,7 veces a jun’08 -nivel en torno a la media del sistema aunque
por encima de su grupo comparativo. Para Fitch, esta situacion es mitigada en parte
por la disposicion de casa matriz a sostener el crecimiento y los compromisos
regulatorios. ii) el desarrollo de mediano plazo para los impagos en la economia
chilena y mundial, que si bien parece haber encontrado un punto de inflexion en el
tercer trimestre *09 alin es prematuro confirmar la tendencia.

Perspectiva de la clasificacion

La perspectiva de la clasificacion es estable. Una baja en la clasificacion podria derivar
de un fuerte ajuste en la clasificacion de su controlador y/o por un significativo
aumento de la siniestralidad que afecte severamente las operaciones locales. Mientras
que en funcion a la perspectiva de lento acomodamiento tanto del crédito doméstico
como del comercio internacional no se espera un aumento de la clasificacion en el
mediano plazo.
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Coface en Chile

« Gestiona cinco vehiculos operativos
(Seguros de Crédito / Informacion
Comercial / Cobranza / Factoring /
Kompass).

« Pertenece en un 100% al Coface
Group.

« La compaiia de factoring - con mas
de un aio de operacion real -,
apunta a crecer tanto en la
explotacion de su cartera propia
como en la generacion de nuevos
clientes

« La compaiia de cobranzas gestiona
mayormente los casos de siniestros
de la compania de seguros.

Seguros

Perfil de la compaiiia

Compaiia de Seguros de Créditos Coface Chile S.A. (Coface Chile) inici6 sus actividades
en 1997, siendo la primera operacion del grupo Coface en Sudamérica. Localmente, la
entidad cuenta con aproximadamente 56 empleados que cubren también los
requerimientos de Coface Servicios (compaiiia orientada a la prestacion de servicios de
cobranza, informes comerciales y de riesgo, y otros servicios financieros) y de Coface
Factoring (constituida en 2006).

Coface Chile es una compaiiia de nicho, cuyo objetivo estratégico consiste en brindar una
respuesta especializada e integral en la gestion del giro comercial de financiamiento de
las empresas -medianas y grandes- tanto localmente como hacia el exterior. La
capacidad, experiencia y el relevante posicionamiento global del grupo en este negocio
se constituye en la principal ventaja competitiva para ser aprovechadas en las
operaciones locales.

La filial local opera con una estructura organizacional reducida, acorde con el volumen y
las actividades de negocios realizados y recibe un amplio soporte operacional de su casa
matriz respecto a las tareas de suscripcion -especialmente en lo que se refiere a los
programas internacionales donde la tarificacion la realiza la casa matriz-.

La compania se posiciona como una entidad de tamano pequeio en el mercado
asegurador local: a jun’09 cuenta con una particion de mercado de 1,1% en activos y de
0,7% en primaje directo. No obstante, si se considera Unicamente el mercado de seguros
de crédito, el posicionamiento de la misma
evoluciona crecientemente -a jun’09 la
compaiia se ubico en la segunda posicion en .
ventas de seguros de crédito con un 27,7% 60;6)
del ramo. En opinion de Fitch, a pesar de
ser un segmento de negocios que presenta
un relativamente amplio grado de | 40%
penetracion entre empresas grandes vy
medianas, existen oportunidades de
mercado en empresas Pymes que deberia
madurar a medida que las mismas actualicen | 10%
sus sistemas de informacion y control.
Asimismo, existe la amenaza de que nuevos
competidores ingresen al mismo y con ello
se resientan las tasas del mercado. Esta
situacion, en un contexto de elevada siniestralidad incrementa los riesgos de suscripcion.
No obstante, se ha considerado que la entidad aplicé rapidamente preventivas medidas
durante la crisis ajustando limites de coberturas y tarifas.

Evolucién Participacion de Mercado - Primas

Cont. Coface Mapfre Cesce

50% —

30%

20%

0%
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Fuente: Fitch Ratings, FECU

Participacion de Mercado (jun'09)
Primas Activos Patrimonio

Mapfre
19,7%

Fuente: Fitch Ratings, FECU
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Coface Group Propledad

» Mas de 60 ;"‘t’)s fe existencia y con Coface Chile esta directamente ligada en su totalidad a la sociedad francesa Coface SA a
presencia global. 7 ~7 .

. Lider mundial en negocios través de companias holding que posee.
relacionados a la proteccion La propiedad de Coface Chile se concentra en un 99,84% en Coface Agencia en Chile y el
zgi?étr‘cci‘;lgf Eﬁfze;r;lgg:isomercial restante 0,16% es de Coface Holding América Latina S.A. de C.V. Con fecha 08/01/2009
(InfoAlliiance), de riesgo (@rating) la Sociedad de Inversiones Norte Sur S.A. vendio la totalidad de su participacion
y adminstracion de cobranzas. accionaria (15,64%) al grupo controlador.

: f&iifn‘;‘tﬁiiga‘c’gzsdzt:?::e de Coface Group fue adquirido en el afio 2002 por Natexis Banques Populares llamado hoy
datos de 50 millones de empresas, Natixi§. El cambio qe prppiedad represepté un mayor respal(jo financiero para el grupo, y
lo que facilita los procesos de apuntoé a obtener sinergias entre las dos instituciones, especialmente en Europa, donde el
suscripcion y tarificacion. banco se beneficio de las redes de informacion de Coface, y esta ultima accedié a los

» El sector de seguros de creditos canales de distribucion del banco.
sufrio una fuerte suba de la )
siniestralidad en la presente crisis. La industria del seguro de crédito a nivel global se ha visto seriamente afectada por la
Coface "Ohha ZStadOdaJe“Zf;la crisis econémica. Los indicadores de siniestralidad han mostrado un fuerte incremento
E‘;@i’t%asa;ar‘;p:grtz;?‘ia' as por los niveles de impagos por efecto principal de la notoria desaceleracién del comercio
situacién. mundial. En el mediano plazo, se estima se producira un reacomodamiento de los

principales jugadores a nivel global, situacion que podria favorecer a Coface dado su
estratégico rol que le asigna su accionista principal.

Operaciones

Alineada a las operaciones de Coface Group a nivel internacional, Coface Chile se enfoca
de manera exclusiva en la venta de seguros de crédito con un balanceado mix de
produccion entre las coberturas de crédito doméstico y de exportacion. Estas coberturas
son lineas de crédito que se otorgan a las empresas tomadoras de las polizas para
proteger el riesgo de incobrabilidad de documentos emitidos y recibidos, y abarcan
ademas los riesgos comerciales de incumplimiento de pago, riesgos juridicos y/o riesgo
politico.

Coface Chile opera con sistemas de suscripcion y tarificacion determinados en forma
automatica por los recursos informaticos que el grupo opera globalmente. Estos sistemas
informaticos incluyen estudios de riesgos a diferentes niveles de detalle: riesgo pais
(condiciones macro, micro y analisis de la curva de impagos), riesgo sectorial y a nivel
sujeto de crédito (informacion financiera y fuentes
externas). Ademas, para controlar los niveles de
exposicion, la entidad mantiene limites internos de %) DExportacion O Doméstico
riesgo por segmento econémico, asi como también | %
por deudor, con lo cual se acota la exposicion | *° T [
global. Todo este cimulo de informacion posee un 32 14
sistema automatico de revision que de acuerdo a | || T
los montos expuestos tiene un mayor o menor | . || | |
grado de periodicidad en su actualizacion. 40 1
A dic’08 la compahfia registro un primaje directo | 30 4 —
por $7.570 millones, mostrando un incremento del | 20 1453
34% respecto al ano anterior. El mayor aumento se 0
observo en los seguros de exportacion con un 47% vy 0
un 23% en las coberturas domésticas. Asimismo, la
proyeccion de crecimiento anual en el 09 se ubica | Fuente: Fitch Ratines. FECU

en torno al 6%, observandose una moderacion del

ritmo de crecimiento (especialmente en las de crédito doméstico -1% interanual a
jun’09). La relativa estabilidad en el volumen de prima directa se fundamenta mas el
aumento de tarifas (ajustes de calculo actuarial) que por una mayor cantidad en la
emision de polizas.

Evolucion Part. Lineas de Negocios

[T
|
|
|

dic04 dic05 dic06 dic07 dic08 jun09
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A junio de 2009 Coface Chile mantiene 79 polizas de seguro de venta a plazo (crédito
domeéstico) y 229 polizas para crédito de exportaciones, totalizando una cartera de 308
asegurados vigentes. Entre ellos, existe una marcada exposicion de los deudores a la
industria del retail que posee una elevada correlacion con la evolucion del ingreso
disponible. En cuanto a los canales de comercializacion, a jun’09, el 37% de la venta se
realiza de forma directa y el restante 63% a través de corredores calificados (operan con
una cartera de 30 corredores aunque el 50% de los negocios los generan 5 corredores
importantes).

Perspectivas

En opinion de Fitch, la compafia enfrenta un mercado maduro y competitivo (aunque
existe la posibilidad de incorporacion de nuevos competidores), que ha registrado en el
ultimo ano un relevante aumento de la siniestralidad. En este contexto, se estima que la
tasa de crecimiento de mediano plazo de la compafia se mantendra una estable
tendencia en torno al 5%. Esta proyeccion se considera prudente -acorde a la situacion
del contexto- y alcanzable, compensando un menor ritmo de aumento de nuevas
emisiones (al respecto se espera que la dinamica provenga de una mayor generacion de
negocios en empresas de tamano grande) con un gran esfuerzo destinado a las
renovaciones de las coberturas vigentes y con mayores ajustes de tasas.

Analisis financiero

Desempeino

A dic’08 la compania registré una utilidad neta por $305 millones, lo que implica una
disminucion del 5,5% respecto del afo anterior. Se observdo un brusco deterioro del
desempeiio técnico en el segundo semestre de ‘08 (resultado negativo de $369 millones).
Esta situacion se refleja en la reduccion de sus indices de rentabilidad entre jun’08 y
dic’08 (p.e. ROA: 10% vs. 2,4% respectivamente).

Por su parte, en el primer semestre del presente ano se ha producido una recuperacion
en la rentabilidad general de la compaiiia. Si bien el desempefo técnico es muy inferior a
jun’09 respecto al mismo periodo del afo precedente, se visualiza un cambio en la
negativa tendencia. Adicionalmente, los ingresos financieros caen un 20% interanual a
jun’09 y se consolida la progresiva importancia del flujo neto de fondos entre los
diferentes negocios de la operatoria local e internacional cuyo componente central son
los ingresos provenientes de la venta de informacion comercial. Por dltimo, el
componente de correccion monetaria continla ejerciendo una considerable influencia en
los resultados.

Hacia delante, se estima un cierre de ejercicio con resultados en un nivel similar a los de
dic’08 y se espera una sostenida recuperacion para el 2010 supeditada a la confirmacion
de la tendencia a la baja siniestral (se estabilizaria en torno a un 75/80%) y a un
crecimiento de produccion de aproximadamente un 10%.

Tal lo mencionado con anterioridad, la siniestralidad crecio considerablemente a partir
del segundo semestre de '08 luego de reflejar buenos indicadores a jun’08 (similares al
mercado). Los indices de siniestralidad fueron a dic’07: 165,3% y a dic’08: 173,1%,
mientras que a jun’09 disminuye a 92,8% vs. peer group 122%. Como consecuencia logica
del ciclo de negocios, el incremento se manifestd primeramente en compaiias pequefas
y medianas (en las que Coface Chile habia aumentado su participacion entre 2007 y 2008)
y abarco la gran mayoria de los sectores econémicos. Actualmente, se visualiza una
estabilizacion en la siniestralidad (ver graficos de evolucion en cantidad y de los
indicadores por linea de negocios a la izquierda) aunque para asegurar un cambio real de
la tendencia se deberia esperar a contar con proyecciones ciertas respecto a la firmeza
en la recuperacion de la actividad doméstica y del comercio internacional -
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especialmente de los paises con los que Chile posee mayor intercambio. Ademas, existe
un retardo hasta la contabilizacion final de la declaracién de siniestros cubiertos por las
lineas otorgadas. Con todo, Fitch considera que la siniestralidad continuara siendo el
principal factor de presién sobre el desempeio técnico en el mediano plazo. De cualquier
manera, este negocio por naturaleza propia presenta una exposicion alta a riesgos de
severidad y una volatil tendencia en sus indicadores de gestion operativa.

FitchRatings Seguros

Por su parte, la compaiia continla registrando adecuados niveles de eficiencia respecto
a los del mercado (a jun’09 gastos de adquisicion directa/prima directa: 6,3% vs. 12,21%
sistema, y gastos de administracion/prima directa: 17,4% vs. 22,8% del sistema). Con
ello, el indicador de costo neto/prima neta ganada es de 14,5% muy por debajo del 45,6%
para el sistema y del 39,9% para el segmento de compaiias de seguros de crédito. Hacia
futuro, podrian producirse algunos ajustes de costos provenientes de la estrategia
regional de optimizacidon, no obstante se considera que su impacto sera menor en
términos de eficiencia dada la liviana estructura organizacional que poseen en Chile.

El indice combinado, a pesar de la fuerte expansion en la siniestralidad se ha mantenido
por debajo del punto de equilibrio a jun’09 registrando un 99,4%. Al respecto se debe
considerar que las polizas comercializadas por Coface a nivel global incorporan cargos
por analisis de riesgos, informacion y monitoreo de la cartera, los cuales se contabilizan
estatutariamente como ingresos no operacional aunque son una importante parte del
negocio.

Activos y liquidez

La gestion de su portafolio de inversiones esta tercerizada y se ajusta exclusivamente a
las politicas y estrategias definidas por Coface S.A. (matriz) para sus filiales. La politica
de inversiones es conservadora, con limites estrictos y excluye inversiones en
instrumentos de renta variable. La entidad monitorea permanentemente su portafolio, en
tanto el Grupo Bice emite un informe que detalla la composicion de la cartera y los
movimientos que se han realizado durante el periodo.

Inversiones - Coface

B Instr. delEstado ®m Letras hipotecarias Depositos a plazo Cajay bancos Otros
¢ 100%
6,2% _2.5% 10,3%
- 90%
I
- 80%
- 70%
51,4%
52’3% 50,2% r 60%

- 50%
- 40%
- 30%
- 20%
- 10%

- 0%
dic'06 dic'07 dic'08 jun'09

Fuente: Fitch Ratings, FECU

A jun’09 Coface Chile mantiene una cartera de activos liquidos valorizados en $5.515
millones, cifra que representa el 42,6% del total de activos de la compafia (con notoria
disminucion, mientras que sube la participacion en los activos de la cuenta de deudores
por reaseguros). La cartera de inversiones se constituye principalmente por instrumentos
de renta fija (84,5%), ademas de mantener un 10,3% de sus inversiones en caja y bancos
para el manejo de liquidez de corto plazo. Los cambios en la estructura de su portafolio
de inversiones, de mayor intensidad entre el 2007 y 2008, mostraron la intencion de la
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administracion de disminuir el duration de sus activos y anticipar mayores niveles de
liquidez. Ello llevo a que la nueva estructura muestre una menor participacion de bonos
corporativos, letras hipotecarias y bonos bancarios, aumentando con ello el peso en
cartera de depositos a plazo e instrumentos del Estado.

A dic’08, la rentabilidad promedio de las inversiones de la entidad (2.23%) registra una
disminucion respecto a dic’07 (4,31%). Por su parte, a jun’09 esta rentabilidad (2,55%) se
mantiene estabilizada en torno a lo observado al cierre de ejercicio aunque se ubica en
2pp por debajo de la del sistema (se debe al nulo posicionamiento de Coface en renta
variable, que mostré en el Gltimo trimestre un muy buen desempefo). El indicador
Ingresos Financieros Netos / Activos Promedio (1,1%) continGa en el nivel observado a
dic’08 el cual habia registrado una importante disminucion respecto del ejercicio
anterior y refleja los efectos de la crisis sobre el mercado financiero.

Los indicadores de liquidez también reconocen una significativa disminucion, y si bien
son inferiores a su grupo comparativo, se mantienen en torno al registro del sistema. A
jun”09 los activos liquidos cubrian en 0,7 veces el total de reservas, el mismo indicador
para su grupo comparativo es de aprox.1,04 veces y 0,8 veces para el sistema.

Reaseguros

La compaiia mantiene contratos de reaseguros Unicamente con el Grupo Coface. A partir
del afo 2003, la compaiia modificd su estructura de reaseguro disminuyendo los niveles
de retencion. Ello le permite acotar la exposicion de riesgo, especialmente en el negocio
de seguros domésticos, segmento que historicamente ha mostrado elevados niveles de
siniestralidad. A jun’09 la compahia registra una prima cedida de $2.023 millones, que
representa un 50% de la prima directa de la compafia. Para las pdlizas de seguros
locales, la compaiia mantiene reaseguros del tipo cuota parte del 50% y stop loss.
Historicamente Coface Chile no ha necesitado utilizar sus coberturas de tipo stop loss,
considerando que no se han presentado eventos que impliquen coberturas que superen
los montos de pérdida requeridos.

Apalancamiento y capitalizacion

En la clasificacion se ha considerado que la entidad recibiria apoyo de su casa matriz
para cumplimentar las regulaciones locales de integracion de capitales y para sostener el
crecimiento de las operaciones. Esta condicion mitiga el aumento del riesgo observado
por el crecimiento del apalancamiento.

A jun’09 Coface Chile registra un capital suscrito y pagado de $3.618 millones, dividido
en 7.000 acciones, todas de una misma serie e igual valor, y una base patrimonial de
$3.853 millones.

Coface Chile incrementd significativamente sus | EvolucionLeverage

indicadores de endeudamiento en el Gltimo afo. Esta ;
condicion se asocia a la continuidad en el crecimiento 3,(())

de su produccion y a la reduccion de su base ,s |

patrimonial que fue afectada por menores resultados |~

y por la distribucion del utilidades del 100%. 2,0 [

A jun’09 el leverage medido como pasivo exigible "]

sobre patrimonio es de 2,35 veces (vs. 2,41 veces para | '°
el sistema y 1 vez para las compaiias de seguros de | os
crédito). El 21/04/09 el Directorio acordé la |, . . . .
distribucion de dividendos equivalente al 100% las dico4 dicos  dicos  dico7  dicos

utilidades del ejercicio 2008, confirmando la politica
de distribucion que ha seguido la compafia en los

Coface SISTEMA Segmento

jun'09

Fuente: Fitch Ratings, FECU
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Gltimos anos. Esta situacion, sumada a una utilidad corriente menor al ano precedente
afectan sensiblemente la evolucion del apalancamiento.

Finalmente, las reservas conservan una estable tendencia en su participacion en relacion
a los pasivos (89% a jun’09) y las reservas en relacion a prima neta ganada se mantiene

en un elevado nivel.
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Anexos

Resumen Financiero
COMPANIA DE SEGUROS DE CREDITOS COFACE CHILE S.A.
(Millones de pesos)

BALANCE GENERAL Jun-09 Jun-08 Dic-08 Dic-07 Dic-06
Activos Liquidos 5.515 7.543 6.570 6.645 6.934
Caja y Bancos 572 527 164 126 435
Inversiones Financieras 4.943 7.016 6.405 6.519 6.499
Sector Privado 3.259 5.096 4.024 5.384 5.881
Estatal 1.684 1.920 2.381 1.136 617
Fondos Mutuos 0 0 0 0 0
Inversion en el Extranjero 0 0 0 0 0
Mutuos Hipotecarios 0 0 0 0 0
Renta Variable 0 0 0 0 0
Deudores por Prima 3.312 3.076 3.034 2.225 2.214
Deudores por Reaseguro 3.614 752 4.536 1.001 1.228
Activo Fijo 47 53 53 64 74
Otros Activos 431 315 781 554 573
ACTIVOS TOTALES 12.920 11.739 14.975 10.489 11.022

Reservas Técnicas 8.059 6.601 10.038 5.681 5.961
Reservas de Siniestros 3.436 2.186 4.444 1.862 1.477
Siniestros 3.121 1.945 4.232 1.686 1.293
Ocurrido y no Reportado 315 241 212 176 184
Riesgo en Curso 1.041 890 960 649 808
Primas 1.041 890 960 649 808
Adicionales 0 0 0 0 0
Deudas por Reaseguro 2.873 2.182 3.789 1.826 2.328
Otras Reservas 708 1.343 844 1.343 1.349
Obligaciones con Bancos 0 0 0 0 0
Otros Pasivos 1.008 852 996 784 798
PASIVO EXIGIBLE TOTAL 9.067 7.453 11.034 6.465 6.759

Capital Pagado 3.619 3.504 3.618 3.617 3.533
Reservas 9 132 (76) (5) 62
Utilidad (Pérdida) Retenida 225 650 399 411 668
PATRIMONIO TOTAL 3.853 4.286 3.941 4.024 4.263
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Resumen Financiero
COMPANIA DE SEGUROS DE CREDITOS COFACE CHILE S.A.
(Millones de pesos)

FitchRatings Seguros

ESTADO DE RESULTADO Jun-09 Jun-08 Dic-08 Dic-07 Dic-06
Prima Directa y Aceptada 4.046 3.894 7.570 5.635 5.332
Ajuste de Reservas 76 (261) 141 102 (188)
Prima Cedida (2.023) (1.947) (3.785) (2.817) (2.666)
Prima Retenida Neta Devengada 2.099 1.686 3.926 2.920 2.478
Costo de Siniestro Directo (4.200) (1.955) (9.521) (3.502) (2.971)
Costo de Siniestro Cedido 2.605 978 6.278 1.751 1.412
Costo de Siniestro Neto (1.595) (978) (3.243) (1.751) (1.559)
Costo de Adquisicion Directo (255) (241) (528) (400) (401)
Gastos de Administracion (703) (755) (1.410) (1.302) (1.167)
Ingreso por Reaseguro Cedido 708 681 1.325 986 933
Costo Neto de Suscripcion (250) (315) (613) (716) (635)
Otros Ingresos (Gastos) Operacionales Netos (243) (49) (95) (138) (136)
Resultado de Operacion 12 345 (25) 315 148
Ingresos Financieros 78 98 149 296 253
Gastos Financieros 0 0 0 0 0
Otros Ingresos (Egresos) Netos 314 210 548 244 354
Items Extraordinarios (235) 12 (305) (483) (33)
Resultado Antes de Impuesto 169 666 366 372 722
Impuestos (31) (109) (61) (49) (136)
Resultado Neto 138 556 305 323 586
INDICADORES FINANCIEROS Jun-09 Jun-08 Dic-08 Dic-07 Dic-06
Desempefio
Participacion de Mercado (% Prima Directa) 0,7% 0,7% 0,6% 0,5% 0,6%
Indice de Retencion 50,0% 50,0% 50,0% 50,0% 50,0%
Indice de Siniestralidad Directa 103,8% 50,2% 125,8% 62,1% 55,7%
Indice de Siniestralidad Neta 92,8% 74,3% 173,1% 165,3% 163,6%
Costo de Adquisicion Directo / Prima Directa 6,3% 6,2% 7,0% 7,1% 7,5%
Gastos de Administracion / Prima Directa 17,4% 19,4% 18,6% 23,1% 21,9%
Costo Neto de Suscripcion / Prima Neta Ganada 14,5% 23,9% 32,7% 67,6% 66,6%
Resultado de Operacion / Prima Directa 0,3% 8,9% (0,3%) 5,6% 2,8%
Indice Combinado 99,4% 79,6% 100,6% 89,2% 94,0%
Indice Operacional 95,7% 73,7% 96,8% 79,1% 83,8%
Ingreso Financiero Neto / Activos Promedio 1,1% 1,8% 1,2% 2,7% 2,4%
ROAA 2,0% 10,0% 2,4% 3,0% 5,6%
ROAE 7,1% 26,8% 7,7% 7,8% 14,0%

Solvencia y Endeudamiento

Pasivo Exigible / Patrimonio (Veces) 2,4 1,7 2,8 1,6 1,6
Reservas / Pasivo Exigible (Veces) 0,89 0,89 0,91 0,88 0,88
Obligaciones con Bancos / Pasivo Exigible (%) 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Reservas / Prima Neta Ganada (%) 234,4% 250,8% 535,9% 536,3% 625,5%
Prima Neta Ganada / Patrimonio (Veces) 0,89 0,61 0,48 0,26 0,22
Patrimonio / Activos (%) 29,8% 36,5% 26,3% 38,4% 38,7%

Inversiones y Liquidez

Activos Liquidos / Reservas (Veces) 0,68 1,14 0,65 1,17 1,16
Activos Liquidos / (Reservas + Deuda Financiera) (Ve 0,68 1,14 0,65 1,17 1,16
Activos Liquidos / Pasivo Exigible (Veces) 0,61 1,01 0,60 1,03 1,03
Activo Fijo / Activos Totales 0,4% 0,5% 0,4% 0,6% 0,7%
Rotacion Cuentas por Cobrar (dias) 147 142 144 142 149
Deudores por Reaseguro / Patrimonio 93,8% 17,5% 115,1% 24,9% 28,8%
Deudores por Reaseguro / Prima Cedida (dias) 321,64 69,53 431,45 127,90 165,83
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