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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, sobre una base de operacién alineada a la estrategia vy
posicionamiento del grupo Coface a nivel mundial. Destaca la importancia estratégica
que los accionistas le asignan a su operacion en América, que a dic-09 represento
sobre un 12% del primaje global del grupo, incluyendo a su subsidiaria en Chile, asi
como su injerencia en la estructura de reaseguros, posicion que es absorbida
integramente por su casa matriz. Asimismo, Fitch valora el posicionamiento de la
compaiia en su segmento de mercado (26,7% de las primas de crédito a jun-10) y el
adecuado desempeno de sus operaciones en Chile.

. La propiedad de la compafiia se mantiene ligada en su totalidad a Coface S.A.
(Categoria ‘A+’ (IFS) / Outlook En Desarrollo por Fitch), por medio de Coface Agencia
en Chile S.A. (99,84%) y Coface Holding América Latina S.A. de C.V. (0,16%).

. En relacién a las operaciones de Coface Chile, Fitch observa positivamente: i) Las
ventajas competitivas que accede a nivel de grupo (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 estrategia de inversiones que limita el riesgo de activos.

. El periodo de crisis financiera afecté su desempefio el 2008 y 2009, registrando
pérdidas operacionales atribuibles a un magro comportamiento siniestral, sin
embargo la rigidizacion de sus criterios de tarificacion y suscripcién, siguiendo la
politica mundial del grupo, se reflejaron en una fuerte recuperacion ya a la mitad de
2010. A jun-10 la compaiia registro una utilidad neta de $498 millones (+256%
respecto del periodo anterior), favoreciendo sus indicadores de retorno anualizados
(ROAA 7,7% y ROAE 23,8%), destacando que ellos se sustentan en un mejor
comportamiento operacional.

. 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 2,2
veces a jun-10 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
ya que la agencia estima que su casa matriz soportaria el crecimiento y los
compromisos regulatorios (soporte implicito). ii) El desarrollo de mediano plazo para
los impagos en la economia chilena y mundial, cuyas expectativas se presentan
favorables, y iii) La industria enfrenta un estado de madurez, a pesar de lo cual se ve
inmersa en intensos niveles de competencia con presion en tarifas, impulsada en gran
medida por el ingreso de nuevos competidores al mercado.

Perspectiva de la clasificacion

Estable. Una baja en la clasificacion podria derivar de un fuerte ajuste en la
clasificacion de su controlador y/o por un deterioro recurrente de su desempefio,
especialmente si éste responde a presiones siniestrales. Sobre 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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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, sobre una base de operacién alineada a la estrategia vy
posicionamiento del grupo Coface a nivel mundial. Destaca la importancia estratégica
que los accionistas le asignan a su operacion en América, que a dic-09 represento
sobre un 12% del primaje global del grupo, incluyendo a su subsidiaria en Chile, asi
como su injerencia en la estructura de reaseguros, posicion que es absorbida
integramente por su casa matriz. Asimismo, Fitch valora el posicionamiento de la
compaiia en su segmento de mercado (26,7% de las primas de crédito a jun-10) y el
adecuado desempeno de sus operaciones en Chile.

. La propiedad de la compafiia se mantiene ligada en su totalidad a Coface S.A.

(Categoria ‘A+’ (IFS) / Outlook En Desarrollo por Fitch), por medio de Coface Agencia
en Chile S.A. (99,84%) y Coface Holding América Latina S.A. de C.V. (0,16%).

En relacion a las operaciones de Coface Chile, Fitch observa positivamente: i) Las
ventajas competitivas que accede a nivel de grupo (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 estrategia de inversiones que limita el riesgo de activos.

El periodo de crisis financiera afecté su desempeno el 2008 y 2009, registrando
pérdidas operacionales atribuibles a un magro comportamiento siniestral, sin
embargo la rigidizacion de sus criterios de tarificacion y suscripcién, siguiendo la
politica mundial del grupo, se reflejaron en una fuerte recuperacion ya a la mitad de
2010. A jun-10 la compaiia registro una utilidad neta de $498 millones (+256%
respecto del periodo anterior), favoreciendo sus indicadores de retorno anualizados
(ROAA 7,7% y ROAE 23,8%), destacando que ellos se sustentan en un mejor
comportamiento operacional.

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 2,2
veces a jun-10 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
ya que la agencia estima que su casa matriz soportaria el crecimiento y los
compromisos regulatorios (soporte implicito). ii) El desarrollo de mediano plazo para
los impagos en la economia chilena y mundial, cuyas expectativas se presentan
favorables, y iii) La industria enfrenta un estado de madurez, a pesar de lo cual se ve
inmersa en intensos niveles de competencia con presion en tarifas, impulsada en gran
medida por el ingreso de nuevos competidores al mercado.

Perspectiva de la clasificacion

Estable. Una baja en la clasificacion podria derivar de un fuerte ajuste en la
clasificacion de su controlador y/o por un deterioro recurrente de su desempefio,
especialmente si éste responde a presiones siniestrales. Sobre 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

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

« Pertenece en un 100% al Coface
Group.

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

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

Evolucién Participacion de Mercado

Prima Total
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Seguros

Perfil de la compaiia

Compahia 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 algo menos de 60 empleados que cubren también los requerimientos
de Coface Servicios (compainia 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 compafia especializada que opera un segmento de nicho de
caracteristicas regulatorias especiales, aunque se enmarca dentro del segmento de
compainias de seguros generales. Su objetivo estratégico consiste en brindar una
respuesta integral en la gestion del riesgo de recaudacion de obligaciones del asegurado
por parte de terceros, apoyando el financiamiento de las empresas -medianas y grandes-
tanto localmente como hacia el exterior. La capacidad, experiencia y el sélido
posicionamiento internacional del grupo Coface en este negocio, se constituye en una
ventaja competitiva central de la compaiia, definiendo su ambito de operacion en la
administracion, proteccion y financiamiento de las cuentas por cobrar.

La operacion de la filial chilena de Coface incorpora con una estructura organizacional
reducida y suficientemente flexible, coherente al volumen y ambito de negocios que
aborda, destacando que su actividad en el pais y el resto de Latinoamérica recibe un
amplio soporte operacional y técnico desde su casa matriz, especialmente en tareas de
suscripcion y reaseguro.

Dada su caracteristica de nicho, su posicion en el mercado de seguros generales se
mantiene en un rango marginal (0,6% del primaje a jun-10), no obstante al considerar su
segmento activo (seguros de crédito) su participaciéon de mercado mantiene una relativa
estabilidad, concentrando a jun-10 un 26,7% del primaje en el ramo. En opinién de Fitch,
el segmento de crédito en Chile evidencia una etapa de madurez, previendo una fuerte
competencia en el corto y mediano plazo en consideracion a la entrada de tres nuevos
actores al mercado en un reducido plazo frente a la dificultad de expandir la frontera de
produccion del segmento y la imposibilidad normativa de diversificar sus fuentes de
ingreso a otros segmentos de seguros generales. A su vez considera que las oportunidades
de crecimiento podrian alinearse al desarrollo mas potente de la economia y al desarrollo
del segmento PYME.

Composicion Mercado Crédito

Junio - 2010 Diciembre - 2009 Diciembre - 2008

Mapfre G&C M ﬁﬁ;’zfac Maptre G&C
16.0% e 20.8%
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Coface
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Coface
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0.0% 13%

29.4%

Fuente: Fitch Ratings, FECU

Propiedad

Coface Chile esta ligada en su totalidad a la sociedad francesa Coface S.A. por medio de
las sociedades Coface Agencia en Chile S.A. (99,84%) y Coface Holding Latin America S.A
de CV (0,16%). Cabe mencionar que con fecha 08/01/2009 la Sociedad de Inversiones
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Coface Group

« Mas de 60 anos de existencia y con
presencia global.

o Lider mundial en
relacionados a la proteccion
crediticia de la operaciones
comerciales, informacion comercial
(InfoAlliiance), de riesgo (@rating)
y adminstracion de cobranzas.

« Posee integrados sistemas
informaticos con una base de datos
de 50 millones de empresas, lo que
facilita los procesos de suscripcion
y tarificacion.

« El sector de seguros de créditos
sufrio  una fuerte alza de
siniestralidad por efectos de la
crisis economica del 2008. Coface
a nivel mundial no ha estado ajena
a la misma, y ha adoptado medidas
preventivas para sortear la
situacion, mostrando favorables
resultados en los que va del 2010.

negocios

Seguros

Norte Sur S.A., quien fue socio del grupo francés para la operacion en Chile desde sus
origenes, vendio la totalidad de su participacion accionaria (15,64%) al mismo.

Coface Group fue adquirido en el afio 2002 por Natexis Banques Populares, hoy Natixis. El
cambio de propiedad representé un mayor respaldo financiero para el grupo, y apunto6 a
obtener sinergias entre las dos instituciones, especialmente en Europa, donde el banco se
beneficié de las redes de informacion de Coface, y esta ultima accedidé a los canales de
distribucion del banco. Coface esta presente de manera directa en 65 paises, en tanto su
capacidad de servicio se extiende a 97 gracias a la red mundial Credit Allianz,
incorporando 7.000 empleados y 130.000 clientes a nivel mundial.

En febrero de 2009 Fitch ajust6 la clasificacion de riesgo asignada a Coface S.A. hasta
categoria ‘A+’ (IFS) desde Categoria ‘AA’ (IFS), actualmente con outlook en Desarrollo
(mayor informacion por favor referirse a www.fitchratings.com). A pesar de ello, la
agencia mantiene su vision respecto de la capacidad y disposicion de soporte patrimonial
por parte del grupo Coface para la operacion en Chile en caso de ser requerido,
existiendo alin una importante holgura entre la posicion de solvencia del soportador y el
soportado. Cabe mencionar, que la agencia considera también el soélido el soporte
técnico y operacional que recibe por parte de casa matriz y el compromiso con el negocio
local, entre otros via cesion de prima a la estructura de reaseguro corporativa.

Operaciones

Alineada a las operaciones del grupo Coface 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, aportando a la
actividad especializada del grupo en dicho segmento y donde la zona de las Américas
representd a dic-09 algo mas del 12% de las primas del grupo. Estas coberturas son lineas
de crédito que se otorgan a las empresas tomadoras de las pdlizas 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 opera el grupo globalmente. Ademas, para
controlar los niveles de exposicion, la entidad mantiene limites internos de riesgo por
segmento econdmico y por deudor.

Coface habia registrado un progresivo

Mix de Productos Mercado / Coface
(Junio 2010)

Evolucion Mix de Producto - Coface
(Millones de $)

crecimiento de su actividad hasta fines
de 2008 en linea con la industria, sin
embargo la rigidizacion en la tarificacion
y suscripcion a partir de la crisis
econdémica y financiera internacional,
sumado a una intensa competencia en el
pais que incluyé nuevos actores, se 6000 |
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no alcanzé a ser compensada por el
mayor primaje en crédito doméstico.

A jun-10 el volumen de primaje alcanzo los $3.831 millones (-6,7%) frente a una industria
que crecié un 12,2% en el segmento, donde a diferencia de esta la compania enfrento
una contraccion tanto en lineas de exportacion como crédito doméstico acorde a una
mayor rigidez de tarifas que la limita frente a un escenario fuertemente competitivo. Su
cartera incorpora 86 pdlizas de seguro de venta a plazo (crédito doméstico) y 177 pélizas
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para crédito de exportaciones, totalizando una cartera de 263 items vigentes. Entre
ellos, existe una marcada exposicion de deudores a la industria del retail, quienes
mantienen una correlacion respecto de las condiciones de consumo e ingreso disponible.

En opinion de Fitch, la compaiia enfrenta una industria madura y altamente competitiva,
con la irrupcion de tres nuevos competidores (el doble respecto del cierre 2007), para
una industria que desde el 2007 hasta el cierre 2009 crecié un 23,5%. En este contexto, la
agencia estima que la industria aln no ha mostrado los efectos mas significativos de la
incorporacion de nuevas entidades en la distribucion de mercado, ain cuando ya
enfrenta fuertes reducciones de tarifas. En esta linea los esfuerzos de la compaiia se
orientan a la retencion y renovacion de cartera, previendo una mayor injerencia en
primaje proveniente del segmento de empresas de mayor tamafno acorde a las
expectativas de crecimiento de la economia.

Analisis financiero

Desempeiio

El desempefio siniestral de la cartera de la compaiia venia mostrando indicios de un
deterioro a nivel econémico ya en el 2007, previo a que se detonara la crisis econémica y
financiera internacional, inicialmente impulsado por una mayor siniestralidad en el
segmento de crédito de exportaciones y el 2009 un salto en la siniestralidad de crédito
domeéstico. Ello se vio reflejado en un magro desempefo operacional al cierre 2008 y
2009, aln cuando la utilidad neta registrada, si bien disminuyo, logr6 mantener
indicadores de rentabilidad competitivos, sustentado por un alza en los otros ingresos,
puntualmente servicios de analisis de riesgo para sus asegurados que van incorporados en
los contratos de servicios.

A jun-10 la companhia registrd una utilidad neta por $498 millones, sustancialmente
superior a los $140 millones registrados a jun-09, repercutiendo favorablemente en
indicadores de rentabilidad hasta niveles pre-crisis. Ello tuvo un componente central en
la rigidizacion de los criterios de tarificacion y suscripcion impulsados a comienzos del
2009, con el consecuente impacto en el resultado operacional (5488 millones) via una
fuerte disminucion en los niveles de siniestralidad (36,2% a jun-10). Sin embargo es
esperable un rebote de la siniestralidad producto de la competitividad que enfrenta la
industria con presion en el nivel de precios. Por su parte, los ingresos provenientes de los
servicios de analisis de riesgo, contabilizado como otros ingresos, si bien mostraron una
disminucion de 14,6% a jun-10 respecto del periodo anterior, éstos continlan
representando un pilar central de la actividad de la compaiiia y la industria.

Con todo, Fitch considera que la siniestralidad continuara siendo el principal factor de
presion sobre el desempeno técnico en el mediano plazo, destacando que las actuales
tasas de siniestralidad de la compaiiia en comparacion al mercado, le permiten enfrentar
una mayor flexibilidad técnica de cara al corto plazo.

Por su parte, la compaiia continla registrando adecuados niveles de eficiencia respecto
del mercado y su peer Group, registrando a jun-10 un indice de gastos de administracion
sobre prima directa de 18,3% y costos netos de adquisicion sobre prima directa de 5,7%,
destacando el favorable impacto de ingresos por prima cedida. La crisis econdémica y
financiera internacional impulsé la toma de medidas de control y realocaciéon de gastos
por parte del grupo a nivel internacional, con el objeto de dar estabilidad a los
indicadores de eficiencia.

El indice combinado se vio afectado de manera importante al cierre 2008 y 2009,
asociado fundamentalmente a los magros indicadores de desempefio siniestral de la
cartera, evidenciando a jun-10 una fuerte recuperacion por efecto contrario, registrando
un indice combinado de 74% y un indice operacional de 72,7%.
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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.

A jun-10 Coface Chile mantiene un stock de activos valorizado en $13.525 millones
(FECU), compuesto principalmente por sus inversiones (64,9%) y en menor medida por
deudores por prima (21,2%), deudores por reaseguro (11,2%) y otros activos (2,7%). En
esta linea, la compania registra indicadores de rotacion de prima por cobrar y reaseguros
por cobrar relativamente elevados en comparacion al subgrupo de compaiias que opera
el segmento de garantias y crédito (135 dias y 142,7 dias vs. 72 dias y 107,8 dias la
industria respectivamente), notando que el 2008 y 2009, coincidente con los efectos de
la crisis, la cobranza a reaseguro se vio algo mas presionada.

El stock de inversiones de Coface Chile
se encuentra valorizado a jun-10 en

Mix de Inversiones (Junio 2010)

$8,774 millones, constituido
mayormente de instrumentos de renta Empresas
fija (94,3%) mas una posicion de (Seriadog)  H940e2
liquidez (5,4%). Ello le permite 0.5% T

M o . Bancos Act. Fijo
mantener indicadores de liquidez (Seriados) 0.3% feted

. o = t

adecuados para cubrir reservas (1,15 7% 255

veces a jun-10), alun cuando su grupo
comparativo mantiene posiciones mas
holgadas atribuibles a la mayor base Bancos (DPF)
patrimonial para su operacién. Su %0.5%
portafolio de inversiones enfrenta un
perfil de riesgo crediticio muy acotado,
notando que con posterioridad a la
crisis financiera y econémica mundial la estrategia de inversiones definida por el grupo se
volvid aln mas restrictiva, lo que se refleja en una paulatina disminucion en
instrumentos de renta fija corporativos en pos de una concentracién en instrumentos de
renta fija emitidos por el Estado de Chile y Bancos.

Coface enfrenta un duration de activos corto (en torno a un afo), coherente a la
duracién de sus pasivos, en tanto mantiene a jun-10 una posicion de calce de monedas
adecuada, que cubre en 1,2 veces sus pasivos en USD.

Dado lo conservadora de su estrategia de inversiones, el retorno financiero de ésta
representa efectos de limitada relevancia sobre el desempeno de la compaiia,
especialmente en medio de un periodo de tasas de referencia de acotado retorno,
registrando a jun-10 una rentabilidad anualizada de inversiones de solo 0,61%.

Fuente: Fitch Ratings, FECU

Apalancamiento y capitalizacion

La clasificacion asignada a Coface Chile incorpora un beneficio por soporte, donde
ademas de valorar el compromiso operacional y técnico para con la operacion local, Fitch
estima que existiria la disposicion y capacidad por parte del grupo controlador de apoyar
patrimonialmente la filial chilena en caso de ser requerido (soporte implicito).

La base patrimonial de Coface Chile mantiene una relativa estabilidad ($4.266 millones),
cuyas variaciones responden mas bien al desempeiio neto del periodo frente a una amplia
politica de distribucion de dividendos en los Ultimos ejercicios. En tanto su capital
pagado alcanzo a jun-10 los $3.619 millones, sustentando la estabilidad patrimonial antes
mencionada.
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A partir del 2008 Coface Chile evidencid
un alza en su nivel de apalancamiento | Evolucion Leverage

(2,8 veces a dic-08 vs. 1,6 veces a dic- | (PasivoExigible/Patrimonio)
07), manteniendo un rango relativamente

i Coface === === Mercado Peer G&C
elevado desde entonces (2,2 veces a jun- a5
10 vs. 0,84 veces el subgrupo de
. 3.0 /
companias que aborda el segmento de _ - 7

garantias y crédito). Ello se explica tanto | *°}— — — — — ~

por el continuo crecimiento de su 20

produccion frente a una menor base 1_57/—/

patrimonial relativa supeditada a una 10 —_\/\
amplia distribucion de sus utilidades via os

dividendos. Si bien la administracion no '
vislumbra cambios en la politica de
dividendos, estda se limita a las
necesidades de recursos para financiar | Fuente:FitchRatings, FECU
futuros crecimientos sin presionar su

actual posicion de solvencia. Con fecha 20/05/2010, se efectlo el pago de dividendos
ordinarios con cargo al 100% de las utilidades del ejercicio 2009.

Finalmente, las reservas conservan una estable tendencia en su participacion en relacion
a los pasivos (82% a jun’-10) y las reservas en relacion a prima neta ganada se mantiene
en un elevado nivel.

0.0 T T T T "
dic-05 dic-06 dic-07 dic-08 dic-09 jun-10*

Retencion y Reaseguros

La compaiia mantiene una estructura de
reaseguros cuya cesion es absorbida por
Coface Francia (Categoria ‘A+’ (IFS) /
Outlook en Desarrollo por Fitch). Para las
polizas se seguros locales mantiene 60.0%
contratos proporcionales del tipo cuota
parte (50/50) y ademas cuenta con una
cobertura no proporcional de tipo stop 40.0%
loss, la cual se activé el 2009. Fitch 0N —

estima que la estructura de reaseguros -
de Coface Chile le permite acotar | 2%

adecuadamente su exposicion 10.0%
patrimonial ~ frente a  siniestros, 0%
especialmente frente a severidades, y a Cdic-05  dic-06  dic-07  dic-08  dic-09  jun-10*
su vez dar estabilidad suficiente a sus
resultados.

Evolucion Retencion

Exportacion - M? =—— = Exportacion - Coface
Doméstico - M® = = = .Doméstico - Coface

50.0% et ——— — — — — —  — =

Fuente: Fitch Ratings, FECU

A jun-10 la prima cedida por Coface Chile alcanzé los $1.915 millones, con un estable
indice de retencién de 50%, tanto para las lineas de crédito doméstico como crédito a la
exportacion. Dicho nivel de retencion practicamente duplica el nivel de retencion de la
industria (28% a jun-10), destacando que éste se ve influido por la estructura de negocios
corporativa de Coface a nivel mundial.
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KNOW YOUR RISK

Resumen Financiero
COMPANIA DE SEGUROS DE CREDITOS COFACE CHILE S.A.

FitchRatings Seguros

BALANCE GENERAL (millones de $) jun-10 jun-09 dic-09 dic-08 dic-07 dic-06 dic-05
Activos Liquidos 8,746 5,598 6,333 6,727 6,804 7,099 6,806
Caja y Bancos 476 581 258 168 129 446 622
Inversiones Financieras 8,270 5017 6,075 6,558 6,675 6,654 6,184
Sector Privado 5,153 3,308 4,584 4,120 5512 6,022 5,264
Estatal 3,117 1,709 1,491 2,438 1,163 632 921
Fondos Mutuos 0 0 0 0 0 0 0
Inversion en el Extranjero 0 0 0 0 0 0 0
Mutuos Hipotecarios 0 0 0 0 0 0 0
Renta Variable 0 0 0 0 0 0 0
Deudores por Prima 2,864 3,362 2,859 3,107 2,278 2,267 2,080
Deudores por Reaseguro 1,518 3,669 2,392 4,644 1,025 1,257 687
Activo Fijo 28 48 42 54 65 75 76
Otros Activos 369 437 614 800 567 586 604
ACTIVOS TOTALES 13,525 13,114 12,239 15,332 10,739 11,285 10,252

Reservas Técnicas 7,621 8,180 6,978 10,277 5817 6,104 5253
Reservas de Siniestros 2,849 3,488 3,695 4,551 1,907 1,512 986
Siniestros 2,354 3,168 3,278 4,333 1,726 1,324 822
Ocurrido y no Reportado 495 320 417 217 180 188 164
Riesgo en Curso 901 1,057 881 983 665 827 648
Primas 901 1,057 881 983 665 827 648
Adicionales 0 0 0 0 0 0 0
Deudas por Reaseguro 3,154 2,916 1,677 3,880 1,870 2,384 2,238
Otras Reservas 717 719 725 864 1,375 1,381 1,382
Obligaciones con Bancos 0 0 0 0 0 0 0
Otros Pasivos 1,638 1,023 1,164 1,020 803 817 794
PASIVO EXIGIBLE TOTAL 9,259 9,203 8,141 11,297 6,620 6,920 6,048

Capital Pagado 3,619 3,673 3,703 3,704 3,704 3,618 2,732
Reservas 59 9 3 (78) (5) 64 (77)
Utilidad (Pérdida) Retenida 588 229 391 408 421 684 1,550
PATRIMONIO TOTAL 4,266 3,911 4,098 4,035 4,120 4,365 4,205
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Resumen Financiero
COMPANIA DE SEGUROS DE CREDITOS COFACE CHILE S.A.

ESTADO DE RESULTADO (millones de $) jun-10 jun-09 dic-09 dic-08 dic-07 dic-06
Prima Directa y Aceptada 3,831 4,106 7,435 7,751 5,769 5,459
Ajuste de Reservas (40) 78 284 144 105 (192)
Prima Cedida (1,915) (2,053) (3,718) (3,875) (2,885) (2,729)
Prima Retenida Neta Devengada 1,875 2,131 4,001 4,020 2,990 2,537
Costo de Siniestro Directo (1,411) (4,263) (8,740) (9,748) (3,585) (3,042)
Costo de Siniestro Cedido 706 2,644 5,716 6,428 1,793 1,445
Costo de Siniestro Neto (706) (1,619) (3,024) (3,320) (1,793) (1,596)
Costo de Adquisicién Directo (217) (259) (505) (541) (410) (410)
Gastos de Administracion (700) (713) (1,402) (1,443) (1,333) (1,195)
Ingreso por Reaseguro Cedido 505 719 1,301 1,356 1,010 955
Costo Neto de Suscripcién (411) (253) (606) (628) (733) (650)
Otros Ingresos (Gastos) Operacionales Netos (270) (246) (446) 97) (141) (139)
Resultado de Operacion 488 12 (74) (25) 323 152
Ingresos Financieros 23 79 123 152 303 259
Gastos Financieros 0 0 0 0 0 0
Otros Ingresos (Egresos) Netos 111 318 583 561 250 362
ltems Extraordinarios 21) (238) (283) (313) (494) (34)
Resultado Antes de Impuesto 601 171 349 375 381 739
Impuestos (103) (31) (47) (63) (50) (139)
Resultado Neto 498 140 302 312 331 600
INDICADORES FINANCIEROS jun-10 jun-09 dic-09 dic-08 dic-07 dic-06
Desempeiio
Participacién de Mercado (% Prima Directa) 0.6% 0.7% 0.6% 0.6% 0.5% 0.6%
Indice de Retencion 50.0% 50.0% 50.0% 50.0% 50.0% 50.0%
Indice de Siniestralidad Directa 36.8% 103.8% 117.6% 125.8% 62.1% 55.7%
Indice de Siniestralidad Neta 36.2% 92.8% 170.9% 173.1% 165.3% 163.6%
Costo de Adquisicion Directo / Prima Directa 5.7% 6.3% 6.8% 7.0% 7.1% 7.5%
Gastos de Administracion / Prima Directa 18.3% 17.4% 18.9% 18.6% 23.1% 21.9%
Costo Neto de Suscripcion / Prima Neta Ganada 21.1% 14.5% 34.2% 32.7% 67.6% 66.6%
Resultado de Operacién / Prima Directa 12.7% 0.3% (1.0%) (0.3%) 5.6% 2.8%
Indice Combinado 74.0% 99.4% 101.9% 100.6% 89.2% 94.0%
Indice Operacional 72.7% 95.7% 98.8% 96.8% 79.1% 83.8%
Ingreso Financiero Neto / Activos Promedio 0.4% 1.1% 0.9% 1.2% 2.7% 2.4%
ROAA 7.7% 2.0% 2.2% 2.4% 3.0% 5.6%
ROAE 23.8% 7.0% 7.4% 7.7% 7.8% 14.0%
Solvencia y Endeudamiento
Pasivo Exigible / Patrimonio (Veces) 22 24 2.0 2.8 1.6 1.6
Reservas / Pasivo Exigible (Veces) 0.82 0.89 0.86 0.91 0.88 0.88
Obligaciones con Bancos / Pasivo Exigible (%) 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%
Reservas / Prima Neta Ganada (%) 187.3% 264.5% 975.0% 839.3% 1,099.1% 1,163.9%
Prima Neta Ganada / Patrimonio (Veces) 0.93 0.88 0.44 0.47 0.26 0.23
Patrimonio / Activos (%) 31.5% 29.8% 33.5% 26.3% 38.4% 38.7%
Inversiones y Liquidez
Activos Liquidos / Reservas (Veces) 1.15 0.68 0.91 0.65 1.17 1.16
Activos Liquidos / (Reservas + Deuda Financiera) (Veces) 1.15 0.68 0.91 0.65 1.17 1.16
Activos Liquidos / Pasivo Exigible (Veces) 0.94 0.61 0.78 0.60 1.03 1.03
Activo Fijo / Activos Totales 0.2% 0.4% 0.3% 0.4% 0.6% 0.7%
Rotacion Cuentas por Cobrar (dias) 135 147 138 144 142 149
Deudores por Reaseguro / Patrimonio 35.6% 93.8% 58.4% 115.1% 24.9% 28.8%
Deudores por Reaseguro / Prima Cedida (dias) 142.7 321.6 231.6 431.5 127.9 165.8
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