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Factores relevantes de la clasificacion

Acotado volumen de negocios que presiona el equilibrio operativo. Renta Generales
mantiene competitivos indicadores de eficiencia operativa y niveles de siniestralidad
relativamente superiores que la industria en sus principales lineas de negocio. Paralelamente,
su volumen de actividad relativamente acotado genera volatilidad en su resultado de operacién
en el marco de una industria altamente competitiva.

La compania ha registrado pérdidas operativas recurrentes y de mayor relevancia a partir del
2008, las cuales en opinién Fitch han presionado su resultado neto al cierre de cada ejercicio.
A jun-12 la pérdida operativa alcanzé los $339 millones, la cual logré ser compensada en el
periodo por ingresos financieros y alcanzar adecuados indicadores de retorno (ROA 1.9% y
ROE 7.9%).

Aumento de capital permite mejorar el apalancamiento. El aumento de capital recibido
durante el 29/06/2012 por $1.000 millones se reflej6 en una mejora en sus principales
indicadores de endeudamiento, permitiéndole dar una mayor holgura a su base patrimonial,
aun cuando las proyecciones de crecimiento son acotadas para el corto plazo, retomar los
niveles de leverage previos al 2008 (crisis financiera internacional) y alinearse a la industria.

Portafolio de inversiones expuesto a volatilidad de inversiones. El grueso de las
inversiones de la compafia se concentra en instrumentos de renta fija y liquidez (85.9%),
adecuadamente diversificado y de riesgo crediticio acotado. Sin embargo, histéricamente ha
mantenido una posicion mas marcada que la industria en instrumentos de renta variable,
puntalmente acciones (12,5% y 0,22 veces su patrimonio a jun-12) concentradas mayormente
en titulos de COPEC. En opinion de Fitch la volatilidad intrinseca de dicho tipo de instrumentos
genera una presién adicional sobre la holgura patrimonial y liquidez de la compania,
considerando el efecto de los ingresos financieros sobre su resultado neto en cada periodo.

Exposicion a La Polar. Al igual que gran parte del mercado, la compafiia incluia dentro de su
portafolio de inversiones, instrumentos de renta fija emitidos por La Polar, entidad que hoy se
encuentra en una situacién de alta probabilidad de default (no clasificada por Fitch). Ello
representa una acotada exposicion patrimonial (1,7% a jun-12), en tanto la compafia ya ha
provisionado el 35% de la posicion original, lo que en opinidén de Fitch no genera un presion en
la solvencia de la compafia méas alla de un efecto esporadico en el resultado.

Factores que podrian derivar en un cambio de clasificacion

La perspectiva es Estable. La compania se enfocaria en un rebalanceo del mix de negocios
en el corto plazo, en linea con las acciones impulsadas por la administracion tendientes a
mejorar su la calidad de riesgo de la cartera y lograr mayor estabilidad en resultado.

La clasificacién podria verse favorecida frente a la consecucién de un mayor volumen de
negocios bajo parametros de suscripcion técnicos que se reflejen en un resultado operacional
equilibrado y un portafolio de inversiones que limite la volatilidad en resultado. En tanto, la
clasificacion se podria ver afectada negativamente frente a un aumento progresivo del
apalancamiento como consecuencia de debilitamiento patrimonial por deterioro en
desempefio, ya sea financiero y/o operativo.
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Presentacion de

Cuentas

e Ciere ejercicio 2006-2011: Base
auditada.

e Dictamen Auditores; Estados
Financieros individuales se presentan
sin observaciones.

¢ Cierres interinos trimestrales: Base no
auditada, proporcionada por la SVS.

e Auditores; Emst & Young

Metodologias Utilizadas

Metodologia de Seguros informada
a la Superintendencia de Valores y
Seguros (SVS).

Tamano y Posicion de Mercado

Escala de negocios estable, posicionada como una entidad de tamaio
pequeio

e Entidad de tamafio pequeiio y participacion de mercado decreciente en el agregado

e Alta dependencia del ramo de vehiculos

e Sinergias operacionales con su relacionada de seguros de Vida

Entidad de tamafo pequeiio y participacion de mercado decreciente en el agregado

Renta Generales evidencia una tendencia de prima suscrita levemente decreciente al cierre de
los dltimos dos ejercicios anuales, contrastando con un mercado que se ha mostrado
altamente activo, afectando negativamente su participacién de mercado agregada. Sin
embargo es importante mencionar que la menor actividad agregada registrada por la
compafia se explica fundamentalmente por una paulatina reduccién en el primaje de SOAT,
alineandose a la decision de la administracion, en tanto el resto de los ramos de mayor
relevancia evidencian una evolucion creciente.

El volumen de primaje a Dic-11 evidencié una disminucién de 2,7% respecto de dic-11,
alcanzando los $17.747 millones y una participacién de mercado agregada que disminuy6 a un
1,0% desde 1,2% a Dic-10. En tanto, el volumen de primaje a Jun-12 se mantiene
relativamente estable ($9.265 millones), mientras su participaciéon de mercado global contintia
afectada por un mercado que mantiene tasas de crecimiento amplias.

En términos particulares, si bien la participacion de mercado de la compania en sus ramos
mas activos también es acotada, la evolucion creciente del primaje de ellos le permite
enfrentar una participacion de mercado relativamente estable, con excepcion de SOAT que
evidencia una abrupta diminucion de primaje.

Alta dependencia del ramo de vehiculos

Renta Generales mantiene un perfil de negocios concentrado mayoritariamente en vehiculos
(55,2% de la prima directa y 74,4% de su prima retenida neta a Jun-12), y en menor medida
Incendio, transporte responsabilidad civil e ingenieria, las cuales si bien presentan una menor
relevancia respecto de su margen de contribucién total apoyan una suficiente diversificacion
de fuentes de ingreso.

Las limitaciones impuestas por la administracion de la compania a la comercializacién de
SOAT reflejan una restructuracion de su mix de productos en los Ultimos afos, impulsando
una concentracion mas marcada en vehiculos. La estrategia comercial de la compafia ha
definido un crecimiento mas marcado en lineas de retencién distintas de vehiculos para un
horizonte de mediano plazo, con el objeto de mejorar paulatinamente su diversificacion de
ingresos y riesgos. Asi Fitch estara atento a la consecucién de un rebalanceo de su cartera.

Sinergias operacionales con su relacionada de seguros de Vida

Renta Generales mantiene una fluida relacion con su relacionada de seguros vida,
compartiendo parte importante de su estructura administrativa y operacional. Dicha relacion le
permite aprovechar de mejor manera la estructura de costos, sobre una base operativa y
comercial liviana, destacando su flexibilidad.
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Gobierno Corporativo

El Gobiemo Comoratvo y la
administracion se consideran adecuados,
y neutrales para la clasificacion.

Cabe destacar los avances registrados
durante los Ultimos afios en materia de
politicas de Gobiemo Corporativo los
cuales son beneficiosos para la operatoria
de laempresa.

Estructura de Propiedad

La propiedad de la comparia se concentra en Inversiones las Cruces (76,0%) y Sociedad
Agricola Ganadera y Forestal Las Cruces (24,0%), ambas ligadas al grupo de capitales locales
ligada al empresario Francisco Javier Errazuriz. Dicho grupo empresarial participa en diversas
industria en el pais, principalmente en los segmentos agropecuarios, pesquero, forestal,
distribucion automotriz, minero, seguros y construccién e inmobiliario.

Perfil de la Industria y Ambiente Operativo

Al cierre del dltimo ejercicio anual (dic-11), la industria de seguros generales registré un total
de prima directa ascendiente a $1.744.958 millones evidenciando un alza de 17,2%, el cual si
bien reflej6 un crecimiento extensivo al grueso de los ramos se vio impulsado principalmente
por el mayor primaje en vehiculos e incendio, los que mantienen una concentracion
mayoritaria del primaje (24,1% y 35,1% respectivamente).

La frontera de produccién continla presentando atractivas tasas de expansién, donde en
términos generales se han visto espacios tanto para actividades multiproductos como
segmentos de nicho, destacando la injerencia de los canales de distribucién masivos. Asi, en
opinion de Fitch en los dltimos afos ha existido, ademas del desarrollo macroeconémico y su
correlacion con la actividad aseguradora, una diferenciacion via canales de distribucion que ha
sido determinante en la expansion y universalizacién del seguro.

La industria muestra elevados niveles de competencia, los cuales si bien presionan sobre los
margenes operativos por segmento, las compafiias mantienen criterios de suscripcion
eminentemente técnicos alineados a una industria de caracteristicas de madurez. En tanto los
segmentos de nicho han mostrado atractivos niveles de rentabilidad, asociados principalmente
a algun grado de ventaja competitiva en los canales de distribucion y suscripcion, alentando el
ingreso de nuevos participes a la industria.

En términos de control de riesgos, la autoridad ha impulsado una serie de avances
regulatorios asociados al gobierno corporativo, constitucién de reservas, patrimonio de riesgo
y supervision basada en riesgos bajo el marco de las mejores practicas internacionales
(solvencia Il), destacando a su vez la implementacion de IFRS a partir del 2012.

Fitch valora la solidez del marco operativo y regulatorio para la industria de seguros de Chile.
La agencia asigna una clasificacién de riesgo soberano a Chile en Categoria ‘A+ (moneda
extranjera), ‘AA-* (moneda local) y un techo soberano de ‘AA-, con Outlook Estable (mayor
informacién en www.fitchratings.com).

Analisis Comparativo

Si bien la industria de seguros generales mantiene una concentracién relativa de su primaje
mas marcado en vehiculos e incendio, presenta una mayor diversificacién de negocios y
fuentes de ingreso que renta generales. Sin embargo es importante destacar que en términos
de aporte al margen de contribucién, renta generales logra una adecuada diversificacién de
fuentes de ingreso, aun cuando sus volumenes de actividad mantienen participaciones de
mercado pequefas, destacando ademas de vehiculos, transporte, responsabilidad civil,
ingenieria y en menor medida SOAP tras su paulatina reduccion de negocios.

El resultado operacional de renta nacional se ve limitado fundamentalmente por su volumen de
produccién, destacando que en términos de siniestralidad por linea de negocio se mantiene en
niveles competitivos respecto de la industria, con excepcién al cierre de 2011 de incendio
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(61,1%) y SOAP (87,6%), acusando los efectos del terremoto el primero y presiéon de
competitividad en el seguro.

La composicion de activos a nivel de industria mantiene una concentracion mayoritaria en
inversiones financieras (43,4%) y deudores de prima (38,6%), determinado por las primas con
plan de pago. Sin embargo, y a diferencia de la industria, renta generales mantiene posiciones
de inversiones de mayor exposicion a instrumentos de renta variable, los cuales generan una
mayor presion de volatilidad sobre los resultados y mayores limitaciones frente a
requerimientos de liquidez, considerando al baja duracién de las obligaciones.

Peer Group
; . . . Prima Utilidad Siniestralidad Retencién

Junio-2012 Rating Leverage Combinado Operacional ROA ROE Directa Neta Neta %
PentaSecurity A+ 4,16 95,5 90,8 -0,14 -1,4 89.658 -209 63,3 53

BCI Generales AA- 3,77 86,5 82,8 2,43 13,31 92.860 5.264 44,6 88

Renta Generales BBB- 2,69 104,9 102,7 1,9 7,9 9.265 205 75,9 76
Magallanes A+ 3,94 85 80,7 2,07 13,84 71.738 1.816 64,4 70
Consorcio A+ 3,06 85,9 83 3,44 16,95 20.136 1.127 57,3 88

Liberty AA- 412 81,2 77,9 0,74 5,17 75.488 797 51,3 70
Fuente: Superintendencia de Valores y Seguros

N/A: Fitch dejo de clasificar a Chilena Generales en julio 2012.
Capitalizacion y Apalancamiento

Jun-12 Dic-11 Dic-10 Dic-09 Dic-08 Expectativas de Fitch
Pasivo exigible / Patrimonio (veces) 2,7 3,3 3,9 3,2 3,8 Fitch es§>er|a que 'Relnta %eneraltzs rzantsengta
. . Sus actuales niveles e endeudamiento

Reservas / Pasivo exigible (veces) 0,90 0,81 0,87 0,82 0,75 estables en el mediano plazo, sin embargo,
Deuda Banco / Pasivo exigible (%) 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% Fitch se mantendra atento a los efectos del
Patrimonio / Activos (%) 24,2% 23,0% 20,6% 23,8% 20,8% rebalanceo de su mix de productos.
Prima Neta / Patrimonio 1,32 3,86 3,95 3,91 3,27

Fuente: Fitch, SVS

Nivel de apalancamiento relativamente estable, aunque superior al
mercado

® Inyeccion de capital y reduccién de leverage

® |ndicadores de apalancamiento afectos a volatilidad del retorno financiero

® Margen de solvencia suficiente y acotada provision por insuficiencia de prima

Inyeccion de capital y reduccion de leverage

Durante el segundo trimestre de 2012, la compafia recibié un aporte de capital por $1.000
millones destinado a brindar una mayor holgura a la operacion de la compania asi como al
proceso de rebalanceo de su actividad. Con ello, el indice de pasivo exigible ajustado a
patrimonio se redujo a 2.7x a jun-12 desde las 3.3x registrada al cierre 2011, realineandose a
los niveles de mercado y a los rangos registrados previos a la crisis financiera internacional del
2008 que presiond su base patrimonial.

Fitch valora dicho aporte de capital y su efecto en una mayor holgura patrimonial, sin embargo
se mantendrd atento a su evolucion conforme al proceso de rebalanceo de cartera y
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crecimiento de mediano plazo. Es importante mencionar que en los ultimos cuatro anos, la
compafia evidencié dificultades para reducir organicamente los niveles de apalancamiento,
explicado principalmente por la consecucion de recurrentes pérdidas operacionales que han
limitado un fortalecimiento de la base patrimonial, pérdidas operativas que a jun-12 alcanzaron
los $339 millones.

A jun-12 la comparfia habia revertido las pérdidas retenidas que se habian generado
mayormente tras las amplias pérdidas netas registradas al cierre de 2008, quedando habilitada
para la distribucion de dividendos. A pesar de ello, la administracion contempla un paulatino
fortalecimiento patrimonial en el mediano plazo.

Indicadores de apalancamiento afectos a volatilidad del retorno financiero

Fitch estima que los indicadores de leverage de la compafia se mantienen expuestos a
potenciales vaivenes en su base patrimonial como consecuencia de la volatilidad que genera
en el resultado neto el mantener una posicién mas marcada de inversiones en instrumentos de
renta variable, puntualmente acciones.

La base patrimonial de Renta Generales se vio deteriorada hacia fines del 2008 como
consecuencia del fuerte deterioro registrado en su resultado neto, atribuible tanto a un magro
desempenfo operativo como el impacto de desvalorizacién de su portafolio de inversiones en
renta variable a causa de la crisis financiera mundial que se inicié en el segundo trimestre de
ese afo.

Margen de solvencia suficiente y acotada provision por insuficiencia de prima

La compaiia mantiene suficiente holgura patrimonial respecto de sus obligaciones,
registrando a jun-12 un margen de solvencia de $2.745 millones y un superavit de inversiones
representativas de reservas técnicas y patrimonio de riesgo de $1.651 millones, respecto de
un patrimonio total de $5.152 millones. En tanto la reserva de insuficiencia de prima, requerida
por la nueva normativa, alcanzé a jun-12 los $680 millones (13,2% su patrimonio), destacando
su reduccion respecto del cierre a mar-12.

Desempeno

Jun-12 Dic-11 Dic-10 Dic-09 Dic-08 Expectativas de Fitch
ROE 7,9%* 0,5% -1,2% 3,7% -18,4% Fitch espera que la compafiia mantenga
oo ) estables sus niveles de eficiencia junto con su
!ndlce Combinado 104,9% 105,5% 107,5% 107,5% 104,9% volatiidad en resultado producto de su
Indice Operacional 102,7% 105,0% 103,5% 102,4% 107,9% exposicion a instrumentos de retorno variable.
indice de Siniestralidad Neta 75,9% 68,4% 68,1% 70,1% 70,6%
G. de Administracién / Prima Directa 16,8% 19,2% 18,7% 18,3% 16,3%

Fuente: Fitch, SVS

Resultado neto determinado por ingresos financieros, expuesto a

volatilidad

® Recurrentes pérdidas operacionales influidas por limitada base de cartera y desempeifio
operativo mas ajustado en lineas centrales.
Posicion de inversiones en instrumentos accionarios redunda en volatilidad de retorno.

® Competitivos indicadores de eficiencia y sinergias operativas con su relacionada de
seguros de vida
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Recurrentes pérdidas operacionales influidas por limitada base de cartera y desempefio
operativo mas ajustado en lineas centrales

Renta Generales evidencia recurrentes pérdidas operacionales y particularmente mas
significativas a partir del 2008. A jun-12 la pérdida operacional registrada por la compafia
alcanzé los $339 millones, la cual si bien compara favorablemente con $554 millones de
pérdida operacional a jun-11, manifiesta un deterioro siniestral en su principal linea de
negocios ademas de los efectos de magro desempefio en la linea de SOAT producto de su
paulatina salida del segmento.

La siniestralidad registrada por el ramo de vehiculos a jun-12 alcanz6 un 86,2%, determinada
por el comportamiento de la cartera de vehiculos de trabajo, y se mantiene muy por encima
del promedio de compafiias activas en el segmento en rangos mas cercanos al 70%, en tanto
SOAT registr6 un indice de siniestralidad de 107%. El resto de los ramos operados por la
compafia mantienen indicadores de siniestralidad competitivos, sin embargo el volumen
acotado de operaciones de la compania limita la estabilidad del resultado operativo en niveles
de equilibrio.

El indice combinado de la compafia alcanz6 a jun-12 un 104,9%, el cual si bien mejora
respecto de los registrados en los Ultimos tres afos, alin se mantiene ajustado y limita la
flexibilidad de negocios de la compania. Las expectativas de la administracién se centran en
concretar un proceso de rebalanceo de la cartera en el corto plazo que permita mejorar la
selecciébn de riesgos, que se veria reflejado en una paulatina mejora, aunque no
necesariamente radical, el los indicadores de gestion operativa.

Posicion de inversiones en instrumentos accionarios redunda en volatilidad de retorno

Al magro desempefio operativo de Renta Generales se suma los efectos de volatilidad en
resultados financieros como consecuencia de una estructura de inversiones con un
componente relativo mas marcado en acciones. Dicha volatilidad ha evidenciado notorios
efectos en los periodos de crisis financiera internacional, como fue el 2008 y 2011, donde el
producto de inversiones agregado fue negativo, arrastrado por la desvalorizacion de su
portafolio de titulos accionarios.

A jun-12 la compadiia registré una utilidad neta por $205 millones y un repunte en sus
principales indicadores de retorno respecto del histérico (ROA de 1,9% y ROE de 7,9%), sin
embargo ello se explica principalmente por el componente de otros ingresos ($581 millones),
toda vez que el indice operativo alcanzé 102,7%.

Competitivos indicadores de eficiencia y sinergias operativas con su relacionada de
seguros de vida

Renta generales mantiene una estructura organizacional relativamente liviana para su
volumen de operaciones, la cual mantiene un alto grado de integracion con su relacionada
Renta Nacional Compania de Seguro de Vida. A pesar de ello, la estabilidad en su nivel de
primaje asociado a un paulatino incremento en el nivel de gastos se habia traducido hasta
fines de 2011 en un alza de sus principales indicadores de eficiencia en cerca de 3 puntos
porcentuales respecto de 2008 y levemente por encima del sistema. Sin embargo a jun-12, y
en linea con las medidas tomadas por la administracion, el indice de gastos de administracion
sobre prima directa alcanzé un 16,8%. En tanto los niveles de comisiones pagados en cada
ramo se ajustan a los niveles de mercado, destacando que a jun-12 el costo neto de
intermediacion fue positivo como consecuencia de los ingresos por reaseguro cedido de lineas
miscelaneas.
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Inversiones y Liquidez

Jun-12 Dic-11 Dic-10 Dic-09 Dic-08 Expectativas de Fitch
Activos liquidos / Reservas 0,73 0,65 0,67 0,63 0,81
Activos liquidos / Pasivo exigible 0,65 0,53 0,58 0,52 0,61
Activo fijo / Activos totales 0,2% 0,2% 0,2% 0,3% 0,4%
Rotacién cuentas por cobrar (dias) 160 155 155 146 129

Fuente: Fitch. SVS

Mayor exposicion a volatilidad del ingreso financiero

® Estructura de activos concentrados en inversiones financieras

® Acotado riesgo de crédito de su portafolio de inversiones de renta fija
®  Mayor exposicion a volatilidad del ingreso financiero

Estructura de activos concentrados en inversiones financieras

La presentacion de cuentas bajo la nueva normativa IFRS a partir de los Estado Financieros
de mar-12 generd cambios en la presentacién de cuentas que entre otros evidencié un alza en
el stock de activos de la compafia tras la incorporacién de las participaciones que mantienen
las comparnias en el reaseguro.

A jun-12 Renta Generales registré activos valorizados en $21.259 millones, cuya composicion
contindia incorporando mayoritariamente inversiones financieras (43,4%) y cuentas por cobrar
de seguros (42,5%), posicion que en opinién de Fitch es coherente con el foco de negocios de
la compania, especialmente tomando en consideraciéon su concentracion mas marcada en el
segmento de vehiculos y otros ramos que incluyen plan de pago de primas.

Acotado riesgo de crédito de su portafolio de inversiones de renta fija

Histéricamente la compania ha administrado un portafolio de inversiones mayoritariamente
concentrado en instrumentos de renta fija (85,9% a jun-12), diversificado y que presenta
indicadores de riesgo crediticio acotado, sin embargo a diferencia de la industria de seguros
generales ha incorporado también una posiciéon de mayor relevancia en instrumentos ligados a
renta variable (12,5% de las inversiones financieras y 22,3% del patrimonio a jun-12).

Fitch estima que el mix de inversiones de renta fija y liquidez de Renta Generales mantiene
parametros de riesgo conservadores y de bajo duration, el cual no genera una presion
adicional a la capacidad de generacién de flujos de la compafia para responder con sus
obligaciones. En tanto la compafia mantiene $1.156 millones en instrumentos de alta liquidez,
ya sea en efectivo o cuenta corriente (86,8%) o0 en cuotas de fondos mutuos (13,2%),
principalmente del tipo money market cuyo activo subyacente enfrenta un acotado riesgo
crediticio y limitada duracion y volatilidad.

Al igual que gran parte del mercado, la compafia incluia dentro de su portafolio de inversiones,
instrumentos de renta fija emitidos por La Polar, entidad que hoy se encuentra en una
situacion de alta probabilidad de default, no clasificada por Fitch actualmente. A jun-12, dicha
posicion representaba un 1,7% de su patrimonio por los bonos mantenidos, sin embargo en
opinion de la agencia, las provisiones que se requeriran tendran un efecto en resultado méas no
un efecto sustancial en la solvencia de la compaiiia.
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Mayor exposicion a volatilidad del ingreso financiero

Renta Generales ha mantenido una posicion de larga data en acciones emitidas por
sociedades anénimas abiertas, evidenciando una alta concentracion en titulos de Copec. A
jun-12 dicha posicién alcanz6 los 1.143 millones (22,3% su patrimonio) frente a una industria
de seguros generales que tradicionalmente no mantiene ese tipo de instrumentos de inversion.

En opinion de Fitch dicha cartera expone el resultado neto de Renta Generales a un mayor
grado de volatilidad y genera una presion adicional sobre la holgura de su base patrimonial
frente a escenarios adversos, como fue el afio 2008 en plena crisis subprime. Si bien la
administracién ha manifestado su intencién de reducir paulatinamente dichas exposiciones
mientras las oportunidades de mercado les permitan salir ordenadamente de las mismas, su
posicidon no presenta grandes variaciones en los Gltimos afos.

Reaseguros

Niveles de retencidon coherentes con una cartera enfocada a riesgos

atomizados

®  Evolucién de retencién decreciente por cambios en mix de producto

® Estructura de reaseguros limita adecuadamente la exposicion a severidad y da
estabilidad al resultado.

® Limitado riesgo de contraparte

Evolucion de retencion decreciente por cambios en mix de producto

Renta Generales mantiene niveles de retencién agregada histéricamente por encima del
promedio de la industria (76,4% a dic-11 vs. el mercado 54,4%), lo que se explica por una
estructura de negocios enfocada mayoritariamente a lineas de riesgos atomizados,
fundamentalmente riesgos de personas. En términos particulares, los niveles de retencion en
sus principales lineas de negocios se mantienen relativamente alineados a los indicadores de
mercado y son coherentes con la atomizacion de riesgos asumidos, destacando la injerencia
del ramo de vehiculos en el indice de retencién agregada.

Los ramos de vehiculos y SOAP mantienen niveles de retencion de précticamente 100%,
razén por la cual en la medida que la comercializacion de SOAP presenta una tendencia
decreciente desde el 2012, su injerencia en la retencion agregada presenta una leve dilucion
que se traduce en una disminucién de la retencién total a 73,7% a jun-12 desde 80,7% a dic-
09.

Estructura de reaseguros limita adecuadamente la exposicion a severidad y da
estabilidad al resultado

La empresa cuenta con un programa de proteccion que combina adecuadamente coberturas
de tipo proporcional y no proporcional que cubre su retencién a siniestros de severidad. Dichas
coberturas no presentan modificaciones significativas.

Las coberturas proporcionales son definidas por linea de negocio incluyendo mayormente
programas cuota parte con prioridades relativamente acotadas, destacando la capacidad de
incluir lineas facultativas. Su retencién se mantiene protegida con un contrato catastrofico
extensivo a toda la cartera.
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Seguros

Limitado riesgo de contraparte

Su pool de reaseguradores incorpora entidades de prestigio internacional y que presentan un
riesgo crediticio de grado de inversién. La renovacion para el periodo 2012 — 2013 cerré
exitosamente, manteniendo los niveles de cobertura y sin grandes alteraciones en tarifas,
destacando que a diferencia de otras compafias del mercado, la compafia mantiene limitadas
posiciones a través de corredores de reaseguro, especialmente en negocios de fronting o
facultativos.
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Seguros

Resumen Financiero
RENTA NACIONAL COMPA#IA DE SEGUROS GENERALES S.A.
(Millones de pesos)

BALANCE GENERAL dic-11 dic-10 dic-10 dic-09 dic-08 dic-07 dic-06
Activos Liquidos 6.773 8.863 8.863 6.691 8.424 5.880 4.925
Caja y Bancos 1.425 3.078 3.078 1.310 1.299 842 627
Inversiones Financieras 5.348 5.784 5.784 5.381 7.125 5.038 4.298
Sector Privado 3.513 3.627 3.627 3.135 3.992 2.980 3.280
Estatal 1.534 2.158 2.158 2.246 3.133 2.058 1.018
Fondos Mutuos 300 0 0 0 0 0 0
Inversion en el Extranjero 0 0 0 0 0 0 0
Mutuos Hipotecarios 0 5 5 29 88 0 0
Renta Variable 974 1.315 1.315 1.118 757 1.932 1.639
Deudores por Prima 7.645 7.846 7.846 7.521 5.794 5.610 4.834
Deudores por Reaseguro 361 230 230 313 438 127 137
Activo Fijo 33 30 30 46 63 42 603
Otros Activos 924 854 854 1.219 1.901 2.193 2.482
ACTIVOS TOTALES 16.710° 19.142 19.142 16.938 17.465 15.784 14.620

Reservas Técnicas 10.372 13.229 13.229 10.572 10.433 9.467 8.269
Reservas de Siniestros 3.755 5.624 5.624 3.597 3.640 3.153 2.900
Siniestros 3.499 5.206 5.206 3.076 2.863 2.607 2.421
Ocurrido y no Reportado 256 418 418 521 777 547 479
Riesgo en Curso 5.680 6.071 6.071 6.311 5.581 4.920 4.249
Primas 5.297 5.593 5.593 5.727 5.035 4.532 3.899
Adicionales 383 478 478 584 546 388 350
Deudas por Reaseguro 937 1.534 1.534 663 1.211 1.393 1.120
Otras Reservas 0 0 0 0 0 0 0
Obligaciones con Bancos 0 0 0 0 0 0 0
Otros Pasivos 2.491 1.969 1.969 2.341 3.395 1.702 1.773
PASIVO EXIGIBLE TOTAL 12.863 15.198 15.198 12.913 13.828 11.168 10.042

Capital Pagado 4.149 4.150 4.150 4.189 4.191 4.190 4.192
Reservas (101) 14 14 14 (233) (14) 7)
Utilidad (Pérdida) Retenida (202) (220) (220) (178) (320) 440 393
PATRIMONIO TOTAL 3.846 3.944 3.944 4.025 3.637 4.616 4.578

Renta Nacional Compafia de Seguros Generales S.A.
Octubre, 2012

10



Resumen Financiero

RENTA NACIONAL COMPA#IA DE SEGUROS GENERALES S.A.

(Millones de pesos)

ESTADO DE RESULTADO dic-11 dic-10 dic-10 dic-09 dic-08 dic-07
Prima Directa y Aceptada 17.747 18.238 18.238 18.594 16.199 14.339
Ajuste de Reservas 426 110 110 (770) (578) (690)
Prima Cedida (4.193) (3.893) (3.893) (3.587) (2.966) (2.876)
Prima Retenida Neta Devengada 13.980 14.456 14.456 14.238 12.656 10.774
Costo de Siniestro Directo (8.854)  (25.922) (25.922)  (11.636)  (10.664) (8.468)
Costo de Siniestro Cedido (1.435) 15.186 15.186 1.126 1.143 703
Costo de Siniestro Neto (10.289)  (10.737) (10.737)  (10.510) (9.521) (7.765)
Costo de Adquisicion Directo (1.861) (1.986) (1.986) (2.134) (1.608) (1.331)
Gastos de Administracion (3.401) (3.409) (3.409) (3.399) (2.645) (2.429)
Ingreso por Reaseguro Cedido 1.133 1.016 1.016 969 742 900
Costo Neto de Suscripcion (4.129) (4.379) (4.379) (4.564) (3.512) (2.861)
Otros Ingresos (Gastos) Operacionales Netos 337) (424) (424) (235) (244) (217)
Resultado de Operacion (775) (1.084) (1.084) (1.070) (621) (69)
Ingresos Financieros 78 576 576 728 (381) 332
Gastos Financieros 0 0 0 0 0 0
Otros Ingresos (Egresos) Netos 461 547 547 481 (55) (101)
Items Extraordinarios 284 (21) (21) 37 133 (114)
Resultado Antes de Impuesto 49 18 18 177 (924) 47
Impuestos (30) (66) (66) (34) 164 (0)
Resultado Neto 18 (48) (48) 142 (760) 47
INDICADORES FINANCIEROS dic-11 dic-10 dic-10 dic-09 dic-08 dic-07
Desempefio
Participacion de Mercado (% Prima Directa) 1,0% 1,2% 1,2% 1,4% 1,2% 1,2%
Indice de Retencion 76,4% 78,7% 78,7% 80,7% 81,7% 79,9%
Indice de Siniestralidad Directa 49,9% 142,1% 142,1% 62,6% 65,8% 59,1%
Indice de Siniestralidad Neta 68,4% 68,1% 68,1% 70,1% 70,6% 69,0%
Costo de Adquisicion Directo / Prima Directa 10,5% 10,9% 10,9% 11,5% 9,9% 9,3%
Gastos de Administracion / Prima Directa 19,2% 18,7% 18,7% 18,3% 16,3% 16,9%
Costo Neto de Suscripcion / Prima Neta Ganada 27,5% 27,8% 27,8% 30,4% 26,1% 25,4%
Resultado de Operacion / Prima Directa (4,4%) (5,9%) (5,9%) (5,8%) (3,8%) (0,5%)
Indice Combinado 105,5% 107,5% 107,5% 107,5% 104,9% 100,6%
Indice Operacional 105,0% 103,5% 103,5% 102,4% 107,9% 97,6%
Ingreso Financiero Neto / Activos Promedio 0,4% 3,2% 3,2% 4,2% (2,3%) 2,2%
ROAA 0,1% (0,3%) (0,3%) 0,8% (4,6%) 0,3%
ROAE 0,5% (1,2%) (1,2%) 3,7% (18,4%) 1,0%
Solvencia y Endeudamiento
Pasivo Exigible / Patrimonio (Veces) 3,3 3,9 3,9 3,2 3,8 2,4
Reservas / Pasivo Exigible (Veces) 0,81 0,87 0,87 0,82 0,75 0,85
Obligaciones con Bancos / Pasivo Exigible (%) 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Reservas / Prima Neta Ganada (%) 78,5% 75,5% 151,0% 140,1% 147,6% 157,7%
Prima Neta Ganada / Patrimonio (Veces) 3,86 3,95 3,95 3,91 3,27 2,45
Leverage Normativo (Veces) 3,5
Patrimonio / Activos (%) 23,0% 20,6% 20,6% 23,8% 20,8% 29,2%
Inversiones y Liquidez
Activos Liquidos / Reservas (Veces) 0,65 0,67 0,67 0,63 0,81 0,62
Activos Liquidos / (Reservas + Deuda Financiera) (Veces) 0,65 0,67 0,67 0,63 0,81 0,62
Activos Liquidos / Pasivo Exigible (Veces) 0,53 0,58 0,58 0,52 0,61 0,53
Activo Fijo / Activos Totales 0,2% 0,2% 0,2% 0,3% 0,4% 0,3%
Rotacion Cuentas por Cobrar (dias) 155 155 155 146 129 141
Deudores por Reaseguro / Patrimonio 9,4% 5,8% 5,8% 7,8% 12,0% 2,8%
Deudores por Reaseguro / Prima Cedida (dias) 31,02 21,25 21,25 31,40 53,17 15,92
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ESTADO DE SITUACION FINANCIERA INDIVIDUAL A JUN-12 - EXPRESADO EN MILES DE PESOS

Octubre, 2012

TOTALACTIVO 21.259.171 TOTAL PASIVO 16.107.335
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 9.218.118 Pasivos financieros
Efectivo y efectivo equivalente 1.002.881 Pasivos no corrientes mantenidos para la venta
Activos financieros a valor razonable 8.215.237 TOTAL CUENTAS DE SEGUROS 14.297.093
Activos financieros a costo amortizado Reservas técnicas 12.701.097
Préstamos Reserva de riesgos en curso 7.545.823
Avance tenedores de pdlizas Reservas seguros previsionales
Préstamos otorgados Reserva rentas vitalicias
Inversiones seguros cuenta unica de inversion (CUI) Reservaseguroinvalidez y sobrevivencia
Participaciones en entidades del grupo Reserva matematica
Participaciones en empresas subsidiarias (filiales) Reservavalor del fondo
Participaciones en empresas asociadas (coligadas) Reserva rentas privadas
TOTAL INVERSIONES INMOBILIARIAS 38.358 Reserva de siniestros 4.301.319
Propiedades de inversion Reserva catastréfica de terremoto 174.231
Cuentas por cobrar leasing Reserva de insuficiencia de prima 679.724
Propiedades, mueblesy equipos de uso propio 38.358 Otras reservas técnicas
Propiedades de uso propio Deudas por operaciones de seguro 1.595.996
Muebles y equipos de uso propio 38.358 Deudas con asegurados
ACTIVOS NO CORRIENTES MANTENIDOS PARA LA VENTA Deudas por operaciones reaseguro 1.595.665
TOTAL CUENTAS DE SEGUROS 11.018.699 Deudas por operaciones por coaseguro 331
Cuentas por cobrar de seguros 9.032.641 Primas por pagar por operaciones de coaseguro 331
Cuentas por cobrar asegurados 8.214.277 Siniestros por pagar por operaciones de coaseguro
Deudores por operaciones de reaseguro 818.364 Ingresos anticipados por operaciones de seguros
Siniestros por cobrar a reaseguradores 170.832 OTROS PASIVOS 1.810.242
Primas por cobrar reaseguro aceptado Provisiones
Activo por reaseguro no proporcional Otros pasivos 1.810.242
Otros deudores por operaciones de reaseguro 647.532 Impuestos por pagar 415.062
Deudores por operaciones de coaseguro Cuenta por pagar por impuesto 324.854
Primas por cobrar por operaciones de coaseguro Pasivo porimpuesto diferido 90.208
Siniestros por cobrar por operaciones de coaseguro Deudas con relacionados 70.368
Participacidn del reaseguro en las reservas técnicas 1.986.058 Deudas con intermediarios 219.763
Participacidn del reaseguro en la reserva riesgos en curso 1.977.788 Deudas con el personal 96.879
Participacidn del reaseguro en las reservas seguros previsionales Ingresos anticipados
Participacidn del reaseguro en la reserva rentas vitalicias Otros pasivos no financieros 1.008.170
Participacién del reaseguro en la reserva seguro invalidez y sobrevivencia TOTAL PATRIMONIO 5.151.836
Participacidn del reaseguro en la reserva matematica Capital pagado 5.148.999
Participacidn del reaseguro en la reserva rentas privadas Reservas -
Participacidn del reaseguro en la reserva de siniestros 4.688 Resultados acumulados 2.837
Participacidn del reaseguro en la reserva catastréfica de terremoto Resultados acumulados periodos anteriores 201.782
Participacidn del reaseguro en la reserva de insuficiencia de primas 3.582 Resultado del ejercicio 204.619
Participacidn del reaseguro en otras reservas técnicas Dividendos
OTROS ACTIVOS 983.996 Otros ajustes
Intangibles 147 TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 21.259.171
Goodwill
Activos intangibles distintos a goodwill 147
Impuestos por cobrar 427.363
Cuenta por cobrar por impuesto 351.920
Activo porimpuesto diferido 75.443
Otros activos 556.486
Deudas del personal 19.277
Cuentas por cobrar intermediarios 134.878
Deudores relacionados 61.703
Gastos anticipados
Otros activos 340.628
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ESTADO DE RESULTADOS INDIVIDUAL A JUN-12- EXPRESADO EN MILES DE PESOS

Margen de contribucién

Primaretenida

Prima directa

Prima aceptada -
Prima cedida

Variacién de reservas técnicas

Variacion reserva de riesgo en curso

Variacién reserva matematica -
Variacion reserva valor del fondo -
Variacién reserva catastroéfica de terremoto -
Variacion reserva insuficiencia de prima

Variacién otras reservas técnicas -
COSTO DE SINIESTROS

Siniestros directos

Siniestros cedidos

Siniestros aceptados -
COSTO DE RENTAS -
Rentas directas -
Rentas cedidas -
Rentas aceptadas -
Resultado de intermediacién -
Comisidn agentes directos

Comisidn corredores y retribucidn asesores previsionales -
Comisiones de reaseguro aceptado -
Comisiones de reaseguro cedido

Gastos por reaseguro no proporcional

Gastos médicos -
Deterioro de seguros

COSTOS DE ADMINISTRACION

Remuneraciones

OTROS

Resultado de inversiones

Resultado neto inversiones realizadas -
Inversiones inmobiliarias realizadas -
Inversiones financieras realizadas -
Resultado neto inversiones no realizadas -
Inversiones inmobiliarias no realizadas -
Inversiones financieras no realizadas -
Resultado neto inversiones devengadas

Inversiones inmobiliarias devengadas

Inversiones financieras devengadas

Depreciacién inversiones

Gastos de gestion

Resultado neto inversiones por seguros con cuenta Unica de inversiones
Deterioro de inversiones

Resultado técnico de seguros -
Otros ingresos y egresos

Otros ingresos

Otros egresos

Diferencia de cambio -
Utilidad (pérdida) por unidades reajustables -
Resultado de operaciones continuas antes de impuesto renta

Utilidad (pérdida) por operaciones discontinuas y disponibles paralaventa
(netas de impuesto)

IMPUESTO RENTA

TOTAL RESULTADO DEL PERIODO

Resultado en la evaluacién propiedades, muebles y equipos

Resultado en activos financieros

Resultado en coberturas de flujo de caja

Otros resultados con ajuste en patrimonio

Impuesto diferido

TOTAL OTRO RESULTADO INTEGRAL

TOTAL DEL RESULTADO INTEGRAL

1.217.100
6.824.355
9.264.703

2.440.348
699.822
192.063

168.384
676.143

5.180.206
5.726.424
546.218

527.441
866.933

1.394.374
214.566

40.102
1.556.100
823.865
732.235
134.332

134.332

134.332

204.668
581.452
581.452
42.256
56.880
277.648

73.029
204.619

204.619
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abogados con respecto a los aspectos legales y fiscales. Ademas, las calificaciones son intrinsecamente una visién hacia el futuro e incorporan las
hipétesis y predicciones sobre acontecimientos futuros que por su naturaleza no se pueden comprobar como hechos. Como resultado, a pesar de la
comprobacién de los hechos actuales, las calificaciones pueden verse afectadas por eventos futuros o condiciones que no se previeron en el
momento en que se emiti6 o afirmo una clasificacién. La informacién contenida en este informe se proporciona "tal cual” sin ninguna representacién o
garantia de ningln tipo. Una clasificacién de Fitch es una opinién en cuanto a la calidad crediticia de una emisién. Esta opinién se basa en criterios
establecidos y metodologias que Fitch evalla y actualiza en forma continua. Por lo tanto, las calificaciones son un producto de trabajo colectivo de
Fitch y ningun individuo, o grupo de individuos, es Unicamente responsable por la clasificacion. La clasificacion no incorpora el riesgo de pérdida por
otros riesgos que no estén relacionados con el riesgo crediticio, a menos que dichos riesgos sean mencionados especificamente. Fitch no esta
comprometido en la oferta o venta de ningun titulo. Todos los informes de Fitch son de autoria compartida. Los individuos identificados en un informe
de Fitch estuvieron involucrados en, pero no son individualmente responsables por, las opiniones vertidas en él. Los individuos son nombrados sélo
con el proposito de ser contactos. Un informe con una clasificacion de Fitch no es un prospecto de emisién ni un substituto de la informacién
elaborada, verificada y presentada a los inversores por el emisor y sus agentes en relacién con la venta de los titulos. Las calificaciones pueden ser
modificadas, suspendidas, o retiradas en cualquier momento por cualquier razén a sola discreciéon de Fitch. Fitch no proporciona asesoramiento de
inversion de cualquier tipo. Las calificaciones no son una recomendaciéon para comprar, vender o mantener cualquier titulo, y en ningin caso
constituyen garantia de cumplimiento de las obligaciones del calificado. Las calificaciones no hacen ninglin comentario sobre la adecuacién del precio
de mercado, la conveniencia de cualquier titulo para un inversor particular, o la naturaleza impositiva o fiscal de los pagos efectuados en relacion a los
titulos. Fitch recibe honorarios por parte de los emisores, aseguradores, garantes, otros agentes y originadores de titulos, por las calificaciones.
Dichos honorarios generalmente varian desde USD 1.000 a USD 750.000 (u otras monedas aplicables) por emisién. En algunos casos, Fitch calificara
todas o algunas de las emisiones de un emisor en particular, o emisiones aseguradas o garantizadas por un asegurador o garante en particular, por
una cuota anual. Se espera que dichos honorarios varien entre USD 10.000 y USD 1.500.000 (u otras monedas aplicables). La asignacion,
publicaciéon o diseminacién de una clasificacién de Fitch no constituye el consentimiento de Fitch a usar su nombre como un experto en conexién con
cualquier declaracién de registro presentada bajo las leyes del mercado de Estados Unidos, el “Financial Services and Markets Act of 2000” de Gran
Bretafia, o las leyes de titulos y valores de cualquier jurisdiccién en particular.
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