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RESUMEN DE CLASIFICACION
ICR ratifica en Categoria “AA” con Tendencia “Estable” las obligaciones de Chilena Consolidada Seguros Generales S.A.

Los principales accionistas de Chilena Consolidada Seguros Generales S.A, son Inversiones Suizo-Chilena S.A. con un
82,99% y Chilena Consolidada Seguros de Vida S.A. con un 7,41% de la propiedad. La Compaiiia forma parte de Zurich
Insurance Group.

Zurich Insurance Group es un proveedor lider de seguros multicanal con una red global de filiales y oficinas en Europa,
Norteamérica, Latinoamérica, Asia-Pacifico y Oriente Medio, asi como otros mercados. Mantiene a diciembre de 2014
una clasificacién de riesgo de AA- con tendencia positiva, otorgada por Standard & Poor’s. El Grupo Zurich ofrece una
amplia gama de productos y servicios del drea de seguros generales y de vida, a particulares, pequefias empresas,
compafiias medianas y grandes, asi como también a multinacionales. El Grupo Zurich cuenta con sobre 55.000 empleados
en mas de 170 paises. Durante el afio 2014, generd ingresos por un monto cercano a los USS 72.000 millones,
administrando activos por aproximadamente USS 406.000 millones.

Chilena Consolidada es una compaiiia de tamafo grande dentro de la industria de seguros generales, la que mantiene un
7,1% de participacién en términos de prima directa y que comercializa principalmente seguros asociados a los ramos de
vehiculos (48%), responsabilidad civil (12,9%), incendio (11,2%) y terremoto (9,4%).

A diciembre de 2014 alcanzd un nivel del primaje equivalente a $115.041 millones y a marzo de 2015 la Compafiia
presentd una prima directa de $36.802 millones, lo que implicé un aumento del 10,4% respecto al primer trimestre del
afio 2014, producto principalmente de un aumento en las ventas de los seguros asociados a los ramos de vehiculos, el
que aumentd su nivel de primaje en $2.450 millones, seguido de responsabilidad civil e incendio y adicionales.

Respecto a los niveles de retencién, Chilena Consolidada mantiene una prima retenida a marzo de 2015 de $21.107
millones, equivalente a un nivel de retencion del 57,4%, siendo este porcentaje mayor al nivel de retencién obtenido a
igual periodo del afio 2014. Cabe sefialar que en relacién a los principales productos comercializados por la Compaiiia,
vehiculos e ingenieria presenta un aumento en la evolucidn de retencién llegando a niveles de 99,1% y 18,7%,
respectivamente.

La Compaiiia mantiene relaciones de reaseguro con importantes entidades a nivel internacional. Las compafias que
concentran la mayor parte de la prima cedida por Chilena Consolidada son: Zurich International (A+) con el 41%, Zurich
Compafiia de Seguros (A+) con el 41% y Lloyd’s de Londres (A+) con un 12%, otorgando un adecuado respaldo financiero
a Chilena Generales.

A diciembre de 2014 el margen de contribucién fue de $14.898 millones y a marzo de 2015 presenté un aumento del
486% respecto a lo obtenido el primer trimestre del 2014, alcanzando un margen de contribucién equivalente a $4.532
millones. Este aumento se explica por un mejor desempefio de los ramos asociados a incendio y otros. Adicionalmente la
Compaiiia ha evidenciado un cambio positivo de la cuenta de variacion por insuficiencia de prima, dada una modificacion
en la evaluacién de esta reserva realizada por la Compafiia. Chilena Generales también ha mostrado un aumento de la
prima retenida y una disminucién en la cuenta deterioro de seguro, en particular de los costos de siniestros en la
comparacion marzo 2015 respecto al primer trimestre del 2014.
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En términos de eficiencia operativa, Chilena Generales presentd a marzo de 2015 un ratio de gasto de administracion
sobre prima retenida de un valor de 21,3% versus el 32,4% que obtuvo el mercado y un ratio combinado que alcanzé el
mismo resultado del mercado con un nivel de 90%.

La siniestralidad retenida, presentd un ratio de 58,7% versus el 45,6% del mercado, ahora bien, si observamos el detalle
de los dos principales productos que comercializa la Compafiia los que son dafios fisicos a vehiculos motorizados
(representa el 40% de la prima directa) y responsabilidad civil de industria, infraestructura y comercio (10% prima
directa), obtienen como siniestralidad retenida a marzo de 2015 un ratio de 71,5% versus el 74,5% y 129,3% versus el
36,22%, respectivamente. Siendo este ultimo producto uno de los que ha presentado una mayor siniestralidad del total
de la cartera de productos de Chilena Generales.

Al término del primer trimestre de 2015, la Compafiia administra activos equivalentes a $186.218 millones y tiene un
patrimonio de $27.495 millones que se compone principalmente por resultados acumulados.

En relacion a la cartera de inversiones que administra Chilena Generales, se observa que estd compuesta en su mayoria
por instrumentos de renta fija nacional -asociados instrumentos emitidos por el sistema financiero (56,1%), instrumentos
de deuda o crédito (18,9%) e instrumentos del Estado (15%)- efectivo (9,8%) - mayoritariamente bancos - y solo un 0,1%
en inversiones inmobiliarias asociadas a cuentas por cobrar de leasing. El indicador de rentabilidad de inversiones de la
Compaiiia fue de 6,64% a marzo 2015.

A diciembre de 2014 Chilena Generales presentd utilidades por $466 millones y a marzo de 2015 obtuvo utilidades por
$511 millones, muy superior a lo obtenido a igual periodo del afio 2014, el que se debe principalmente a un margen de
contribucién mas alto, un aumento en el resultado de inversiones y menores costos de administracion.

En relacidn a los indicadores de solvencia Chilena Generales preso un nivel de endeudamiento a marzo de 2015 de 3,79
veces, ubicandose en un nivel levemente superior al resto de las empresas comparables y un nivel de ratio de patrimonio
neto sobre patrimonio exigido de 1,32 veces, situandose por debajo de las empresas comparables, sin embargo, los
indicadores de solvencia estan dentro de un rango que le entrega a la Compaiiia un adecuado nivel de solvencia.

DEFINICION DE CATEGORIAS

CATEGORIA AA

Corresponde a las obligaciones de compafiias de seguros que presentan una muy alta capacidad de cumplimiento de sus
obligaciones en los términos y plazos pactados, la cual no se veria afectada en forma significativa ante posibles cambios
en la compafiia emisora, en la industria a que pertenece o en la economia.

METODOLOGIA

Metodologia de Clasificacién Compafiias de Seguros Generales.

EVOLUCION CLASIFICACION DE RIESGO

OBLIGACIONES COMPANIAS DE

ago-12 jul-14
SEGUROS : -
Clasificacién AA AA AA AA
-, e Primera . -, . -, . .,
Accién de Clasificacion L Confirmacién | Confirmacion | Confirmacién
Clasificacion
Tendencia Estable Estable Estable Estable
Primera
Accion de Tendencia e . Confirmacion | Confirmacion | Confirmacién
Clasificacién

clasificadora la verificacién de la autenticidad de la misma.

La opinidn de ICR Chile Clasificadora de Riesgo, no constituye en ningln caso una recomendacion para comprar, vender o mantener un determinado
instrumento. El andlisis no es el resultado de una auditoria practicada al emisor, sino que se basa en informacidn publica remitida a la
Superintendencia de Valores y Seguros, a las bolsas de valores y en aquella que voluntariamente aporté el emisor, no siendo responsabilidad de la
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LA CompPANIA

Los principales accionistas de Chilena Consolidada Seguros Generales S.A. (en adelante Chilena Generales, o la
Compaiiia), son Inversiones Suizo-Chilena S.A. con un 82,99% y Chilena Consolidada Seguros de Vida S.A. con un
7,41% de la propiedad. La Compaiiia forma parte de Zurich Insurance Group.

Zurich Insurance Group es un proveedor lider de seguros multicanal con una red global de filiales y oficinas en
Europa, Norteamérica, Latinoamérica, Asia-Pacifico y Oriente Medio, asi como otros mercados. Mantiene a
diciembre de 2014 una clasificacidn de riesgo de AA- con tendencia positiva, otorgada por Standard & Poor’s. El
Grupo Zurich ofrece una amplia gama de productos y servicios del drea de seguros generales y de vida, a
particulares, pequefias empresas, compafnias medianas y grandes, asi como también a multinacionales. El Grupo
Zurich cuenta con sobre 55.000 empleados en mas de 170 paises. Durante el afio 2014, generd ingresos por un
monto cercano a los US$ 72.000 millones, administrando activos por aproximadamente USS 406.000 millones.

En Chile, los origenes de la Compaiiia se remontan a 1853, afio en que se crea en Valparaiso la “Compaiiia Chilena de
Seguros”, primera aseguradora establecida en el pais con capitales nacionales. La Compafiia opera con este nombre
hasta el afio 1905, cuando varias compaiiias, encabezas por “La Chilena”, se fusionan, dando origen a “La Chilena
Consolidada”.

En el afio 1925, se produce una nueva fusion de compafiias de seguros, mientras que en 1976 se divide la compaiiia,
formandose a partir de ella una compaifiia de inversiones. En 1991, Zurich Insurance Co., a través de su filial en Chile
Inversiones Suizo Chilena S.A., adquiere el control de la sociedad, cambiando su razén social a “Chilena Consolidada
Seguros Generales S.A. en mayo de 1995.

En febrero de 2011, el grupo asegurador Zurich, accionista mayoritario de Chilena Consolidada Seguros de Vida, a
través de una de sus entidades legales, Zurich Life Insurance Company Ltda. informé el término de la negociacidon con
el grupo financiero Santander, que incluyé la adquisicion de un 51% de las operaciones de seguros del Banco
Santander en Brasil, Chile, México, Argentina y Uruguay.

Chilena Consolidada Seguros Generales participa practicamente en
todos los tipos de seguros, principalmente en el segmento de seguros Nombre Cargo

de vehiculos e incendio y adicionales. Ademds, comercializa seguros Herndn Errazuriz Presidente
de ingenieria, responsabilidad civil, casco, transporte y otros. Lucia Santa Cruz Vicepresidente
Andrés Saavedra Director

La Compafiia cuenta con directores y ejecutivos de vasta experiencia
en el mercado asegurador y financiero. Este hecho permite que
Chilena Generales opere con un alto grado de estabilidad. Javier Rodriguez Director

José Manuel Camposano | Gerente General

Jorge Delpiano Director

En términos de su gobierno corporativo y ambiente de control de
riesgos, Chilena Generales esta sujeta a los lineamientos
impuestos por su casa matrizz de elevados estdndares
internacionales, los que se ajustan en forma adecuada a las
normas de supervision basada en riesgo.

Tabla 1: Directorio Chilena Consolidada Seguros Generales
(Fuente: Elaboracion Propia con datos SVS)

Chilena Generales y Chilena Vida poseen una estructura organizacional altamente integrada, adecuada a los
productos que comercializan. Sin embargo, aspectos normativos obligan a mantener operaciones separadas.
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LA INDUSTRIA

Las compafiias de seguros se encuentran regidas por el DFL 251 -denominada Ley del Seguro- y sus leyes
complementarias. Chilena Consolidada compaiia de Seguros Generales pertenece al segmento denominado
compaiiias del primer grupo, que agrupa a aquellas que cubren el riesgo de pérdida de bienes.

La industria de seguros generales estd compuesta por 29 compaiiias, incluyendo aquellas denominadas mutuarias de
seguros.

Respecto al desempeio de las compaiiias de seguros generales, en términos de prima directa éstas han acumulado
US$ 825 millones” al primer trimestre del 2015, lo que implicéd un aumento del 5,4% real, respecto al mismo periodo
del afio 2014. Los ramos de mayor incidencia son Vehiculos Motorizados, con un 22,4% de participacion en la prima
directa, seguido de Terremoto con un 19,4%, Incendio con un 9,3%, Seguro Cesantia con un 7,0%, Responsabilidad
Civil -sin Vehiculos Motorizados- un 5,2%, Riesgos de Ingenieria con un 4,5% y finalmente Garantia y Crédito con un
4,3% de participacion. La utilidad del mercado de seguros generales fue de USS$ 23,5 millones, lo que resultd superior
a los USS 21,9 millones obtenidos a igual periodo del afio 2014. Lo anterior se explica principalmente por menores y
acotados costos de siniestros y una menor variacién en las reservas técnicas.

En relacion a la estructura de inversiones de la industria, las carteras de inversiones mantenidas a marzo de 2015
alcanzaron un monto total de USS 1.817 millones. Estas inversiones se componen principalmente de renta fija
nacional, con un 77,2% del total —principalmente bonos bancarios (22,4%), instrumentos del Estado (20,8%) vy
depdsitos bancarios y créditos sindicados (17,0%)-, seguido de otras inversiones con un 11,5% — mayoritariamente
caja y banco (10,9%)- renta variable con un 6,1%, inversiones inmobiliarias con un 3,6% e inversiones en el extranjero
un 1,6% del total de la cartera.

Las inversiones han presentado una rentabilidad a marzo de 2015 de un 6,5%, lo que resulta inferior al 7,1% de
rentabilidad obtenido a igual periodo del aifo 2014.

Respecto a los principales indicadores, en términos de solvencia la industria mostré a marzo de 2015 un nivel de
endeudamiento normativo (leverage) promedio de 2,90 veces, lo que es superior al nivel de 2,61 veces obtenido a
igual periodo del afio 2014 — siendo el maximo permitido de 5 veces -. El ratio de patrimonio disponible sobre
patrimonio exigido obtenido a marzo de 2015 es de 1,43 veces promedio, inferior al nivel de 1,60 veces obtenido a
marzo de 2014.

El indicador de rentabilidad anualizada del patrimonio alcanzd al término del primer trimestre del 2015 un valor de
8,9% anualizado, resultado levemente superior al valor de 8,2% obtenido a marzo de 2014.

ACTIVIDADES

Chilena Consolidada es una compafila de tamafio grande dentro de la industria de seguros generales, que
comercializa principalmente seguros asociados a los ramos de vehiculos, responsabilidad civil, incendio y terremoto.

La prima directa de la Compafiia presenta una evolucion oscilante, evidenciando una baja por dos periodos
consecutivos a partir del 2012, afio en que Chilena Generales comenzd el proceso de alineacidn con la estrategia
corporativa del Grupo Zurich, lo que se tradujo en modificaciones de la politica de aceptacién de riesgos, manejo de
reaseguro y a nivel operativo, volver a unificar su administracion (alta gerencia) con la Compafiia de seguros de vida
del grupo. El cambio de estrategia implicé también un reajuste en la cartera de productos, cuyo nuevo foco se centré
en disminuir su participacion sobre lineas catastroéficas, lo que se tradujo principalmente en el cese de la suscripcidon
de coberturas de property para medianas empresas y de la retencion por seguros de terremoto. De esta forma, a
contar del afio 2012 la aseguradora disminuyé su primaje directo, pero aumentoé su nivel de retencidn gracias a que

! Tipo de cambio observado al 31 de marzo de 2015, que corresponde a $626,58 por délar.
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asume un menor nivel de riesgo.

Evoluciéon Prima (MMS)

160.000
140.000
120.000
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20.000

s Prima Directa === Prima Retenida

Grdfico 1: Evolucidn Prima Directa y retenida, periodo diciembre 2010- marzo 2015
(Fuente: Elaboracion Propia con datos SVS)

A diciembre de 2014 alcanzé un nivel del primaje equivalente a $115.041 millones y a marzo de 2015 la Compafiia
presentd una prima directa de $36.802 millones, lo que implicd un aumento del 10,4% respecto al primer trimestre
del afio 2014, producto principalmente de un aumento en las ventas de los seguros asociados a los ramos de
vehiculos, el que aumentd su nivel de primaje en $2.450 millones, seguido de responsabilidad civil e incendio y
adicionales.

Respecto a los niveles de retencién, Chilena Consolidada mantiene una prima retenida a marzo de 2015 de $21.107
millones, equivalente a un nivel de retencién del 57,4%, siendo este porcentaje mayor al nivel de retencidén obtenido
a igual periodo del afio 2014. Cabe sefialar que en relacién a los principales productos comercializados por la
Compaiiia, vehiculos e ingenieria presenta un aumento en la evolucién de retencién llegando a niveles de 99,1% y
18,7%, respectivamente.

La Compafiia mantiene relaciones de reaseguro con importantes entidades a nivel internacional’. Las compaiiias que
concentran la mayor parte de la prima cedida por Chilena Consolidada son: Zurich International (A+) con el 41%,
Zurich Compafiia de Seguros3 (A+) con el 41% y Lloyd’s de Londres (A+) con un 12%, otorgando un adecuado
respaldo financiero a Chilena Generales.

En relacion a la participacion de mercado, Chilena Consolidada se encuentra en el octavo lugar en términos de prima
directa, manteniendo un 7,1% de participacion, situandose como una compafiia de tamafio grande en la industria de
seguros generales.

En caso de discrepancia de las clasificaciones asignadas a las reaseguradoras se ha considerado la menor de ellas.
3 xr . . . . . .
Compaiiia relacionada a Chilena Consolidada, parte del Grupo Zurich, ubicada en Suiza.



Icn STRATEGIC ALLIANCE WITH \\"}
DBRS Y

Knowledge & Trust Insight beyond the rating.

CHILENA
CONSOLIDADA

Fecha informe:
Julio.2015

INDUSTRIA
DE SEGUROS
GENERALES

Participacion de Mercado

Consorao Zurich
Nacional

Santander

RSA Seguros

Chilena
Consolidada
7,1%

Liberty Seguros
7,5%

Magallanes Penta Security

7,7% % 8,6%

Grdfico 2: Participacion de Mercado por Prima Directa, marzo 2015
(Fuente: Elaboracion Propia con datos SVS)

En relacidon a la evolucion de la composicion de la prima directa de la Compaiiia, se observa que esta no ha
presentado cambios sustanciales en el Ultimo tiempo a nivel de ramos de productos, pero si ha mostrando un
aumento en la participacion de seguros de vehiculos.

Composicion Prima Directa
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Grdfico 3: Evolucién de la composicion de la Prima Directa, periodo Grdfico 4: Composicion Prima Directa, marzo 2015
marzo 2013-marzo 2015 (Fuente: Elaboracion Propia con datos SVS)

(Fuente: Elaboracion Propia con datos SVS)

La composicidn de la prima directa a marzo de 2015 estd en mayor medida asociada a los ramos de vehiculos en un
48%, seguido de responsabilidad civil con un 12,9%, incendio 11,22%, terremoto 9,4% y otros (mayormente seguro
de asistencia y de accidentes personales) con un 5,4%.

Cabe sefalar que la Compafiia cuenta con una vision matricial, acorde al modelo del Grupo Zurich en relacion a la
gestion del mercado objetivo para cada una de las lineas de negocio en las cuales participa.

La comercializacidon de sus productos se realizan mediantes distintos canales, los que van acorde al producto, cliente
y nivel de complejidad y sofisticacidn, respectivamente. Es por esta razéon que la Compaiiia tiene como canales de
distribucion agentes, corredores de seguros y sponsors.

En relacion a la evolucion del margen de contribucion que tiene la Compaiiia, se observa una tendencia a la baja
desde el afio 2011, producida principalmente por el aumento del primaje retenido proporcionalmente menor al
incremento en los costos de siniestros.

A diciembre de 2014 el margen de contribucién fue de $14.898 millones y a marzo de 2015 presentd un aumento del
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486% respecto a lo obtenido el primer trimestre del 2014, alcanzando un margen de contribucién equivalente a
$4.532 millones. Este aumento se explica por un mejor desempefio de los ramos asociados a incendio y otros.
Adicionalmente la Compafiia ha evidenciado un cambio positivo de la cuenta de variacidn por insuficiencia de prima,
dada una modificacidn en la evaluacidn de esta reserva realizada por la Compafiia. Chilena Generales también ha

Fecha informe: mostrado un aumento de la prima retenida y una disminucién en la cuenta deterioro de seguro, en particular de los

Julio.2015 costos de siniestros en la comparacion marzo 2015 respecto al primer trimestre del 2014.
Margen De Contribucién (MMS) Gasto Administracién / Prima Retenida
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Grdfico 5: Evolucidon Margen de Contribucién, periodo diciembre
2010- marzo 2015
(Fuente: Elaboracién Propia con datos SVS)

Grdfico 6: Evolucion Ratio Gasto de Administracion sobre Prima
Retenida, periodo diciembre 2010- marzo 2015
(Fuente: Elaboracion Propia con datos SVS)

Chilena Generales ha presentado una evolucién favorable del ratio de gasto de administracion sobre prima retenida®
para el periodo comprendido entre diciembre de 2011 y marzo de 2015, resultando ser mas eficiente que el
mercado. A marzo de 2015, este ratio resultd ser el menor para el periodo en estudio alcanzando un valor de 21,3%
versus el 32,4% que obtuvo el mercado.
Ratio Combinado Siniestralidad Retenida (%)
120% 70
100% ‘\: — +-— — 60 ~o— ——
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> \7) »
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Grdfico 7: Evolucidn Ratio Combinado, periodo diciembre 2010- Grdfico 8: Evolucion siniestralidad, periodo diciembre 2010- marzo
marzo 2015 2015
(Fuente: Elaboracion Propia con datos SVS) (Fuente: Elaboracion Propia con datos SVS)
.z " N 5 . . .
La evolucion que presenta el ratio combinado” resulta tener niveles por sobre la industria. A marzo de 2015, la
Compaiiia obtuvo el mismo resultado que el mercado alcanzando un ratio de 90%.
INDUSTRIA
DE SEGUROS En relacion a la evolucidon de la siniestralidad retenidae, Chilena Generales presenta resultados por sobre los
GENERALES obtenidos por el mercado. A marzo de 2015, la siniestralidad total de la Compafiia presentd un ratio de 58,7% versus

4 El Ratio es calculado como el total de gastos de administracion sobre el total de prima retenida.

5 El Ratio Combinado es calculado como “siniestralidad Retenida” mas el ratio “Gastos de administracién mas resultados de Intermediacidn sobre la Prima
Retenida”.

6 El Ratio de Siniestralidad Retenida es calculado como ingreso por prima devengada sobre costo de siniestro.
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el 45,6% del mercado, ahora bien, si observamos el detalle de los dos principales productos que comercializa la
Compaiiia los que son dafios fisicos a vehiculos motorizados (representa el 40% de la prima directa) vy
responsabilidad civil de industria, infraestructura y comercio (10% prima directa), obtienen como siniestralidad
retenida a marzo de 2015 un ratio de 71,5% versus el 74,5% y 129,3% versus el 36,22%, respectivamente. Siendo
este ultimo producto uno de los que ha presentado una mayor siniestralidad del total de la cartera de productos de
la Compaiiia.

ESTADOS FINANCIEROS

Chilena Generales muestra una evolucién irregular de sus activos, marcado en forma abrupta por el cambio de
normativa que implicé un aumento contable de los activos el afio 2011, dada la inclusiéon de las cuentas de
participacion de reaseguro en las reservas técnicas que corresponde a la contabilizacion del aporte realizado por las
compaiiias reaseguradoras dentro de las reservas técnicas de la aseguradora en base a su nivel de riesgo aceptado
(lo que es evidente para compaiiias como Chilena Generales con una alta cesion del riesgo). La disminucién de los
activos a contar del afio 2012, se debe a un aumento en los niveles de retencién y una disminucion en las inversiones
financieras que mantiene la Compaiiia.
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Grdfico 9: Evolucidn Activos, periodo diciembre 2008-marzo 2015
(Fuente: Elaboracion Propia con datos SVS)

Al término del primer trimestre de 2015, la Compafiia administra activos equivalentes a $186.218 millones, los que
estan compuestos principalmente por cuentas de seguros -principalmente cuenta por cobrar de seguros y cuentas
por cobrar de asegurados- con un 69%, seguido de activos financieros a valor razonable -asociados a instrumentos de
renta fija nacional- con un 25% del total de activos.

En relacién a la cartera de inversiones que administra Chilena Generales, se observa que esta compuesta en su
mayoria por instrumentos de renta fija nacional -asociados instrumentos emitidos por el sistema financiero (56,1%),
instrumentos de deuda o crédito (18,9%) e instrumentos del Estado (15%)- efectivo (9,8%) - mayoritariamente
bancos - y solo un 0,1% en inversiones inmobiliarias asociadas a cuentas por cobrar de leasing.

Cabe sefialar que la actual cartera de inversiones de la Compaiiia en comparacion con la obtenida igual periodo del
afio 2014 ha disminuido su participacion en instrumentos de renta variable como acciones de sociedades andnimas
abiertas aumentando la proporcion de las inversiones en instrumentos de renta fija como lo son instrumentos del
Estado.
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Grdfico 10: Composicion Cartera de Inversiones, marzo 2015
(Fuente: Elaboracién Propia con datos SVS)

En términos del indicador de rentabilidad de inversiones, se observa una evolucion con resultados en la mayoria de
los periodos con niveles por debajo del mercado. Al primer trimestre del 2015 la Compafiia obtuvo un ratio de 6,64%
de rentabilidad, siendo este levemente superior al 6,58% del mercado.
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Grdfico 11: Evolucion Rentabilidad de Inversiones, periodo diciembre 2010-
marzo 2015
(Fuente: Elaboracion Propia con datos SVS)

RESULTADOS

La Compaiiia presenta pérdidas el afio 2010, producto principalmente del terremoto que afecto al pais en febrero de
ese afno, luego evidencia utilidades los dos afos siguientes hasta que el afio 2013 vuelve a presentar pérdidas,
resultado que se explica por una disminucion del primaje (el menor para el periodo en estudio) y un aumento de los
gastos de administracién y costos de siniestros en comparacién con igual periodo del afio 2012 en que la prima tanto
retenida como directa fue superior.

Este hecho se revierte el 2014, donde a diciembre de ese mismo afio la Compafiia presenté utilidades por $466
millones y a marzo de 2015 obtuvo utilidades por $511 millones, muy superior a lo obtenido a igual periodo del afio
2014 el que se debe principalmente a un margen de contribucién mas alto, un aumento en el resultado de
inversiones y menores costos de administracion.

Cabe sefialar que los buenos resultados obtenidos por Chilena Generales, en particular los reflejados en un menor

deterioro de seguros y disminucion de los costos de siniestros, son producto de los cambios en los niveles de
retencidn en las lineas de negocio los que evidencian una adecuada cesion del riesgo.
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Grdfico 12: Evolucion resultados, periodo diciembre 2010- marzo 2015
(Fuente: Elaboracion Propia con datos SVS)

A marzo de 2015, Chilena Generales tiene un patrimonio de $27.495 millones que se compone principalmente por
resultados acumulados ($14.339 millones) y mantiene pasivos por $158.722 millones, los que se componen
principalmente por reservas técnicas ($110.527 millones).

.z . 7 . ~ . ~
La evolucidn del endeudamiento’ se mantiene estable entre los afios 2009 y 2013, periodo en el que la Compafiia
evidencia un alza del endeudamiento, producto de a marzo de 2015 fue de 3,79 veces (con un maximo permitido de
5 veces), ubicandose en un nivel levemente superior al resto de las empresas comparables.

. . . . . - 8 . .
El ratio de patrimonio neto sobre patrimonio exigido™ presenta una evolucién decreciente alcanzando a marzo de
2015 un valor de 1,32 veces (siendo el minimo exigido de 1 vez) situdndose levemente por debajo de las empresas
comparables.

Por lo que se observa una evolucion de los indicadores de solvencia dentro de un rango que le entrega a Chilena
Generales un adecuado nivel de solvencia.
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Grdfico 14: Evolucién Pat. Neto / Pat. Exigido, periodo diciembre
2009- marzo 2015
(Fuente: Elaboracion Propia con datos SVS)

Grdfico 13: Evolucion Endeudamiento, periodo diciembre 2009-
marzo 2015
(Fuente: Elaboracion Propia con datos SVS)

7 El Ratio de Endeudamiento corresponde al endeudamiento total en relacién con el patrimonio descrito en el art. 15 del DFL 251 de 1931.

8 La razdén Patrimonio Neto /Patrimonio Exigido es calculado como Patrimonio Neto (PN) sobre Patrimonio de Riesgo (PR).
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