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Humphreys
Categoria de riesgo
Tipo de instrumento Categoria
Pdlizas AA
Tendencia Estable
Estados Financieros Base 30 septiembre 2015

Cifras en M$ Dic-07 Dic-08 Dic-09 Dic-10 Dic-11

Inversiones 21.216.167 25.756.490 30.058.151 40.138.406 42.716.492
Deudores por Primas 28.702.995 28.965.958 28.206.348 37.923.430 40.545.487
Deudores por Reaseguros 5.705.828 7.917.935 5.634.040 10.202.363 11.545.147
Otros Activos 5.718.743 7.184.389 6.569.543 10.712.068 7.083.512
Total Activos 61.343.733 69.824.772 70.468.082 98.976.267 101.890.638
Reservas Técnicas 39.695.516 45.526.845 42.503.751 65.459.690 63.760.815
Obligaciones Financiera 0 0 0 0 0
Otros Pasivos 10.085.737 8.598.996 11.513.497 13.725.563 13.588.644
Patrimonio 11.562.480 15.698.931 16.450.834 19.791.014 24.541.179
Total Pasivos 61.343.733 69.824.772 70.468.082 98.976.267 101.890.638
Cifras en M$ Dic-07 Dic-08 Dic-09 Dic-10 Dic-11

Ingresos por primas devengas 39.429.301 39.931.538 41.542.157 50.797.417 52.354.532
Prima Directa 82.889.923 111.325.873 104.901.710 139.910.916 180.674.635
Prima Cedida -43.730.346 -71.809.831 -64.650.437 -87.082.812 -127.552.713
Prima Retenida Neta 39.159.577 39.516.042 40.251.273 52.828.104 53.121.922
Siniestros Netos -24.360.387 -23.935.034 -20.510.344 -20.092.717 -22.352.174
Siniestros Directos -61.577.692 -72.655.211 -37.118.319 -622.673.425 -95.668.573
R. Intermediacion -3.282.894 -2.199.014 -3.126.002 -4.839.933 -2.872.725
Margen de Contribucién 9.941.891 12.387.261 15.832.546 19.591.682 24.179.183
Costo de Administracion -13.743.044 -15.003.801 -16.123.811 -23.093.267 -22.422.679
Resultado Operacional -3.801.153 -2.616.540 -291.265 -3.501.585 1.756.504
Resultado de Inversion 385.585 982.352 854.676 689.470 900.766
Resultado Final -5.564.950 -1.799.515 864.391 -2.515.434 4.008.086
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Balance general consolidado IFRS
M$ dic-12 dic-13 dic-14 sep-15
Inversiones 62.989.298 70.794.186 58.868.502 73.639.774
Cuentas por cobrar de seguros 64.660.288 57.685.658 93.497.749 70.476.948
o TP Gl s o) (55 e 257.603.235 201.409.697 206.030.984 225.102.972
Otros activos 6.506.850 5.954.898 7.004.642 9.322.655
Total activos 391.759.671 335.844.439 365.401.877 378.542.349
Reservas técnicas 295.234.979 239.984.503 254.904.810 286.900.354
Deudas por operaciones de seguro 50.667.843 44.390.419 57.495.125 40.123.826
Otros pasivos 16.138.033 16.118.783 17.036.453 18.978.570
Patrimonio 29.718.816 35.350.734 35.965.489 32.539.599
Total pasivos y patrimonio 391.759.671 335.844.439 365.401.877 378.542.349
Estado de resultado consolidado IFRS
dic-12 dic-13 dic-14 Sep-15
Prima directa 204.946.909 206.830.661 231.940.407 187.537.640
Prima cedida 135.498.525 147.091.207 164.501.749 122.642.283
Prima retenida 69.448.384 59.739.454 67.438.658 64.895.357
Costo de siniestros 22.607.642 26.373.265 37.459.816 34.525.861
R. intermediacion 6.277.570 4.812.722 5.403.556 5.080.794
Costo de administracion 25.874.078 21.239.224 18.848.629 16.861.692
Resultado de inversiones 1.083.350 2.199.326 1.899.493 1.287.514
Resultado final 5.171.277 5.531.890 1.436.567 -2.853.145

Fundamentos de la clasificacion

MAPFRE Compaiiia de Seguros Generales de Chile S.A. (MAPFRE Generales) es una empresa de seguros

multiproducto y multicanal de fuerte posicionamiento en la industria local. La compafiia forma parte del Grupo
MAPFRE, consorcio espafiol de reconocido prestigio internacional, que posee una amplia experiencia en las

actividades aseguradora, previsional y financiera.

Ell
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A septiembre de 2015 el primaje directo acumulado de la aseguradora ascendia a aproximadamente US$ 268
millones, observandose, a la misma fecha, un nivel de reservas del orden de los US$ 410 millones, una
participacion del reaseguro en las reservas técnicas de US$ 322 millones y un patrimonio de casi US$ 47 millones.

La clasificacion de riesgo, en “Categoria AA”, se sustenta, principalmente, en el fuerte posicionamiento de
mercado que exhibe la compafiia y en un estilo de administracién basado en criterios técnicos, con objetivos de
largo plazo bien definidos e internalizados por la organizacién, elementos que se acompafia con una estructura de
control interno y control de gestidon que mitiga adecuadamente los riesgos propios de la operacion. En sintesis se
valora positivamente su capacidad competitiva y su gobierno corporativo.

También se reconoce que la compania local dispone de una politica de contratos de reaseguros que le permiten
retener un riesgo efectivo compatible con su situacién patrimonial. Por lo demas, se debe considerar que el riesgo

de sus principales reaseguradores es aproximadamente equivalente a "Categoria AA” en escala local.

Asimismo, el volumen de negocios de MAPFRE Generales, ademas de proveerle acceso a economias de escala,
favorece el comportamiento estadisticamente normal de sus siniestros y una adecuada diversificacion de los
riesgos retenidos. También se valora de forma positiva el énfasis del grupo en el desarrollo de sistemas vy el
importante nivel de utilidades que ha ido generando en el Ultimo tiempo, sin perjuicio que se observan resultados

negativos en el afio 2015, producto de los eventos catastroficos registrado en el afio.

Por otra parte, si bien su matriz vio deteriorada su clasificacion de riesgo desde los ratings histéricos en gran
parte por la crisis que afecté a Espana, no se puede desconocer que, dada su trayectoria y operaciones a nivel
internacional, de igual forma se constituye como un factor relevante en la entrega de know how a su filial en
Chile, adicionalmente en los Ultimos afos ha venido revirtiendo esta caida de rating. También, es importante
sefialar que, en opinion de Humphreys, dada la gran diferencia de escala y patrimonio entre la filial y la matriz,
es altamente probable que esta Ultima siga capacitada para apoyar eventuales necesidades de capitalizacion de la
firma local, mas alla de su rating de solvencia. Todo ello, permite presumir que la aseguradora local continuara

siendo administrada bajo objetivos de mediano y largo plazo.

Adicionalmente, la clasificacion de riesgo incorpora el endeudamiento exhibido por la compafia durante los
ultimos ejercicios, el cual es mayor al mercado de seguros generales; sin embargo, se reconoce que la generacion
de utilidades podria a futuro permitir operar con un menor apalancamiento financiero y que éste se encuentra en

niveles razonables.

Desde otra perspectiva, la categoria de riesgo asignada se encuentra acotada por la fuerte concentracidon que
presenta la compafiia en el ramo de incendio y adicionales; medida, ya sea como prima directa o como margen de
contribucién. Asimismo, considerando que parte importante de las poélizas asociadas a este producto corresponden
a grandes riesgos, se estima de elevada importancia que los reaseguradores sean de primera linea, tanto en

trayectoria como en calificacién de solvencia.

Ell
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Cabe sefialar que la clasificacion se podria ver mejorada en el caso que la empresa logre mayores niveles de
diversificacién, en particular disminuya la concentraciones el ramo de incendio y adicionales!. También, y en el
largo plazo, la clasificacion podria subir en el caso que las clasificaciones tanto de la matriz, como de sus
principales reaseguradores (empresas del grupo), tengan un aumento constante en su clasificacion, mas allad de
los niveles exhibidos antes de la caida producto de la crisis financiera de Espafia y algunos paises de Europa. Por
otra parte la clasificacion podria bajar en la medida que la compafiia deteriore fortalezas como es su
posicionamiento de mercado, sus niveles de control operativo y el apoyo que le brinda el grupo.

Resumen Fundamentos Clasificacion

Fortalezas centrales
e Buen Posicionamiento de mercado.
e Sdlida estructura de reaseguros en relacién con los riesgos cubiertos.

Fortalezas complementarias
e Reaseguradores con adecuada solvencia.
e Apoyo de la Matriz: Know how.
e Administraciéon basada en criterios técnicos.

Fortalezas de apoyo
e Accionistas que ha mostrado disposicidn a efectuar aportes de capital cuando se han requeridos.

Riesgos considerados
e Endeudamiento relativo mayor al mercado (riesgo controlable).
e Concentracidn en seguros de incendio y adicionales (atenuado por politicas de reaseguros).
e Baja clasificacién de riesgo de su matriz (riesgo de “contaminacion”).

Definicion de categoria de riesgo . l |

Categoria AA

Corresponde a las obligaciones de seguros que presentan una muy alta capacidad de cumplimiento en los
términos y plazos pactados, la cual no se veria afectada en forma significativa ante posibles cambios en la

compafiia emisora, en la industria a que pertenece o en la economia.

__Hechos recientes ]}

Segun los estados financieros de los tres primeros trimestres de 2015 la compafiia tuvo una prima directa de $
187.538 millones y una prima retenida de $ 64.895 millones, implicando una retencién de 35% (durante el los
nueves primeros meses del afio 2014, la prima directa y retenida fue de $ 158.116 millones y $ 51.074 millones,

! Dada la exposicidon en grandes riesgos, la empresa ingresa un mayor primaje en incendio y adicionales producto de los montos

involucrados.
5 ]
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respectivamente, con una retencién del 32%). El primaje se concentré en el ramo incendio y adicionales, 62% del
total.

Considerando los costos y gastos operativos de la compafiia, entre ellos el de siniestros que ascendié a $ 34.526
millones, se termind el periodo con un margen de contribucién de $ 9.361 millones, lo cual es un 8,1% menor a
los reportado en septiembre de 2014, producido principalmente por mayores costos de siniestros y mayor
constitucion de reserva de riesgo en curso, producto de las catastrofes ocurridas en 2015.

En cuanto a los gastos de administracion, a septiembre de 2015 llegaron a $ 16.861 millones ($ 13.875 en
septiembre de 2014), lo que correspondid al 9,0% de la prima directa. En definitiva, la aseguradora reporté un

resultado final negativo de $ 2.853 millones.

Por otra parte, las reservas técnicas de la aseguradora alcanzaron los $ 286.900 millones; no obstante, esta
partida debe ser analizada en conjunto con los $ 225.103 millones de la cuenta del activo en participacién del
reaseguro en las reservas técnica, dando un neto de $ 61.797 millones. A la misma fecha, septiembre de 2015, el

patrimonio de la sociedad aseguradora fue de $ 32.540 millones ($ 35.717 millones en 2014).

___Oportunidades y fortalezas ] J}

Aporte de Know How de la matriz: La entidad cuenta con el apoyo del grupo empresarial espafiol MAPFRE, el
que desarrolla actividades aseguradoras, reaseguradoras, financieras, inmobiliarias y de servicios en Espafia y
otros 45 paises. MAPFRE S.A.; en términos consolidados, registré un patrimonio neto consolidado de 11.469,4
millones de euros?, exhibiendo una fuerte presencia en los mercados de Espafia, Europa y América, lo que le da
capacidad de apoyar las operaciones locales en los aspectos propios de la actividad aseguradora. En escala global,
la solvencia de MAPFRE S.A. ha sido calificada en “BBB+" (perspectivas estables). En la practica, se visualiza un
esfuerzo real por traspasar la experiencia y know how del holding hacia sus filiales, asi como aprovechar las
sinergias entre todas las empresas del grupo. En lo concreto, este punto se materializa a través de canales de
comunicacién directos y expeditos, con una fuerte supervision y permanente apoyo al control de las operaciones.

Fuerte posicionamiento de mercado: La entidad, en términos de prima directa, presenta una participacion de
mercado del orden del 11%, participacidon que con variaciones menores se ha mantenido relativamente estable en
el tiempo. En el ramo incendio y adicionales, principal producto de MAPFRE Generales, mantiene una elevada
presencia relativa, cercana al 21% del primaje total de la industria. El tamafio de la compania, ayudado por un
eficiente control de gastos, le ha permitido tener, a septiembre de 2015, una relacidn entre gastos de

administracion y prima directa de 9,0%.

Enfasis en sistemas: La empresa ha desarrollado de manera adecuada un importante proceso de automatizacion
de sus sistemas, lo cual le ha permitido agilizar sus operaciones, tomar decisiones sobre bases objetivas, aplicar
criterios técnicos y aumentar la eficiencia del control de los gastos y costos de la compafiia. También es

2 patrimonio neto consolidado a septiembre de 2015.
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importante el apoyo que posee por parte de su matriz en la creacién e implementacion de mejoras a los sistemas.
Asimismo, se reconoce la experiencia y la cultura organizacional en relacién con el uso y apoyo a la gestion de las

herramientas tecnoldgicas.

Controles internos: La compafiia presenta una unidad de auditoria interna con fuerte presencia sobre las demas
areas, sin dependencia ni subordinacién a ninguna de ellas, con una amplia experiencia en la materia y con
importante apoyo desde su matriz. A juicio de Humphreys, esto permite presumir que existe una evaluacion
permanente sobre los mecanismos de funcionamiento de la organizacidén y que sus procedimientos de control han
sido probados a lo largo del tiempo respondiendo, en todo esto, a los estandares del grupo. Se destaca su fuerte

independencia de la administracién local,

Masa de asegurados: Segun informacién a septiembre de 2015 la compafiia mantiene cerca de 1,8 millones de
polizas vigentes con 1,9 millones de items, distribuidos entre sus principales productos lo cual facilita el

comportamiento estadisticamente normal de los riesgos asumidos.

Politica de reaseguro:La estructura de reaseguros de la compafiila posee una adecuada combinacion de
contratos proporcionales, catastroéficos, y coberturas especificas, permitiendo una adecuada cobertura financiera a
los eventuales riesgo a que se expone la entidad.

__Factoresderiesgo |}

Concentracion de cartera de producto: Si bien la compafiia mantiene presencia en todos los ramos, sus ventas
y resultados estan fuertemente influenciados por el ramo incendio y adicionales. Segun informacién a septiembre
de 2014, este ramo representaba el 62,3% de la prima directa de la aseguradora y el 12% de su margen de

contribucion.

Clasificacion de riesgo de la matriz: La matriz de la compaiiia, que en el pasado se constituydé como un
soporte para mantener los niveles patrimoniales dentro de la normativa existente, a la fecha esta clasificada en
escala global en “Categoria BBB+" con tendencia estable. Esta clasificacion es inferior a la equivalente a AA en

escala chilena.

Alto endeudamiento: La aseguradora opera con niveles de endeudamiento altos en relacion a su industria,
situacion que se ha mantenido desde 2005 a la fecha. No obstante, se reconoce que en el pasado la matriz ha
aportado los recursos necesarios para la mantencion del indicador dentro de los limites legales. A septiembre de
2015, el endeudamiento total de MAPFRE Generales alcanza 3,88 veces, sin embargo este ratio se encuentra

lejos del limite normativo.

Al
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___Antecedentes generales | ]}

Historia y propiedad

MAPFRE Generales fue constituida en 1986 bajo el nombre de Comparfia de Seguros Generales Euroamérica
S.A. En 1997 el grupo Espafiol MAPFRE tomd el control del 100% de la propiedad, situacidon que con posterioridad
llevé a la actual razén social de la compania. Actualmente, la propiedad de la entidad es compartida por MAPFRE
Chile Seguros S.A. (81,95%) y MAPFRE Chile Asesorias S.A. (18,05%).

La sociedad forma parte del grupo MAPFRE, consorcio espafiol de reconocido prestigio internacional, que
desarrolla actividades aseguradoras, reaseguradoras, financieras, inmobiliarias y de servicios en Espafia y otros
45 paises. El grupo se organiza en divisiones y unidades operativas, bajo la coordinacién y supervisién de los altos
organos directivos del grupo, a los que corresponde fijar las directrices generales y las politicas comunes de
actuacién. A escala global, la solvencia financiera de la matriz del grupo ha sido calificada en “BBB+", con
perspectiva estable, mientras que la solvencia y la fortaleza financiera de las reaseguradoras y compaiiias

operativas, se califica en “A”, también con tendencia estable.

En Chile, la estructura administrativa de la aseguradora se caracteriza por mantener una administracién conjunta
con MAPFRE Compafiia de Seguros de Vida de Chile S.A., compartiendo, entre ellas, la direccion general y las
gerencias de operaciones, administracion y finanzas, sistemas y contraloria. Adicionalmente, la compafiia cuenta
con el apoyo que le brinda el grupo, especialmente en temas ligados a las areas: técnicas, sistemas, gestion y

auditoria interna.

La calidad de su administracion, en tanto, descansa sobre un grupo de profesionales con experiencia en el sector y
con un nivel técnico acorde con las responsabilidades asumidas quienes, mediante la interrelacién con las distintas
unidades y con el apoyo que le entrega el grupo, han logrado crear instancias de analisis y control que favorecen
el adecuado desempefio de sus funciones, asi como el cumplimiento de su plan estratégico. También se destaca la

permanencia de su equipo de ejecutivos.

En el siguiente cuadro se detallan los directores y principales ejecutivos de la compania a septiembre de 2015:

Nombre Cargo

Rodrigo Campero Peters Gerente General

Carlos Molina Zaldivar Presidente del Directorio
Juan Pablo Uriarte Diaz Director

Andrés Chaparro Kaufman Director

Orlando Sillano Zan Director

Gonzalo Febrer Pacho Director

MAPFRE Seguros Generales
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Cartera de productos

MAPFRE Generales presenta una cartera multiproductos; no obstante, tanto en términos de prima directa como
de resultado, destaca la elevada importancia relativa del ramo incendio (incluido adicionales) y casco. En estos
segmento mantiene una fuerte presencia de mercado, 21% medido en primaje directo en caso de incendio y 46%
en casco; en los otros ramos de relevancia su participacion fluctia entre el 4% vy el 12%. Sus ventas se realizan
preferentemente a través de corredores; con todo, una parte de ellas es generada y apoyada por sus canales
directos (extensa red de sucursales). Su generacion de ventas bruta -antes de la cesidon al reaseguro- se
encuentra fuertemente influenciada por las coberturas de incendio y terremoto, en las que se incluyen grandes

riesgos en los que la compafiia actla como fronting, siendo su matriz el real soporte a los riesgos asumidos.

A continuacién se muestran la importancia relativa de los diversos ramos y su evolucién en el tiempo®:

Cartera Septiembre 2015
Importancia Importancia Participacion

sobre Primaje sobre Margen de
Directo de Contrib. Mercado
Incendio y adicionales 62,31% 11,66% 21,17%
Vehiculos 13,01% 35,09% 5,22%
Casco 6,50% -2,40% 45,96%
Transporte 1,22% 3,05% 3,87%
Ingenieria 4,31% -3,50% 12,32%
Seguros de Crédito 0,00% 0,00% 0,00%
Responsabllldad Civil (excluyendo 1,77% 7.10% 4,35%
vehiculos)
Otros 10,88% 49,00% 5,44%
Evolucion de la Prima directa (M$)
250.000.000
200.000.000 —]
150.000.000
100.000.000
50.000.000
0
dic-13 dic-14 sep-15
mIncendio y adicionales  mVehiculos m Casco
ETransporte ® Ingenieria m Seguros de Crédito
Responsabilidad Civil Otros

3 Elaboracién Humphreys a partir de datos FECU.
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Participacion de mercado

La aseguradora, en términos de primaje total, mantiene una participacion de mercado relevante. Durante los
Ultimos seis afios, su prima directa ha representado sobre el 8% de las ventas de la industria* En la practica,
segun se aprecia en el siguiente grafico, la compafiia exhibe una leve tendencia creciente en su participacion de

mercado, alcanzando una participacion cercana al 11%.

Participacion de Mercado (Prima Directa)
o /_'//
8,00%

6,00%

12,00%

4,00%

2,00%

0,00%
dic-07 dic-08 dic-09 dic-10 dic-11 dic-12 dic-13 dic-14 sep-15
(IFRS) (IFRS) (IFRS) (IFRS)

En cuanto a la participacion de mercado en el ramo incendio, que es el mas relevante para la compafiia
(excluyendo casco, ramo que tiene una baja retencién), se observa una elevada participacion de mercado, en
términos de prima directa®, cercana al 21%, pero si el calculo se basa en las pdlizas vigentes, el porcentaje se

reduce en torno al 5%.

En los ramos de segundo nivel de importancia, en términos de margen de contribucion, se evidencia niveles de
participacion aceptables o mas que aceptables que, en todo caso, permiten acceder a una gran masa de

asegurados.

* Para el total del mercado se consideran todas las compafiias de seguros generales, incluyendo las empresas de garantia y
crédito.
> Datos a septiembre de 2015.

10 [
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Participacion de Mercado (Septiembre de 2015)

mPrima Directa mPolizas

Capitales asegurados

En términos de capitales asegurados retenidos, cada item expone un monto que en promedio representa menos
del 1% de su patrimonio (esto neto de los reaseguros), en concordancia con los indicadores de la industria. Sobre
éstos ademas existen protecciones catastroficas que cubren la exposicidon a ciertos riesgos que son traspasados
a MAPFRE Re, lo que refleja la politica del grupo de operar como una entidad integrada.

A septiembre de 2015 la empresa presentaba cerca de 1,9 millones® de items vigentes, de los cuales un 63% se
concentraba en coberturas SOAP y un 11% en los ramos de incendio y adicionales. En cualquier caso, la compafiia
presenta volumenes de asegurados adecuados en sus principales nichos, lo que favorece el comportamiento
estadisticamente normal de los siniestros a escala local (sin perjuicio de la cesion de riesgos hacia otras entidades
del grupo).

Reaseguros

La estructura de cesidon de riesgos de la compafiia se sustenta en las politicas de reaseguro del grupo MAPFRE, y
contempla la existencia de contratos proporcionales y catastréficos, y coberturas de riesgos especificos. Los
contratos catastroficos vigentes —que soportan los riesgos de incendio y riesgos de la naturaleza, accidentes
personales, transporte, vehiculos motorizados y SOAP- han sido suscritos en su gran mayoria con el grupo
MAPFRE (Categoria A, perspectivas Estables). En la practica, el 70% de la prima cedida acumulada a septiembre
de 2015 fue traspasado a empresas relacionadas (MAPFRE Global Risks y MAPFRE RE), en tanto que la tasa de
cesion de prima alcanza a un 65% de la prima directa.

A continuacién se muestra, con fecha septiembre de 2015, la diversificacidon de los reaseguros en términos de
prima cedida:

% De acuerdo a informacién proporcionada por la compafiia

1]
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Prima Cedida

1%
1% m MAPFRE GLOBAL RISK CIA.
INTERN

mFACTORY MUTUAL INSURANCE
COMPA

= MAPFRE RE

ECHARTIS INSURANCE UK
LIMITED

®BEAZLEY FURLONGE LIMITED
(AFB

mSUNDERLAND MARINE
MUTUAL INSUR

OTROS

Inversiones

MAPFRE Generales, mantiene una politica de inversién conservadora. A septiembre de 2015, el 98% de sus
inversiones correspondia a instrumentos de renta fija o recursos liquidos, y presentaba una importante presencia
cuenta corriente (36% de la cartera). Las inversiones representativas de reservas técnicas y patrimonio de riesgo,
superan en 4,9% a la obligacion de invertir.

En los graficos siguientes se muestra la distribucidon de las inversiones a septiembre de 2015 y la composicion

historica de éstas en relacidon con las reservas técnicas.

Distribucién de las Inversiones - Septiembre 2015-
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Cobertura de reservas técnicas
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Generacion de caja

En el cuadro siguiente se puede observar el desarrollo del flujo de efectivo de la aseguradora desde el cierre del
afio 2012 a septiembre de 2015. El flujo de la actividad de la operacién se presenta variable en los afos

analizados, presentando un flujo operativo positivo de $ 10.765 millones en el tercer trimestre de 2015.

2012-01-01 al 2013-01-01 al 2014-01-01al 2015-01-01 al

Descripcion 2012-12-31 2013-12-31 2014-12-31 2015-09-30

TOTAL INGRESOS DE EFECTIVO DE LA

ACTIVIDAD ASECURADORA 393.409.798 394.315.982 356.646.193 355.381.364
ACTIT\/%/;LDEESFEEGSSSAB(E)FE;ECTIVO 250 383.834.601 401.436.844 359.014.147 344.616.414
AC'ITR/-I;%LAI;IEUSJgEDEAEgE(I;FI;IAVCOI(%\II\IIETO DE 9.575.197 -7.120.862 -2.367.954 10.764.950
ACTITV%’;LDIIE'!GI;{SSI&SE%I%FECTIVO DEA 1.494.837 1.835.088 1.125.391 50.733
TOTAL EGRESOS DE EFECTIVO DE LAS ) ) o o
ACTIVIDADES DE INVERSION
ACIR/TI’S'AELEUSJ%EDFN'\E/ECSTIQ’,\? MET) BE 1.494.837 1.835.088 1.125.391 50.733
B I 0 966.234 0 0
TOTAL EGRESOS DE EFECTIVO DE LAS 0 ) | 360,478 £ 005.597

ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO
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TOTAL FLUJO DE EFECTIVO NETO DE

ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO g B 2 B et
TOTAL AUMENTO (DISMINUCION) DE ) )

T e e 11.466.612 4.545.508 72.719 12.241.351
EFECTIVO Y EFECTIVO EQUIVALENTE AL

INICIO DEL PERIODO 7.769.060 19.235.672 14.690.164 14.617.445
EIFZETIND) T EFASCII0) EONTRLETE AL 19.235.672 14.690.164 14.617.445 26.858.796

FINAL DEL PERIODO

__Analisis financieo ]}

Evolucion de la prima

El primaje de la compafiia mostré una tendencia al alza entre 2006 y 2008. En el caso particular del ejercicio 2009
sus ventas se vieron afectadas por el contexto econdmico recesivo, presentando una caida real de 4% respecto
del afio anterior, esencialmente por una menor actividad en las coberturas de vehiculos, transporte y
responsabilidad civil. En los afios posteriores a 2009, la prima ha presentado un crecimiento sostenido, llegando a
septiembre de 2015, bajo contabilidad IFRS, a un primaje directo ascendente a $187.538 millones, concentrada

principalmente en el ramo de incendio y adicionales.

Evolucion de la Prima (M$)
250.000.000

200.000.000

150.000.000

100.000.000

50.000.000

dic-06  dic-07 dic-08 dic-09 dic-10 dic-11 Dic-2012
(IFRS)

mIncendio mVehiculos mCasco MTransporte ®mSOAP mOtros

=l

MAPFRE Seguros Generales
Diciembre 2015



Humphreys

CLASIFICADORA DE RIESGO

Evolucién de la Prima directa (M$)
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Rendimiento técnico y siniestralidad

La siniestralidad global’ a partir del 2009 comenzé a ubicarse bajo los niveles del mercado, manteniéndose bajo
el 50%, sin embargo en el afio 2014 y 2015 ha presentado un aumento, producto del pago de grandes siniestros
ocurridos en el pais, como eventos tectdnicos e inundaciones. Particularmente a septiembre de 2015 se observa

un aumento del indicador, producto de los pagos por siniestro particulares que se produjeron en el pais.
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7 Bajo norma IFRS el indicador es medido como costo siniestro sobre prima.
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En términos globales, los resultados técnicos® de la aseguradora hasta el afio 2011 se han tendido a alinear con
los de la industria, para presentan un indicador méas elevado desde ese afio. En 2012 y 2013 el indicador se
mantuvo elevado, presentando ratios mejores que el mercado en general, sin embargo durante 2014 y 2015
muestra un fuerte baja, producto del pago de los siniestros por lo eventos mencionados en los parrafos anteriores.

Rendimiento Técnico
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Endeudamiento y posicion patrimonial

Desde 2006 hasta 2010, la empresa mostré pérdida producto de un plan de inversidon cuyo objeto fue fortalecer
su red de sucursales y, en 2010, a causa del terremoto de febrero de ese afio. Asi, durante tal periodo, el
fortalecimiento de su patrimonio fue el resultado de una politica de inyeccién de capital que, mayoritariamente,
tuvo como propdsito sostener el referido plan de inversidn y enfrentar la situacidon derivada del terremoto de
febrero. Sin perjuicio de ello, a partir de 2011 se observa un fortalecimiento de la base patrimonial producto de la
obtencion y retencion de utilidades. En términos de endeudamiento relativo (medido como pasivo exigible a
patrimonio), la compafiia exhibe un mayor nivel que el sector. Los siguientes graficos ilustran lo descrito.

8 El rendimiento técnico bajo la norma IFRS es calculado como margen de contribucién sobre prima retenida.
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Patrimonio y resultado (M$)
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Eficiencia del gasto

MAPFRE Generales muestra una relacion de gastos sobre ingresos inferior al que exhibe la industria de seguros
generales, lo que se explica en parte por su buen posicionamiento en términos de participacién de mercado (en
torno al 11% situdndola dentro de los lideres del mercado) y su escala de operacion (superior al promedio de la
industria). Desde la entrada en vigencia de la norma IFRS sus gastos de administracion representaron en

promedio un 10% de su prima.
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Resultado de intermediacion
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MAPFRE Generales presenta un resultado de intermediacion negativo, debido a la relevancia de los corredores

como intermediarios de venta, situacion que se encuentra en linea con su estrategia comercial. A septiembre de

2015, el resultado de intermediacion de la empresa representa un -2,7% de su primaje, manteniéndose dentro de

los rangos histoéricos altos de este indicador.

0,0%
-0,5%
-1,0%
-1,5%
-2,0%
-2,5%
-3,0%
-3,5%
-4,0%

Resultado de Intemediacion / Prima Directa

dic-08 dic-09  dic-10  dic-11 Dic-12

Dic-13 Dic-14 Sep-15

(IFRS)

(IFRS) (IFRS) (IFRS)

. /
N /

e

/ ~ \’

v

—o—Resultado de Intemediacion / Prima Directa

“La opinidon de las entidades clasificadoras no constituye en ningun 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

informacion que éste ha hecho publica o ha remitido a la Superintendencia de Valores y Seguros y en aquella que ha sido

aportada voluntariamente por el emisor, no siendo responsabilidad de la firma evaluadora la verificacién de la autenticidad de la

misma.”
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