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Categoria de riesgo
Tipo de instrumento Categoria
Pdlizas AA
Tendencia En Observacion
Estados financieros base 31 diciembre 2015
Balance general IFRS
M$ 31-Dic-12 31-Dic-13 31-Dic-14 31-Dic-15
Inversiones 102.310.636 112.482.580 111.928.314 110.332.139
Cuentas por cobrar de seguros 146.504.263 166.567.384 193.115.115 201.844.083
Participacion del reaseguro en las reservas técnicas 149.096.265 140.176.082 157.007.047 214.334.707
Otros activos 15.886.431 18.502.728 22.799.116 30.027.886
Total activos 413.797.595 437.728.774 484.849.592 556.538.815
Reservas técnicas 257.016.536 248.027.945 282.902.083 344.813.664
Deudas por operaciones de seguro 57.399.341 77.899.566 92.094.214 84.567.140
Otros pasivos 36.667.722 36.773.299 37.855.866 48.594.547
Patrimonio 62.713.996 75.027.964 71.997.429 78.563.464
Total pasivos y patrimonio 413.797.595 437.728.774 484.849.592 556.538.815
Estado de resultado IFRS
M$ Dic-12 Dic-13 Dic-14 Dic-15
Prima directa 259.582.807 280.390.491 276.575.775 317.707.653
Prima cedida 119.815.643 132.496.716 126.420.245 155.657.285
Prima retenida 141.499.085 148.834.237 152.028.561 168.934.725
Costo de siniestros 57.595.018 61.997.091 73.467.836 66.003.863
Resultado intermediacién 10.198.525 11.108.612 15.578.690 14.599.220
Costo de administracion 45.324.550 46.420.732 51.828.255 57.426.131
Resultado de inversiones 800.046 3.092.126 2.731.719 1.082.267
Resultado final 6.476.533 12.343.426 -4.219.120 6.103.244
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Fundamento de la clasificacion

RSA Seguros Chile S.A. (RSA) es una sociedad que forma parte de RSA Group, uno de los principales
conglomerados aseguradores del Reino Unido, con mas de 300 afios de experiencia y operaciones en 32
paises, entre ellos seis de Latinoamérica. El 8 de septiembre de 2015, la compafiia informo de la venta de las
operaciones de RSA Insurance Group plc en América Latina a Suramerica S.A., filial del Grupo SURA, proceso
se encuentra en su etapa final ya recibida la autorizacién por parte de la Superintendencia de Valores vy

Seguros.

Segln estados financieros terminados a diciembre de 2015, la empresa tuvo una prima directa de $ 318 mil
millones, una prima retenida de $ 169 mil millones y una utilidad neta por $ 6 mil millones; finalizando el
ejercicio anual con inversiones por $ 110 mil millones, reservas técnicas por $ 345 mil millones y un
patrimonio de $ 79 mil millones. La compafiia estd orientada fundamentalmente a las lineas de negocio de
incendio y adicionales y vehiculos.

Las fortalezas que sirven de fundamento a la clasificacién de riesgo de sus contratos de seguros en “Categoria
AA” son, en orden de importancia: el adecuado apoyo que le brinda su matriz; un alto posicionamiento de
mercado, que a la fecha de clasificacion se manifiesta con un 14% de participacion, medido en términos de
prima directal; una amplia cartera de clientes (monto cercano a los 3,3 millones de items vigentes) y la

calidad y capacidad de su politica de reaseguros.

Se destaca como fortaleza el hecho que la sociedad aseguradora ha podido, por una parte, conformar una
cartera de riesgos masivos atomizada y con una elevada escala para acceder a un comportamiento
estadisticamente normal; por otro, su exposicidn a los grandes riesgos y a aquellos de caracter catastréfico se
protege con una adecuada estructura de contratos de reaseguros, lo cual quedé manifestado en el terremoto

del afio 2010 ocurrido en Chile y en otros siniestros de alto impacto ocurridos en afios posteriores.

También, cabe sefialar, que su controlador, RSA Insurance Group, ha mostrado politicas de trasmision de
conocimiento y experiencia hacia la empresa local y, a la vez, ejerce un control efectivo sobre sus operaciones
mediante canales de comunicacién continua y participacion de ejecutivos del grupo en la administracion.
Ademas, se considera como positivo el respaldo financiero que la matriz ha otorgado constantemente a través
del tiempo y que la cesidn de los riesgos se realiza, principalmente, con el mismo grupo, lo que favorece la
integracién de las politicas en esta materia®. Asimismo, se reconoce una evolucién positiva en el control del
riesgo operativo de la entidad, mediante un fortalecimiento de los procesos de gestién y de sus sistemas, una
mavyor disciplina técnica, eficiencia de gastos y controles internos mas consolidados. Todas estas instancias
son necesarias dada la envergadura actual de la sociedad aseguradora. También se valora la adopcion de

politicas de mejora permanente respecto de estas materias.

! Considerando todas la compafiias de seguros generales excluidas las compafiias de seguros de garantia y crédito. EI”
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Durante el afio 2010, la compaiiia presentd bajos resultados producto del pago de siniestros provocado por el
terremoto ocurrido en la zona centro-sur del pais; sin embargo, durante los siguientes tres anos los
resultados de la compaiiia se revirtieron favorablemente, volviendo a niveles similares e incluso superiores a
los obtenidos antes del referido sismo. El afio 2014 se vio afectado por el terremoto del norte grande y una
conjuncion de siniestros mas numerosos de lo estadisticamente normal. Adicionalmente, se ha tenido en
consideracion el cambio regulatorio que ha afectado el negocio de seguros asociados a productos hipotecarios,
los cuales han generado un entorno mas competitivo en este segmento y, por ende, menores margenes

comerciales.

La tendencia de la clasificacion se califica En Observacién®, ya que se estima necesario conocer los efectos que
tendra el cambio de controlador para RSA Seguros, tanto en términos internos como de las politicas de

reaseguros, comerciales y estratégicas.

En el mediano plazo, el rating podria verse favorecido en la medida que su administracién mantenga o mejore
los resultados de la compafiia de forma continua. También seria positivo que las funciones de control y

sistematizacion de los procesos presentaran un desempefio muy alto en relaciéon a la industria local.

Para mantener esta clasificacion, resulta necesario que la compafila no debilite aquellos aspectos que

determinan su fortaleza como institucion.

Resumen Fundamentos Clasificacion

Fortalezas centrales
e Soporte brindado por la matriz (know how, control interno y capacidad financiera).
e Elevada participacion de mercado (impacto favorable en economias de escala).
Fortalezas complementarias
e Cartera de riesgos masivos atomizada.
e Estructura de reaseguros eficiente y probada.
Fortalezas de apoyo
e Avance en control de riesgos operativos.

Riesgos considerados
e Concentracion de los margenes (riesgo de bajo impacto).
¢ Niveles de endeudamiento mas elevados que el mercado (aspecto administrable).
e Cambios regulatorios (riesgo comun al sector).

Definicion de categoria de riesgo . | |

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.

2 A partir del 1 de enero de 2016 las cesiones de reaseguros que eran con el Grupo RSA son con Munich Re Alemania.

RSA Seguros Chile S.A. HI”
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Hechos recientes |}

Resultados 2015
Al cierre del afio 2015, RSA presentd prima directa por $ 317.708 millones y prima retenida por $ 168.935

millones, lo que implicé un crecimiento de 14,9% y 11,1%, respectivamente, en relaciéon con el afio anterior.
Por su parte los costos por siniestros alcanzaron los $ 66.004 millones (39,1% de los ingresos comparado al
48,3% de 2014) y los costos de administracion se contabilizaron en $ 57.426 millones (34,0% de los ingresos
y 34,1% en 2014). Como porcentaje del total de los costos de siniestros, el ramo que presenta la mayor
proporcién es aquel asociado a Danos Fisicos a Vehiculos Motorizados, representando el 42% del total del

periodo.

Durante 2014, la compania obtuvo un resultado final de $ 6.103 millones, lo cual se compara favorablemente

con el resultado negativo de $ 4.219 millones obtenido el afio 2014.

A diciembre de 2015, la compaiia presentaba activos por $ 556.538 millones, con reservas técnicas por $

344.814 millones y un nivel de patrimonio de $ 78.563 millones.

Eventos recientes

Mediante hecho esencial de fecha 8 de septiembre de 2015, la compafiia informdé de la venta de las
operaciones de RSA Insurance Group plc en América Latina, mediante la celebracion de un contrato
denominado Sale and Purchase Agreement, regido por las leyes de Inglaterra y Gales, entre los accionistas
controladores de RSA Seguros y Suramerica S.A., y en virtud del cual, la parte vendedora se obliga a vender
al comprador 5.836.010 acciones que corresponden al 99,49% del total de las acciones de RSA Seguros.

Suramericana S.A., filial de Grupo SURA, estd especializada en el sector de seguros y gestién de riesgos.
Grupo SURA, que posee una antigiiedad de 70 afios en Colombia, cuenta con dos tipos de inversiones:
estratégicas, enfocadas en los sectores de servicios financieros, seguros, pensiones, ahorro e inversion, y, de
portafolio, las que estan esencialmente concentradas en los sectores de alimentos procesados, cementos y
energia. El 2015 los ingresos operacionales del Grupo alcanzaron los COP 14,0 billones y la utilidad neta sumé
COP 1,3 billones. Al cierre del afio los activos totales llegaban a COP 55,5 billones. En escala internacional,

Grupo Sura ha sido calificada en Categoria BBB.

Oportunidades y fortalezas ||}

Apoyo efectivo de la matriz: RSA Group es un importante grupo asegurador del Reino Unido con
operaciones en 32 paises, que a diciembre de 2015, presentaba un patrimonio de £m 3.771 y un nivel de
ventas de £m 6.858. En escala internacional, la matriz "RSA Group”, ha sido calificada en Categoria A2. En
opinion de Humphreys, se puede apreciar un esfuerzo real de la matriz por traspasar conocimientos vy

3 Corresponde a aquella clasificacién cuyos emisores estan expuestos a situaciones particulares que podrian afectar positiva
0 negativamente la clasificacién de riesgo asignada.
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controlar las operaciones de la filial local, ya que esta organizacidn descansa sobre una estructura

administrativa matricial que reporta internamente y a los responsables de la region.

Posicionamiento de mercado: Actualmente, la compaiiia lidera el mercado de seguros generales con sus
principales ramos asegurados. A nivel global, durante los Ultimos tres anos la compafiia ha mantenido una
participacion en torno al 13% del mercado, sobresaliendo en los ramos transporte e incendio, donde su
participacion llega a 13,9% y 20,6%, respectivamente.

Amplia cartera de clientes: Para una compania orientada a seguros personales es de suma importancia
contar con “masas criticas” que le permitan que su cartera de clientes presente, en términos de siniestralidad,
un comportamiento estadisticamente normal (ley de los grandes numeros). Asimismo, una amplia base de
clientes facilita la obtencion de economias de escala, en especial en lo relativo a los gastos de apoyo
necesarios para las funciones propias de una sociedad aseguradora. En esta linea, a diciembre de 2015 la
compafiia administra una masa de aproximadamente 1,1 millones de pdlizas vigentes (con 1,8 millones de

asegurados).

Politica de reaseguro: La estructura de reaseguros de la empresa otorga elevadas capacidades para cubrir
los riesgos asumidos, mediante una fuerte cesidén en aquellas operaciones que involucran capitales
asegurados de alta magnitud. Una combinacion de baja retencion en riegos catastroficos y alta retencién en
ramos personales permiten no comprometer de manera significativa el patrimonio de la compafiia. Asimismo,
dicha politica se ve fortalecida como consecuencia de las caracteristicas particulares de sus contratos, asi
como por la calidad de sus reaseguradores y corredores de reaseguros, los cuales en el 99,1% esta en

categoria de riesgo A- o superior, a nivel internacional.

 Factoresderiesgo |}

Indicadores susceptibles de mejorar: La aseguradora presenta un endeudamiento que es sostenidamente
superior al mercado: al considerar el promedio anual de los Ultimos cinco afios la compafiia exhibe un
indicador de 3,4, en tanto que la del mercado alcanza al 2,7, medido como pasivo exigible* sobre patrimonio
(a diciembre de 2014, la diferencia era de 3,7 versus 2,7 veces, respectivamente). El margen de contribucion
se concentra en los ramos de incendio y adicionales, vehiculos y robo, representando el 30,4%, 21,8% vy
17,8% del total del 2015, respectivamente (el 2014 incendio y adicionales concentré 26,8% del margen).

Cambios regulatorios: La empresa posee una fuerte presencia en el segmento de seguros asociados al
negocio hipotecario, por lo que eventuales cambios en la regulacién orientados hacia generar un entorno mas
competitivo para estos productos, podrian afectar sus margenes, o eventualmente generar restructuraciones

en el mercado que pudiesen afectar su posicion de liderazgo.

4 A contar de 2012 (IFRS) se ajusta por participacién del reaseguro en las reservas técnicas.

RSA Seguros Chile S.A. ﬂl”
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_Antecedentes generales ||}

Historia y propiedad

Los inicios de la sociedad se remontan a la compafiia de seguros “La Republica”, constituida en 1905 en Chile.

Actualmente la aseguradora es propiedad de Royal International Insurance Group, grupo empresarial del Reino

Unido, con mas de 300 afios de experiencia, operaciones en 32 paises y representacion en mas de 150 mercados.

En el siguiente cuadro se presenta la estructura de propiedad de la compafiia al 31 de diciembre de 2015:

Nombre
The Globe Insurance Company Limited

Royal International Insurance Holding Limited
FCMI Chilean Holdings Ltd
RSA Manx Holdings Limited

Cargill Incorporated Limited

% de propiedad
85,45%
13,95%
0,49%
0,09%
0,03%

La administracién de la sociedad descansa sobre un grupo de profesionales con experiencia en el sector, los

cuales mantienen un constante contacto con la matriz y con las otras aseguradoras del holding. En este

sentido, se destaca la incorporacion de ejecutivos provenientes del grupo, que se caracterizan por estar

inmersos en la cultura de éste y por contar con un conocimiento practico acerca de la evolucién que han

experimentado mercados con mayor desarrollo. A ello debe sumarse la aplicacion de herramientas

tecnoldgicas (principalmente a través del uso sistemas de inteligencia de negocios e implementacion de work

flow) que permiten fortalecer la gestién y otorgar un mayor control de las operaciones. Adicionalmente se

reconoce la orientacion del grupo hacia el fortalecimiento de sus politicas de control y la existencia de un plan

de auditoria local que reporta directamente al directorio y a las unidades correspondientes a nivel regional.

A continuacion se presenta la ndmina de directores y plana ejecutiva de la compania a la fecha de

clasificacion:

Nombre

Victor Jarpa Riveros
Peter Hill Dowd

Angel Cabrera Venegas
Roberto Ferraro

Alejandro Nino

Cargo

Presidente del directorio
Vicepresidente del directorio
Director

Director

Director

Al
RSA Seguros Chile S.A. -
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Nombre Cargo

Sebastian Dabini Ribas Gerente General

Claudio Scheel Hernandez Director de Indemnizaciones

Andrés Marull Etcheverry® Director de Negocios Corporativos
Gregory Foulger Director Técnico

Augusto BermUdez Hoppe Director de Finanzas y Tecnologia

Maria de la Luz Soffia Ahumada Directora de Personas y Marketing
Francisco Bauer Novoa Fiscal

Gustavo Esposito Claveir Director de Negocios Masivos y Clientes

Cartera de productos

La compafiia aseguradora comercializa una amplia gama de productos, participando en la distribucién de casi
la mayoria de los seguros que se comercializan en el mercado, manteniendo a la fecha una posicion de
liderazgo en términos de prima directa dentro de la industria y tercera posicion en términos de prima
retenida. En este sentido, la vision de negocio de la compafiia es desarrollar una cartera orientada a mantener

un correcto equilibrio entre la comercializacidn de productos masivos y otros de grandes riesgos.

A la fecha de clasificacidon, sus ventas se concentran en las lineas de incendio y adicionales, vehiculos y otros
tipos de seguros.

Cartera diciembre 2015

Importancia Importancia
Lineas de negocios sobre primaje sobre primaje
directo retenido
Incendio y adicionales 51,3% 28,0%
Vehiculos 19,4% 37,%
Casco 2,1% 0,0%
Transporte 3,6% 2,3%
Soap 0,5% 1,1%
Otros 23,1% 31,8%

Junto con lo anterior, a continuacién se exhibe la evolucion de su mix de ventas:

> Ha presentado su renuncia, la que se harad efectiva a contar del 2 de mayo de 2016. Sus funciones seran asumidas
interinamente por el actual Gerente de Negocios Corporativos, Ricardo Kunzagk.

RSA Seguros Chile S.A. “I”
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Distribucion de la PD
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Posicionamiento

RSA lidera la industria en términos de participacién en el primaje. A diciembre de 2015 manejaba el 12,6%
del mercado en prima directa y el 12,1% medido sobre prima retenida®. La empresa ha disminuido su

participacion en términos de prima directa durante los Ultimos afios, aunque continla a la cabeza del ranking.

PD 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Participacién de mercado 6% 6% 17% 17% 17% 16% 15% 15% 14% 13% 13% 13%

Capitales asegurados

A diciembre de 2015 la compaiiia presentaba capitales asegurados directos por US$ 398 mil millones, sobre
los que exhibia una retencidon de 62%. Las coberturas de incendio y adicionales han aportado alrededor del

82% de los montos asegurados retenidos, en tanto que en torno al 2% se concentran en asistencia.

En términos de capitales asegurados retenidos por linea de negocio, cada item expone un monto que en
promedio representa el 0,2% de su patrimonio. Adicionalmente, la clasificadora reconoce la existencia de

reaseguros catastréficos que acotan su exposicion ante eventos de gran magnitud.

A diciembre de 2015 la empresa contaba con cerca de 3,3 millones de items vigentes, de los cuales 38% se
concentraba en seguros incendio y adicionales, 19% en asistencia, 16% en robo y 11% en vehiculos. En todo
caso, debido a su posicién de liderazgo dentro de la industria, la compafiia, en relacién al sector, presenta un

volumen importante de asegurados en sus principales nichos.

6 Medido sobre el total de las compafiias de seguros generales, excluidas aquellas compafiias de garantia y crédito.
RSA Seguros Chile S.A. EI”
Abril 2016
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Reaseguros

La compafiia cuenta con una politica de reaseguros que, bajo la perspectiva de la clasificadora, permite acotar
de manera razonable los riesgos asumidos por la firma y no expone de manera indebida su patrimonio. Dicha
politica se ve fortalecida por las caracteristicas particulares de sus contratos y la calidad de sus
reaseguradores. Con todo, el nivel de cesion de prima no ha excedido el 47% durante los ultimos anos.

Indicadores Dic-06 Dic-07 Dic-08 Dic-09 Dic-10 Dic-11 Dic-12 Dic-13 Dic-14 Dic-15
Retencion prima 53% 62% 58% 60% 58% 54% 54% 53% 55% 53%

La cartera de reaseguradores de la compafiia cuenta con una alta solvencia, en donde el 99,1% de ésta,
medida en término de montos reasegurados, posee clasificacion de riesgo "Categoria A-" o superior, a escala

global.

El grafico siguiente muestra la estructura de reaseguro de la compafiia a diciembre de 2015:

Reaseguro vigente (Diciembre 2015)

Mapfre
4%

Inversiones

RSA ha mantenido una politica de inversidon conservadora a lo largo de los afios, establecida por su casa
matriz. Durante el 2015, la cobertura de reservas técnicas, considerando sélo efectivo y activos financieros,
alcanzé un 32%, de los cuales —-medidos como porcentaje de las reservas- un 1% estuvo invertido en caja y
bancos, un 24% en titulos del estado, un 4% en titulos bancarios o del sistema financiero y un 2% en titulos
de sociedades, todos instrumentos de renta fija. El 1% restante correspondio a inversiones inmobiliarias.

RSA Seguros Chile S.A. ml”
Abril 2016
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Generacion de caja’
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El volumen de flujos de la compafiia aumentd considerablemente luego de la fusidon con la compafiia Cruz del

70%

Instrumentos del Estado

W Titulos bancarios

Titulos de sociedades

Renta variable

Inversion en el extranjero

Inmobiliarias

mCaja/Bancos

Sur (2006). Pese a ello, su comportamiento ha sido volatil, existiendo flujos negativos en algunos periodos.

Asi, durante 2009, en un contexto de contraccidn de la actividad econdmica, el flujo neto de caja fue negativo

por $ 3.255 millones; en 2010, en tanto, la empresa tuvo una generacién de flujos positiva (antes y después

de los ingresos no operacionales), pese al efecto del pago de siniestros asociados a terremoto, producto de un

recupero en las ventas totales, de una menor siniestralidad en las lineas de vehiculos respecto de 2009 vy al

apoyo del reasegurador en el caso particular del terremoto. En el afio 2011 la empresa presenta flujos

extraordinariamente positivos por el aumento en ingresos y una baja relativa en los egresos.

A continuacién se presenta la estimacién de la generacién de caja® de la compafiia desde el afio 2006 hasta el

afio 2011.
Flujos (M$)

Venta total 149.599.945
Venta directa 6.380.530
Venta intermediarios 142.930.691
Prima aceptada 288.724

Apoyo de reaseguro 46.007.661
Siniestros cedidos 29.486.906
Reaseguro cedido 16.520.755

163.653.363
17.932.026

145.721.337
0

50.662.469
37.570.290

13.092.179

201.414.811

17.749.776

182.317.361
1.347.674

53.464.626
39.023.529

14.441.097

188.010.979

15.427.729

168.001.141
4.582.109

42.155.270

28.283.453

13.871.817

211.875.613

16.475.716

190.458.791
4.941.106

1.039.203.404
1.021.525.864

17.677.540

262.462.567

16.458.177

239.903.240
6.101.150

-27.516.619

-48.940.544

21.423.925

7 El célculo del flujo de caja se realiza identificando las partidas de los estados financieros que representan flujos de
ingresos y flujos de egresos para la compafiia.
8 Flujo de caja de creacién propia de Humphreys, en base a los estados de resultados de la compafiia.

RSA Seguros Chile S.A.
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Total ingresos 195.607.606 214.315.832
Costo de siniestros -67.636.096 -81.188.872
Siniestros directos -67.406.309 -81.188.872
Siniestros aceptados -35.957 0
Reaseguro aceptado -193.830 0
Costo reaseguros -79.243.401 -72.006.941
Prima cedida -69.979.590 -62.436.125
Exceso de pérdidas -9.263.811 -9.570.816
Gastos + intermediacion -50.054.705 -51.430.192
Intermediacion directa -18.069.906 -21.263.611
Costo de administracion -31.984.799 -30.166.581
Total egresos -196.934.202 -204.626.005
Flujos netos -1.326.596 9.689.827
Otros Ingresos -817.693 2.865.974
Flujo neto + otros ingresos -2.144.289 12.555.801

2012-2015 (IFRS)

254.879.437

-89.633.602
-89.634.891
1.289

0
-96.432.703
-84.664.046
-11.768.657
-62.118.934
-24.225.815
-37.893.119
-248.185.239
6.694.198
1.064.682

7.758.880

230.166.249

-81.825.274
-81.825.274
0

0
-92.657.537
-78.879.843
-13.777.694
-58.938.841
-22.601.592
-36.337.249
-233.421.652
-3.255.403
2.104.742

-1.150.661

1.251.079.017

-1.068.101.769
-1.068.034.771
0

-66.998
-115.826.128
-92.841.119
-22.985.009
-65.844.787
-25.550.851
-40.293.936
-1.249.772.684
1.306.333
1.310.975

2.617.308

234.945.948

-4.767.853
-4.570.128

0

-197.725
-144.431.039
-124.680.789
-19.750.250
-71.553.137
-28.579.300
-42.973.837
-220.752.029
14.193.919
1.759.146

15.953.065

En el afio 2012, y por primera vez bajo la norma IFRS, la compafiia presenta un flujo de efectivo neto de la

actividad de operacién por un monto negativo de $ 21.582 millones, el que en 2013y 2014 llega a $ -12.417

millones y $ -4.423 millones, respectivamente. El 2015 se obtiene un flujo de efectivo operacional positivo por

$ 4.111 millones.

Estado de Flujo de Efectivo (M$)

Total ingresos de efectivo de la actividad aseguradora

Total egresos de efectivo de la actividad aseguradora

Total flujo de efectivo neto de actividades de la operacion

Total ingresos de efectivo de las actividades de inversion

Total egresos de efectivo de las actividades de inversion

Total flujo de efectivo neto de actividades de inversion

Total ingresos de efectivo de las actividades de financiamiento

Total egresos de efectivo de las actividades de financiamiento

Total flujo de efectivo neto de actividades de financiamiento
Total aumento (disminuciéon) de efectivo y equivalentes
Efectivo y efectivo equivalente al inicio del periodo

Efectivo y efectivo equivalente al final del periodo

RSA Seguros Chile S.A.

576.383.306  389.019.658 337.334.606 383.107.824
597.965.306 401.436.656 341.757.236 378.996.716
-21.582.000 -12.416.998 -4.422.630 4.111.108
52.463 172.608 20.494 29.786

0 0 0 0

52.463 172.608 20.494 29.786

0 0 0 0

-60 565 4.500.306 4779634

-60 -565 -4.500.306 -4779634
-21.409.200 -11.548.643 -8.389.679 -170.875
45.045.205 23.636.005 12.087.362 3.697.683
23.636.005 12.087.362 3.697.683 3.526.808
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Anélisis financiero |}

Evolucion de la prima

Las ventas de la empresa tuvieron un incremento relevante luego de la adquisiciéon de Cruz del Sur el 2006.
En términos generales, han mostrado una tendencia creciente, con la excepcién de lo observado durante
2009, producto del contexto econdmico recesivo. En ese sentido, se reconoce el caracter pro ciclico de las
ventas, debido a la posicién de liderazgo de la empresa, y a su presencia en nichos cuyo volumen estaria
ligado al desempefio del producto interno bruto. Durante el 2013, la compafiia presenta un nivel de primaje
directo de $ 280.391 millones, lo cual representa un aumento de 8% en relacién al primaje de 2012 (ambos
bajo norma IFRS). El 2014 se observa una disminuciéon de 1% de la prima directa, logrando revertirse durante

el 2015 con un crecimiento del primaje de un 14,9%.

Evoluciéon de la PD - Miles de pesos -
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Rendimiento técnico y siniestralidad

En cuanto al rendimiento, en términos globales, se puede mencionar que los resultados técnicos de la
compaiiia, medidos como la relacién entre el margen de contribucion sobre los ingresos de explotacion, han
mostrado resultados positivos durante el horizonte analizado y mas elevados que el mercado en su conjunto
en los afios 2012, 2013 y 2015. A diciembre de 2015 la compafifa presentd un ratio® de 31% contra un 28%

del sector.

° Medido como margen de contribucién sobre prima retenida.
RSA Seguros Chile S.A. ml”
Abril 2016
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Rendimiento Técnico
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Al observar los niveles de siniestralidad de RSA hasta el 2010 y bajo norma chilena, se aprecia que la
aseguradora presentaba un comportamiento similar al del mercado (promedio de las medias anuales en torno
al 50% en ambos casos), aunque el indicador de la compania evaluada presentaba un comportamiento mas
volatil (medido sobre la base del coeficiente de variacidon). Durante 2011 y 2012 se genera una caida de la
siniestralidad global como resultado principalmente del efecto de una fuerte reduccion en la siniestralidad de
los ramos de vehiculos y transporte. Con todo, a diciembre de 2015, la siniestralidad global se encuentra en
niveles inferiores a los del mercado, alcanzando un indice de siniestralidad de 39%, contra un 51% del sector.

A continuacion se presenta el comportamiento de la siniestralidad de la compaiiia:

Siniestralidad
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==t=—RSA =l=Mercado

Endeudamiento y posicion patrimonial

El patrimonio de RSA ha mostrado una tendencia al alza después de la compra de Cruz del Sur en 2006,
crecimiento que se explica principalmente por acumulacién de utilidades hasta 2009. Durante el afno 2010 se

realizd un aumento de capital de US$ 21 millones como apoyo de la matriz, con el fin de mitigar el impacto

RSA Seguros Chile S.A. ml”
Abril 2016
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que el terremoto tuvo sobre el patrimonio de la compania por el pago de siniestros. El 2011 se registré un
mayor resultado del ejercicio lo que provocd un aumento del patrimonio de 8,6%, respecto al afio anterior.
Por su parte los afios 2012 y 2013 presentd resultados positivos por $ 6.477 millones y $ 12.343 millones, lo
cual afectd positivamente el patrimonio de la sociedad empujando hacia un alza este Ultimo item, el que
presenta una disminucion de 4,0% el 2014 debido a las pérdidas del ejercicio. El 2015 se observa una

recuperacion.

Patrimonio y resultado final (M$)
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BPatrimonio MResultado final

Como tendencia, la compafiila muestra niveles de endeudamiento, medido como pasivo exigible sobre el

patrimonio'®, mayores a los del mercado en su conjunto. El siguiente grafico ilustra lo descrito:

Pasivo exigible (Ajustado)/ Patrimonio

6
5 A
4 M/ M
3 v v A 4
2
1
0

dic-05 dic-06 dic-07 dic-08 dic-09 dic-10 dic-11 dic-12 dic-13 dic-14 dic-15

(IFRS) (IFRS) (IFRS) (IFRS)
==¢==RSA =l=Mercado

Se observa que a diciembre de 2015 la empresa cumplia con los indicadores normativos de endeudamiento
(4,47 de endeudamiento total informado por la SVS y 0,99 de endeudamiento financiero).

10 A partir de 2012 se utiliza el endeudamiento informado en la nota 48 de los estados financieros.
RSA Seguros Chile S.A. EI”
Abril 2016
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Margen y gastos

En un horizonte de diez afios, RSA muestra indicadores de resultado final en relacién a las ventas que en

promedio alcanzan valores similares al mercado, aunque con un comportamiento mas volatil. Sus indicadores

de gastos, en tanto, también presentan un comportamiento similar al del mercado.

RSA

Gastos administracion / Prima directa
Gastos administracion / Margen contribucion

Margen contribucién / Prima directa

Resultado final / Prima directa

Mercado

Gastos administracion / Prima directa
Gastos administracion / Margen contribucion

Margen contribucién / Prima directa

Resultado final / Prima directa

2006
21,0%

111,0%

19,0%
-2,0%

2006
23,0%

99,0%

23,0%
2,0%

2007
18,0%

90,0%

21,0%
3,0%

2007
22,0%

98,0%

23,0%
1,0%

2008 2009
19,0%  20,0%

80,0% 112,0%

24,0% 18,0%
1,0% 2,0%

2008 2009
21,0%  22,0%

93,0% 104,0%

23,0%  21,0%
1,0%  2,0%

2010
19,0%

108,0%

18,0%
-4,0%

2010
20,0%

99,0%

20,0%
1,0%

2011
17,0%

89,0%

19,0%
1,0%

2011
19,0%

90,0%

21,0%
3,0%

2012
17,9%

89,7%

19,9%
2,9%

2012
18,0%

95,7%

18,8%
2,8%

2013
16,6%

86,1%

19,2%
4,4%

2013
18,6%

97,4%
19,1%
3,8%

2014
18,7%

149,6%

12,5%
-1,5%

2014
18,2%

123,2%

14,8%
1,4%

2015
18,1%

110,3%

16,4%
1,9%

2015
17,7%
108,9%

16,3%
2,0%

"La opinion de las entidades clasificadoras no constituye en ningun caso una recomendacion para comprar, vender o

mantener un determinado instrumento. El analisis 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 verificacion de la

autenticidad de la misma”.

RSA Seguros Chile S.A.

Abril 2016



