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Factores Clave de la Clasificacion

Crecimiento Alineado al del Mercado, con Cartera Mas Madura: Seguros de Vida Sura S.A.
(SURA) mostré un crecimiento en primaje de 14,4% al cierre de diciembre de 2016, inferior al de
2015 (34,5%) y acorde con el observado en el mercado de seguros de vida (15,9%). Esta
tendencia refleja la madurez que ha alcanzado en rentas vitalicias, producto que componia 49,1%
del total de prima de la compafiia al cierre de 2016.

Posicionamiento Fuerte en la Industria: SURA concentra la mayor porcién de prima suscrita en
rentas vitalicias y seguros de vida con componente de ahorro, los cuales representaban en
conjunto 92,7% del total al cierre de 2016. En esta Ultima linea, a la fecha sefialada, la compafiia
lideraba el mercado con 20,5% del total de prima, mientras que por su participacion en rentas
vitalicias ocupa la sexta posicion con 8,3% de la prima suscrita, inferior al 9,5% del cierre de 2015.

Resultado Neto Favorable: La compafiia alcanzé un resultado neto positivo de CLP897 millones
al cierre de 2016, impulsado por el mejor resultado de inversiones que, a esa fecha, fue de
CLP63.834 millones, 87,6% mas alto que en el afio anterior. Ello refleja el volumen mas alto de
prima en sus principales ramos, lo que ha llevado a un mayor manejo y gestion de activos como
inversiones financieras, que permiti6 sostener el margen de contribucion que, si bien continda
deficitario, mejor6 38,0% respecto al afio anterior.

Crecimiento Patrimonial Sustentado por Aportes de Capital Fresco: SURA mantiene un
programa de aportes de capital para el corto y mediano plazo con el objeto de apoyar un nivel alto
de reservas en su principal linea, a fin de lograr un crecimiento organico de largo plazo. A
diciembre de 2016, el capital pagado ascendi6 a CLP117.427 millones, por lo que logré mitigar
también el endeudamiento, el cual ha aumentado paulatinamente en los dltimos 5 afios y alcanzé
15,7 veces (x) a dicha fecha, congruente con su foco de negocios. Siguiendo la misma tendencia
creciente, el endeudamiento normativo totaliz6 10,4x al cierre de 2016.

Inversiones Financieras con Riesgo Crediticio Bajo: A diciembre de 2016, la cartera de
inversiones de la compafiia estaba compuesta mayoritariamente (92,3%) por instrumentos de
renta fija de riesgo crediticio bajo, con 86,8% de sus instrumentos sobre el rango de clasificacion
AA-(cl) en escala nacional. Los principales instrumentos de inversion al cierre de 2016 eran bonos
corporativos (43,0%) y bancarios (28,8%).

Sensibilidad de la Clasificacion

La Perspectiva de la clasificacion es Estable y responde a que Fitch Ratings no prevé variaciones
sustanciales en la estrategia de negocio de la compafiia, considerando las perspectivas de
crecimiento, la estructura de inversiones y los productos. La clasificacion podria verse afectada
frente a un deterioro importante del resultado operacional de SURA o mediante la incorporacion de
instrumentos de mayor volatilidad a su cartera de inversiones. Por otro lado, podria verse
favorecida por un fortalecimiento y estabilidad posterior en su endeudamiento e indicadores de
rentabilidad.
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Gobierno Corporativo

Con base en los criterios de Fitch, las
politicas de gobierno corporativo no
generan un beneficio a la clasificacion.
Sin embargo, pueden presionarla a la
baja en caso de ser deficientes.

El sistema de gobierno corporativo y
control interno se ajusta a los
requerimientos de la normativa local,
contando al cierre de 2016 con comités
de riesgo y de inversiones.

Presentaciéon de Cuentas

Los estados financieros de la compafiia
a diciembre de 2016 fueron auditados
por la firma Ernst & Young Servicios
Profesionales de Auditoria y Asesoria,
sin presentar observaciones.
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Metodologia Relacionada

Metodologia para la Clasificacion de Riesgo
de las Obligaciones de Compaiiias de
Seguros.

Tamafio y Posicion de Mercado

Participacion Importante en Industria de Vida

e Crecimiento Considerable de Primaje Impulsado por Principales Productos
e Lider en Seguros de Vida con Componente de Ahorro

e Mix de Productos Concentrado

Crecimiento Considerable de Primaje Impulsado por Principales Productos

SURA mantuvo un crecimiento alto en la prima suscrita en 2016, con un aumento de 14,4%
respecto del afio anterior y acorde con el crecimiento del mercado (15,9%). Fue impulsado
fundamentalmente por sus principales lineas de negocio: ahorro, que crecié6 33,3%, y rentas
vitalicias, que aumenté 3,3%. Dicho crecimiento, si bien se mantiene en rangos bastante elevados,
presentd una disminucion respecto al del periodo 2014-2015 (promedio: 34,5%), lo que es
coherente con una etapa de mayor madurez de la cartera y con la estrategia de negocios de la
compafiia. Fitch estima que, en el mediano plazo, el crecimiento deberia tender a una
estabilizacion, conforme se alcance el grado de madurez trazado en el modelo de negocios inicial.

Lider en Seguros de Vida con Componente de Ahorro

A diciembre de 2016, la compafiia se mantuvo como el cuarto actor mas relevante dentro de la
industria aseguradora de Chile, con un nivel de prima suscrita de CLP475.774 millones,
equivalente a una participacion de mercado agregada de 8,1%. Junto con ello, se posicion6 como
lider en el segmento de seguros de vida con componente de ahorro, con 20,5% de la prima
suscrita total, ademas de tener una participacion de mercado de 8,3% en rentas vitalicias. Si bien
su participacién de mercado en términos de las reservas de rentas vitalicias es creciente y alcanzé
5,1% a diciembre 2016, Fitch estima que, con los actuales volimenes de prima de rentas vitalicias,
las participaciones de mercado de SURA se equipararan en el mediano plazo.

Mix de Productos Concentrado

A diciembre de 2016, SURA mantenia 92,7% de la prima suscrita principalmente en rentas
vitalicias y en seguros de vida con componente de ahorro, con 49,1% y 43,6% respectivamente del
total. Esta concentracién que permanecio similar a la del afio anterior (91,8%). No obstante, la
compafiia cuenta con productos asociados a salud (4,4%), vida tradicional (0,6%), desgravamen
(0,6%) y accidentes personales (0,3), que complementaron su actividad central.

Propiedad Neutral para la Clasificacion

SURA es propiedad en 100% de SURA Asset Management (SUAM), clasificada en escala
internacional (IDR) por Fitch en categoria ‘BBB+’ con Perspectiva Estable, la cual es a su vez parte
de Grupo de Inversiones Suramericana (Grupo Sura), de origen colombiano y conformado por
diversos accionistas, principalmente holdings de inversion, fondos de pensiones y fondos
internacionales. Grupo Sura ha mantenido una estrategia activa de expansion a lo largo de
Latinoamérica en los ultimos afios, con negocios ligados a pensiones, seguros, banca y otros
servicios financieros. Esta presente en 11 paises, con un total de activos administrados por
USD22,6 miles de millones y un patrimonio de USD8,5 miles de millones al cierre de 2016.

De forma complementaria, Grupo Sura mantiene inversiones en grupos con compafiias de diversa
indole, como del rubro alimenticio, energético, inmobiliario y de transportes. Ademas de contar la
compafia de seguros de vida SURA, el grupo mantiene presencia en Chile en la industria
financiera, de seguros y de pensiones a través de Seguros Generales Suramericana S.A.
(Suramericana), Corredores de Bolsa SURA S.A., Administradora General de Fondos SURA S.A. y
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Administradora de Fondos de Pensiones Capital S.A. (AFP Capital), con gran presencia de marca
y participacion alta en cada uno de los mercados en los que opera.

Perfil de la Industriay Ambiente Operativo

La economia chilena continda mostrando un desempefio débil y las expectativas de repunte en el
corto y mediano plazo se pronostican lentas. La menor inversién privada, un mayor desempleo y
un mercado de créditos personales mas ajustado limitan las proyecciones de crecimiento mas
intensivo en la industria de seguros, particularmente en el segmento de seguros no previsionales.
Pese a ello, la industria local aun tiene un margen importante de crecimiento, considerando el
promedio de paises de la Organizacién para la Cooperacion y el Desarrollo Econémico (OCDE) de
niveles de penetracion en torno a 8%.

La industria aseguradora chilena mantiene su mayor concentraciéon en seguros de renta vitalicia
(diciembre 2016: 33,6% de la prima suscrita total), segmento que ha impulsado el crecimiento
agregado durante los ultimos 2 afios (diciembre 2016: 18,1% crecimiento anual), derivado
principalmente de eventos coyunturales que favorecieron estos productos sobre otras alternativas
de pension. Ademas, las lineas de seguros de vida con componente de ahorro también mostraron
un crecimiento importante (15,0%) en base anual al cierre 2016, beneficiado por indicadores
favorables de movilidad social, ingresos promedio mas altos en el pais y una propension mayor a
la busqueda de alternativas de ahorro de largo plazo.

A diciembre de 2016, la industria aseguradora registré una utilidad neta de CLP492.669 millones,
8,5% superior a la del cierre de 2015. En el desagregado, el segmento de seguros de vida
presentd una utilidad de CLP421.413 millones, 10,1% superior mayor que al cierre 2015, y el
segmento de seguros generales tuvieron un resultado neto de CLP71.256 millones, 52,7% superior
al de diciembre de 2015.

Debido a la relevancia de los negocios de administracion de activos en el total de la industria
aseguradora, los resultados de esta han estado determinados principalmente por resultados
previsionales y de ahorro. Desde hace algun tiempo ha sido fundamental también para la
rentabilidad del resto de los segmentos de negocios, cuyo desempefio técnico mejoré durante
2016 tras periodos deficitarios, pero se mantuvo en rangos muy ajustados.

La industria se encuentra inmersa en procesos de fusion activos o inminentes de entidades de
diversos tamafios y enfoques de negocio, particularmente en el segmento de seguros generales.
Estas operaciones representaron 29,5% de la prima de seguros generales a septiembre de 2016 vy,
en opinidn de Fitch, podrian modificar la composicién de mercado, tendiendo temporalmente a una
concentracion mayor. En opinién de la agencia, una de las variables relevantes para los margenes
técnicos debilitados o, al menos, para la lentitud en su mejora ha sido la presién competitiva mayor
a raiz de los distintos procesos de fusiones, adquisiciones y nuevos aseguradores que buscan
fortalecer sus posiciones de mercado.

La industria de seguros generales ha mantenido histéricamente una proteccion de reaseguros
sélida, limitando de manera adecuada los siniestros netos frente a eventos de severidad,
particularmente catastroficos. La industria sostiene tasas de retencién en rangos acotados (59,1%
a diciembre de 2016), con enfoque en restringir la volatilidad patrimonial por efectos de exposicién
de riesgos.

Seguros de Vida Sura S.A.
Mayo 2017




FitchRatings

Andlisis Comparativo

Participacion de Activos indice indice Costos Pasivo Exigible/ Reservas

Mercado Prima (CLP Combinado  Operacional Administrativos ROAA ROAE Patrimonio Ajustadas/

A diciembre de 2016 Clasificacién Suscrita (%) millones) (%) (%) /Activos (%) (%) (%) (x) PRND (X)
SURA AA(cl) 8,1 1.769.643 112,0 94,0 11 0,1 0,9 15,7 4,6
Metlife Vida AA+(cl) 12,3 5.039.277 124,5 91,5 1,5 11 14,7 13,1 6,7
Bice Vida AA+(cl) 6,9 3.115.945 151,1 97,1 14 0,5 5,6 10,7 7,2
Vida Security AA-(cl) 5,9 2.394.634 135,6 88,3 1,4 0,9 13,3 13,6 8,9
Consorcio Vida AA+(cl) 11,7 5.297.390 128,0 78,7 11 1,7 18,7 9,6 7,2

x: veces. PRND: prima retenida neta devengada.
Fuente: SVS y estimaciones de Fitch.

Siguiendo la tendencia del afio anterior, a diciembre de 2016, la industria de seguros de vida
exhibié un crecimiento de la prima suscrita de 15,9%, impulsado por el crecimiento de todas las

Participacion de Mercado lineas, pero ponderando en mayor medida aquellas que representan una porcién mas alta del

sobre Prima de Grupo mercado total: rentas vitalicias, que aumentaron 18,1%, y seguros con componente de ahorro, que

Comparable crecieron 15,0%. SURA se aline6 a dicha tendencia y mostré crecimientos similares en primaje,

Diciembre de 2016 con un crecimiento total de 14,4%, mientras que en sus lineas de seguros con ahorro y rentas
o SURR o Vida :\%ilt(j:allzs\é::%?ity vitalicias fue de 33,3% y 3,3% respectivamente.

MetLife Vida Otros

8% SURA continda exhibiendo indicadores de rentabilidad inferiores al promedio de su grupo

7% comparable, debido a la incorporacién de rentas vitalicias a su cartera a partir de 2012, linea que

exige un fortalecimiento patrimonial permanentemente que merma los indicadores descritos en una

12% fase inicial. El indice operacional de la compaiiia (diciembre 2016: 94,0%), si bien ha disminuido la

5% brecha con sus pares (88,9%), continla siendo desfavorable. Ello se debe principalmente a un

‘ 6% resultado de inversiones mas acotado (4,1%) que el promedio de sus comparables (5,8%),

asociado a un portafolio de inversiones conservador. En tanto, el indice combinado alcanzé

12% 112,0% a diciembre de 2016, siguiendo con la tendencia de disminucién de los periodos anteriores,

Fuente: SVS. al igual que el resultado de intermediacion, el cual fue de 4,3%, favorable frente al promedio de su
segmento (5,6%).

Respecto a los niveles de endeudamiento, SURA continla por encima del promedio de sus pares,
lo que se explica fundamentalmente por la preponderancia de los seguros con ahorro en su mezcla
de productos (diciembre 2016: 43,6%), los cuales implican una capacidad mayor de
apalancamiento por sus caracteristicas. Asi, el apalancamiento medido como pasivo exigible sobre
patrimonio alcanz6 15,7x frente a 11,7x en promedio del grupo comparable, mientras que el
endeudamiento normativo de la compafiia fue de 10,4x, favorable frente a 11,3x observado en
promedio para sus pares.

Capitalizacion y Apalancamiento
Dic 2016 Dic 2015 Dic 2014 Dic 2013 Dic 2012 Dic 2011 Expectativas de Fitch

Pasivo Exigible*/Patrimonio (veces) 15,7 13,5 13,5 10,3 6,4 5,5 Laagencia estima que los niveles de apalancamiento
. o deberian tender a estabilizarse en el corto a mediano plazo, al
Reservas/Pasivo Exigible” (veces) 0,99 0,98 0,98 0,95 0,93 0,92 mismo tiempo que la brecha con el endeudamiento normativo
Utilidad Retenida/Patrimonio (%) (10,8) (13,0) (13,9) 7.6 16,6 12,1 deberia disminuir, conforme las reservas correspondientes a
. . . . rentas vitalicias tomen mayor significancia respecto a las de
Prima Retenida/Patrimonio (veces) 4,5 4,3 4,5 4,1 2,2 2,4 seguros con componente de ahorro.

# Pasivo incorpora descuento por la participacion del reaseguro en reservas.
Fuente: SVS y estimaciones de Fitch.

Endeudamiento Elevado y Aportes de Capital Amplios
e Tendencia Creciente de Endeudamiento Acorde con Mezcla de Productos
e Aportes de Capital Fresco Sustentan Crecimiento Patrimonial

Tendencia Creciente de Endeudamiento Acorde con Mezcla de Productos
Los niveles de apalancamiento de la compafiia han seguido una tendencia creciente desde 2012,
que se explica fundamentalmente por el crecimiento en productos de vida individual, sumado al
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Desempefio Operativo

aumento también intenso de rentas vitalicias en el mismo periodo. La diferencia marcada entre el
endeudamiento normativo (diciembre 2016: 10,4x) y el endeudamiento medido como pasivo
exigible sobre patrimonio (15,7x) deriva principalmente de los efectos del peso de los seguros con
componente de cuenta Unica de inversion (CUI) en la cartera global. Pese a la tendencia, el
crecimiento se encuentra en rangos congruentes con la mezcla de productos de la compafiia y
apoyado por el influjo de capital fresco que se ha realizado cada afio; a diciembre de 2016,
alcanzé capital pagado de CLP117.427 millones.

Aportes de Capital Fresco Sustentan Crecimiento Patrimonial

SURA cuenta con un programa de inyecciones de capital que apunta a sostener los niveles de
crecimiento en el corto y mediano plazo, hasta alcanzar una madurez que permita un crecimiento
patrimonial organico. En este marco, se han realizado aportes de capital continuos; el dltimo fue en
2016 por CLP10 mil millones, incrementando el patrimonio en 11,9%. La agencia prevé que el nivel
de apalancamiento deberia tender a bajar a medida que la compafiia estabilice su crecimiento y
las rentas vitalicias tome mayor relevancia en la mezcla de productos.

Evolucién de Endeudamiento

(Veces) === Pasivo Exigible/Patrimonio (Apalancamiento) === Endeudamiento Normativo (Veces)
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Dic 2016 Dic 2015 Dic 2014  Dic 2013 Dic 2012 Dic 2011 Expectativas de Fitch

indice Combinado (%)

indice Operacional (%)

Gastos de Administracion/PRND (%)
ROAA (%)

ROEA (%)

PRND: prima retenida neta devengada.
Fuente: SVS y estimaciones de Fitch.

112,0 117,7 130,6 126,3 113,0 113,2 La compaiiia deberia continuar alcanzando un mejor
94,0 106,5 112,6 109,9 88,0 98,9 desempefio operativo en el corto y mediano plazo,
5,7 5,8 9,0 10,3 15,9 36,1 acorde ala madurez de sus productos y con una
0,1 0,3 1,8 1,1 15 0,5 hotoria mejora en indicadores operacionales.
0,9 -3,8 -23,8 -10,3 11,6 34

Resultado Favorable Acorde al Volumen de Prima Alcanzado
e Resultado Positivo Impulsado por Ingresos Financieros
e Mejora Continua en Indicadores Operacionales

Resultado Positivo Impulsado por Ingresos Financieros

La compafiia alcanzé un resultado total positivo en 2016 de CLP897 millones, luego de tres cierres
anuales consecutivos con pérdidas a causa de la entrada de rentas vitalicias a su mix de
productos. Dicha mejora se dio fundamentalmente por efecto de un resultado técnico positivo, que
respondi6 a un mayor resultado de inversiones, el cual aumenté 87,6% respecto al periodo
anterior, alcanzando CLP63.834 millones. El mayor volumen de activos provenientes de rentas
vitalicias permite compensar el margen de contribucion, el cual se mantuvo negativo en CLP22.270
millones en 2016, pero mostré6 una mejora progresiva respecto a los Ultimos cuatro cierres de
ejercicio.
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Inversiones y Liquidez

Mejora Continua en Indicadores Operacionales

A diciembre de 2016, SURA mantuvo la tendencia de mejores indicadores operacionales, gracias a
un resultado positivo, con un indice operacional de 94,0% y una siniestralidad neta de 101,8%,
ambos inferiores a los obtenidos al cierre de 2015 (106,5% y 106,6% respectivamente). Los
indicadores de eficiencia permanecieron estables respecto de 2015, lo que es coherente con el
crecimiento observado y la mayor madurez consecuente de su producto principal. Al respecto, el
indicador de eficiencia alcanz6 1,1% al cierre de 2016, favorable respecto al nivel del afio anterior
(1,3%), mientras que la razén de costo de administracién sobre prima suscrita se mantuvo en 4,3%.
La agencia prevé que, a medida que se alcance el nivel de prima estipulado en la estrategia de
negocio, no deberian existir cambios bruscos en los indicadores descritos.

Evolucion de ROAE y ROAA Anualizados
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Dic 2016 Dic 2015 Dic 2014 Dic 2013 Dic 2012 Dic 2011 Expectativas de Fitch

Inversién Financiera/Patrimonio (veces)
Inversién Inmobiliaria/Patrimonio (veces)
Retorno Inversiones Totales

Fuente: SVS y estimaciones de Fitch.

15,7 13,4 13,0 10,0 6,2 5,3 La agencia espera que los niveles de liquidez se
0,75 0,84 1,1 1,0 0,9 0,9 mantengan adecuados y suficientes, en
41 3,0 4,9 55 6,6 2,8 congruencia con su comportamiento historico.

Portafolio de Inversiones de Perfil Conservador

e Cartera de Inversiones en Instrumentos de Renta Fija y Riesgo Crediticio Acotado
e Inversiones Inmobiliarias Acotadas

e Calce Adecuado de Flujos de Activos y Pasivos

Cartera de Inversiones en Instrumentos de Renta Fijay Riesgo Crediticio Acotado

A diciembre de 2016, los activos de la compafiia presentaron una composicion similar a la de afios
anteriores, en la cual las inversiones financieras correspondieron a 93,7% del total de activos. Al
mismo tiempo, las inversiones inmobiliarias representaron 4,5% de los activos, manteniendo su
tendencia a diluirse frente a un mayor volumen de inversiones totales.

Las inversiones financieras presentan un riesgo crediticio acotado, al constituirse 92,3% del total
de la cartera a diciembre de 2016 por instrumentos de renta fija, 86,8% de los cuales se
encontraba en rangos de clasificacion mas altos que AA-(cl) en escala nacional. La agencia no
prevé una realocacion de instrumentos que aumente la volatilidad y presione el riesgo de la cartera
de inversiones en el corto y mediano plazo.

Inversiones Inmobiliarias Acotadas

Al cierre de 2016, SURA mantenia inversiones inmobiliarias como propiedades de inversion en
rangos acotados que representaron 4,6% del total de inversiones financieras, inferior al 9,5% en
promedio para los ultimos 4 afios. No obstante, la posibilidad de ampliar la cartera inmobiliaria
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Adecuacion de Reservas

existe de manera latente y, de llevarse a cabo, no deberia superar niveles de representacion de las
inversiones mayores que los observados en afios anteriores y, por lo tanto, no generaria una
mayor presion a la clasificacion.

Calce Adecuado de Flujos de Activos y Pasivos

La comparfiia mantiene un calce adecuado de flujos de activos y pasivos, por lo que presenta un
bajo riesgo de reinversién de sus activos. Esto se refleja en el test de suficiencia de activos, el cual
fue de —0,11% a diciembre de 2016, favorable respecto al promedio del segmento (1,72%).

Dic 2016 Dic 2015 Dic 2014 Dic 2013 Dic 2012 Dic 2011 Expectativas de Fitch

Reservas Previsionales/Reservas (%)
Reservas de Valor del Fondo/Reservas (%)
Reservas/PRNG (veces)

Superavit de Inversiones/Patrimonio (%)

PRNG: prima retenida neta ganada.
Fuente: Estimaciones de Fitch.

50,9 47,7 40,4 28,8 11,5 5,6 Fitch espera que la composicion de reservas mantenga
40,5 418 452 50,1 578 1.0 SU tendencia de estar mas concentrada en las
' ' ' ' ' '~ relacionadas con rentas vitalicias, en contraste con una
4,6 4,2 4,0 3,2 35

< proporcion menor a aquellos correspondientes a seguros
36,0 39,1 30,9 36,3 70,3 55,1 con componente de ahorro.

Reservas Acorde al Marco Normativo
e Concentracion de Reservas Alineado con Mix de Productos
e  Superavit Amplio de Inversiones

Concentracion de Reservas con Mix de Productos

Del total de reservas constituidas por la compafiia al cierre de 2016 (CLP1.640.321 millones),
50,9% correspondia a reservas de rentas vitalicias, mientras que 40,5% se constituyeron para
seguros de vida con ahorro, acorde a la mezcla productos que mantiene SURA. Fitch estima que
las reservas se enmarcan de acuerdo a la normativa vigente y que, dada la estrategia de la
compaiiia, no deberia existir un cambio sustancial en la composicion de las reservas en el corto a
mediano plazo.

Superavit Amplio de Inversiones

A diciembre de 2016, SURA alcanzé un superavit de inversiones de CLP37.073 millones, que
representd 64,9% del patrimonio en riesgo y 36,0% del patrimonio contable. Ambas proporciones
fueron inferiores a las del cierre de 2015 (79,8% y 39,1% respectivamente), pero contindan
comparando favorablemente con el promedio de compafiias del segmento (45,9% y 24,9% en el
mismo orden).

Reaseguro

De manera coherente con su mezcla de productos, la cual se ha concentrado en rentas vitalicias y
seguros con componente de ahorro en los ultimos afios, SURA ha aumentado paulatinamente el
nivel de retencion de prima, alcanzando 99,1% a diciembre de 2016. Para ello, cuenta con contratos
cuota parte y de excedentes. Ademas, la compafiia mantiene un contrato no proporcional para
eventos catastréficos para la porcion. En conjunto, la exposicion maxima de patrimonio de SURA es
inferior a 1,0%.

En opinién de Fitch, la estructura de reaseguro con los que cuenta la compafiia y su exposicién
maxima de patrimonio, son adecuados al tipo de negocio y sus caracteristicas, por lo que no se
ejerce una presion de riesgo en términos de reaseguro.
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Apéndice A: Informacién Financiera Resumida

Seguros de Vida Sura S.A.
Balance General

(CLP millones) Dic 2016 Dic 2015 Dic 2014 Dic 2013 Dic 2012
Activos Liquidables 998.043 746.421 469.748 299.471 175.936
Efectivo Equivalente 12.485 8.911 6.940 7.301 3.994
Instrumentos Financieros 985.558 737.510 462.808 292.170 171.942
Otras Inversiones 659.597 524.633 403.926 304.798 241.971
Avance Pdlizas 2.781 2.915 3.125 2.961 3.011
Cuenta Unica de Inversién 656.816 521.718 400.801 301.837 238.961
Participaciones Grupo 0 0 0 0 0
Inversiones Inmobiliarias 76.111 75.610 70.479 58.033 57.326
Propiedades de Inversion 76.111 75.610 70.479 58.033 57.326
Leasing 0 0 0 0 0
Otras Financieras 0 0 0 0 10
Cuentas de Seguros 7.957 9.158 12.121 23.296 22.406
Deudores Prima 2.090 2.359 1.824 4.908 4.295
Deudores Reaseguro 2.420 1.229 2.372 4.705 4.350
Deudores Coaseguro 0 0 0 0 0
Participacion Reaseguro en Reservas 3.447 5.570 7.925 13.683 13.761
Activo Fijo 3.797 3.980 5.643 1.611 732
Otros Activos 24.138 22.977 20.656 11.978 11.449
Total de Activos 1.769.643 1.382.779 982.574 699.187 509.832
Reservas Técnicas 1.640.321 1.267.278 893.892 608.308 413.238
Riesgo en Curso 3.233 3.272 3.709 7.855 10.090
Matematicas 112.704 110.935 107.758 104.193 102.482
Matematicas Seguro de Invalidez y Sobrevivencia 0 14 19 1.480 4.417
Rentas Vitalicias 835.293 603.998 361.241 173.615 42.957
Rentas Privada 13.044 2.843 2.784 831 125
Reserva de Siniestros 8.156 11.433 10.126 12.162 11.367
Reservas de Seguros con Cuenta Unica de Inversién 664.533 529.807 404.088 304.947 238.979
Otras Reservas 3.359 4.976 4.167 3.224 2.820
Pasivo Financiero 1.121 2.469 1.571 13 0
Cuentas de Seguros 6.620 5.669 5.880 15.004 13.758
Deudas por Reaseguro 3.085 2.109 2.725 8.560 7.893
Prima por Pagar Coaseguro 0 0 0 0 0
Otros 3.534 3.560 3.156 6.443 5.865
Otros Pasivos 15.645 12.655 14.081 15.410 15.592
Total de Pasivos 1.663.707 1.288.072 915.424 638.734 442.588
Capital Pagado 117.427 107.427 77.427 57.427 57.427
Reservas (31) (362) (973) (1.564) (1.343)
Utilidad (Pérdida) Retenida (11.461) (12.358) (9.304) 4.590 11.161
Otros Ajustes 0 0 0 0 0
Patrimonio 105.935 94.707 67.150 60.453 67.244
Estado de Resultados
(CLP millones) Dic 2016 Dic 2015 Dic 2014 Dic 2013 Dic 2012
Prima Retenida 471.499 411.382 298.841 249.912 146.651
Prima Directa y Aceptada 475.774 415.786 309.153 277.249 172.949
Prima Cedida 4.275 4.404 10.312 27.337 26.298
Variacion Reservas 117.284 108.608 78.095 59.068 28.930
Costo de Siniestro y Costo de Rentas 360.564 322.849 253.731 207.542 107.000
Directo y Aceptado 364.699 327.672 258.221 219.994 122.708
Cedido 4.136 4.823 4.490 12.452 15.707
Resultado Intermediacion 15.073 15.231 14.526 13.524 6.961
Costo de Suscripcion 15.545 15.699 15.135 14.928 8.362
Ingresos por Reaseguro 472 468 609 1.404 1.401
Otros Gastos 848 586 81 262 336
Margen de Contribucion (22.270) (35.892) (47.591) (30.484) 3.424
Costo de Administracion 20.322 17.701 19.897 19.667 18.697
Resultado Inversiones 63.834 34.022 39.663 31.301 29.400
Resultado Técnico de Seguros 21.242 (19.571) (27.826) (18.850) 14.126
Otros Ingresos y Gastos 320 395 629 976 673
Neto Unidades Reajustables -21.315 13.551 6.589 9.623 (5.827)
Resultado Antes de Impuesto 247 (5.625) (20.607) (8.251) 8.973
Impuestos (650) (2.571) (5.446) (1.681) 1.141
Resultado Neto 897 (3.054) (15.161) (6.570) 7.832
Fuente: SVS.
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Categorias de Clasificacién de Riesgo
(Segln Norma de Caracter General N° 62)

Las obligaciones de compafiias de seguros se clasificaran en atencién al riesgo de incumplimiento
de las mismas, en categorias AAA(cl), AA(cl), A(cl), BBB(cl), BB(cl), B(cl), C(cl), D(cl) y E(cl),
conforme a las definiciones establecidas a continuacion.

Categoria AAA(cl): Corresponde a las obligaciones de seguros que presentan la mas 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
0 en la economia.

Categoria AA(cl): 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
0 en la economia.

Categoria A(cl): Corresponde a las obligaciones de seguros que presentan una buena capacidad
de cumplimiento en los términos y plazos pactados, pero esta es susceptible de deteriorarse
levemente ante posibles cambios en la compafiia emisora, en la industria a que pertenece o en la
economia.

Categoria BBB(cl): Corresponde a las obligaciones de seguros que presentan una capacidad de
cumplimiento suficiente en los términos y plazos pactados, pero esta es susceptible de debilitarse
ante posibles cambios en la compafiia emisora, en la industria a que pertenece o en la economia.

Categoria BB(cl): Corresponde a las obligaciones de seguros que cuentan con capacidad de
cumplimiento en los términos y plazos pactados, pero esta es variable y susceptible de
deteriorarse ante posibles cambios en la compafiia emisora, en la industria a que pertenece o en la
economia, pudiendo incurrirse en retraso en el cumplimiento de dichas obligaciones.

Categoria B(cl): Corresponde a las obligaciones de seguros que cuentan con la minima
capacidad de cumplimiento en los términos y plazos pactados, pero esta es muy variable y
susceptible de deteriorarse ante posibles cambios en la compafiia emisora, en la industria a que
pertenece o en la economia, pudiendo el emisor incurrir en incumplimiento de dichas obligaciones.

Categoria C(cl): Corresponde a las obligaciones de seguros que no cuentan con una capacidad
de cumplimiento suficiente en los términos y plazos pactados, existiendo alto riesgo de que el
emisor incurra en incumplimiento de dichas obligaciones.

Categoria D(cl): Corresponde a las obligaciones de seguros que no cuenten con capacidad de
cumplimiento en los términos y plazos pactados, y presentan falta de pago de dichas obligaciones.

Categoria E(cl): Corresponde a las obligaciones de seguros cuyo emisor no posee informacion
suficiente o no posee informacion representativa para el periodo minimo exigido para la
clasificacion.

Con todo, las entidades clasificadoras podran distinguir cada categoria con los signos "+" o "-". El
signo "+" se usara para distinguir las obligaciones de los aseguradores con un menor riesgo de
incumplimiento, en tanto que el signo "-" se utilizar4 para designar las obligaciones de mayor
riesgo.

En el caso de aquellas compafiias que presentan menos de tres afios de informacioén suficiente, de
acuerdo a los criterios previamente definidos, ya sea por tener una presencia inferior a dicho
periodo en el mercado, por fusion o por division, sus obligaciones seran clasificadas utilizando
estos mismos procedimientos. Sin embargo, a continuacion de la letra de clasificacion asignada se
agregara una letra «i» minascula, indicativa de que se trata de un proceso de evaluacion realizado
con menos informacion financiera que la disponible para el resto de las compaiiias.
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Las clasificaciones sefialadas fueron solicitadas por el emisor o en su nombre y, por lo tanto, Fitch
ha recibido los honorarios correspondientes por la prestacion de sus servicios de clasificacion.
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USD1,500,000 (u otras monedas aplicables). La asignacion, publicacién o diseminacién de una clasificacion de Fitch no constituye el
consentimiento de Fitch a usar su nombre como un experto en conexién con cualquier declaracion de registro presentada bajo las leyes de
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. Debido a la relativa eficiencia de la publicacién y distribucién electrénica, los informes de Fitch pueden estar
disponibles hasta tres dias antes para los suscriptores electrénicos que para otros suscriptores de imprenta.

Solamente para Australia, Nueva Zelanda, Taiwan y Corea del Norte: Fitch Australia Pty Ltd tiene una licencia australiana de servicios
financieros (licencia no. 337123) que le autoriza a proveer clasificaciones crediticias solamente a “clientes mayoristas”. La informaciéon de
clasificaciones crediticias publicada por Fitch no tiene el fin de ser utilizada por personas que sean “clientes minoristas” segtn la definicién de
la “Corporations Act 2001”.

Seguros de Vida Sura S.A.
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