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Cambio (antes “En observacién”)  Compafiias de Seguros Generales

Fundamentos de la Clasificacion
[ |

ICR Clasificadora de Riesgo ratifica la clasificacién en categoria BBB+
y cambia la tendencia desde “En Observacion” hasta “Positiva”, las
obligaciones de Unnio Seguros Generales S.A.

El cambio de tendencia se sustenta en los efectos positivos que ha
mostrado su nueva estrategia, constituyendo una base de ingresos de
mayor estabilidad, un adecuado control de costos y una politica de
reaseguro que protege el patrimonio de la compaiiia, acotando la ex-
posicidn a grandes siniestros bajo una rigurosa estrategia de disminu-
cién de los niveles de retencidn. Esto se ve demostrado en la obtencién
de utilidades al cierre del ejercicio del 2017, la restauracién de sus in-
dicadores hacia niveles mas cercanos a la media de la industria y favo-
rables respecto a su comportamiento histérico.

Histéricamente, la companiia controlada por QBE inicid sus actividades
bajo un foco intensivo en seguros de incendio y adicionales, responsa-
bilidad civil e ingenieria. Estos productos fueron gestionados con gran-
des exposiciones y un alto nivel de retencidn en los primeros aios, lo
cual respondia a una politica regional del grupo asegurador y que im-
plicé una sobreexposicion para el tamafio de la subsidiaria del mer-
cado chileno. Ademas, este esquema significaba rigidez en cuanto a las
politicas de retencidn, reaseguro y el balance entre operaciones con-
tractuales y facultativas.

A partir de la instauracion de Unnio Seguros Generales S.A., se imple-
menta un modelo de negocio que busca suscribir riesgos acotados, dis-
minuir los niveles de retencidn y, de este modo, proteger los resulta-
dos y patrimonio de la compaiiia, en linea con el apetito por riesgo
definido por el directorio. Este nuevo marco de politicas y lineamien-
tos estratégicos se ve robustecido por un replanteamiento del modelo
comercial y la fuerza de venta, creacién de nuevas areas, contrataciéon
de profesionales con experiencia en el mercado asegurador y la incor-
poracién de actuarios.

A marzo de 2018, la compafiia registra una prima total de $10.075 mi-
llones, considerablemente mayor a los $2.864 millones registrados a
marzo de 2017. En cuanto a los niveles de retencion, la aseguradora

retuvo el 13,1% de la prima directa (28,3% a marzo de 2017), lo que se
explica principalmente por la menor retencién en los ramos de inge-
nieria y responsabilidad civil.

Importante destacar que, el marco de politicas de reaseguro se forta-
lece gracias al respaldo de aseguradores de gran prestigio internacio-
nal y alta clasificacion de riesgo internacional?, tales como Munich Re
(AA-) y Everest Re (A+), entre otras. Asi como también, la utilizacién de
plataformas como RMS (Risk modeling solutions), apoyan de manera
significativa el estudio, cuantificaciéon y gestion de los riesgos catastré-
ficos, aspecto que es altamente valorado en una compaiiia de seguros,
de cara a su relacién con los reaseguradores.

En cuanto alos resultados, debido a los margenes negativos atribuibles
ala magnitud de los costos de siniestros que experimento la compaiiia,
registra pérdidas de manera sostenida hasta el afio 2016. Para el afio
2017, ya con la nueva administracion y la puesta en marcha de la es-
trategia de la actual compafiia, obtiene utilidades por $743 millones.
A marzo de 2018, la compaiiia demuestra una mayor solidez en sus
resultados, ya que obtiene un resultado técnico de seguros de $117
millones y una utilidad de $107 millones, en contraste con las pérdidas
de $1.047 millones que registraba al primer trimestre del afio 2017.

Los indicadores de gestidn reflejan mejoras en cuanto a eficiencia y
control de costos de siniestros, ademas de registrar un ratio combi-
nado de 53,4%.

En opinidn de esta clasificadora, el rating podria ajustarse al alza, en la
medida que sus resultados e indicadores tanto técnicos como de sol-
vencia mantengan consistencia y solidez en el tiempo, de forma tal,
que los riesgos de la compainiia se vean mitigados y fortalezcan el pa-
trimonio de la aseguradora. En caso contrario, el rating o su tendencia,
podrian ajustarse a la baja, conforme los indicadores técnicos se dete-
rioren o se vuelvan muy volatiles, o si sus indicadores de solvencia em-
peoren de forma tal que su capital y patrimonio se vieran comprome-
tidos, o que su matriz no pueda hacer frente a posibles pérdidas o re-
querimientos patrimoniales de cualquier indole.
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La Industria
||

Las compaiiias de seguros se encuentran regidas por el DFL 251 -deno-
minada Ley del Seguro- y sus leyes complementarias. Unnio Seguros
Generales pertenece al segmento denominado compaiiias del primer
grupo, que agrupa a aquellas que cubren el riesgo de pérdida o dete-
rioro en las cosas o el patrimonio.

La industria de seguros generales esta compuesta por 32 compaifiias,
incluyendo aquellas denominadas mutuarias de seguros.

Respecto al desempefio de las compafiias de seguros generales, en tér-
minos de prima directa, éstas acumularon USS 982 millones? a marzo
de 2018, lo que implicéd un aumento del 17,3% respecto al mismo pe-
riodo del 2017. Los ramos de mayor incidencia son vehiculos con un
32,3% de participacion en la prima directa, incendio y adicionales con
un 25,1%, responsabilidad civil un 4,7%, garantia y crédito y, robo con
fractura, ambos con un 4,2%

La utilidad del mercado de seguros generales fue de USS 8,6 millones
a marzo de 2018, resultado inferior a los USS 14,7 millones obtenido
al mismo periodo anterior. En términos de margen de contribucion,
existié un aumento del 35% explicado por mayor prima retenida, favo-
rable variacién de reservas técnicas y resultado de intermediacién. El
aporte del margen de contribucidn a los resultados finales es disipado
por mayores costos de administracion, menor resultado de las inver-
siones y finalmente, por ajustes de desfavorables luego del resultado
técnico de seguros.

La Compafiia
|

La compaiiia nace bajo el nombre de QBE Chile y comenzd sus prime-
ras operaciones en enero del 2012, como el primer start-up interna-
cional del grupo QBE, que dada la alta competencia del mercado ase-
gurador local no le permitio realizar la compra de una compafiia ya
operativa en la industria. La estrategia de QBE en el mundo se ha lle-
vado a cabo de forma inorganica, con mas de 135 adquisiciones desde
el afio 1982.

QBE Chile informd mediante hecho esencial publicado por medio de la
entonces Superintendencia de Valores y Seguros (actual CMF), con fe-
cha 19 de mayo de 2017, que se concreté el contrato de compraventa
entre las sociedades QBE Emerging Markets Holdings PTY Limited, QBE
Latin Americas Insurance Holdings PTY, y Diego Panizza Miller y la so-
ciedad TMS SpA por el 100% de las acciones de la sociedad.

Como consecuencia de lo anterior, la sociedad TMS SpA es titular del
99,99% del capital social, y Diego Panizza Miller de una accidn, repre-
sentativa del porcentaje restante.

TMS SpA, pertenece a SMT SpA, entidad que es controlada directa-
mente por sus seis socios, donde tres de ellos formaban parte del

En relacidn a la estructura de inversiones de la industria3, las carteras
mantenidas, a marzo del afio 2018, alcanzaron un monto total de
$1.359.627 millones. Estas inversiones se componen principalmente
de renta fija nacional, con un 80,5% del total —principalmente bonos
bancarios (28%), bonos corporativos (19,4%) e instrumentos del es-
tado (18%)—, seguido de otras inversiones con un 10,4% —mayoritaria-
mente caja y banco (9,2%)—, renta variable con un 4,1%, inversiones
inmobiliarias con un 4,7% e inversiones en el extranjero un 0,4% del
total de la cartera.

Las inversiones han presentado una rentabilidad de un 3,2%, lo que
resulta inferior al 4,3% obtenido a igual periodo del afio 2017.

Respecto a los principales indicadores en términos de solvencia, la in-
dustria mostré un nivel de endeudamiento (leverage) promedio de
2,98 veces al cierre del aiio 2017, versus 2,97 veces del mismo periodo
anterior (siendo el maximo permitido de 5 veces).

El ratio de patrimonio neto sobre patrimonio exigido obtenido a di-
ciembre de 2017 fue de 1,37 veces a nivel de industria, inferior al 1,38
veces del cierre del 2016.

A marzo de 2018, el indicador de rentabilidad anualizada del patrimo-
nio alcanzd un 2,7%, resultado inferior a lo obtenido al mismo periodo
del 2017 (4,3%).

equipo ejecutivo de QBE Chile, previo a la compra, liderados por Diego
Panizza, Matias Williams y Egle Pulgar, quienes se desempefaban en
los cargos de gerente general, gerente de administracion y finanzas y
gerente comercial, respectivamente.

El directorio* estd compuesto por tres de los accionistas de la compa-
fifa y dos directores independientes, estos ultimos son Fernando Con-
chay José Sojo, quienes han ocupados importantes cargos en la indus-
tria aseguradora tanto local como internacional, siendo ambos CEO a
nivel Latam, para RSA y QBE, respectivamente.

DIRECTORIO

Diego Panizza Miller Director
Egle Pulgar Jimeno Director
Matias Williams Director
Fernando Concha Director
José Sojo Director

Juan Ignacio Alvarez Gerente General
Tabla 1: Directorio y gerente general (Elaboracion propia con datos CMF)
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En una etapa inicial, la compafiia mantuvo el nombre de la marca QBE
Chile, lo cual da cuenta de un proceso de transicidon en buenos térmi-

Actividades
||

Histéricamente, la compafiia controlada por QBE inicio sus actividades
bajo un foco intensivo en seguros de incendio y adicionales, responsa-
bilidad civil e ingenieria. Estos productos fueron gestionados con gran-
des exposiciones y un alto nivel de retencidn en los primeros afios, lo
cual respondia a una politica regional del grupo asegurador y que im-
plicd una sobreexposicién para el tamafio de la subsidiaria del mer-
cado chileno. Ademas, este esquema significaba rigidez en cuanto a las
politicas de retencidn, reaseguro y el balance entre operaciones con-
tractuales y facultativas.

A partir de la instauracidn de Unnio Seguros Generales S.A., se imple-
menta un modelo de negocio que busca suscribir riesgos acotados, dis-
minuir los niveles de retencién y, de este modo, proteger los resulta-
dos y patrimonio de la compaifiia, en linea con el apetito por riesgo
definido por el directorio. Este nuevo marco de politicas y lineamien-
tos estratégicos se ve robustecido por un replanteamiento del modelo
comercial y la fuerza de venta, creacion de nuevas areas, contratacion
de profesionales con experiencia en el mercado asegurador y la incor-
poracién de actuarios.

Para efectos de lo anterior, la nueva estrategia se ve claramente refle-
jada en el ejercicio del afio 2017, caracterizado por un incremento sus-
tancial en el volumen de comercializacion (diferencial de 73,4% en el
ultimo afio), alcanzando una prima de $35.548 millones, con un nivel
de retencidn del 11,6%, en contraste con los $20.504 millones comer-
cializados en el afio 2016, bajo una retencion de 38,4%.

A marzo de 2018, la compafiia registra una prima total de $10.075 mi-
llones, considerablemente mayor a los $2.864 millones registrados a
marzo de 2017. En cuanto a los niveles de retencién, la aseguradora
retuvo el 13,1% de la prima directa (28,3% a marzo de 2017), lo que se
explica principalmente por la menor retencién en los ramos de inge-
nieria y responsabilidad civil.

Actualmente, la prima directa presenta una composicidn que conserva
las lineas de negocio histéricamente desarrolladas por la compaifiia,
pero con un mix de negocios contractuales y facultativos inclinado ha-
cia un mayor balance entre estas modalidades.

A marzo de 2018, el ramo de ingenieria tuvo una actividad particular-
mente fuerte, registrando una participaciéon del 50% de la prima di-
recta, de lo cual se retuvo apenas un 3,9%. Por su parte, incendio y
terremotos obtuvieron cuotas de 12,2% y 25,1%, respectivamente,
mientras que responsabilidad civil se posiciona con un 10,9%.

nos. A partir de noviembre de 2017, la compafiia concreta el lanza-
miento de una nueva marca, cambiando su razon social a Unnio Segu-
ros Generales S.A.
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Grdfico 1: Evolucion prima directa por ramo y nivel de retencidn total (Fuente: Ela-
boracidn Propia con datos CMF)

La estrategia de reaseguro es un aspecto de vital importancia en el
modelo de negocio de la compaifiia, por lo cual Unnio ha establecido
una politica de reaseguro acorde a los objetivos del plan comercial,
sustentada en los siguientes lineamientos:

Principios basicos gestion de riesgos

= Ofrecer productos, protegiendo el patrimonio en relacion al
apetito por riesgo definido por el directorio.

=  Politicas aprobadas y supervisadas continuamente por el di-
rectorio.

=  Procedimientos y sistemas de control de los términos con-
tractuales con los reaseguradores.

=  Gestion de riesgo de crédito asociada a las contrapartes de
reaseguro.

=  Analisis de solvencia y consecuencias en el cumplimiento de
los contratos.

= Politicas que establezcan los procedimientos para el corre-
taje de reaseguros y el monitoreo de su gestién.

Politicas de reaseguro adoptadas por la compaiia

=  Programa de reaseguro que combina contratos proporciona-
les y de exceso de pérdida.

=  Relacién de largo plazo con los reaseguradores.

=  Protecciones catastréficas, posiciones mas conservadores y
utilizacién de modelos internacionales como RMS y AIR.

Importante destacar que, el marco de politicas de reaseguro se forta-
lece gracias al respaldo de aseguradores de gran prestigio internacio-
nal y alta clasificacion de riesgo internacional®, tales como Munich Re
(AA-) y Everest Re (A+), entre otras. Asi como también, la utilizacion de
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plataformas como RMS (Risk modeling solutions), apoyan de manera
significativa el estudio, cuantificacion y gestion de los riesgos catastro-
ficos, aspecto que es altamente valorado en una compaiiia de seguros,
de cara a su relacién con los reaseguradores.

Unnio Seguros Generales, en su plan de negocios proyecta mantener
sus actuales canales y buscar nuevas oportunidades de negocio, sepa-
rando los focos comerciales en tres adreas:

Situacion Financiera
[ |

La aseguradora presenta una evolucion creciente de sus activos, admi-
nistrando al primer trimestre del 2018, un monto equivalente a
$73.352 millones, relativo a cuentas participacién del reaseguro en las
reservas técnicas (48%), inversiones financieras (6,8%), y cuentas por
cobrar de seguros (60,1%), mayoritariamente. Este mix de activos re-
fleja la mayor actividad con reaseguradores que involucra la nueva es-
trategia de la compaiiia.

Evolucién Activos (MMS$)
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Grdfico 2: Evolucion activos (Fuente: Elaboracion Propia con datos CMF)

La politica de inversiones de Unnio hereda los lineamientos de su an-
tigua matriz, sustentada en concentrar su portafolio en instrumentos
de un bajo nivel de riesgo y alta liquidez, razén por la que su politica
posee un caracter altamente restrictivo respecto al tipo de instru-
mento elegible.

Las inversiones se encuentran dirigidas por el CFO, siguiendo las direc-
trices del directorio y son ejecutadas por Principal Financial Group. Las
inversiones de la compafiia a marzo 2018 estan compuestas en su to-
talidad de efectivo y efectivo equivalente (depdsitos a plazos, saldos
en cuenta corriente y caja), por un total de $5.021 millones.

a) Corporativos: En este segmento, QBE ofrece su capacidad como
ente coasegurador en la aceptacidn de riesgos de importantes enver-
gaduras.

b) PYME: enfocar su negocio de tipo comercial en el segmento PYME,
donde se visualiza oportunidad de mercado.

c) Frontings y lineas personales: toma de casos selectivos para fron-
tings, y para grandes riesgos y buscar entrar en masivos para lineas
personales.

Evolucién Margen (MMS$)
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Grdfico 3: Evolucion margen de contribucion (Fuente: Elaboracién Propia con da-
tos CMF)

Bajo el alero del antiguo controlador, la compaiiia histdricamente in-
currié en margenes negativos originadas por el hecho de ser una car-
tera joven y, por tanto, debid incurrir en una mayor constitucion de
reservas de siniestro OYNR que impuso la normativa para las asegura-
doras sin historia (revertido desde el afio 2016).

Para el afio 2017, la compaiiia logra registrar un margen de contribu-
cién positivo de $4.624 millones, impulsado por el efecto conjunto de
una reversion de reservas técnicas, un resultado de intermediacion po-
sitivo y una disminucion de los costos de siniestros, en linea con la es-
trategia de reducir los niveles de retencion.

A marzo de 2018, la compaiiia logra reflejar una mayor efectividad en
la contencion de sus niveles de retencion y los costos de siniestros,
registrando un margen de contribucién de $786 millones, en contraste
con los -$347 millones registrados al primer trimestre del afio 2017.

En cuanto a los resultados, debido a los margenes negativos atribuibles
ala magnitud de los costos de siniestros que experimento la compaiiia,
registran pérdidas de manera sostenida hasta el afio 2016. Para el afio
2017, ya con la nueva administraciéon y la puesta en marcha de la es-
trategia de la actual compaiiia, obtiene utilidades por $743 millones.

Sin perjuicio de lo anterior, es importante mencionar que, si bien hubo
un incremento sustancial del margen de contribucion, este efecto fue
altamente disipado el alza en los costos de administracion, arrojando
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un resultado técnico de seguros muy acotado de $20 millones. Por lo
tanto, parte importante del resultado final del cierre del afio 2017 es
atribuible a utilidad por unidades reajustables, otros ingresos e im-
puestos positivos por concepto de activos diferidos.

A marzo de 2018, la compafiia demuestra una mayor solidez en sus
resultados, ya que obtiene un resultado técnico de seguros de $ 117
millones y una utilidad de $107 millones, en contraste con las pérdidas
de $1.047 millones que registraba al primer trimestre del afio 2017.

Unnio mantiene un patrimonio de $6.256 millones compuesto princi-
palmente por capital pagado ($13.597 millones).

Indicadores
[ |

Unnio Seguros Generales S.A. presenta una evolucién irregular de su
ratio de gasto de administracidn sobre prima retenida® que se ha visto
afectada por obligaciones con su ex matriz y sus variacion en niveles
de retencién. No obstante, en los Ultimos seis meses la compafiia pre-
senta un acercamiento hacia el promedio de la industria, registrando
a marzo de 2018, un ratio de 51,1%.
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Grdfico 5: Evolucidn gasto de administracion sobre prima directa
(Fuente: Elaboracion Propia con datos CMF)

El producto de inversiones presenta una evolucién estable, dada la po-
litica conservadora de la aseguradora en mantener la cartera de inver-
siones muy liquida y de bajo riesgo, que también lleva a que la compa-
fifa presente resultados inferiores al de mercado, dado que busca ma-
ximizar sus utilidades por medio del resultado propio de la comerciali-
zacion de los seguros y no de los retornos de inversiones. A marzo de
2018, el ratio fue de 0,4%.

Principales resultados (MMS$)
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Grdfico 4: Evolucion utilidad (Fuente: Elaboracidn Propia con datos CMF)
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Grdfico 6: Evolucidn producto de inversiones
(Fuente: Elaboracion Propia con datos CMF)

Los niveles de siniestralidad retenida’ presentan pronunciadas oscila-
ciones, relativas a las magnitudes de los siniestros que ha estado ex-
puesta la aseguradora, siendo muy sensible a determinados eventos.
A marzo de 2018, la siniestralidad total de la companiia fue de 31,1%,
inferior al promedio de la industria de 46,8%.
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Grdfico 7: Evolucion siniestralidad retenida
(Fuente: Elaboracion Propia con datos CMF)
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La evolucién que presenta el ratio combinado® resulta tener niveles
irregulares respecto a la industria, conforme a variaciones en los ni-
veles de siniestralidad y costos de comisiones a corredores, producto
de cambios en las politicas de reaseguro, y por ende, variaciones en
los niveles de retencidn. Parte de estos cambios tuvo como conse-
cuencia que el indicador superara el nivel del 100%. No obstante, a
marzo de 2018, la aseguradora obtiene un indicador de 53,4%, favo-
rable respecto al promedio histérico y a la media de la industria.
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Grdfico 8: Evolucion ratio combinado
(Fuente: Elaboracion Propia con datos CMF)

Respecto a los principales indicadores de solvencia, el endeuda-
miento® muestra una evolucién con tendencia alcista, causada por las
pérdidas que afectaban a la compaiiia, que periddicamente eran miti-
gadas por medio de los aumentos de capital que recibia por parte de
su antigua matriz, cuyo compromiso mantenia sus niveles de endeu-
damiento en torno a 3 veces. Tras haber alcanzado un endeudamiento
de 4,66 veces al primer trimestre del 2017, la compafiia ha disminuido
su endeudamiento hacia 3,7 veces, conforme a su mejora en resulta-
dos y recuperacién de sus niveles de patrimonio.

Elasificacién de Riesgo

La clasificacidn de riesgo de solvencia refleja el riesgo de pago de las
obligaciones de seguros, considerando un conjunto de aspectos rele-
vantes para el buen funcionamiento, basados en la Metodologia de
Clasificacion de Compafiias de Seguros Generales de ICR Clasificadora
de Riesgo.

El cambio de tendencia se sustenta en los efectos positivos que ha
mostrado su nueva estrategia, constituyendo una base de ingresos de
mayor estabilidad, un adecuado control de costos y una politica de
reaseguro que protege el patrimonio de la compaiiia, acotando la ex-
posicidn a grandes siniestros bajo una rigurosa estrategia de disminu-
cion de los niveles de retencion. Esto se ve demostrado en la obtencién
de utilidades al cierre del ejercicio del 2017, la restauracion de sus in-
dicadores hacia niveles mas cercanos a la media de la industria y favo-
rables respecto a su comportamiento histoérico.

La evolucién de patrimonio neto sobre patrimonio exigido! presenta
una tendencia inversamente proporcional a los niveles de endeuda-
miento, reportando a marzo de 2018, un valor de 1,35 veces (siendo
el minimo exigido de 1 vez). Sin perjuicio de lo anterior, la compaiiia
presento a diciembre de 2017, un déficit de inversiones representati-
vas temporal ocasionado por un error involuntario, el cual fue debida-
mente informado a la CMF a través de hecho esencial.

En opinidn de esta clasificadora, el cambio de controlador desde el
grupo australiano QBE a la sociedad SMT SpA, implica un menor res-
paldo patrimonial en términos de la capacidad de éste en hacer frente
a posibles pérdidas o requerimientos de capitales, en caso de eventos
particulares de gran magnitud, o bien, en la medida que sean necesa-
rios y/o requeridos, como lo pudiesen ser requerimientos de Capital
Basado en Riesgo (CBR) u otros.

Solvencia Unnio (veces)

dic-13
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sep-14
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Endeudamiento

e Patrimonio Neto/Exigido

Grdfico 9: Evolucidon endeudamiento y patrimonio neto sobre patrimonio exigido
(Fuente: Elaboracion Propia con datos CMF)

Los indicadores de gestidn reflejan mejoras en cuanto a eficiencia y
control de costos de siniestros, ademas de registrar un ratio combi-
nado de 53,4% que da cuenta de un apalancamiento operativo favora-
ble respecto de sus niveles historicos y del promedio de la industria.

La evolucidn de patrimonio neto sobre patrimonio exigido presenta
una tendencia inversamente proporcional a los niveles de endeuda-
miento, reportando a marzo de 2018, un valor de 1,35 veces (siendo
el minimo exigido de 1 vez). Sin perjuicio de lo anterior, la compaifiia
presento a diciembre de 2017, un déficit de inversiones representati-
vas temporal ocasionado por un error involuntario, el cual fue debida-
mente informado a la CMF a través de hecho esencial.

En opinidn de esta clasificadora, el rating podria ajustarse al alza, en la
medida que sus resultados e indicadores tanto técnicos como de sol-
vencia mantengan consistencia y solidez en el tiempo, de forma tal,
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que los riesgos de la compafiia se vean mitigados y fortalezcan el pa-
trimonio de la aseguradora. En caso contrario, el rating o su tendencia,
podrian ajustarse a la baja, conforme los indicadores técnicos se dete-

Definicion de Categorias
|

OBLIGACIONES COMPARNIAS DE SEGUROS

CATEGORIA BBB

Corresponde a las obligaciones de compaiiias de seguros que presentan
una capacidad de cumplimiento suficiente en los términos y plazos pacta-
dos, pero esta es susceptible de debilitarse ante posibles cambios en la
compafiia emisora, en la industria a que pertenece o en la economia.

La subcategoria “+”, denota una mayor proteccion dentro de la Categoria
BBB.

Anexo

rioren o se vuelvan muy volatiles, o si sus indicadores de solvencia em-
peoren de forma tal que su capital y patrimonio se vieran comprome-
tidos, o que su matriz no pueda hacer frente a posibles pérdidas o re-
querimientos patrimoniales de cualquier indole.

HISTORIAL DE CLASIFICACION

Rating Tendencia
Ene-13 Ei Estable
Oct-13 A- Positiva
Sep-14 A- Positiva
Sep-15 A- Positiva
Sep-16 A- Estable
Dic-16 A- En Observacion
Jun-17 BBB+ En Observacion
Jun-18 BBB+ Positiva

dic-14

Estados Financieros (M$)

dic-15 dic-16 dic-17 mar-17 mar-18

Total Activo 24.433.645 46.592.585 50.119.319  77.225.448 46.825.196  73.352.470
Total Inversiones Financieras 7.860.139  11.924.998 11.063.493 5.994.402 9.993.842 5.021.436
Total Inversiones Inmobiliarias 132.442 194.303 237.975 143.652 216.660 129.290
Total Cuentas De Seguros 14.753.658 31.874.029 36.208.945  68.298.912 33.992.068  65.384.761
Cuentas Por Cobrar De Seguros 10.134.281 14.213.085 14.001.509  24.057.835 11.430.911  21.332.011
Siniestros Por Cobrar A Reaseguradores 317.962 67.018 674.697 4.340.556 615.347 1.567.552
Participacion Del Reaseguro En Las Reservas Técnicas 4.619.377 17.660.944  22.207.436 44.241.077 22.561.157 44.052.750
Otros Activos 1.687.406 2.599.255 2.608.906 2.788.482 2.622.626 2.816.983
Total Pasivo 21.076.495 39.731.702 45.196.003  71.076.358 42.466.237  67.095.952
Reservas Técnicas 14.350.596 31.200.284 34.611.185  50.513.002 33.583.458  50.157.962
Reserva De Riesgos En Curso 8.294.596  12.598.406 13.515.006  22.835.810 11.645.496  24.256.320
Reserva De Siniestros 4.721.150 17.039.526  18.917.281  26.957.174 19.746.976  25.325.316
Otros Pasivos 3.291.339 2.264.752 2.049.030 3.101.416 2.244.420 2.662.797
Total Patrimonio 3.357.150 6.860.883 4.923.316 6.149.090 4.358.959 6.256.518
Capital Pagado 7.675.462  13.114.481 13.114.481 13.596.661 13.596.661 13.596.661
Resultados Acumulados -4.318.312  -6.253.598 -8.191.165 -7.447.571 -9.237.702 -7.340.143
Margen De Contribuciéon -1.642.419 -348.531 141.358 4.624.256 -346.931 785.599
Prima Retenida 10.224.485 15.464.012 7.875.767 4.111.218 811.355 1.318.163
Prima Directa 14.419.578 20.367.588 20.504.216  35.548.067 2.863.746 10.074.856
Costo De Siniestros -2.935.759  -3.652.203  -6.778.053 -2.127.431 -1.170.561 -461.000
Resultado De Intermediacion -163.267 -1.310.955 -333.100 1.128.755 180.204 405.200
Costos De Administracion -1.602.882  -2.511.126 -2.541.709 -4.703.850 -686.985 -673.301
Resultado De Inversiones 96.789 171.332 257.044 99.178 47.218 5.595
Resultado Técnico De Seguros -3.148.512  -2.688.325  -2.143.307 19.584 -986.698 117.893
Total Resultado Del Periodo -2.497.067 -1.854.152 -1.937.567 743.594 -1.046.537 107.428
Producto Inversiones 1,6% 1,7% 2,2% 1,1% 1,8% 0,4%
Siniestralidad Retenida 41,4% 45,0% 56,3% 34,7% 9,7% 31,1%
Ratio Combinado 58,7% 53,4% 95,4% 121,9% 124,4% 53,4%
Gasto Administracién/Prima Retenida 16% 16% 32% 114% 85% 51%
Endeudamiento 4,96x 3,31x 4,74x 4,39x 4,66x 3,7x
Patrimonio Neto/Exigido 1,01x 1,51x 1,06x 1,14x 1,07x 1,35x
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1 En caso de discrepancia de las clasificaciones asignadas a las reaseguradoras se ha considerado la menor de ellas.
2 Tipo de cambio observado al 31 de marzo de 2018, que corresponde a $605,26 por ddlar.
3 Compaiiias de seguros generales y de garantia y crédito.

4 Mediante hecho esencial emitido el 24 de mayo del 2017, la compaiiia anuncié que dicho directorio y gerencia tomara lugar una vez que la CMF se haya pronunciado
respecto del cumplimiento de ciertos requisitos conforme al DFL N°251.

5 En caso de discrepancia de las clasificaciones asignadas a las reaseguradoras se ha considerado la menor de ellas.

6 E| Ratio es calculado como el total de gastos de administracidn sobre el total de prima retenida.

7 El Ratio de Siniestralidad Retenida es calculado como ingreso por prima devengada sobre costo de siniestro.

8 El Ratio Combinado es calculado como “Siniestralidad Retenida” mas el ratio “Gastos de administracion mas resultados de Intermediacién sobre la Prima Retenida”.
% El Ratio de Endeudamiento corresponde al endeudamiento total en relacién con el patrimonio descrito en el art. 15 del DFL 251 de 1931.

10| 3 razén Patrimonio Neto /Patrimonio Exigido es calculado como Patrimonio Neto (PN) sobre Patrimonio de Riesgo (PR).

La opinion de ICR Chile Clasificadora de Riesgo, 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 publica remitida a la Comision para el Mercado Financiero, a las bolsas de valores y en aquella que
voluntariamente aportd el emisor, no siendo responsabilidad de la clasificadora la verificacion de la autenticidad de la misma.
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