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ICR Clasificadora de Riesgo ratifica en categoria “AA” con tendencia
“estable” las obligaciones de Chilena Consolidada Seguros Generales
de Chile S.A.

Chilena Generales forma parte de Zurich Insurance Group, proveedor
lider de seguros multicanal con una red global de filiales y oficinas en
Europa, Norteamérica, Latinoamérica, Asia-Pacifico y Oriente Medio,
asi como otros mercados. Actualmente, el grupo presenta una clasifi-
cacion de riesgo de AA-/stable, otorgada por Standard & Poor’s y
Aa3/stable por parte de Moody’s. El Grupo Zurich ofrece una amplia
gama de productos y servicios del drea de seguros generales y de vida,
a particulares, pequefias empresas, compafiias medianas y grandes,
asi como también a multinacionales. El Grupo Zurich cuenta con alre-
dedor de 53.000 empleados en mas de 210 paises. Al cierre del afio
2017, generd ingresos entorno a los USS 64.000 millones, adminis-
trando activos por USS$ 422.065 millones.

En términos de gobierno corporativo, Chilena Generales mantiene al-
tos estandares, conforme a las exigencias interpuestas por su matriz -
quien tiene un mayor know-how, en temas relativos a Solvencia Il y
ORSA-, y por la Superintendencia de Valores y Seguros (SVS), ajustan-
dose a los lineamientos establecidos de Supervisién Basada en Riesgos
(SBR) y también a la Norma de Caracter General N°309 (modificada
recientemente por la NCG N° 408). De esta forma, la aseguradora tiene
comités de trabajo en distintas areas, entre los que destacan comité
actuarial y técnico, de riesgo de cumplimiento, inversiones y auditoria
interna.

Chilena Consolidada Seguros Generales ha desarrollado su negocio so-
bre una base diversificada, compitiendo con un amplio set de produc-
tos, enfocados principalmente en el segmento de seguros de vehiculos
e incendio y adicionales. Ademas, la compafiia constantemente esta
innovando sus productos, en cuanto a plataforma tecnoldgica, marco
de gestion, red de distribucion, agilizacion y simplificacion de los pro-
cesos y potenciamiento de los canales digitales, de cara a las necesida-
des de sus clientes.

El pool de inversiones esta compuesto principalmente por papeles de
renta fija local (75,1%). De éstos, un 27,8% corresponde a instrumen-
tos emitidos por el sistema financiero, un 44,7% a instrumentos de
deuda o crédito y 2,6% instrumentos del Estado. Cabe sefialar que los

papeles de renta fija cuentan con una buena calidad crediticia. Las in-
versiones en el exterior corresponden a bonos corporativos de empre-
sas extranjeras. El efectivo de la aseguradora es del 13,0% del total de
inversiones financieras, mientras que las exposiciones de renta varia-
ble son acotadas.

La prima directa exhibe una fase expansiva hasta el afio 2016, atribui-
ble al crecimiento del segmento de vehiculos. Al cierre del afio 2017,
la compaiiia registra una prima directa levemente inferior (-2,7%) a lo
registrado en el ejercicio del 2016, debido a una contraccidn de los ni-
veles de prima en los ramos de incendio, ingenieria y responsabilidad
civil. A marzo de 2018, la prima directa asciende a $29.809 millones,
reflejando un crecimiento de 6,9% en comparacién a lo obtenido al
primer trimestre del 2017, lo cual se explica por un crecimiento gene-
ralizado en los principales negocios de la compafiia. Ademas, se des-
taca que, a partir de julio de 2017, la compaiiia robustece su canal de
corredores, ampliando su ambito de negocio con el relanzamiento de
la linea de property.

La compaifiia cierra el afio 2017 con utilidades por $4.469 millones, su-
perior en 12,8% al afio anterior, atribuible al mayor margen de contri-
bucién. A marzo de 2018, la compaiiia obtiene utilidades por $969 mi-
llones, a consecuencia del robustecimiento de sus margenes que, al
compensar la caida en las inversiones, impulsé a mejorar el resultado
técnico de seguros.

En relacién a los principales indicadores de solvencia, el ratio de en-
deudamiento?, presenta una evolucion oscilante con una marcada alza
a contar de mediados del afio 2013, periodo en que la aseguradora vio
deteriorado sus principales indicadores operacionales y técnicos. Du-
rante el tercer trimestre del aflo 2016, se materializé un aumento de
capital en favor de la aseguradora, lo que se tradujo en un mejora-
miento de los indicadores de solvencia, alcanzando marzo de 2018 un
endeudamiento normativo de 3,1 veces. Por su parte, el ratio de patri-
monio neto sobre patrimonio exigido?, al primer trimestre del afio
2018 fue de 1,61 veces, reflejando una adecuada holgura patrimonial.

Este rating o su tendencia podria ajustarse al alza o baja, conforme a
la capacidad de la aseguradora de sustentar la estabilidad de sus indi-
cadores de desempefio y solvencia, asi como también cémo gestione
la exposicion de sus riesgos técnicos y financieros sin comprometer su
patrimonio.
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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. Chilena Consoli-
dada Seguros Generales pertenece al segmento denominado compa-
fifas del primer grupo, que agrupa a aquellas que cubren el riesgo de
pérdida o deterioro en las cosas o el patrimonio.

La industria de seguros generales estd compuesta por 32 compaiiias,
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 variacidn de reservas técnicas y resultado de intermediacidn. 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
|

Chilena Consolidada Seguros Generales, es una entidad cuya propie-
dad recae en Inversiones Suizo-Chilena S.A. con un 77,8% y Chilena
Consolidada Seguros de Vida S.A. con un 13,69% de la propiedad, el
resto esta en manos de accionistas minoritarios.

Chilena Generales forma parte de Zurich Insurance Group, proveedor
lider de seguros multicanal con una red global de filiales y oficinas en
Europa, Norteamérica, Latinoamérica, Asia-Pacifico y Oriente Medio,
asi como otros mercados. Actualmente, el grupo presenta una clasifi-
cacion de riesgo de AA-/stable, otorgada por Standard & Poor’s y
Aa3/stable por parte de Moody’s. El Grupo Zurich ofrece una amplia
gama de productos y servicios del area de seguros generales y de vida,
a particulares, pequefias empresas, compariias medianas y grandes,
asi como también a multinacionales. El Grupo Zurich cuenta con alre-
dedor de 53.000 empleados en mas de 210 paises. Al cierre del afio
2017, generd ingresos por en torno a los USS 64.000 millones, admi-
nistrando activos por USS 422.065 millones.

En Chile, los origenes de la compafiia se remontan a 1853, afio en que
se crea en Valparaiso la “Compaiiia Chilena de Seguros”, primera ase-

En relacidn a la estructura de inversiones de la industria?, 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%).

guradora establecida en el pais con capitales nacionales. La asegura-
dora opera con este nombre hasta el afio 1905, cuando varias compa-
fifas, encabezas por “La Chilena”, se fusionan, dando origen a “La Chi-
lena Consolidada”. En el afio 1925, se produce una nueva fusion de
compafiias de seguros, mientras que en 1976 se divide la compaiiia,
formandose a partir de ella una compafiia de inversiones. En 1991, Zu-
rich Insurance Co., a través de su filial en Chile Inversiones Suizo Chi-
lena S.A., adquiere el control de la sociedad, cambiando su razén social
a “Chilena Consolidada Seguros Generales S.A.” en mayo de 1995.

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

Chilena Consolidada Seguros Generales ha desarrollado su negocio so-
bre una base diversificada, compitiendo con un amplio set de produc-
tos, enfocados principalmente en el segmento de seguros de vehiculos
e incendio y adicionales. Ademas, la compafiia constantemente esta
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innovando sus productos, en cuanto a plataforma tecnoldgica, marco
de gestidn, red de distribucidn, agilizacién y simplificacidn de los pro-
cesos y potenciamiento de los canales digitales, de cara a las necesida-
des de sus clientes.

La compaiiia cuenta con directores y ejecutivos de vasta experiencia
en el mercado asegurador y financiero que cumple sus funciones de
establecer y monitorear los lineamientos, estrategias y politicas de la
compaiiia. Este hecho permite que opere con un alto grado de estabi-
lidad.

Chilena Generales y Chilena Vida poseen una estructura organizacional
altamente integrada, adecuada a los productos que comercializan y
orientada hacia el cliente, otorgando mayores sinergias y complemen-
tariedad en los servicios ofrecidos. Sin embargo, aspectos normativos
obligan a mantener operaciones separadas.

En términos de gobiernos corporativos, Chilena Generales mantiene
altos estandares, conforme a las exigencias interpuestas por su matriz

Actividades
||

Chilena Generales es una compafiia de tamafio grande dentro de la
industria, en términos de prima directa y patrimonio, centrando su
foco de negocio, principalmente en los ramos de vehiculos, responsa-
bilidad civil, incendio y terremoto.

La prima directa exhibe una fase expansiva hasta el afio 2016, atribui-
ble al crecimiento del segmento de vehiculos. Al cierre del afio 2017,
la compafiia registra una prima directa de $125.424 millones, leve-
mente inferior (-2,7%) a lo registrado en el ejercicio del 2016, debido
a una contraccion de los niveles de prima en los ramos de incendio,
ingenieria y responsabilidad civil.

A marzo de 2018, la prima directa asciende a $29.809 millones, refle-
jando un crecimiento de 6,9% en comparacién a lo obtenido al primer
trimestre del 2017, lo cual se explica por un crecimiento generalizado
en los principales negocios de la compafiia. Ademas, se destaca que, a
partir de julio de 2017, la compaiiia robustece su canal de corredores,
ampliando su ambito de negocio con el relanzamiento de la linea de
property.

Si bien en el afio 2017 se observé una leve contraccién en los niveles
de retencidn, la compaiiia registra un crecimiento sostenido en sus ni-
veles de prima retenida, que también se ve reflejado al cierre de marzo
de 2018, correspondiente a $24.179 millones (representativa del
81,1% de la prima directa) versus $27.875 millones registrado a marzo
de 2017 (retencién de 77,1% de la prima directa).

La mayor retencidn se explica porque a raiz de la modificacion del pro-
grama de reaseguro para riesgos catastroficos y eventos de la natura-
leza, dejan de ser cedidos en un 100% a la matriz Zurich Insurance vy, a

-quien tiene un mayor know-how, en temas relativos a Solvencia Il y
ORSA-, y por la Superintendencia de Valores y Seguros (SVS), ajustan-
dose a los lineamientos establecidos de Supervisién Basada en Riesgos
(SBR) y también a la Norma de Cardacter General N°309 (modificada
recientemente por la NCG N° 408). De esta forma, la aseguradora tiene
comités de trabajo en distintas dreas, entre los que destacan comité
actuarial y técnico, de riesgo de cumplimiento, inversiones y auditoria
interna.

DIRECTORIO

Hernan Errdzuriz Correa Presidente
Lucia Santa Cruz Sutil Director
Jorge Delpiano Kraemer Director
Lucia Castro Silva Director
Victoria Bejarano de la Torre Director

José Manuel Camposano Larraechea Gerente General
Tabla 1: Directorio y gerente general (Elaboracion Propia con datos CMF)

partir de noviembre de 2016, pasaron a ser retenidos por Chilena Ge-
nerales. En particular, esta linea de negocios es gestionada activa-
mente bajo una estricta estrategia de precios, lo cual se ve reflejado
en la evolucidn positiva que exhibe el apalancamiento operativo de
este producto.

Evolucion Prima Directa (MMS)
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Grdfico 1: Evolucion prima directa (Fuente: Elaboracion Propia con datos CMF)

Chilena Generales tiene contratos proporcionales de cuota parte y ex-
cedentes, diferenciados en nivel de retencion y capacidad, segun la li-
nea de negocio. Los contratos no proporcionales corresponden a ex-
cesos de perdidas catastréficos. Es importante sefialar que la compa-
fila mantiene relaciones de reaseguro con importantes entidades a ni-
vel mundial® con rating internacional superior a A, tales como Zurich
International, Lloyd’s de Londres, Munchener, entre otras, las que le
otorgan un adecuado respaldo financiero.

Chilena Consolidada cuenta con una visiéon matricial, acorde al modelo
del Grupo Zurich en relacion a la gestion del mercado objetivo para
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cada una de las lineas de negocio en las que participa. La comercializa-
cién de sus productos se realiza mediante distintos canales, depen-
diendo del producto, cliente y nivel de complejidad y sofisticacion, res-
pectivamente. Es por esta razdn que la compafiia tiene como canales
de distribucion agentes, corredores de seguros y sponsors.

Situaciéon Financiera
[ |

La compaiiia presenta un nivel de activos con una evolucién irregular,
explicada por las variaciones en su stock de inversiones y la disminu-
cién de las cuentas por cobrar por seguros. A marzo de 2018, Chilena
Generales administra activos por $178.023 millones, cuya composi-
cién estd dada mayoritariamente por participacion del reaseguro en
las reservas técnicas (39,9%), inversiones financieras (32,4%) y cuentas
por cobrar de seguros (24,1%).

Evolucion Activos (MMS)
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Grdfico 2: Evolucidn activos (Fuente: Elaboracién Propia con datos CMF)

La aseguradora tiene una politica de inversiones conservadora, con-
forme a los lineamientos estratégicos de su matriz, que tiene como
objetivo alcanzar un nivel de calce adecuado respecto a sus obligacio-
nes, buscando también obtener una alta diversificacién del riesgo, lo
gue se evidencia en la composicion de su cartera de inversiones.

Cartera de Inversiones Financieras

Mutuos hipotecarios

Bonos 6,8%
corporativos Bonos extranjeros
44,7% 2,8%
Acciones
nacionales
0,0%
Derivados de
cobertura
2,4%
Efectivo y equivalentes
13,0%
Sistema financiera Instrumentos del estado
27,8% 2,6%

Grdfico 3: Cartera de inversiones, marzo 2018 (Fuente: Elaboracion Propia con da-
tos CMF)

A nivel de mercado, Chilena Generales ocupa el noveno lugar de la in-
dustria en términos de prima directa, con un 5% de participacion.

El pool de inversiones esta compuesto principalmente por papeles de
renta fija local en un 75,1%. De éstos, un 27,8% corresponde a instru-
mentos emitidos por el sistema financiero, un 44,7% a instrumentos
de deuda o crédito y 2,6% instrumentos del Estado. Cabe sefialar que
los papeles de renta fija cuentan con una buena calidad crediticia. Las
inversiones en el extranjero en tanto, pertenecen a papeles emitidos
por empresas fuera del pais. El efectivo de la aseguradora es del 13,0%
del total de inversiones financieras, mientras que las exposiciones de
renta variable son acotadas.

Evolucidén Margen (MMS)
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Grdfico 4: Evolucidon margen de contribucion
(Fuente: Elaboracion Propia con datos CMF)

Al cierre del afio 2017, la compafiia obtiene un margen de contribucidn
de $21.442 millones, superior en 18,3% al ejercicio del afio anterior,
impulsado por el desempefio favorable de los ramos vehiculos, res-
ponsabilidad civil y transporte, cuyos incrementos lograron compen-
sar las fluctuaciones en sus otras lineas de negocio. A marzo de 2018,
la compafiia obtuvo un margen de $7.502 millones, mayor en 88,6%
que lo registrado a la misma fecha del afio anterior, lo cual se explica
por el efecto conjunto del incremento de la prima retenida y una con-
tencién en los costos de siniestro.

La mejora en los margenes se ve reflejada también en el margen téc-
nico directo® que, a marzo de 2018 asciende a 25,2%, considerable-
mente mayor al 14,3% obtenido al primer trimestre de 2017.
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Grdfico 5: Evolucién resultado (Fuente: Elaboracion Propia con datos CMF)

Indicadores
[ |

Chilena Generales presenta una evolucion del ratio de gasto de admi-
nistraciéon sobre prima retenida’, con una tendencia a la baja, hecho
gue resulta favorable y mas eficiente respecto al desempefio del mer-
cado en los ultimos periodos. A marzo de 2018, el ratio fue de 21,7%,
mostrando una disminucion frente al ratio en el mismo periodo del
afio anterior, en linea con los mayores niveles de retencion.

Gasto Administracion/Prima Retenida
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Grdfico 6: Evolucion gasto de administracion sobre prima retenida
(Fuente: Elaboracion Propia con datos CMF)

La evolucidn de la rentabilidad de las inversiones?® sigue un comporta-
miento con fluctuaciones que responden al comportamiento del mer-
cado. A marzo de 2018, Chilena Generales obtuvo un 2,7% de rentabi-
lidad, manifestando un patrdn similar a de la industria de seguros ge-
nerales, caracterizado por un bajo rendimiento de los instrumentos de
renta fija.

Los resultados evidencian cierta volatilidad, atribuibles a las fluctua-
ciones en los gastos de administracion y el resultado de inversiones, lo
cual implicé registrar pérdidas en los ejercicios 2013 y 2015. La com-
pafiia cierra el afio 2017 con utilidades por $4.469 millones, superior
en 12,8% al afio anterior, atribuible al mayor margen de contribucién.

A marzo de 2018, la compaiiia obtiene utilidades por $969 millones, a
consecuencia del robustecimiento de sus margenes que, al compensar
la caida en las inversiones, impulsé a mejorar el resultado técnico de
Seguros.

Producto de Inversiones
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Grdfico 7: Evolucidn producto de inversiones
(Fuente: Elaboracion Propia con datos CMF)

El ratio combinado® evidencia niveles por sobre la industria, incluso
superando el 100% en algunos periodos, lo que indica que la asegura-
dora tenia pérdidas en términos técnicos en dichos periodos. A marzo
de 2018, la compafiia demuestra una mayor solidez técnica, reflejada
en el descenso de su ratio hasta 88,8%, situandose en la media de la
industria.
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Grdfico 8: Evolucion ratio combinado
(Fuente: Elaboracion Propia con datos CMF)
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La siniestralidad retenida®®, presenta una evolucién acorde al desem-
pefio del mercado, pero con niveles superiores, los que tienen acen-
tuadas alzas en los periodos en que la compaiiia se vio expuesta a una
mayor cantidad y cuantia de siniestros. A marzo de 2018, el indicador
asciende a 21,7%.
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Grdfico 9: Evolucion siniestralidad Retenida
(Fuente: Elaboracion Propia con datos CMF)
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En relacién a los principales indicadores de solvencia, el ratio de en-
deudamiento?!, presenta una evolucion oscilante con una marcada
alza a contar de mediados del afio 2013, periodo en que la aseguradora
vio deteriorado sus principales indicadores operacionales y técnicos.
Durante el tercer trimestre del afio 2016, se materializd un aumento
de capital en favor de la aseguradora, lo que se tradujo en un mejora-
miento de los indicadores de solvencia, alcanzando marzo de 2018 un
endeudamiento normativo de 3,1 veces.

La evolucion del ratio de patrimonio neto sobre patrimonio exigido, al
igual que el ratio de endeudamiento, antes del aumento de capital
mencionado anteriormente, el indicador presentaba un estrecho mar-
gen respecto a su limite normativo. Esta situacién se ha revertido en
el tiempo y, a marzo de 2018, registra un indicador de 1,61 veces.
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Grdfico 10: Evolucién endeudamiento (Fuente: Elaboracidn Propia con datos CMF)

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.

Chilena Generales tiene una fuerte posicion en la industria, en térmi-
nos marcay tradicidn, ligada a un controlador solvente y con presencia
mundial como lo es el grupo Zurich, otorgando a la aseguradora el
know-how en las distintas areas, manteniendo altos niveles de go-
bierno corporativo, en términos de politicas, procedimientos y estan-
dares internacionales. Esto le da una estabilidad considerable ante es-
cenarios de eventuales riesgos, donde la compaiiia estaria menos ex-
puesta que el promedio de los competidores.

La cartera de productos, a pesar de tener un enfoque en el ramo de
vehiculos, se encuentra diversificada en otras lineas como lo son in-
cendio y terremoto, transporte y otras areas, otorgandole a la compa-
fifa un amplio set de productos para ofrecer a su mercado objetivo,
consolidando un flujo de ingresos recurrentes, sobre una base diversi-
ficada.

En términos de solvencia, histéricamente los indicadores de endeuda-
miento han estado en torno a las 3x y 4x, lo que deja a la aseguradora
con cierta holgura patrimonial. Del mismo modo, el ratio de patrimo-
nio neto sobre exigido, se ubicaba en torno a las 1,4x dando un res-
paldo en termino de solvencia a la compaiiia.

Este rating o su tendencia podria ajustarse al alza o baja, conforme a
la capacidad de la aseguradora de sustentar la estabilidad de sus indi-
cadores de desempefio y solvencia, asi como también cémo gestione
la exposicion de sus riesgos técnicos y financieros sin comprometer su
patrimonio.
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Definicion de Categorias
|

OBLIGACIONES COMPARNIAS DE SEGUROS

CATEGORIA AA HISTORIAL DE CLASIFICACION
Corresponde a las obligaciones de compaiiias de seguros que presentan Fecha Rating Tendencia
una muy alta capacidad de cumplimiento de sus obligaciones en los térmi- Ago-12 AA Estable
nos y plazos pactados, la cual no se veria afectada en forma significativa Jul-13 AA Estable
ante posibles cambios en la compafiia emisora, en la industria a que per- (Ll AA Extable
) Jul-15 AA Estable
tenece o en la economia. Jun-16 AA Estable
Jun-17 AA Estable
Jun-18 AA Estable

Anexo

Estados Financieros

Total Activo 179.337.226 207.206.780 232.372.134 188.384.653 218.766.530 178.023.482
Total Inversiones Financieras 49.183.115 47.172.819  60.524.295 56.052.884 69.037.776 57.703.957
Total Inversiones Inmobiliarias 621.601 785.200 705.133 254.747 320.741 323.312
Total Cuentas De Seguros 124.207.243 153.124.211 166.206.531 125.677.667 143.395.738 113.938.536
Cuentas Por Cobrar De Seguros 62.196.192 66.454.805 68.234.098 74.105.274 67.589.312 70.988.288
Siniestros Por Cobrar A Reaseguradores 6.939.439 11.690.404 3.959.485 4.794.118 9.774.189 2.515.644
Participacion Del Reaseguro En Las Reservas Técnicas 62.011.051 86.669.406 97.972.433 51.572.393 75.806.426 42.950.248
Otros Activos 5.325.267 6.124.550 4.936.175 6.399.355 6.012.275 6.057.677
Total Pasivo 152.198.963 184.411.460 202.157.608 155.042.114 188.252.416 144.002.330
Reservas Técnicas 111.734.555 146.460.506 162.628.896 120.700.758 143.799.535 115.939.686
Reserva De Riesgos En Curso 54.335.077 59.898.642  65.069.039 66.703.589 62.962.002 65.771.349
Reserva De Siniestros 54.663.763 83.760.552  96.175.276 53.186.474 77.720.652 49.507.199
Otros Pasivos 12.373.494 15.524.963  15.706.383 15.836.392 16.570.832 16.984.819
Total Patrimonio 27.138.263 22.795.320 30.214.526 33.342.539 30.514.114 34.021.152
Capital Pagado 13.157.118 13.157.118 17.803.423 17.803.423 17.803.423 17.803.423
Resultados Acumulados 13.981.145 9.638.202 12.411.103 15.539.116 12.710.691 16.217.729
Margen De Contribuciéon 14.898.252 14.707.526  18.125.443 21.442.933 3.977.664 6.023.595
Prima Retenida 65.760.323 73.978.898  79.377.346 87.359.426 21.494.581 24.921.927
Prima Directa 115.040.893 124.618.049 128.963.587 125.424.115 27.875.446 29.809.293
Costo De Siniestros -38.769.358 -47.556.069 -46.844.421 -45.308.659 -11.819.743  -11.915.690
Resultado De Intermediacion -7.950.794 -8.728.517 -8.152.610 -10.372.278 -2.793.440 -3.463.544
Costos De Administracion -17.712.477 -20.323.484 -21.911.368 -22.505.184 -5.149.436 -5.411.300
Resultado De Inversiones 1.274.443 371.021 1.864.290 1.894.748 852.711 392.196
Resultado Técnico De Seguros -1.539.782 -5.244.937 -1.921.635 832.497 -319.061 1.004.491
Total Resultado Del Periodo 268.890 -4.342.943 3.961.287 4.468.590 427.983 969.449
Producto Inversiones 2,7% 0,7% 3,4% 3,2% 5,2% 2,7%
Siniestralidad Retenida 60,2% 66,0% 62,5% 54,4% 59,5% 53,0%
Ratio Combinado 101,3% 106,5% 101,5% 92,5% 96,9% 88,8%
Gasto Administracion/Prima Retenida 27% 27% 28% 26% 24% 22%
Endeudamiento 3,48x 4,4x 3,76x 3,29x 3,82x 3,1x
Patrimonio Neto/Exigido 1,44 1,10 1,33 1,52 1,30 1,61
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! El Ratio de Endeudamiento corresponde al endeudamiento total en relacion con el patrimonio descrito en el art. 15 del DFL 251 de 1931.

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

3 Tipo de cambio observado al 31 de marzo de 2018, que corresponde a $605,26 por dolar.

4 Compaiiias de seguros generales y de garantia y crédito.

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

6 El Ratio de Margen Técnico Directo es calculado como margen de contribuciéon sobre prima directa.

7 El Ratio es calculado como el total de gastos de administracidn sobre el total de prima retenida.

8 Producto de inversiones es calculado como Resultado de inversiones (UF)/ (Inversiones (UF)+Inversiones en dic-1(UF))*(factor de anualidad)
% El ratio combinado es calculado como “siniestralidad Retenida” mas el ratio “Gastos de administracién mas resultados de Intermediacién sobre la Prima Retenida”.
10 E| Ratio de Siniestralidad Retenida es calculado como ingreso por prima devengada sobre costo de siniestro.

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

La opinidn de ICR Chile Clasificadora de Riesgo, no constituye en ningun caso una recomendacion para comprar, vender o mantener un determinado instrumento. El andli-
sis no es el resultado de una auditoria practicada al emisor, sino que se basa en informacion publica remitida a la Comisién 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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