Resefia Anual de Clasificacion (estados financieros septiembre 2018)

HDI Seguros Generales

Ratings
|

Instrumentos

Accidn de Rating

Confirmacion

Obligaciones Compaiiias de Seguros AA-

Tendencia

Estable -

International
Credit
Rating

Clasificadora de Riesgo

Pablo Galleguillos
Analista Senior Seguros

pgalleguillos@icrchile.cl

Francisco Loyola
Gerente de Clasificacion

floyola@icrchile.cl
Accidn de Tendencia Metodologia

Compaiiias de Seguros Generales

Fundamentos de la Clasificacion
[ |

ICR clasifica en categoria AA- con tendencia “estable” las obligacio-
nes de HDI Seguros S.A.

La clasificacidn se sustenta en que HDI Seguros S.A. (en adelante, HDI
Seguros, HDI, la aseguradora o la compafiia) en su posicion competi-
tiva con una alta relevancia en el mercado asegurador, una amplia va-
riedad de productos y el respaldo del Grupo Talanx International AG
(DE), a través de Inversiones HDI Limitada (CL), vehiculo que posee el
99,91%* del total de las acciones de HDI Seguros S.A. La marca HDI esta
presente en el mercado local con tres compafiias de seguro (seguros
generales, seguros de vida y seguros de garantia y crédito,) que son
gestionadas de forma centralizada, bajo los lineamientos de su matriz
alemana Talanx AG. Las tres compaiiias en cuestion poseen un go-
bierno corporativo centralizado en un marco de gestion matricial que
alinea las directrices definidas por el grupo Talanx para las principales
politicas de sus aseguradoras.

HDI Seguros Generales exhibe una fase expansiva en sus niveles de
prima directa, crecimiento que es impulsado por su actividad en el
ramo de vehiculos, que representa sobre el 60% del total de prima co-
mercializada. Si bien la compafiia es intensiva en los seguros de vehicu-
los, ofrece una amplia variedad de productos, tales como incendio, te-
rremoto, responsabilidad civil e ingenieria, que le otorgan un mayor
grado de diversificacién en su base de ingresos.

A diciembre de 2017, la compaiiia cerrd el afio con una prima directa
de $241.156 millones, denotando un crecimiento de 3,8% respecto al
afio anterior. Para dicho periodo, vehiculos presenté un crecimiento
de 13,3%, mientras que los demas ramos no presentaron mayores fluc-
tuaciones. A septiembre de 2018, la compafiia obtuvo una prima di-
recta de $185.946 millones, superior a los $179.514 millones del tercer
trimestre del afio 2017.

A la fecha, la compafiia administra activos por $322.631 millones,
constituidos en un 60% de cuentas de seguro, 29,4% de inversiones
financieras y un 2% de inversiones inmobiliarias. Por su parte, el patri-
monio de la compafiia, al tercer trimestre de 2018, es de $52.261 mi-
llones, reflejando los Ultimos aumentos de capital efectuados por la
aseguradora.

La cartera de inversiones de la aseguradora es de bajo riesgo, y esta
compuesta en un 82,6% por instrumentos de renta fija nacional, co-
rrespondientes a instrumentos emitidos por el sistema financiero

(55,7%), instrumentos del Estado (17,5%) e instrumentos de deuda o
crédito (9,3%).

HDI Seguros S.A. refleja un margen de contribucién con un alza en sus
niveles a partir del afio 2016, en linea con el mayor primaje, confor-
mandose un peak en dicho afio. Al cierre del afio 2017, la compafiia
registra un margen de contribucién de $29.523 millones, superior en
4,1% al ejercicio 2016, consecuente con el aumento en la prima co-
mercializada. A septiembre de 2018, la compafiia registra un margen
de $28.216 millones, superior en 57,2% al afio anterior, favorecido por
una mayor prima retenida, menores cargos por concepto de variaciéon
en reservas técnicas y un deterioro de seguros acotado.

Al cierre del afio 2017, al analizar las cifras definitivas de la compafiia
que incorporan los efectos del fallo originado tras la auditoria finan-
ciera realizada por la CMF y las pérdidas contables asociadas a la mi-
gracién de sistemas de la cartera proveniente de Aseguradora Maga-
llanes, HDI Seguros registra pérdidas por -$4.375 millones, en con-
traste a los $5.236 millones de utilidad que obtuvo en el afio anterior.
A septiembre de 2018, la aseguradora registra utilidades por $3.150
millones, favorable respecto a las pérdidas del afio anterior (-$4.409
millones).

En relacion a los principales indicadores de solvencia, a partir del afio
2017, comienza a manifestar una mayor volatilidad, impulsada por un
déficit de inversiones representativas de reservas técnicas y patrimo-
nio de riesgo provocado por la reclasificacién de activos y pérdidas
contables que debié reconocer la aseguradora. Al cierre del afio 2017,
la compaiiia modera su nivel de endeudamiento gracias al aumento de
capital, alcanzando un indicador de 5,23 veces? y que, a septiembre de
2018, asciende a 4,45 veces. Del mismo modo, el patrimonio neto so-
bre patrimonio exigido3, también se vio mermado en el periodo en
cuestién y logra normalizarse a fines del afio 2017 con un estrecho
margen debajo del limite normativo, obteniendo un indicador de 0,96
veces. A septiembre de 2018, la compaiiia registra un indicador de
1,12 veces.

En opinion de esta clasificadora, el rating o su tendencia podrian ajus-
tarse al alza o baja, dependiendo de la capacidad de la aseguradora de
mantener indicadores técnicos y financieros estables, restaurando su
holgura respecto a los limites normativos, bajo una adecuada gestién
de riesgo y proteccion de sus niveles de solvencia.
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Las compaiiias de seguros se encuentran regidas por el DFL 251 -deno-
minada Ley del Seguro-y sus leyes complementarias. HDI Seguros per-
tenece al segmento denominado compaiiias 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 esta compuesta por 33 compaifiias,
incluyendo aquellas denominadas mutuarias de seguros.

Respecto al desempefio de las compafiias de seguros generales, en tér-
minos de prima directa éstas acumularon UF 69,9 millones* a septiem-
bre de 2018, denotando un crecimiento de 1,5% respecto al mismo
periodo del afio 2017. Los ramos de mayor incidencia son vehiculos,
con un 32,2% de participacion en la prima directa, seguido de incendio
y adicionales con un 27,4%, garantia y crédito con un 4,7%, y respon-
sabilidad civil con un 4,4%, entre otros.

La utilidad del mercado de seguros generales fue de UF 2.802 miles,
resultado superior a los UF 865 miles obtenido el tercer trimestre del
afio 2017. Lo anterior, se explica por mayor prima retenida, un menor
nivel de constitucion de reservas técnicas, ademds de no presentar
mayores variaciones costo de siniestros y administracion.

En relacién a la estructura de inversiones de la industria, las carteras
mantenidas a septiembre de 2018 alcanzaron un monto total de UF
54,9 millones. Estas inversiones se componen principalmente de renta
fija nacional, con un 76,3% del total —principalmente bonos bancarios
(25,4%), instrumentos del Estado (18,8%), bonos y debentures (17,5%)
y depdsitos a plazo (13,4%)-, seguido de renta variable nacional con un
7,3% -correspondientes principalmente a fondos mutuos (6,8%)-, in-
versiones inmobiliarias con un 3,1%, inversiones en el exterior en un
1,7%, mientras que el resto de la cartera corresponde principalmente
a cuentas corrientes.

La Compafiia
|

HDI Seguros S.A. -en adelante HDI, o bien, la compafiia- es propiedad
de Inversiones HDI Ltda. (99,91% de las acciones) y resulta de la fusion
entre HDI Seguros S.A. (antigua HDI) y Aseguradora Magallanes S.A.

La antigua HDI, originalmente se fundd el 21 de julio de 1953 bajo el
nombre de Instituto de Seguros del Estado (ISE), organismo publico
encargado de la comercializacién de seguros de vida y generales. A fi-
nes de 1989 ISE comenzd a operar como empresa privada.

En 1990 se licité ISE por medio de la Corfo, adjudicdndose Les Mutue-
lles Du Mans Assurances el 96,8% de la propiedad. Durante el 2003 se
renombré a la empresa como ISE Chile Compafiia de Seguros Genera-
les. A fines del afio 2007, la Sociedad de Inversiones Notre Dame S.A.
era titular del 99,1% de las acciones de la compaiiia.

Las inversiones han presentado una rentabilidad anualizada de 2,6%
acumulada a septiembre de 2018, lo que resulta menor al 2,9 % obte-
nido a igual periodo del afio 2017.

En cuanto a los principales indicadores de solvencia®, la industria mos-
trd, a septiembre del presente afio, un nivel de endeudamiento (leve-
rage) promedio de 2,7 veces, inferior al nivel de 3,1 veces obtenido a
igual periodo del afio anterior (siendo el maximo permitido de 5 ve-
ces). El ratio de patrimonio neto sobre patrimonio exigido obtenido, a
septiembre de 2018, fue de 1,6 veces a nivel de industria, mayor a las
1,4 veces obtenido a septiembre de 2017.

El indicador de rentabilidad anualizada del patrimonio, alcanzé un
12,4%, resultado superior a lo obtenido a septiembre del afio anterior
(4,2%).
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Grdfico 1: Participacién de mercado por prima directa de las compaiiias de segu-
ros generales, septiembre 2018
(Fuente: Elaboracion propia con datos CMF)

En julio de 2008, HDI-Gerling International Holding A.G. adquirid el
99,76% de las acciones de la empresa. Esta compafiia administra ne-
gocios de seguros primarios internacionales y es miembro del grupo
Talanx, compafiia que cuenta con una clasificacidn de riesgo interna-
cional de “A+” con tendencia “estable” (asignada por S&P y A.M. Best)
y es el tercer mayor grupo de seguros de Alemania, lo que entrega ex-
perienciay respaldo a HDI Seguros. Su sede se encuentra en Hannover,
y opera directamente en 40 paises, e incluyendo acuerdos de opera-
cidn estd presente en mas de 150 paises, en los que desarrolla y co-
mercializa sus productos y servicios alrededor del mundo. En enero de
2009 se procedid al cambio oficial de nombre de la compaiiia, pasando
a llamarse HDI Seguros S.A.
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En febrero de 2015, Inversiones HDI Ltda. adquiere las compafiias de
Aseguradora Magallanes, tomando control de Magallanes Vida con el
100% del capital accionario, Magallanes Garantia y Crédito con el
99,759% del capital accionario y Magallanes Generales con el
99,7742% del capital accionario.

HDI también esta presente en el mercado nacional a través de otras
dos compaiiias de seguro: HDI Seguros de Vida S.A. y HDI Seguros de
Garantia y Crédito S.A., desarrollando también el ambito de los segu-
ros de vida y el giro especifico de seguros de garantia y crédito. Las tres
compafiias en cuestion poseen un gobierno corporativo centralizado
en un marco de gestién matricial que alinea las directrices definidas
por el grupo Talanx para las principales politicas de sus aseguradoras.

El directorio de la compaiiia, instancia superior del gobierno corpora-
tivo, esta constituido por siete directores (actualmente hay seis direc-
tores y una vacante por la salida de Sergio Bunin), incluyendo a su pre-
sidente, los cuales participan activamente de los principales comités y
supervisan la gestion de los gerentes corporativos.

Respecto a la gestion de riesgos, la compafiia estd regida por un marco
de politicas que emana desde los lineamientos estratégicos y apetito

Actividades
||

5HDI Seguros Generales exhibe una fase expansiva en sus niveles de
prima directa, crecimiento impulsado por su actividad en el ramo de
vehiculos, que representa sobre el 60% del total de prima comerciali-
zada. Si bien la compaiiia es intensiva en los seguros de vehiculos,
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por riesgo definido por el Grupo Talanx, procurando mantener resul-
tados previsibles, de baja volatilidad y sustentables a largo plazo, eva-
luaciones en base a parametros ajustados al riesgo y alineamiento con
los estandares normativos del regulador local (SBR y CBR), asi como
también con algunos elementos de Solvencia ll, de cara al esquema de
reportes con su matriz alemana.

Nombre Cargo

Camillo Khadjavi Presidente
Luis Avilés Jasse Director
Francisco José Moz Diaz Director
Mikel Uriarte Plazaola Director
Karina Von Baer Jahn Director
Joaquin Garcia de Solminihac Director

Felipe Feres Serrano Gerente general

Tabla 1: Composicidn de Directorio y Gerente General HDI Seguros S.A.
Nota: El dia 30 de octubre de 2018, renuncia al directorio el Sr. Sergio Bunin
(Fuente: Elaboracion propia con datos CMF)

ofrece una amplia variedad de productos, tales como incendio, terre-
moto, responsabilidad civil e ingenieria, que le otorgan un mayor
grado de diversificacién en su base de ingresos.
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Grdficos 1y 2: Evolucion prima directa y retenida
(Fuente: Elaboracion propia con datos CMF)

A diciembre de 2017, la compaiiia cierra el aflo con una prima directa

total de $241.156 millones, denotando un crecimiento de 3,8% res-

pecto al afio anterior. Para dicho periodo, vehiculos presenté un creci-
miento de 13,3%, mientras que los demas ramos no presentaron ma-
yores fluctuaciones.
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A septiembre de 2018, la compafiia obtuvo una prima directa de
$185.946 millones, superior a los $179.514 millones del tercer trimes-
tre del afio 2017.

En cuanto a la retencidn, la compaiiia histéricamente ha reflejado re-
tenciones del orden de 70%, conforme a que el segmento de vehiculos
es un ramo gestionado con retenciones superiores al 90%, mientras
gue los ramos de incendio y terremoto, no sobrepasan el 40% de re-
tencién.

Situacion Financiera
[ |

En cuanto a la evolucion de los activos de la aseguradora, la compafiia
obtuvo un crecimiento importante hasta el afio 2016, conforme a su
mayor actividad comercial. No obstante, a partir del afio 2017 el nivel
de activos disminuye por las cuentas por cobrar por seguros, particu-
larmente por concepto de deudores de operaciones de reaseguro.
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Grdfico 3: Evolucion activos (Fuente: Elaboracion propia con datos CMF)

A septiembre de 2018, la compafiia administra activos por $322.631
millones, constituidos en un 60% de cuentas de seguro, 29,4% de in-
versiones financieras y un 2% de inversiones inmobiliarias. Por su
parte, el patrimonio de la compaiiia, al tercer primer trimestre de
2018, es de $52.261 millones, reflejando los dltimos aumentos de ca-
pital efectuados por la aseguradora.

La cartera de inversiones de la aseguradora es de bajo riesgo, y esta
compuesta en un 82,6% por instrumentos de renta fija nacional, co-
rrespondientes a instrumentos emitidos por el sistema financiero
(55,7%), instrumentos del Estado (17,5%) e instrumentos de deuda o
crédito (9,3%). Por su parte, el efectivo y equivalentes representa un
15,4% vy las inversiones inmobiliarias’ representan una porcién redu-
cida de apenas un 0,02%.

La politica de reaseguro de la compafiia es definida a nivel corporativo
por su matriz y establece una estructura que combina contratos pro-
porcionales segun linea de negocios, XL operativos y catastréficos. Ac-
tualmente, la aseguradora mantiene contratos de reaseguro con enti-
dades reaseguradoras internacionales como Hannover Re, Lloyd’s Syn-
dicate y Scor, entre otras, cuyas clasificaciones de riesgo son superio-
res a la categoria A internacional.
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Grdfico 4: Cartera de inversiones, septiembre 2018
(Fuente: Elaboracion propia con datos CMF)

HDI Seguros S.A. refleja un margen de contribucién con un alza en sus
niveles a partir del afio 2016, en linea con el mayor primaje, confor-
mandose un peak en dicho afio. Al cierre del afio 2017, la compafiia
registra un margen de contribucién de $29.523 millones, superior en
4,1% al ejercicio 2016, consecuente con el aumento en la prima co-
mercializada. A septiembre de 2018, la compafiia registra un margen
de $28.216 millones, superior en 57,2% al afio anterior, favorecido por
una mayor prima retenida, menores cargos por concepto de variacién
en reservas técnicas y un deterioro de seguros acotado.

En cuanto al margen técnico directo?, este indicador fluctda en torno
al 12% vy, a septiembre de 2018, asciende a 15,2%.

Industria de Seguros Generales

Diciembre 2018


http://www.icrchile.cl/

Informe de Clasificacion

HDI Seguros S.A.

ICRCHILE.CL 5

Evolucién Margen (MMS)

35.000 r 16%
20.000 - 14%
| | o
25.000 12%
- 10%

20.000
- 8%

15.000
- 6%
10.000 L an
5.000 L 29
0 - 0%

dic-14  dic-15 dic-16  dic-17 sep-17  sep-18

mmm Margen de contribucion (MMS) Margen Técnico Directo

Grdfico 5: Evolucién margen de contribucion
(Fuente: Elaboracion propia con datos CMF)

Los resultados de la compaiiia han sido volatiles, comportamiento que
inicialmente es explicado por la transicion a su nuevo controlador, lo
cual implicé un incremento paulatino en los costos de administracion.

Al cierre del afio 2017, al analizar las cifras definitivas de la compaiiia
gue incorporan los efectos del fallo originado tras la auditoria finan-
ciera realizada por la CMF y las pérdidas contables asociadas a la mi-

Indicadores
[ |

En relacidn a los principales indicadores de eficiencia, se observa una
evolucion favorable del gasto de administracion sobre prima retenida®
con niveles favorables respecto al promedio del mercado a partir del
afio 2016. Actualmente la compaiiia registra un indicador de 20,2%
versus un 29,7% del mercado.
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gracién de sistemas de la cartera proveniente de Aseguradora Maga-
llanes, HDI Seguros registra pérdidas por -$4.375 millones, en con-
traste a los $5.236 millones de utilidad que obtuvo en el afio anterior.

A septiembre de 2018, la compafiia obtiene utilidades por $3.150 mi-
llones, favorable respecto a las pérdidas de -$4.409 millones que re-
gistraba a la misma fecha del afio anterior, diferencial atribuible a un
mayor margen gracias a la contencion del deterioro de seguros y un
mayor resultado de inversiones.
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Grdfico 6: Evolucion resultado
(Fuente: Elaboracion propia con datos CMF)

La rentabilidad de inversiones muestra una convergencia con los nive-
les de rentabilidad del promedio de la industria de seguros generales,
a raiz de la importante concentracién en instrumentos de renta fija. A
septiembre de 2018, la compafiia registra un producto de inversiones
de 2,9%, estrechamente alineado con el 2,6% obtenido por la industria
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Grdficos 7 y 8: Evolucion gasto de administracion sobre prima retenida y producto de inversiones
(Fuente: Elaboracion propia con datos CMF)

La evolucidn de la siniestralidad retenida'® para los Ultimos periodos
se posiciona a niveles elevados respecto al promedio de la industria,
en atencion a que la compaiiia es intensivo en productos de alta re-
tencién.

El ratio combinado!! se mantiene acotado inferiormente por el prome-
dio de la industria con algunas fluctuaciones, atribuibles a la compo-
nente de siniestralidad de este ratio.
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Grdficos 9 y 10: Evolucidn siniestralidad retenida y ratio combinado
(Fuente: Elaboracion propia con datos CMF)

En relacién a los principales indicadores de solvencia, la aseguradora
presenta una evolucién del endeudamiento®? que, histéricamente os-
cilaba en torno a las 3,5 veces, no obstante, a partir del afio 2017 co-

2017, la compafiia modera su nivel de endeudamiento gracias al au-
mento de capital, alcanzando un indicador de 5,23 veces®® y que, a
septiembre de 2018, asciende a 4,45 veces.

mienza a manifestar una mayor volatilidad, impulsada por el decreci-
miento de su superavit de inversiones hasta alcanzar a junio de 2017,
un déficit de inversiones representativas de reservas técnicas y patri-
monio de riesgo que, en primera instancia, fue reportado por $4.843
millones y un endeudamiento de 5,22 veces. Sin embargo, a raiz de las
reclasificaciones que ha debido realizar la compaifiia, junto a la reela-
boracién de sus estados financieros, estas cifras finalmente ascienden
a un déficit de $13.053 millones y endeudamiento de 7,54 veces en
dicho periodo.

Del mismo modo, el patrimonio neto sobre patrimonio exigido'4, tam-
bién se vio mermado en el periodo en cuestién y logra normalizarse a
fines del afio 2017 con un estrecho margen debajo del limite norma-
tivo, obteniendo un indicador de 0,96 veces. A septiembre de 2018, la
compaiiia registra un indicador de 1,12 veces.

Esta pérdida financiera transitoria implicé la reclasificacién de algunos
activos, disminuyendo asi el patrimonio neto. Por lo cual, a lo largo del
afio 2018, la compafiia reportd mensualmente su situacién patrimo-
nial y efectud un ultimo aumento de capital ascendente a $7.000 mi-

Esta situacion fue debidamente reportada al regulador, indicando que
llones, reflejado a partir de los estados financieros de junio de 2018.

se produjo a raiz de ajustes en los estados financieros exigidos por el
regulador, ademas informa que el directorio aprobd efectuar un au-
mento de $8.000 millones para subsanar dicho déficit. Al cierre del afio

Endeudamiento Patrimonio neto sobre patrimonio exigido
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Grdficos 11 y 12: Evolucion ratios de endeudamiento y solvencia
(Fuente: Elaboracion propia con datos CMF)
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Elasificacién de Riesgo

La clasificacién 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 Compaiiias de Seguros Generales de ICR Clasificadora
de Riesgo.

HDI Seguros es una compafiia ligada a un controlador solvente y con
presencia mundial como es Talanx, otorgando a HDI Chile el know-how
en las distintas areas, manteniendo altos niveles de gobierno corpora-
tivo, en términos de politicas, procedimientos y estandares internacio-
nales.

Los indicadores de solvencia de la compafiia presentaron un deterioro
respecto a los limites normativos que, gracias al soporte econémico de

Definicion de Categorias
|

OBLIGACIONES COMPARNIAS DE SEGUROS

CATEGORIA AA

Corresponde a las obligaciones de compafiias de seguros que presentan
una muy alta capacidad de cumplimiento de sus obligaciones en los térmi-
nos y plazos pactados, la cual no se veria afectada en forma significativa
ante posibles cambios en la compafiia emisora, en la industria a que per-
tenece o en la economia.

su controlador se ha restaurado via aumentos de capital, pero ain no
reflejan una holgura significativa. Sin perjuicio de lo anterior, a raiz de
la instruccién dictaminada por la CMF, la compaiiia reporta mensual-
mente su situacion patrimonial, ante lo cual realizara los aportes de
capital necesarios para subsanar eventuales déficit, en caso de ser ne-
cesario.

En opinion de esta clasificadora, el rating o su tendencia podrian ajus-
tarse al alza o baja, dependiendo de la capacidad de la aseguradora de
mantener indicadores técnicos y financieros estables, restaurando su
holgura respecto a los limites normativos, bajo una adecuada gestién
de riesgo y proteccion de sus niveles de solvencia.

“_u

La subcategoria
tegoria AA.

es indicativa de una menor proteccidn dentro de la ca-

HISTORIAL DE CLASIFICACION

Rating Tendencia
Jun-18 AA- Estable
Nov-18 AA- Estable
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Anexo
Estados Financieros dic-14 dic-15 dic-16* dic-17*
Total Activo 231.268.363 258.959.504  309.300.583 310.928.163 292.102.265 322.631.149
Total Inversiones Financieras 54.844.661 60.762.415 85.163.196 89.481.502 76.865.605 95.007.491
Total Inversiones Inmobiliarias 6.660.263 6.571.583 7.013.355 7.146.250 7.378.415 6.558.273
Total Cuentas De Seguros 156.249.275 174.888.489 196.761.110 186.363.769 182.445.966 192.725.148
Cuentas Por Cobrar De Seguros 101.632.144 108.636.493 136.051.477 118.399.186 119.125.752 133.614.048
Siniestros Por Cobrar A Reaseguradores 10.353.574 16.363.372 29.594.617 5.926.698 6.572.185 6.283.419
Participacion Del Reaseguro En Las Reservas Técnicas 54.617.131 66.251.996 60.709.633 3.792.566 0 59.111.100
Otros Activos 13.514.163 16.737.018 20.362.922 27.936.642 25.412.279 28.340.237
Total Pasivo 190.138.609  216.921.703 253.535.495 268.883.011 258.081.005 270.370.110
Reservas Técnicas 145.523.144 169.609.140 187.378.188 217.487.545 204.630.349 214.704.505
Reserva De Riesgos En Curso 90.094.549 93.154.478 119.824.909 129.596.954 128.618.387 134.713.599
Reserva De Siniestros 54.421.022 73.409.972 64.919.357 84.289.172 69.895.428 78.843.676
Otros Pasivos 17.736.356 19.999.722 24.824.614 24.331.294 25.672.825 26.442.471
Total Patrimonio 41.129.754 42.037.801 55.765.087 42.045.152 34.021.260 52.261.039
Capital Pagado 25.441.037 25.441.037 31.666.699 39.656.547 31.666.699 46.666.699
Resultados Acumulados 15.688.717 16.596.764 23.664.498 1.954.550 1.920.671 4.643.876
Margen De Contribucion 24.610.901 19.141.223 28.350.570 29.522.931 17.951.832 28.215.584
Prima Retenida 110.091.114 126.007.294 161.000.507 173.379.113 127.178.791 144.184.261
Prima Directa 163.472.852 178.917.284  232.361.211 241.156.339 179.513.966 185.945.760
Costo De Siniestros -72.642.282 -83.085.701 -96.379.340  -104.566.577 -73.789.227 -86.902.080
Resultado De Intermediacion -12.916.775 -14.674.381 -18.028.261 -19.682.792 -13.193.533 -20.871.444
Costos De Administracién -21.718.996 -22.672.887 -34.697.059 -38.645.243 -27.235.948 -29.070.971
Resultado De Inversiones 3.130.812 1.567.602 3.101.048 2.780.487 1.880.678 2.124.835
Resultado Técnico De Seguros 6.022.717 -1.964.062 -3.245.441 -6.341.825 -7.403.438 1.269.448
Total Resultado Del Periodo 8.072.407 1.364.364 5.235.938 -4.374.682 -4.408.561 3.149.559
Producto Inversiones 3,6% 2,4% 5,1% 2,8% 2,8% 2,9%
Siniestralidad Retenida 51,9% 46,1% 63,7% 64,2% 62,5% 60,3%
Ratio Combinado 86,5% 105,0% 96,2% 98,1% 94,5% 98,5%
Gasto Administraciéon/Prima Retenida 27% 46% 22% 22% 21% 20%
Endeudamiento 2,95x 2,84x 3,44x 5,23x 6,61x 4,45x
Patrimonio Neto/Exigido 1,70 1,41 1,44 0,96 0,76 1,12

*EEFF de afios 2016 y 2017 rectificados y publicados en la CMF.

1 Ultima informacién a septiembre de 2018, incorpora Ultimos aumentos de capital.

2 Cifra reportada en EEFF a diciembre de 2017 re-emitidos

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

4 UF al 30 de septiembre de 2018 asciende $27.357,45.

5 Calculo realizado sin considerar las compafiias de seguros de garantia y crédito.

6 El andlisis fue efectuado con la informacidn publica disponible a la fecha de emisidn de este reporte. Las cifras utilizadas pueden sufrir modificaciones para efectos del
reenvio de los EEFF que debe realizar la compaiiia dentro del plazo establecido por el regulador.

7 Inversiones inmobiliarias no considera bienes muebles de uso propio.

8 El Ratio de Margen Técnico Directo es calculado como margen de contribucidn sobre prima directa.

9 El Ratio es calculado como el total de gastos de administracién sobre el total de prima retenida.

10 E| Ratio de Siniestralidad Retenida es calculado como costo de siniestro sobre ingreso por prima devengada.

1 El ratio combinado es calculado como “siniestralidad Retenida” mas el ratio “Gastos de administracién mds resultados de Intermediacién sobre la Prima Retenida”.
12 E| Ratio de Endeudamiento corresponde al endeudamiento total en relacidn con el patrimonio descrito en el art. 15 del DFL 251 de 1931.

13 Cifra reportada en EEFF a diciembre de 2017 re-emitidos

4 La razon 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 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 aporté el emisor, no siendo responsabilidad de la clasificadora la verificacién de la autenticidad de la misma.
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