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SegChile Seguros Generales S.A.

Informe de clasificacion de riesgo anual

ICR ratifica en AA- el rating y cambia tendencia desde “Estable” a “En observacién” las
obligaciones de seguros de SegChile Seguros Generales S.A.

La ratificacion del rating se sustenta en el soporte explicito que le brinda su matiz, Inversiones
Vita S.A., con el compromiso de mantener niveles de patrimonio neto superiores a lo exigido
por normativa, materializado en una carta de intenciones.

El rating de Inversiones Vita esta dado por la clasificacion de su principal filial, Banchile Seguros
de Vida, clasificada en AA con tendencia “En observacién” por ICR. Actualmente la compafia
de seguros de vida se encuentra desarrollando importantes cambios en su modelo de negocio,
que estan siendo monitoreados por parte de esta clasificadora, lo que explica el cambio de
tendencia de SegChile.

SegChile es una compafiia orientada a los seguros masivos, cuyas pélizas se venden a través de
la red de sucursales de los canales de distribucion con los cuales existan alianzas comerciales.
La aseguradora inicié sus operaciones en marzo de 2017, desarrollando como producto principal
un seguro de desempleo e incapacidad temporal dirigido a trabajadores dependientes e
independientes, respectivamente.

La compaiiia, a partir del segundo afio de operacién, presenta un crecimiento considerable de
su prima directa y sus niveles de retencién, ademas de desarrollar negocios complementarios
como salud y accidentes personales dentro de su mix de productos. Cabe destacar que estos
productos pertenecen a mercados altamente concentrados, por lo tanto, SegChile registra una
participacién de mercado acotada con su volumen de negocio actual.

En términos de rentabilidad técnica, el margen ha presentado fluctuaciones, explicado por un
negocio en expansion, que deriva en una constitucion de reservas relevante. Si bien la compaifiia
ha logrado generar margenes positivos y ha obtenido retornos estables en sus inversiones, atin
no cubre sus costos de administracién, como se refleja en el resultado técnico negativo que
obtuvo al cierre de sus primeros dos afios de operacion, con pérdidas por $168 millones y $142
millones en los afios 2017 y 2018, respectivamente.

Al 1Q-2019, los resultados de la compafiia registran una mayor robustez, con un resultado
técnico positivo y pérdidas acotadas del orden de $4 millones, en contraste con las pérdidas de
$70 millones incurridas al primer trimestre de 2018.

La actual base patrimonial de la aseguradora ha mostrado ser suficiente para sustentar su ritmo
de crecimiento y generar un superavit de inversiones a lo largo de sus dos primeros afios de
operacion, en un escenario de enfrentar pérdidas como antesala de alcanzar el break-even.
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La industria

Las compafiias de seguros se encuentran regidas por el DFL 251 -denominada Ley del
Seguro- y sus leyes complementarias. SegChile Seguros Generales pertenece al
segmento de 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 a las mutuarias de seguros.

Respecto al desempefio de las compafias de seguros generales, en términos de prima
directa éstas acumularon UF 101 millones a diciembre de 2018, lo que implicé un
aumento del 6,8% real respecto al 2017. Los ramos de mayor incidencia son incendio y
adicionales, vehiculos y otros seguros (correspondiente principalmente a seguros de
cesantia y accidentes personales). A marzo de 2019, el mercado registra una prima
directa del orden de los UF 25 millones.

La utilidad del mercado de seguros generales fue cercana a los UF 3,4 millones a
diciembre de 2018, resultado ampliamente superior a los UF 1,3 millones obtenidos al
afo 2017, impulsado por un mayor margen de contribucién y un favorable desempefio
de las inversiones. Al primer trimestre de 2019, la industria registra utilidades por UF
0,46 millones, favorables en relacion al resultado de UF 0,19 millones registrado a marzo
de 20183

En relacién a la estructura de inversiones de la industria, las carteras mantenidas a
diciembre de 2018 alcanzaron un monto total de $1,5 billones. Estas inversiones son en
su mayoria instrumentos de renta fija nacional (74,4%), seguido de saldo en bancos
(10,7%) y renta variable nacional (8,3%).

Cartera de inversiones liquida: Preferencia por renta fija nacional y cuentas corrientes
Evolucién cartera de inversiones (MM$)
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Respecto a las inversiones, éstas han presentado una rentabilidad anualizada de 3,9% al
cierre de 2018, superior a lo obtenido al cierre del 2017 (2,8%). A marzo de 2019, el
indicador asciende a 2,2%, desfavorable al 3,2 del afio anterior a la misma fecha.

En términos de solvencia, a marzo de 2019, la industria mostré6 un nivel de
endeudamiento normativo de 2,98 veces, mayor a las 2,8veces obtenidas a al cierre del
primer trimestre de 2018. El ratio de patrimonio neto sobre patrimonio exigido
obtenido fue de 1,4 veces, superior al nivel de 1,45 veces obtenido al mismo periodo
del afio 2018.

El indicador de rentabilidad anualizada del patrimonio alcanzo, al primer trimestre de
2019 un 5,3%, resultado considerablemente superior a los 2,7% del afio 2018.

Pool de productos
Prima directa mercado, marzo 2019
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Prima y margen de contribucién al alza
Evolucion prima directa y margen de contribucién
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Primer trimestre de 2019 mantiene tendencia
creciente en utilidades de afio anterior
Evolucion resultados (MM$)
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Incremento sustancial en prima directa y retencion a lo largo del LA ASEGURADORA

afno 2018 SegChile, compafiia orientada a los seguros
masivos, cuyas poélizas se venden a través de la
red de sucursales de los canales de distribucion

SegChile ha intensificado su a actividad a partir de su segundo afio de operacién ” , )
con los cuales existan alianzas comerciales.

El modelo de negocio desarrollado por la compaiila esta focalizado en la

comercializacion de seguros masivos, a través de una plataforma digital que le permite La aseguradora inici6 sus operaciones en marzo

. . . ., . de 2017, desarrollando como producto principal
gestionar sus operaciones y ejecucion de contratos de seguros, en una base integrada y un seguro de desempleo e incapacidad temporal
multiproducto focalizada en el cliente. dirigido a  trabajadores  dependientes e

. L. . . independientes, respectivamente.
El planteamiento inicial contemplaba competir con este producto en particular, se han

implementado productos tales como accidentes personales, lo que implica que la

compafiia no descarta consolidar una base de crecimiento diversificada a través de la DIRECTORIO
creacion de nuevos productos. Rodrigo Hinzpeter K. Presidente
= . . .. . Jorge Beffermann R. Director
Afio 2018 refleja un afio completo de operacién con un mayor volumen de negocio h -
Evolucién prima directa y nivel de retencion (MM$) Eduardo Garnham L. Director
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SegChile participa en segmentos de negocio altamente concentrados
S . . . dic-17 dic-18 mar-19
La participacion de mercado mas relevante de SegChile es obtenido en el ramo de

accidentes personales, principal producto que comercializa. Mientras que, los seguros de Fuente: CMF
salud y cesantia corresponden a segmentos concentrados en pocos agentes.
SegChile es una compaiila altamente
capitalizada
Evolucion de pasivos (MM$)
m Total patrimonio

SegChile mantiene participaciones acotadas en los segmentos que participa
Participaciones de mercado de SegChile respecto a cuatro agentes mas grandes de cada ramo
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Después de los primeros dos afios de operacion, la compaiiia Rentabilidad técnica directa ha mejorado desde
. e L . segundo afio de operacioén y al 1Q-2019
comienza a presentar mayor rentabilidad técnica Evolucién margen de contribucion (MMS) y margen
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La compafiia ha destinado una suma importante
a constitucion de reservas técnicas
Fuente: CMF Evolucion stock de reservas (MM$)
RRTT/Patrimonio
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Resultado final negativo al cierre 2018 fue influenciado por altos costos de
administracion y altos requerimientos de constitucion de reservas técnicas

Si bien la compafia ha logrado generar margenes positivos y ha obtenido retornos 2000 - — 50%
. . , . L . . 46,7%
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Indicadores de gestion se han ajustado en la medida que la
compaiiia ha desarrollado su madurez operativa

Ratio combinado refleja una marcada mejora en la rentabilidad técnica a partir
del primer trimestre de 2019

La expansion del volumen de negocio retenido de la compaifiia ha contribuido
paulatinamente al desarrollo de economias de escala en cuanto a cobertura de los
principales costos operacionales. Del mismo modo, los niveles acotados de siniestralidad
y una menor variacion de reservas técnicas , han permitido que, al 1Q-2019, la compafiia
registre un ratio combinado de 53,1%.

El efecto conjunto de menor variacion de reservas y una siniestralidad retenida acotada, ha
favorecido la rentabilidad técnica al primer trimestre de 2019
Evolucién ratio combinado SegChile Seguros Generales

Ratio combinado
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SegChile cuenta con una adecuada base patrimonial para solventar su crecimiento

La compafiia ha fortalecido su posiciéon de solvencia tras el Ultimo aporte de capital
realizado a fines del afio 2017 y ha operado con mayor holgura con respecto a los limites
normativos a lo largo del afio 2018.

La actual base patrimonial de la aseguradora ha mostrado ser suficiente para sustentar
su ritmo de crecimiento y generar un superavit de inversiones a lo largo de sus dos
primeros afios de operacién, en un escenario de enfrentar pérdidas como antesala de
alcanzar el break-even.

Posicion de solvencia de la compaiiia es adecuada para fase expansiva del negocio
Evolucién indicadores de solvencia y superavit de inversiones representativas de RRTT y PR (MM$)
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Eficiencia atn presenta espacios de mejora para
desarrollar economias de escala
Evolucion eficiencia GA/PD (%)

e SEGCHILE MERCADO

70% 65.5% 60,9% 61,6%
60%
50%
40%
30%
20%
10%

0%

dic-17 dic-18 mar-19
Fuente: CMF

Perfil de riesgo conservador en inversiones
Cartera de inversiones a marzo 2019
*Renta variable nacional: FFMM money market)

Efectivo y equivalentes
Instrumentos Estado
m Sistema financiero
m Bonos corporativos
Fondos mutuos

722 €93
15%
14%
478
10%
Cartera de
inversiones
$4.844
396 millones
8%
2.555
53%
Fuente: CMF

Rentabilidad de cartera oscila en torno al 3%
Producto de inversiones anualizado (%)
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Evolucion Rating

= Estable © En Observacion = Negativa + Positiva CATEGORIA AA o )
Corresponde a las obligaciones de compafias de seguros que
presentan una muy alta capacidad de cumplimiento de sus

obligaciones en los términos y plazos pactados, la cual no se veria
afectada en forma significativa ante posibles cambios en la
compafia emisora, en la industria a que pertenece o en la
! ! ! economia.

< ! ' <

< < _
La subcategoria “-“ denota una menor proteccion dentro de la

| | | | | categoria AA.

feb-17 feb-18 feb-19 jul-19

Anexo 1: Principales Indicadores

Estados Financieros (MMS) dic-17 dic-18 mar-18 mar-19
Total Activo 5.177 6.207 5.745 6.377
Total Inversiones Financieras 4.261 4.739 4,514 4.844
Total Inversiones Inmobiliarias 0 17 20 16
Total Cuentas De Seguros 800 1.214 1.058 1.293
Cuentas Por Cobrar De Seguros 260 186 192 261
Siniestros Por Cobrar A Reaseguradores 0 24 1 45
Participacion Del Reaseguro En Las Reservas Técnicas 541 1.027 866 1.032
Otros Activos 115 238 154 223
Total Pasivo 1.345 2.523 1.983 2.689
Reservas Técnicas 729 1.540 1.184 1.721
Reserva De Riesgos En Curso 695 1.380 1.123 1.541
Reserva De Siniestros 33 160 61 181
Otros Pasivos 208 168 208 177
Total Patrimonio 3.832 3.685 3.762 3.687
Capital Pagado 4.000 4.000 4.000 4.000
Resultados Acumulados -168 -310 -238 -314
Margen De Contribucion 175 584 221 185
Prima Retenida 273 729 181 265
Prima Directa 898 1.541 576 359
Costo De Siniestros -5 -37 -7 -8
Resultado De Intermediacion 90 192 172 100
Costos De Administracion -572 -950 -352 -218
Resultado De Inversiones 134 125 32 45
Resultado Técnico De Seguros -263 -241 -99 12
Total Resultado Del Periodo -168 -142 -70 -4
Producto Inversiones 3,6% 2,7% 6,5% 3,7%
Siniestralidad Retenida 6,1% 8,6% 0,0% 5,4%
Ratio Combinado 182,4% 112,5% 11,7% 53,1%
Gasto Administracién/Prima Retenida 65,5% 60,9% 63,7% 61,6%
Endeudamiento 0,21x 0,41x 0,3x 0,45x
Patrimonio Neto/Exigido 1,59 1,48 1,55 1,48

La opinion de ICR Chile Clasificadora de Riesgo, no constituye en ninguin caso una recomendacién 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 informacién 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 verificacion de la autenticidad de la misma.
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