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Categoria de riesgo
Tipo de instrumento Categoria
Pélizas AA
Tendencia Estable
EEFF base 30 de septiembre de 2020*
Balance IFRS
(Cifras en Miles de Pesos) 2016 2017 2018 2019 Sept-20
Inversiones 108.622.571 93.253.605 118.981.821 94.880.502 100.387.799
Inversiones Financieras 91.685.515 76.293.680 117.377.186 93.576.884 99.061.340
Inversiones Inmobiliarias 16.937.056 16.959.925 1.604.635 1.303.618 1.326.459
Cuentas por cobrar de seguros 101.760.788 103.972.565 124.172.629 127.580.051 109.172.524
Participacion Reaseguro en Reservas Técnicas 219.437.040 184.938.733 221.564.003 292.773.852 286.803.899
Otros Activos 8.072.822 9.805.795 16.039.800 18.515.275 19.919.576
Total activo 437.893.221 391.970.698 480.758.253 533.749.680 516.283.798
Reservas técnicas 276.374.276 234.612.351 275.608.820 347.001.269 336.471.447
Deudas por operaciones de seguro 87.893.444 86.781.591 111.668.343 106.348.766 96.615.708
Otros Pasivos 21.530.023 18.666.251 30.488.366 26.344.484 26.558.845
Total Patrimonio 52.095.478 51.910.505 62.992.724 54.055.161 56.637.798
Total Pasivo 385.797.743 340.060.193 417.765.529 479.694.519 459.646.000
Total Pasivos y Patrimonio 437.893.221 391.970.698 480.758.253 533.749.680 516.283.798
Estado de resultado IFRS

(Cifras en Miles de Pesos) 2016 2017 2018 2019 Sep-20
Prima directa 245.088.177 217.898.977 211.128.429 211.517.774 189.644.767
Prima cedida 169.100.680 146.559.247 143.062.799 144.466.704 144.367.371
Prima retenida neta 75.987.497 71.339.730 68.065.630 67.051.070 45.277.396
Siniestros netos 44.974.659 41.635.320 37.353.968 191.490.195 70.940.059
R. intermediacién 6.398.308 4.033.047 3.440.485 2.323.749 783.794
Margen de contribucién 23.454.350 20.698.768 23.259.485 17.281.121 14.921.592
Costo de administracion 25.699.445 25.348.348 23.001.690 21.271.802 14.621.673
Resultado operacional -2.245.095 -4.649.580 257.795 -3.990.681 299.919
Resultado de inversion 1.286.106 547.571 17.669.546 4.588.509 1.431.597
Resultado final 2.609.312 -568.665 15.772.879 2.417.004 2.582.636

1 Corresponde a los Ultimos EEFF disponibles en la CMF. Complementariamente, el analisis considera, en cuanto a los datos de mercado, la
informacion de la AACH a septiembre de 2020.
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Fundamentos de la clasificacion

MAPFRE Compaiiia de Seguros Generales de Chile S.A. (MAPFRE Generales) es una empresa de seguros
multiproducto y multicanal de fuerte posicionamiento en la industria local. La compafiia forma parte del Grupo
MAPFRE, consorcio espafiol de reconocido prestigio internacional, que posee una amplia experiencia en las

actividades aseguradora, previsional y financiera.

A septiembre de 2020 el primaje directo acumulado de la aseguradora ascendia a aproximadamente $ 189.645
millones, observandose, a la misma fecha, un nivel de reservas del orden de los $ 336.471 millones, una

participacion del reaseguro en las reservas técnicas de $ 286.804 millones y un patrimonio de $ 56.638 millones.

En relacidn con la contingencia, asociada a la crisis producto del COVID-19, se prevé que MAPFRE Generales
presenta una aceptable posicion de liquidez para enfrentar los proximos meses, incluso considerando una

eventual contraccion en su nivel de actividad.

La clasificacion de riesgo, en “Categoria AA”, se sustenta, principalmente, en el buen posicionamiento de mercado
gue exhibe la compania y en un estilo de administracion basado en criterios técnicos, con objetivos de largo plazo
bien definidos e internalizados por la organizacion, elementos que se acompafia con una estructura de control
interno y control de gestion que mitiga adecuadamente los riesgos propios de la operacién. En sintesis, se valora

positivamente su capacidad competitiva y su gobierno corporativo.

También se reconoce que la compania local dispone de una politica de contratos de reaseguros que le permiten
retener un riesgo efectivo compatible con su situacion patrimonial. Por lo demas, se debe considerar que el riesgo

de sus principales reaseguradores es aproximadamente equivalente a "Categoria AA” en escala local.

Asimismo, el volumen de negocios de MAPFRE Generales, ademas de proveerle acceso a economias de escala,
favorece el comportamiento estadisticamente normal de sus siniestros y una adecuada diversificacion de los
riesgos retenidos. También se valora de forma positiva el énfasis del grupo en el desarrollo de sistemas vy el
importante nivel de utilidades que ha ido generando en el Gltimo tiempo (exceptuando el periodo 2017 en el cual

se obtuvieron pérdidas).

Por otra parte, no se puede desconocer la trayectoria y operaciones a nivel internacional de su matriz, la cual
tiene una clasificacién de riesgo superior a la de Espafia y se constituye como un factor relevante en la entrega
de know how a su filial en Chile. También, es importante sefialar que, en opinion de Humphreys, dada la gran
diferencia de escala y patrimonio entre la filial y la matriz, es altamente probable que esta ultima siga capacitada
para apoyar eventuales necesidades de capitalizacion de la firma local, mas alla de su clasificacion de solvencia.
Todo ello, permite presumir que la aseguradora local continuara siendo administrada bajo objetivos de mediano

y largo plazo.
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Adicionalmente, la clasificacion de riesgo incorpora el endeudamiento exhibido por la compania durante los
ultimos ejercicios, que ha tendido a situarse por sobre el promedio del mercado de seguros generales; sin
embargo, se considera que a futuro la generaciéon de utilidades podria permitir operar con un menor

apalancamiento financiero.

Desde otra perspectiva, la categoria de riesgo asignada se encuentra acotada por la concentracion que presenta
la compafiia en el ramo de incendio y adicionales; medida, ya sea como prima directa o como margen de
contribucion. También, en términos de prima retenida, se observa concentracion en el ramo vehiculos. Asimismo,
considerando que parte importante de las pdlizas asociadas a este producto corresponden a grandes riesgos, se
estima de elevada importancia que los reaseguradores sean de primera linea, tanto en trayectoria como en

calificacién de solvencia.

La perspectiva de clasificacion se mantiene en “Estable”, principalmente porque en el corto plazo no se visualizan

grandes cambios en los factores que sustentan la clasificacion asignada.

En opinion de la clasificadora, dentro del desafio de MAPFRE Generales estad la necesidad de mantener o
acrecentar su importancia relativa dentro del mercado, de manera de sostener en el tiempo las ventajas
competitivas generadas por las economias de escala; todo ello sin afectar el perfil de riesgo de la cartera de

seguros.

Cabe sefialar que la clasificacidon se podria ver mejorada en el caso que la empresa logre mayores niveles de
diversificacidon, en particular que disminuya la concentracion de manera consolidada en el ramo de incendio y
adicionales?. También, y en el largo plazo, la clasificacion podria subir en el caso que las clasificaciones, tanto de
la matriz como de sus principales reaseguradores (empresas del grupo), tengan un aumento constante en su
clasificacion, mas alla de los niveles exhibidos antes de la caida producto de la crisis financiera de Espana y
algunos paises de Europa. Por otra parte, la clasificacién podria bajar en la medida que la compania deteriore
fortalezas como es su posicionamiento de mercado, sus niveles de control operativo y el apoyo que le brinda el

grupo.

2 Dada la exposicién en grandes riesgos, la empresa ingresa un mayor primaje en incendio y adicionales producto de los montos involucrados,
sin desmerecer que estos riesgos han disminuido y se espera que sigan bajando.
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Resumen Fundamentos Clasificacion

Fortalezas centrales
e Buen posicionamiento de mercado.
e Sdlida estructura de reaseguros en relacion con los riesgos cubiertos.

Fortalezas complementarias
e Reaseguradores con adecuada solvencia.
e Apoyo de la matriz: Know how.
e Administracidon basada en criterios técnicos.

Fortalezas de apoyo
e Accionistas que han mostrado disposicion a efectuar aportes de capital cuando se han requeridos.

Riesgos considerados

e Endeudamiento relativo mayor al mercado (riesgo controlable).
e Concentracion en seguros de incendio y adicionales (atenuado por politicas de reaseguros).
e Baja clasificacidon de riesgo de su matriz (riesgo de “contaminacion”).

Definicion de categoria de riesgo II |

Categoria AA

Corresponde a las obligaciones de seguros que presentan una muy alta capacidad de cumplimiento en los
términos y plazos pactados, la cual no se veria afectada en forma significativa ante posibles cambios en la

compafiia emisora, en la industria a que pertenece o en la economia.

Hechos recientes I I |

Al cierre de septiembre 2020, el patrimonio contable de la compania ascendia a $ 56.638 millones. La compafiia
generd un primaje directo por $ 189.645 millones, de los cuales un 67,1% correspondi6 a pdlizas de incendio, un
13,9% a podlizas de vehiculos y el resto a diversos rubros. Con ello, el primaje de la compania varié en 42% en

relacién con igual periodo de 2019.

La prima retenida neta alcanzd $ 45.277 millones (37,8% menos que en 2019), destacando la venta de las pédlizas
de vehiculos, que representaron el 53,9% del primaje retenido total.

La compaiiia tuvo costos por siniestros de aproximadamente $ 26.680 millones durante el periodo ($ 29.845
millones a septiembre de 2019). De esta forma, el margen de contribucion de la aseguradora alcanzé a $ 14.922
millones, principalmente producto del margen positivo aportado por los seguros de incendio ordinario y
responsabilidad civil de vehiculos motorizados (208,4% y 58,5%, respectivamente). Por otro lado, la compafiia

registré un resultado por intermediaciéon anual de $ 1.950 millones.

Los gastos de administracion ascendieron a $ 14.622 millones, representando 0,98 veces el margen de

contribucién (1,1 veces durante los primeros nueves meses de 2019).

MAPFRE Compaiiia de Seguros Generales de Chile S.A. I”
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El resultado de inversiones fue de $ 1.432 millones, con lo que se obtuvo un resultado integral de $ 2.583 millones

durante el periodo, 59% inferior al mismo periodo de 2019.

| Oportunidades y fortatezas ||}

Aporte de Know How de la matriz: la entidad cuenta con el apoyo del grupo empresarial espafiol MAPFRE, el
gue desarrolla actividades aseguradoras, reaseguradoras, financieras, inmobiliarias y de servicios en Espafia y
otros 45 paises. MAPFRE S.A.; en términos consolidados, registré un patrimonio neto consolidado de 9.589
millones de euros3, exhibiendo una fuerte presencia en los mercados de Espafia, Europa y América, lo que le da
capacidad de apoyar las operaciones locales en los aspectos propios de la actividad aseguradora. En escala global,
la solvencia de MAPFRE S.A. ha sido calificada en “A-" (perspectiva estable). En la practica, se visualiza un
esfuerzo real por traspasar la experiencia y know how del holding hacia sus filiales, asi como aprovechar las
sinergias entre todas las empresas del grupo. En lo concreto, este punto se materializa a través de canales de

comunicacién directos y expeditos, con una fuerte supervision y permanente apoyo al control de las operaciones.

Buen posicionamiento de mercado: la compafiia, en términos de prima directa, presenta una participacion de
mercado del orden del 8,6% a septiembre 2020, sin embargo, mostrando una tendencia a la baja que se
interrumpe con los resultados a septiembre de 2020. En el ramo incendio y adicionales, principal producto de
MAPFRE Generales, mantiene una elevada presencia relativa, cercana al 14% del primaje total de la industria.
El tamafo de la compania, ayudado por un eficiente control de gastos, le ha permitido tener, a septiembre de

2020, una relacién entre gastos de administracién y prima directa de 7,7%.

Enfasis en sistemas: la empresa ha desarrollado de manera adecuada un importante proceso de automatizacion
de sus sistemas, lo cual le ha permitido agilizar sus operaciones, tomar decisiones sobre bases objetivas, aplicar
criterios técnicos y aumentar la eficiencia del control de los gastos y costos de la compafiia. También es importante
el apoyo que posee por parte de su matriz en la creacion e implementacidon de mejoras a los sistemas. Asimismo,
se reconoce la experiencia y la cultura organizacional en relacién con el uso y apoyo a la gestién de las

herramientas tecnoldgicas.

Controles internos: la compafia presenta una unidad de auditoria interna con fuerte presencia sobre las demas
areas, sin dependencia ni subordinacién a ninguna de ellas, con una amplia experiencia en la materia y con
importante apoyo desde su matriz. A juicio de Humphreys, esto permite presumir que existe una evaluacién
permanente sobre los mecanismos de funcionamiento de la organizacion y que sus procedimientos de control han
sido probados a lo largo del tiempo respondiendo, en todo esto, a los estandares del grupo. Se destaca su fuerte

independencia de la administracién local.

3 patrimonio neto consolidado a septiembre de 2020.
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Masa de asegurados: segun informacion a septiembre de 2020 la compafiia mantiene cerca de 568 mil pdlizas
vigentes con 667 mil items, distribuidos entre sus principales productos lo cual facilita el comportamiento

estadisticamente normal de los riesgos asumidos.

Politica de reaseguros: la estructura de reaseguros de la compafiia posee una adecuada combinacion de
contratos proporcionales, catastroficos, y coberturas especificas, permitiendo una adecuada cobertura financiera

a los eventuales riesgo a que se expone la entidad.

Factores de riesgo I I |

Concentracion de cartera de productos: si bien la compafiia mantiene presencia en todos los ramos, sus
ventas y resultados estan fuertemente influenciados por el ramo incendio y adicionales, las cuales en los ultimos
afnos se han potenciado en los canales de distribucidon no masivos, sin embargo, alin cuentan con pdlizas vigentes
en los canales masivos (las que eventualmente iran decreciendo). Segun informacién a septiembre de 2020, este

ramo representaba el 67,1% de la prima directa de la aseguradora y el 276,3% de su margen de contribucidn.

Clasificacion de riesgo de la matriz: la matriz de la compania, que en el pasado se constituyé como un soporte
para mantener los niveles patrimoniales dentro de la normativa existente, a la fecha esta clasificada en escala
global en "Categoria A-” con tendencia estable. Esta clasificacion es equivalente a “AA" en escala chilena vy, si
bien se entiende que se trata de un rating que refleja una buena capacidad de pago, lo que se pretende resaltar

es que, segun las equivalencias de Humphreys, se sitla por debajo de la calificacién soberana de Chile.

Mayor endeudamiento: la aseguradora ha operado con niveles de endeudamiento mayores a su industria,
situacién que se ha mantenido desde 2005 a la fecha, exceptuando septiembre del 2018. No obstante, se reconoce
gue en el pasado la matriz ha aportado los recursos necesarios para la mantencion del indicador dentro de los
limites legales. A septiembre de 2020, el endeudamiento total de MAPFRE Generales, ajustado por la

participacion de reaseguro en reservas técnicas, alcanza 3,05 veces.

Antecedentes generales I I |

La compaiiia

MAPFRE Compaiiia de Seguros Generales de Chile S.A. fue constituida en 1986 bajo el nombre de Compaiiia
de Seguros Generales Euroamérica S.A. En 1997 el grupo Espafiol MAPFRE tomé el control del 100% de la
propiedad, situacion que con posterioridad llevo a la actual razén social de la compafiia. Legalmente, las acciones
de la entidad estan en MAPFRE Chile Seguros S.A. (87,29%) y MAPFRE Chile Asesorias S.A. (12,71%).

La sociedad forma parte del grupo MAPFRE, consorcio espafiol de reconocido prestigio internacional, que

desarrolla actividades aseguradoras, reaseguradoras, financieras, inmobiliarias y de servicios en Espafa y otros

MAPFRE Compaiiia de Seguros Generales de Chile S.A. I”
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45 paises. El grupo se organiza en divisiones y unidades operativas, bajo la coordinacidon y supervision de los
altos érganos directivos del grupo, a los que corresponde fijar las directrices generales y las politicas comunes
de actuacion. A escala global, la solvencia financiera de la matriz del grupo ha sido calificada en “A-", con
perspectiva estable, mientras que la solvencia y la fortaleza financiera de las reaseguradoras y companias

operativas, se califica en "A+”, también con tendencia estable.

En Chile, la estructura administrativa de la aseguradora se caracteriza por mantener una administracién conjunta
con MAPFRE Compafiia de Seguros de Vida de Chile S.A., compartiendo, entre ellas, la direccién general y las
gerencias de operaciones, administracion y finanzas, sistemas y contraloria. Adicionalmente, la compania cuenta
con el apoyo que le brinda el grupo, especialmente en temas ligados a las areas: técnicas, sistemas, gestion y

auditoria interna.

La sociedad cuenta con un directorio de cinco miembros y su administracion descansa sobre un grupo de
profesionales con experiencia en el sector y con un nivel técnico acorde con las responsabilidades asumidas
quienes, mediante la interrelacidon con las distintas unidades y con el apoyo que le entrega el grupo, han logrado
crear instancias de analisis y control que favorecen el adecuado desempefio de sus funciones, asi como el

cumplimiento de su plan estratégico. También se destaca la permanencia de su equipo de ejecutivos.

En cuanto al primaje de la compaifiia, éste ha presentado pequefias variaciones con tendencia al alza durante los
ultimos afios, alcanzando a septiembre de 2020 un monto de $ 189.645 millones lo que representa un aumento
del 42% respecto del periodo anterior, cuando alcanzé $ 133.560 millones. En el siguiente grafico, se muestra la

evolucién de la prima en los ultimos siete afios:
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Ilustraciéon 1: Evolucion de prima directa
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Mix de productos

Durante el afio 2020 MAPFRE Generales mantuvo su foco de ventas en pdlizas de incendio (incluido terremoto),
vehiculos, entre otros* productos. Las ventas se realizan preferentemente a través de corredores y se concentran

mayoritariamente en la Region Metropolitana.

En términos de margen, el ramo de incendio ordinario es el que tiene mayor importancia para la compafia. A

septiembre de 2020 represento el 208,4% del margen de contribucion.

La estrategia seguida por la compania para participar en el segmento de grandes riesgos es mantener un elevado
nivel de cesion, con un fuerte respaldo de su reasegurador MAPFRE Re. Compafiia de Reaseguros, empresa que

forma parte del grupo MAPFRE. La retencidn relativa por pdliza se puede observar en la Tabla 1:

Tabla 1: Cartera de productos
Cartera a septiembre 2020

Tipo de péliza Impo_rtanc_ia sobre Imp_ortancia s_obre
prima directa prima retenida
Incendio 67,1% 33,6%
Vehiculo 13,9% 53,9%
Casco 7,6% 0,4%
Transporte 1,1% 0,6%
Soap 0,4% 1,7%
Otros 9,9% 9,8%

4 Incluye accidentes personales, responsabilidad civil, robo, entre otras lineas de accidentes personales.
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CLASIFICADORA DE RIESGO

En la Ilustracion 2 se puede observar la importancia relativa de las ramas de seguro desde 2014 hasta marzo de
2020, mientras que en la Ilustracidon 3 se puede observar la distribucién de la prima retenida para el mismo
periodo:
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Tlustracion 2: Distribucion de prima directa
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Ilustracion 3: Distribucién de prima retenida
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Siniestralidad y Resultado Técnico Global

La compafiia, en términos globales, ha mostrado altos niveles de siniestralidad, en torno al 57,9% durante los
ultimos cinco afos siendo el afio 2015 el que presentd el nivel mas bajo, alcanzando un 50,8%. Los niveles de
siniestralidad han sido superiores al de mercado, lo que en parte se debe a la importancia del ramo de vehiculo
dentro de la cartera de productos (ramo usualmente de siniestralidad mas elevada).

Durante el 2019, en relacidén al 2018, la prima retenida neta disminuyd en 1,5%. Los costos de siniestros en
tanto aumentaron en 18,7% durante el mismo periodo. Lo anterior, se tradujo en un aumento en la siniestralidad,

desde 54,9% a 66,1% en el periodo de un afo.

El resultado técnico de la compafiia ha tendido a ser similar al de mercado durante los Ultimos periodos analizados.
Este indicador paso de 34,8% a 25,8% entre diciembre de 2018 a diciembre 2019, lo cual se debid principalmente

a la disminucion del margen de contribucion.

A septiembre 2020 el nivel de siniestralidad era de 58,9%, lo que significa un aumento de 0,7 puntos porcentuales
respecto de la siniestralidad a septiembre 2019. Esto de se debe principalmente a la disminucion de la prima
retenida ligeramente mayor a la disminuciéon del costo de siniestro. En tanto, el rendimiento técnico era de 33%,

0,6 puntos porcentuales mas que en septiembre 2019.

A continuacién, se muestra la evolucién de los indicadores de siniestralidad y rendimiento técnico de los Ultimos

seis afos.

80,0%

60,0%

40,0%

20,0%

O,OO/O r T T T T T T T T 1
dic-14 dic-15 dic-16 dic-17 dic-18 dic-19 sept-19  sept-20

MERCADQO == MAPFRE

Ilustracion 4: Siniestralidad vs Mercado
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Ilustracion 5: Rendimiento técnico vs Mercado

Industria y posicionamiento

A septiembre de 2020, MAPFRE Generales se ha posicionado en términos globales de prima directa, en el
mercado de seguros generales, como la cuarta compafiia con mayor participacion de mercado, mostrando hasta
2019 una tendencia a la baja que es revertida a septiembre de 2020. En la siguiente imagen se puede apreciar

la participacién de la compafiia sobre el mercado durante los Ultimos seis afios:
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Ilustracion 6: Participacion de mercado
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Capitales asegurados

A septiembre de 2020, la compafiia presentd capitales asegurados brutos por US$ 473.282 millones, sobre los

gue exhibia una retencién de 27,0%.

Cabe destacar que, en términos de promedio de capitales asegurados retenidos por pdliza, se expone menos de
un 1% del patrimonio. Adicionalmente, la clasificadora reconoce la existencia de reaseguros catastréficos que

acotan su exposicién ante eventos de gran magnitud.

A la misma fecha, la empresa presentaba 568.175 pdlizas vigentes y 667.107 items vigentes. A continuacion, se

muestra la evolucion de los distintos items.

Tabla 2: items vigentes

Ramo dic-14 dic-15 dic-16 dic-17 dic-18 dic-19 sep-20
Incendio 183.277 186.993 192.337 176.261 152.722 141.401 143.438
Vehiculos 132.268 161.651 163.369 155.352 163.912 179.353 168.432

Casco 744 728 565 602 464 534 575

Transporte 7.398 7.416 7.661 6.311 5.553 3.604 4.929
SOAP 525.231 714.131 461.001 324.639 431.967 365.703 120.163
Otros 257.333 269.949 255.836 233.243 233.318 245.966 229.570
Total 1.106.251 1.640.868 1.080.769 896.408 987.936 936.561 667.107

Reaseguro

La politica de reaseguro busca acotar razonablemente los riesgos asumidos por la compafia. Por razones
estratégicas, la mayoria de la prima cedida se concentra en reaseguros con el mismo grupo (Mapfre Re. Compafiia

de Reaseguros). A septiembre de 2020, la cartera de reaseguradores se compone de la siguiente manera:

MAPFRE Compaiiia de Seguros Generales de Chile S.A. I”
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Inversiones

Tabla 3: Reaseguros

% sobre
prima cedida

Nombre

Mapfre Re. Compafiia de
Reaseguros

Factory Mutual Insurance
Company

Swiss Reinsurance America
Corporation

Minchener
Riickversicherungs-
Gesellschaft

Everest Reinsurance
Company

Liberty Mutual Insurance
Company

Hannover Rick Se

Westport Insurance Company
Hdi Global Se

Westport Insurance Company
Otros

TOTAL

69,97%

8,70%

2,81%

2,43%

2,20%
1,37%
1,12%
0,67%
0,64%
0,62%
9,47%

100%

Categoria
de riesgo®

AA
AAA

AAA

AAA

AAA
AA
AAA
AAA
AAA
AAA

AA

A septiembre de 2020, los activos representativos de reserva técnica y patrimonio de riesgo exceden en un 8,7%

el minimo que debe mantenerse de acuerdo con las disposiciones y normativas vigentes. Estos activos se

descomponen en 44,2% de inversiones financieras, 0,6% de activos inmobiliarios, 46,7% de cuentas por cobrar

a asegurados o reaseguradora y un 8,5% a otros. A continuacion, se muestra la distribucion de las inversiones:

5 Clasificaciones en escala local. Conversion Humphreys.
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mInversiones Financieras m Inversiones Inmobiliarias m Créditos Negocio Otros
Ilustracion 7: Cobertura de inversiones
Cartera de productos II |

Evolucion de la prima por ramos

El primaje directo de la compafiia ha presentado un aumento de aproximadamente un 42% durante el Gltimo
periodo, aumento que la sitla favorablemente en relacidén con el mercado de seguros generales, el cual crecié un
6,5% a la misma fecha. Este aumento se debe, principalmente, al incremento de la prima directa en las ramas
de incendio y casco. Por su parte, la prima retenida presentd una disminucién de 11,7% producto de la baja en
la retencién de la mayoria de sus ramos, exceptuando incendio y casco. En los siguientes graficos se presenta la

evolucion de ambas primas®.

6 Graficos no reflejan periodo comparativo de septiembre de 2019.
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Ilustracion 8: Evolucion y distribucion de prima directa
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Tlustracion 9: Evolucidn y distribuciéon de prima retenida
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Posicionamiento de productos

A septiembre de 2020, en términos de prima directa, MAPFRE Generales contaba con una participacion de
mercado’ del 8,5% en términos de prima directa (7,2% a diciembre de 2019), y un 2,9% para el margen de

contribucion (3,1% en diciembre de 2019). Por ramo, destaca el segmento casco e incendio.

Tabla 4: Participaciéon de mercado prima directa

Ramo dic-14 dic-15 dic-16 dic-17 dic-18 dic-19 sep-20
Incendio 21,14% 23,22% 20,75% 18,84% 15,82% 13,64% 14,45%
Vehiculos 4,56% 5,24% 4,66% 4,25% 4,17% 4,35% 4,48%
Casco 46,56% 43,20% 34,58% 33,76% 26,39% 19,58% 44,02%
Transporte 2,91% 3,75% 3,22%  2,47% 2,61% 3,16% 2,63%
Soap 9,55% 11,88% 9,16%  8,58% 14,02% 8,85% 1,68%
Otros 5,46% 4,99% 3,44%  2,81% 2,38% 2,77% 3,16%
Total 11,01% 11,94% 9,98% 8,64% 7,62% 7,16% 8,53%

Siniestralidad por productos

En cuanto a la siniestralidad por producto al cierre de 2019, la principal rama de la compafiia tuvo una
diminucién de 1,62%, mientras que vehiculo presenté un alza de 12%. En tanto, el resto de sus ramos
presentaron un aumento en este indicador, exceptuando el ramo transporte, el cual tuvo una baja de un
47,4%.

A septiembre 2020 la siniestralidad del ramo incendio disminuye respecto a los niveles de septiembre de 2019
debido principalmente al aumento en la prima retenida de dicho ramo. Una situacion similar ocurre con otros

ramos como casco, transporte y otros.

7 Considera datos de seguros generales y de garantia.
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Ilustracién 10: Siniestralidad por rama

Rendimiento por productos

Con respecto al rendimiento técnico, éste tuvo un aumento, al cierre de 2019, en las ramas de incendio y
transporte pasando de 52,8% a 57,3% y de 45,4% a 119,9%, respectivamente, en relacidon al mismo periodo
de 2018, mientras que en el resto de las ramas se presentaron disminuciones, las que se deben,

principalmente a disminuciones en el margen de contribucién de dichas ramas.

A septiembre de 2020 el rendimiento técnico de la mayoria de los ramos, a excepcion de incendio y transporte,
disminuye respecto a lo visto en septiembre de 2019 debido principalmente a disminuciones en los margenes
de contribuciéon cuya magnitud supera a la de las diminuciones de las primas retenidas en dichos ramos;
aunque solo en el ramo otros se muestra un rendimiento negativo. En el siguiente grafico, se puede observar

la evolucion del indicador de rendimiento técnico por ramas8.

8 Grafico no refleja periodo comparativo de septiembre de 2019.
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Ilustracién 11: Rendimiento técnico por rama

Antecedentes financieros I I |

Generacion de caja

En los ultimos afios, los flujos de caja operacionales de la compafiia han sido volatiles, pero registrando superavit
tanto en el ejercicio 2019 como en el Ultimo periodo. Lo anterior responde principalmente a una mayor gestién
de sus cuentas por cobrar y aplicacién de mas tecnologia en los procesos, entre otras. Durante el tercer trimestre
de 2020, el flujo de caja operacional alcanzé un valor de $ 5.489 millones. Los siguientes cuadros presentan el

flujo de caja de la compafiia en los Ultimos afios:
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Tabla 5: Evolucidn de los flujos de caja
Estado de Flujo de efectivo IFRS

M$ de cada aiio Dic-16 Dic-17 Dic-18 Dic-19 Sep-20

Ingreso por prima de seguro y coaseguro 277.092.960 237.737.888 255.025.479 259.864.884 273.173.269
Devolucién por rentas y siniestros 0 0 0 0 550.311
Ingreso por rentas y siniestros reasegurados 100.141.455 87.364.932 95.624.528 82.081.075 69.135.452
Ingreso por activos financieros a valor razonable 17.960.851 18.781.519 63.976.484 186.734.441 347.925.514
Intereses y dividendos recibidos 1.478.399 1.387.480 951.077 58.541 33.283
Otros ingresos de la actividad aseguradora 0 0 7.849.687 0 0
Ingresos de efectivo de la actividad aseguradora 396.673.665 345.271.819 423.427.255 530.433.911 691.173.882
Egreso por prestaciones seguro directo y coaseguro 154.784.918 159.293.220 189.755.873 172.162.729 182.608.456
Pago de rentas y siniestros 155.317.663 144.016.847 131.435.082 141.489.179 96.032.561
Egreso por comisiones seguro directo 20.507.400 19.921.166 18.345.708 666.425 11.188.107
Egreso por activos financieros a valor razonable 20.514.634 28.414.867 97.301.060 156.004.374 353.471.148
Gasto por impuestos 3.866.979 5.963.116 1.035.574 26.721.007 19.841.123
Gasto de administracién 9.046.485 10.379.340 8.560.440 24.264.735 19.376.211
Egresos de efectivo de la actividad aseguradora 370.693.350 373.949.652 455.207.936 522.497.713 685.684.990
E:‘gfag%:fe“i“ neto de actividades de la 25.980.315 -28.677.833 -31.780.681  7.936.198  5.488.892
i(?\%‘:fs;ggresos relacionados con actividades de 30.090 26.181 13.039 4.717 0
D G AT 2 [ TR G 30.090 26.181 31.889.542 779.718 0
i(I)']E/rgfsi%gnresos relacionados con actividades de 0 0 0 481.798 293.190
Egresos de efectivo de las actividades de inversion 0 0 0 540.953 300.814
Flujo de efectivo neto de actividades de inversion 30.090 26.181 31.889.542 238.765 -300.814
Ingresos por préstamos a relacionados 0 0 0 552.276 576.166
Aumentos de capital 0 0 0 0 0
1I:il';g‘_];;:a;c;i‘:i:ieen(tacf)ect|vo de las actividades de 0 0 0 792.439 724.845
Egresos por préstamos con relacionados 0 0 0 182.365 22.855
HETEEE €5 GG (0 e eieeiss s 386.456 790.500 0 16.880.171  1.423.913
DR D D C LI TEL L EI G -386.456  -790.500 0 -16.087.732  -699.068
Efecto de las variaciones del tipo de cambio 1.599.263 1.792.923 2.821.599 905.233 962.324
::l'l‘;‘f:fe°n§g;smi“"°i6“) de efectivoy 27.223.212 -27.649.229  2.930.460 -7.007.536  5.451.334
ng;'c‘l’: y efectivo equivalente al inicio del 15.110.361 42.333.573 14.684.344 17.614.804 10.549.916
Efectivo y efectivo equivalente al final del 42.333.573 14.684.344 17.614.804 10.549.916 16.001.250

periodo
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Endeudamiento y posicion patrimonial

El indicador de endeudamiento de la compafia, medido como pasivo exigible sobre patrimonio, continta
situandose sobre el mercado, promediando 7,22 veces en los Ultimos tres anos, alcanzando el valor de 8,12 para
el tercer trimestre de 2020. Si se ajusta por la participacion de reaseguro en las reservas técnicas el nivel de

endeudamiento alcanza 3,05 a septiembre 2020, por sobre el mercado que alcanza 2,2 en el mismo periodo.

Por otra parte, el patrimonio de MAPFRE Generales ha presentado, al cierre de 2019, una disminucion de 14,2%
con respecto a diciembre de 2018, alcanzando un valor de $ 54.055 millones, mientras que el resultado del

periodo, a la misma fecha evaluada, fue de $ 2.417 millones. A septiembre 2020 el patrimonio contable es de $
56.638 millones y el resultado del periodo alcanza los $ 2.583.

4,50
4,00
3,50
3,00 \V\/ \JI\ //\\_//\\/
2,50 wm—— - \/\\7 —
2,00
1,50
1,00
0,50
0,00
e eI I I8 oSS 3S0nSn%E28B8T2Z32RRR
e Endeudamiento Ajustado (sin RT Reas) Mercado
Ilustracién 12: Evolucién de endeudamiento
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Tlustracion 13: Evolucién de patrimonio y resultado

Margen y gastos

Al analizar el nivel de eficiencia de MAPFRE Generales, medido como la relacion entre gastos de administracion
y venta sobre la prima directa, es posible observar que ha presentado una mayor eficiencia los del mercado. En
los ultimos tres cierres anuales, la compafiia ha tenido un nivel de eficiencia promedio de 10,9%. A septiembre
de 2020, el indicador fue de 7,7% y 19,2% para la compania y el mercado, respectivamente. Por otra parte, al
incorporar intermediacién directa a la misma fecha, el ratio para la compafiia corresponde a 14,0%, mientras que

para el mercado alcanzé las 30,2%, mejorando la posicién competitiva de la compainia.

La relacion de gastos de administracién respecto al margen de contribuciéon ha sido volatil durante el periodo
analizado, alcanzando en promedio en los Gltimos tres cierres anuales un nivel de 114,8%. A septiembre de 2020,
el indicador alcanzé las 98,0% y 84,1% para la compafiia y el mercado, respectivamente. La Ilustraciéon 15
muestra la evolucion de estos indicadores de la compaifia y el mercado (excepto los de gastos de administracién

y venta sobre prima directa).
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Ilustracion 14: MAPFRE vs Mercado
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A continuacion, se presenta una tabla de los principales ratios de MAPFRE Generales, comparada con el

mercado:

MAPFRE Generales

Gastos adm. / Prima directa

Gastos adm. / Margen
contribucion

Margen contribucion / Prima
directa

Resultados Op. / Prima directa

Resultado final / Prima directa

Mercado

Gastos adm. / Prima directa

Gastos adm. / Margen
contribucion

Margen contribucién / Prima
directa

Resultados Op. / Prima directa

Resultado final / Prima directa

2014

8,13%

123,86%

6,56%
-1,57%
0,67%

2014

18,2%
123,2%

14,8%

-3,43%
1,38%

2015

8,36%

127,92%

6,54%
-1,82%
0,14%

Tabla 6: Ratios MAPFRE Chile

Tabla 7: Ratios de Mercado

2015
17,7%
108,9%
16,3%

-1,45%
1,76%

2016 2017 2018 2019
10,49%  11,63%  10,89%  10,06%
109,57% 122,46% 98,89%  123,1%
9,57%  9,50%  11,02%  8,17%
-0,92%  -2,13%  0,12%  -1,89%
1,06%  -0,26%  7,47% 1,14%
2016 2017 2018 2019
18,6%  19,9% 19,3% 19,3%
102,9%  104,7%  94,1%  103,3%
18,1%  19,0%  20,5% 18,7%
-0,53%  -0,89%  1,22%  -0,62%
3,05%  1,37%  3,37%  2,50%
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Sept-
2020

7,71%
98,0%
7,87%

0,16%
1,36%

Sept-
2020

19,2%
84,1%
22,8%

3,62%
5,48%

22 ]



Q)
Humphreys

CLASIFICADORA DE RIESGO

"La opinién de las entidades clasificadoras no constituye en ningun caso una recomendacion para comprar, vender o mantener
un determinado instrumento. El anélisis no es el resultado de una auditoria practicada al emisor, sino que se basa en informacion
que este ha hecho publica o ha remitido a la Comisidon para el Mercado Financiero y en aquella que ha sido aportada

voluntariamente por el emisor, no siendo responsabilidad de la firma evaluadora la verificacion de la autenticidad de la misma”.
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