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Starr International Seguros Generales S.A.
Informe de clasificacion de riesgo anual

ICR ratifica en AA/Estable el rating y la tendencia de Starr International Seguros
Generales S.A.

Starr International Seguros Generales S.A. es una aseguradora constituida el 28 de diciembre de
2016, informando sus primeros estados financieros a partir de marzo 2017. Su foco del negocio
se centra en la comercializacion de seguros de incendio, terremoto, responsabilidad civil,
ingenieria y transporte, a través de los corredores lideres del mercado. La ratificacion del rating
se sustenta, en el respaldo explicito otorgado por su matriz Starr Insurance and Reinsurance
Limited S.A, la cual goza de solidez y prestigio internacional, permitiéndole optar a una
clasificacién de riesgo local, segin lo establecido en las metodologias de ICR, en el criterio:
Garantias y Otras Formas de Apoyo Explicito.

Desde el inicio de sus operaciones, la compafiila ha mostrado un claro crecimiento de su
actividad, en la medida que se han incorporado nuevos productos a partir de 2018, la generacion
de ventas cruzadas en aquellas lineas que presentan mayor complementariedad y la expansién
de los seguros de incendio y terremoto, principales productos de la compafiia. A marzo de 2022,
la prima directa crece 96,7% en doce meses, destacando el crecimiento en todos los productos.

Reflejo de una actividad creciente, ha sido el incremento de los activos de la compaiia,
concentrados en la participacién del reaseguro en la reserva técnica, que representa el 62,5%
del total de activos al 1Q-22. Dado los bajos niveles de retencién la reserva técnica es cubierta
por tales activos en cerca de 99%.

El margen de contribucion muestra una clara tendencia creciente desde el inicio de las
operaciones de la compafiia, impulsado por las comisiones derivadas del reaseguro y una
siniestralidad acotada, que solo se vio debilitada en el transcurso de 2021 atribuible
principalmente al comportamiento del ramo incendio. Al cierre de 2021, el margen alcanzo
$3.982 millones, 47,6% superior a diciembre 2020. Al 1Q-22, el margen registra un aumento de
198,4% a doce meses, dada la mayor comercializacién y su impacto en el resultado de
intermediacion.

En la medida que el resultado técnico se ha mantenido en terreno positivo, a partir de 2020, la
compania ha logrado generar utilidades. Al 1Q-22 la utilidad crece 192,2% sustentada en el
desemperio técnico.

La base patrimonial se ha fortalecido tras el aumento de capital de 2020 y las utilidades
obtenidas en los ultimos dos afios. Esto ha mejorado la posicién de solvencia de la compaiiia,
pese a la volatilidad que muestran los indicadores, dada la toma de riesgos concentrada en el
tercer o cuarto trimestre de cada afo. El aumento de capital aprobado y suscrito durante el
presente afio, le otorga holgura a la compafiia para seguir creciendo sin comprometer sus
indicadores de solvencia.
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ICR CLASIFICADORA DE RIESGO

La industria

Las companiias de seguros se encuentran regidas por el DFL 251 —denominada Ley del
Seguro— y sus leyes complementarias. Starr International Seguros Generales S.A.
pertenece al segmento de compafiias 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 32 compaiiias, excluyendo a la mutualidad de carabineros.

Respecto al desempefio de las compafiias de seguros generales, a marzo de 2022, la
industria se mantuvo en una fase expansiva; la prima directa alcanzé un total de $938 mil
millones, lo cual equivale a un crecimiento del 26,7% respecto a igual periodo 2021, por
el crecimiento observado principalmente en vehiculos, terremoto y cesantia. Por otro
lado, los ramos de mayor incidencia se mantienen respecto a revisiones anteriores
destacando al 1Q-2022 son vehiculos, terremoto e incendio.

En términos de resultados, al cierre del 2021 la utilidad total de la industria alcanz6 los
$149.564 millones, evidenciando un aumento de 8,1% en relacién con el 2020, por una
variacién favorable en la utilidad por unidades de reajustables y diferencias de cambios.
Respecto al resultado a marzo 2022, este alcanzé los $24,7 mil millones, un 37,8% menor
que el igual periodo 2021, causado principalmente por una mayor constitucién de
reservas técnicas, producto de la recuperacién en la actividad.

En cuanto a la estructura de inversiones de la industria, las carteras mantenidas a marzo
de 2022 alcanzaron un monto total de $2,18 billones, los cuales estan compuestos en su
mayoria por instrumentos de renta fija nacional. A nivel agregado, se observa un resultado
de inversiones al 1Q-2022 de 14,7%, superior a lo obtenido doce meses atras.

Los indicadores de solvencia de las compafilas deben mantener un nivel de
endeudamiento por debajo del limite normativo (5,0 veces) y un patrimonio neto sobre
patrimonio exigido (PN/PE) sobre 1 (veces). Al cierre del primer trimestre del afio 2022
no se observan compaiiias incumpliendo los requerimientos regulatorios de solvencia.

Comparativo nivel de endeudamiento compaiiias de seguros generales
Cifras ordenadas por volumen de patrimonio neto (en millones de pesos), marzo 2022
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Fuente: Elaboracion propia con datos CMF. Nota: Se excluye del grafico la Mutualidad de Carabineros

Durante el 2020, a raiz de la implementacién de cuarentenas, gran parte de los ramos de
seguros se vieron favorecidos en sus niveles de siniestralidad, en conjunto de una
liberacién de reservas técnicas. El 2021, se caracterizé por un mayor nivel de
comercializaciéon de seguros, y por tanto, una mayor constitucién de reservas técnicas,
que terminé por disminuir el resultado técnico del periodo. Sin embargo, producto de
reajustes en la moneda y tipo de cambio, la utilidad se vio favorecida. Al 2022 se
mantienen la fase expansiva en la comercializacién y una restauracion en los niveles de
siniestralidad, los cuales se vieron favorecidos en la época de mayor estrés de la pandemia
producto de las restricciones de movilidad.

Vehiculos, terremoto e incendio mantienen

liderazgo en participacion por productos

Prima directa mercado, marzo 2022
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Fuente: Elaboracion propia con datos CMF.

Aumento en la constitucion de reservas
técnicas debido a mayor actividad al 1Q-2022
Margen de contribucién (millones de pesos)
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Fuente: Elaboracion propia con datos CMF

Utilidad al 1Q-2022 cae un 37,7% en doce
meses producto de las mayores reservas
Evolucién resultados (millones de pesos)
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Fuente: Elaboracion propia con datos CMF

Mejora del ratio combinado en los ultimos
periodos por componente de intermediacion
Ratio Combinado (millones de pesos)
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Fuente: Elaboracién propia con datos CMF
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La compaiiia ha mantenido una fuerte expansién del negocio
directo, sobre la base de sus principales productos

Seguros de incendio y terremoto explican en mayor medida la expansion de la
prima directa

La compafia comercializa seguros de incendio, terremoto, responsabilidad civil,
ingenieria y transporte, orientados a empresas del sector industrial, comercial, retail y
gubernamental, en linea con la estrategia del grupo controlador. Esto, a través de los
corredores lideres del mercado y una amplia base de reconocidos reaseguradores.

A partir del segundo semestre de 2018, la compafiia incorporé nuevos seguros, como
pélizas de responsabilidad civil y transportes (terrestre, aéreo y maritimo), lo que
permitid aumentar el volumen de prima directa sobre una base de productos mas
diversificada. Junto a ello, la relevante expansién de sus principales ramos —incendio y
terremoto— y la venta cruzada para aquellas lineas que presentan mayor
complementariedad, han impulsado el crecimiento del negocio por sobre las
proyecciones iniciales de la compaifiia.

La expansion del negocio muestra un crecimiento superior a la industria, lo que le ha
significado ir ganando cada vez una mayor cuota de mercado a nivel global —1,8% al
4Q-21 versus 1,3% al 4Q-20—y a nivel de productos.

Es importante destacar que el volumen de negocios alcanzado por la aseguradora a
contar de diciembre de 2020 se enmarca sobre los niveles de plena operacién trazados
por la compafia, dotandola de una base de base de ingresos recurrente, que desde
entonces le ha permitido generar resultados positivos y crecientes.

Niveles de retencién contintian en torno al 1%, en vista de la estrategia de cesion
de grandes riesgos a la matriz

La prima retenida es acotada, con el fin de reducir la exposicidn a grandes riesgos en los
que se enfoca el negocio (incendios y terremotos), y como parte de la estrategia del
grupo Starr, en el uso eficiente del capital.

A marzo de 2022, se observa una menor retencion que alcanza al 0,68%, que responde a
un menor nivel de retenciéon en todos los ramos de seguros comercializados por la
compaiiia

El programa de reaseguro de la aseguradora es un punto estratégico clave en la
implementacién de su modelo de negocios. Ademas de acotar las pérdidas y proteger la
exposicion del patrimonio de la compaiiia, la actividad reaseguradora le permite obtener
ingresos atribuibles a comisiones de reaseguro, donde su rol de intermediacién de riesgos
con su matriz y otras entidades reaseguradoras genera un flujo de mayor recurrencia.

Incendio, Terremoto y responsabilidad civil son los negocios que mas se han fortalecido
Evolucién prima directa (MM$)
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Fuente: Elaboracion propia con datos CMF

LA COMPANIA

Starr International Seguros Generales S.A es
propiedad de Starr Insurance and
Reinsurance Limited S.A. con un 99,99% de las
acciones, mientras que Starr Global Holdings
A.G. posee el 0,01% restante. Ambas
entidades pertenecen a Starr International
Company Inc., suscribié en torno a USD 8,3 B
en prima de seguros y posee una clasificacién
de riesgo de “A” (Excellent) emitida por A.M.
Best Financial Strength Rating.

El grupo ha desarrollado una cartera de
productos basada en seguros y reaseguros
que apunta a riesgos de entidades en el
sector industrial, comercial, retail 'y
gubernamental con presencia en 128 paises.

DIRECTORIO

Alvaro Patifio Tellez Presidente
Maximiano Lemaitre Director
Ronald Berler N. Director
Richard Nathan Shaak Director
Matthew Davis Director

PRINCIPALES NEGOCIOS

Lineas

. A Propiedad
financieras

Maritimos

Fuente: Sitio web Starr

Participacion de mercado se ha mantenido
creciente desde el inicio de la operacion
Participacién de mercado por producto (% y MM$)
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Fuente: Elaboracion propia con datos CMF
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Activos se han expandido acorde a la mayor comercializacion y las
operaciones por reaseguros con su controladora

Situacion financiera de la compaiiia refleja la expansion de las operaciones desde
el inicio de las actividades

Al 4Q-21 los activos de la compafiia crecieron un 46,2% en el comparativo a doce meses,
producto de la mayor actividad comercial, que se vio reflejado en el incremento de la
participacién del reaseguro en la reserva técnica, dado su esquema del negocio de baja
retencion, representando el 68,5% del total de activos. En particular la participacion del
reaseguro en la reserva de riesgo en curso alcanzé un 37,2% del total de activos, mientras
que la participacion del reaseguro en la reserva de siniestros un 31,3%.

Reflejo del crecimiento de los activos, ha sido el incremento de las reservas técnicas, que,
al cierre de 2021, estaban compuestas en un 54,7% por reservas de riesgo en curso, 44,8%
por reservas de siniestros y el restante, por reserva catastréfica de terremoto. Durante
2021 se registré un crecimiento relevante de la reserva de siniestros, asociado a un
seguro de incendio, que actualmente tiene una parte pendiente de liquidacién.

A marzo de 2022, como es usual en cada primer trimestre del afio, se observa una
disminucién del nivel de activos, dada una menor participacion del reaseguro en la
reserva técnica y la reserva de siniestros, en linea con la disminucién de las obligaciones
por concepto de reservas técnicas.

Crecimiento del balance responde al claro aumento de la actividad de la compaiiia
Evolucién activos (izquierda) y pasivos (derecha) por tipos de cuentas (MM$)
Activos Pasivos
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Fuente: Elaboracion propia con datos CMF

Grupo controlador esta altamente involucrado en las decisiones de inversién

La compafiia apalanca sus activos y pasivos, especialmente en términos de moneda
extranjera, manteniendo una estrategia de inversion muy conservadora que sigue los
lineamientos dictados por su matriz. De esta forma, las decisiones de inversion estan
condicionadas a la aprobacién de ésta ultima.

Las inversiones financieras se han expandido alrededor de 4,71 veces entre el cierre de
2017 y marzo de 2022. Sin embargo, existe una baja diversificacién de instrumentos
dentro de la cartera, con un 86,4% correspondiente a efectivo y el restante en fondos
mutuos mantenidos por la compafiia. Al 1Q-2022, las inversiones financieras alcanzan los
$13.646 millones.

La concentracién de las inversiones financieras en efectivo y equivalente, explican el bajo
resultado de las inversiones, que tiene un impacto minimo en el resultado de Gltima linea
y que a marzo de 2022 alcanza los $16 millones. Sin embargo, esto le permite mantener
una alta liquidez para hacer frente a las obligaciones por concepto de reaseguro, parte
significativa de las cuales son de corto plazo.

Estrategia de reaseguros se refleja en bajos
niveles de retencion (0,68% a marzo de 2022)
Retencién por producto (%)
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La incorporaciéon de nuevos productos a partir
de 2018 le ha permitido a la compaiiia crecer
sobre una base mas diversificada de productos
Participacion prima directa por producto (%)
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Fuente: Elaboracion propia con datos CMF

Las inversiones financieras estan compuestas en
su mayoria por cuentas corrientes bancarias en
dolares (75,3% al 1Q-22)

Evolucion total de inversiones (MM$)

ECCCLP mCCUSD mFFMM ®m Mueb. uso prop.

15.000 13.646

12.668 .
12.000 l

9.000
6.664
6.000

4.148
3.496

3.000 || .
0 I
dic-18 dic-19 dic-20 dic-21 mar-22

Nota: CC corresponde a cuenta corriente
Fuente: Elaboracién propia con datos CMF
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Margen de contribucion altamente sustentado en el resultado de
intermediacion. Posicion de solvencia se robustece, tras altima
capitalizacion y resultados acumulados positivos a partir 2020

Margen de contribuciéon exhibe una clara trayectoria creciente, y desde el cierre
de 2020 se ha reflejado en una ultima linea positiva

El sostenido aumento del nivel de comercializacion, se ha reflejado en un resultado de
intermediacion creciente, que dado el bajo nivel de retencion, es el principal
componente que sustenta el margen de contribucion, mientras que en menor medida se
encuentra la prima retenida. Al 4Q-21 el margen registra un crecimiento de 47,6% en
doce meses, dado el incremento en las comisiones por reaseguro, mientras que a nivel
de producto el aumento se explica por terremoto, incendio y responsabilidad civil. A
marzo de 2022 el margen aumenta 198,4%, explicado por el mayor resultado de
intermediacién, dada la mayor actividad y los menores niveles de retencién registrados
en el periodo (0,68% versus 1,02% a marzo de 2021).

Se destaca, que a partir de 2020 la compaiiia alcanza un resultado técnico positivo, que
desde entonces se ha reflejado en un resultado de ultima linea positivo, que se si bien
durante 2021 se vio impactado muy favorablemente por la diferencia de cambio, de
todas formas es superior a lo registrado al cierre del afio anterior aun descontado este
efecto. A marzo de 2022, la utilidad crece 192,2% sustentado en el desempefio técnico,
mientras que la diferencia de cambio registra una pérdida de $489 millones.

Margen de contribucion altamente sustentado en el resultado de intermediacion

Evolucién de cuentas del margen de contribucién (MM$)
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Fuente: Elaboracion propia con datos CMF

Indicadores presentan estacionalidad, debido a una mayor suscripciéon durante el
segundo semestre

La compaiiia ha logrado fortalecer su base patrimonial a través de aportes de capital
—en octubre de 2020 hubo un aumento de capital por $1.230 millones—y la generacién
de utilidades que le han permitido revertir sus pérdidas acumuladas a partir del 4Q-20.
Ademas, la compaiiia tiene aprobado un aumento de capital por $4.331 millones, lo que
le brinda holgura para continuar expandiendo su actividad, sin comprometer los
indicadores.

Pese a presentar estacionalidad en sus indicadores —asociado a grandes cuentas que son
ingresadas durante el segundo semestre— estos se han logrado mantener dentro de los
limites normativos y con mayor holgura en relacion a los peak registrados durante 2020.

Pese a mayor comercializacion, la compaiiia muestra cierta holgura en sus indicadores de solvencia

Evolucién indicadores de solvencia
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Fuente: Elaboracién propia con datos CMF

Incremento del margen de contribucién en
todos los productos, pero concentrada en
seguros de terremoto e incendio.

Evolucion principales resultados (MM$)
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Fuente: Elaboracion propia, con datos CMF

La compaiila ha generado utilidades por
segundo afio consecutivo, sustentada en
mayor medida en el resultado técnico a
partir del 4Q-20

Evolucion principales resultados (MM$)
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Fuente: Elaboracion propia con datos CMF

A partir del 4Q-20 la compaiiia revierte sus
pérdidas acumuladas incrementando el
patrimonio.
Evolucién patrimonial (MM$)
Patrimonio
M Capital Pagado
M Resultados Acumulados

11.000

9.000 9.144

7.791
7.000
5.456

5000 3.686 3.559

3.000 2.516

1.000 I

- - ]

-1.000

dic-17 dic-18 dic-19 dic-20 dic-21 mar-22
Fuente: Elaboracion propia, con datos CMF
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Evolucion Rating

CATEGORIA AA
o ) K} 9 9 K 9 Corresponde a las obligaciones de compafias de seguros que
s 8 Ic) g g g g presentan una muy alta capacidad de cumplimiento de sus
] i} ] w w w w obligaciones en los términos y plazos pactados, la cual no se veria
afectada en forma significativa ante posibles cambios en la compafiia
AA AA AA AA AA AA emisora, en la industria a que pertenece o en la economia.

may-17 ago-17 ago-18 ago-19  jul-20 jul-21 jul-22

Anexo 1: Principales Indicadores

Estados Financieros (MM$) dic-17 dic-18 dic-19 dic-20 dic-21 mar-21 mar-22
Total Activo 10.063 17.490 39.969 62.878 91.956 54.630 85.640
Total Inversiones Financieras 2.837 3.308 3.999 6.399 12.373 10.661 13.365
Total Inversiones Inmobiliarias 5 188 149 265 294 316 281
Total Cuentas De Seguros 7.062 13.603 35.189 54.755 76.815 42.208 69.735
Cuentas Por Cobrar De Seguros 3.666 5.967 10.705 16.997 13.859 6.059 16.169
Siniestros Por Cobrar A Reaseguradores 0 55 24 21 205 69 316
Participacion Del Reaseguro En Las Reservas Técnicas 3.396 7.636 24.484 37.758 62.956 36.149 53.566
Otros Activos 159 391 633 1.460 2473 1.447 2.259
Total Pasivo 7.547 13.804 36.410 57.422 84.164 48.712 76.497
Reservas Técnicas 3534 7.891 25.033 38.350 63.833 36.735 54.344
Reserva De Riesgos En Curso 3.321 6.257 12.192 23315 34.499 21.381 29.733
Reserva De Siniestros 89 1.481 12.635 14.800 29.055 15.115 24.350
Otros Pasivos 483 307 671 2.500 3.081 1.801 3.121
Total Patrimonio 2516 3.686 3.559 5.456 7.791 5.918 9.144
Capital Pagado 2.859 4,048 4,048 5.277 5.277 5.277 5.277
Resultados Acumulados -343 -361 -488 178 2514 641 3.866
Margen De Contribucién -92 497 925 2.697 3.982 916 2.735
Prima Retenida 14 102 166 351 575 92 120
Prima Directa 4.031 7.752 18.416 41.154 64.880 8.989 17.682
Costo De Siniestros -1 -13 -226 -65 -280 -122 8
Resultado De Intermediacién 31 517 1.113 2471 4651 942 1.820
Costos De Administracion -418 -779 -1.432 -1.680 -2.069 -490 -536
Resultado De Inversiones 25 12 23 7 4 -1 16
Resultado Técnico De Seguros -486 -269 -483 1.024 1916 426 2215
Total Resultado Del Periodo -343 -18 -127 667 2.336 463 1.352
Ratio Combinado 2716,0% 309,7% 389,5% -204,6%  -383,3% -360,1% -1075,9%
Gasto Administracion/Prima Retenida 2891,5% 763,7% 864,4% 478,8% 359,8% 533,1% 446,8%
Endeudamiento 1,6x 1,67x 3,35x 3,62x 2,73x 2,13x 2,51x
Pat. Neto/Exigido 1,04x 1,48x 1,4x 1,24x 1,22x 1,64x 1,55x

Fuente: Elaboracion propia con datos CMF
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LAS CLASIFICACIONES DE RIESGO EMITIDAS POR INTERNATIONAL CREDIT RATING COMPARNIA CLASIFICADORA DE RIESGO LIMITADA (“ICR”) CONSTITUYEN LAS OPINIONES
ACTUALES DE ICR RESPECTO AL RIESGO CREDITICIO FUTURO DE LOS EMISORES, COMPROMISOS CREDITICIOS, O INSTRUMENTOS DE DEUDA O SIMILARES, PUDIENDO LAS
PUBLICACIONES DE ICR INCLUIR OPINIONES ACTUALES RESPECTO DEL RIESGO CREDITICIO FUTURO DE EMISORES, COMPROMISOS CREDITICIOS, O INSTRUMENTOS DE DEUDA O
SIMILARES. ICR DEFINE EL RIESGO CREDITICIO COMO EL RIESGO DERIVADO DE LA IMPOSIBILIDAD DE UN EMISOR DE CUMPLIR CON SUS OBLIGACIONES CONTRACTUALES DE
CARACTER FINANCIERO A SU VENCIMIENTO Y LAS PERDIDAS ECONOMICAS ESTIMADAS EN CASO DE INCUMPLIMIENTO O INCAPACIDAD. CONSULTE LOS SIMBOLOS DE
CLASIFICACION Y DEFINICIONES DE CLASIFICACION DE ICR PUBLICADAS PARA OBTENER INFORMACION SOBRE LOS TIPOS DE OBLIGACIONES CONTRACTUALES DE CARACTER
FINANCIERO ENUNCIADAS EN LAS CLASIFICACIONES DE ICR. LAS CLASIFICACIONES DE RIESGO DE ICR NO HACEN REFERENCIA A NINGUN OTRO RIESGO, INCLUIDOS A MODO
ENUNCIATIVO, PERO NO LIMITADO A: RIESGO DE LIQUIDEZ, RIESGO RELATIVO AL VALOR DE MERCADO O VOLATILIDAD DE PRECIOS. LAS CLASIFICACIONES DE RIESGO,
EVALUACIONES NO CREDITICIAS (“EVALUACIONES”) Y DEMAS OPINIONES, INCLUIDAS EN LAS PUBLICACIONES DE ICR, NO SON DECLARACIONES DE HECHOS ACTUALES O
HISTORICOS. LAS CLASIFICACIONES DE RIESGO, EVALUACIONES, OTRAS OPINIONES Y PUBLICACIONES DE ICR NO CONSTITUYEN NI PROPORCIONAN ASESORIA FINANCIERA O DE
INVERSION, COMO TAMPOCO SUPONEN RECOMENDACION ALGUNA PARA COMPRAR, VENDER O CONSERVAR VALORES DETERMINADOS. TAMPOCO LAS CLASIFICACIONES DE
RIESGO, EVALUACIONES, OTRAS OPINIONES Y PUBLICACIONES DE ICR CONSTITUYEN COMENTARIO ALGUNO SOBRE LA IDONEIDAD DE UNA INVERSION PARA UN INVERSIONISTA
EN PARTICULAR. ICR EMITE SUS CLASIFICACIONES DE RIESGO Y PUBLICA SUS INFORMES EN LA CONFIANZA Y EN EL ENTENDIMIENTO DE QUE CADA INVERSIONISTA LLEVARA A
CABO, CON LA DEBIDA DILIGENCIA, SU PROPIO ESTUDIO Y EVALUACION DEL INSTRUMENTO QUE ESTE CONSIDERANDO COMPRAR, CONSERVAR O VENDER.

LAS CLASIFICACIONES DE RIESGO, EVALUACIONES Y OTRAS OPINIONES DE ICR, AL IGUAL QUE LAS PUBLICACIONES DE ICR NO ESTAN DESTINADAS PARA SU USO POR INVERSIONISTAS
MINORISTAS Y PODRIA SER INCLUSO TEMERARIO E INAPROPIADO, POR PARTE DE LOS INVERSIONISTAS MINORISTAS TIMAR EN CONSIDERACION LAS CLASIFICACIONES DE RIESGO
DE ICR O LAS PUBLICACIONES DE ICR AL TOMAR SU DECISION DE INVERSION. EN CASO DE DUDA, DEBERIA CONTACTAR A SU ASESOR FINANCIERO U OTRO ASESOR PROFESIONAL.

TODA LA INFORMACION CONTENIDA EN EL PRESENTE DOCUMENTO ESTA PROTEGIDA POR LEY, INCLUIDA A MODO DE EJEMPLO LA LEY DE DERECHOS DE AUTOR (COPYRIGHT) NO
PUDIENDO PARTE ALGUNA DE DICHA INFORMACION SER COPIADA O EN MODO ALGUNO REPRODUCIDA, RECOPILADA, TRANSMITIDA, TRANSFERIDA, DIFUNDIDA, REDISTRIBUIDA O
REVENDIDA, NI ARCHIVADA PARA SU USO POSTERIOR CON ALGUNO DE DICHOS FINES, EN TODO O EN PARTE, EN FORMATO, MANERA O MEDIO ALGUNO POR NINGUNA PERSONA
SIN EL PREVIO CONSENTIMIENTO ESCRITO DE ICR.

LAS CLASIFICACIONES DE RIESGO, EVALUACIONES, OTRAS OPINIONES Y LAS PUBLICACIONES DE ICR NO ESTAN DESTINADAS PARA SU USO POR PERSONA ALGUNA COMO
BENCHMARK, SEGUN SE DEFINE DICHO TERMINO A EFECTOS REGULATORIOS, Y NO DEBERAN UTILIZARSE EN MODO ALGUNO QUE PUDIERA DAR LUGAR A CONSIDERARLAS COMO
UN BENCHMARK.

Toda la informacién incluida en el presente documento ha sido obtenida por ICR a partir de fuentes que estima correctas y fiables. No obstante, debido a la posibilidad de error humano
0 mecénico, asi como de otros factores, toda la informacién aqui contenida se provee “TAL COMO ESTA”, sin garantia de ningtn tipo. ICR adopta todas las medidas necesarias para que
la informacién que utiliza al emitir una clasificacion de riesgo sea de suficiente calidad y de fuentes que ICR considera fiables, incluidos, en su caso, fuentes de terceros independientes.
Sin embargo, ICR no es una firma de auditoria y no puede en todos los casos verificar o validar de manera independiente la informacién recibida en el proceso de clasificacién o en la
elaboracion de las publicaciones de ICR.

En la medida en que las leyes asi lo permitan, ICR y sus directores, ejecutivos, empleados, agentes, representantes, licenciantes y proveedores no asumen ninguna responsabilidad frente
a cualesquiera personas o entidades con relacién a pérdidas o dafios indirectos, especiales, derivados o accidentales de cualquier naturaleza, derivados de o relacionados con la
informacién aqui contenida o el uso o imposibilidad de uso de dicha informacién, incluso cuando ICR o cualquiera de sus directores, ejecutivos, empleados, agentes, representantes,
licenciantes o proveedores fuera notificado previamente de la posibilidad de dichas pérdidas o dafios, incluidos a titulo enunciativo pero no limitativo: (a) pérdidas actuales o ganancias
futuras o (b) pérdidas o dafios ocasionados en el caso que el instrumento financiero en cuestién no haya sido objeto de clasificacion de riesgo otorgada por ICR.

En la medida en que las leyes asi lo permitan, ICR y sus directores, ejecutivos, empleados, agentes, representantes, licenciadores y proveedores no asumen ninguna responsabilidad con
respecto a pérdidas o dafios directos o indemnizatorios causados a cualquier persona o entidad, incluido a modo enunciativo, pero no limitativo, a negligencia (excluido, no obstante,
el fraude, una conducta dolosa o cualquier otro tipo de responsabilidad que, en aras de la claridad, no pueda ser excluida por ley), por parte de ICR o cualquiera de sus directores,
ejecutivos, empleados, agentes, representantes, licenciantes o proveedores, o con respecto a toda contingencia dentro o fuera del control de cualquiera de los anteriores, derivada de
o relacionada con la informacién aqui contenida o el uso o imposibilidad de uso de tal informacion.

ICR NO OTORGA NI OFRECE GARANTIA ALGUNA, EXPRESA O IMPLICITA, CON RESPECTO A LA PRECISION, OPORTUNIDAD, EXHAUSTIVIDAD, COMERCIABILIDAD O IDONEIDAD PARA
UN FIN DETERMINADO SOBRE CLASIFICACIONES DE RIESGO Y DEMAS OPINIONES O INFORMACION ENTREGADA O EFECTUADA POR ESTA EN FORMA ALGUNA.

En cuanto a la certificacion de los Modelos de Prevencion de Delitos, que es un servicio que ICR presta, ICR declara que ni ésta ni ninguna persona relacionada, ha asesorado en el
diseno o implementacion del Modelo de Prevencion de Delitos a las personas juridicas que estan siendo certificadas o a una entidad del grupo empresarial al cual ellas pertenecen. Al
mismo tiempo, declara que tampoco forma parte de dicho grupo empresarial. Toda la informacién contenida en este documento se basa en la informacion publica presentada a la
Comisién para el Mercado Financiero ("CMF"), a las bolsas de valores, informacién proporcionada voluntariamente por el emisor y obtenida por ICR de fuentes que estima como
correctas y fiables.

Atendida la posibilidad de errores humanos o mecanicos, asi como otros factores, sin embargo, toda la informacién contenida en este documento se proporciona "TAL COMO ESTA"
sin garantia de ningun tipo.

ICR adopta todas las medidas necesarias para que la informacion que utiliza al certificar un Modelo de Prevencion de Delitos sea de calidad suficiente y de fuentes que la ICR considera
fiables incluyendo, cuando corresponde, fuentes de informacién de terceros independientes. No obstante, ICR no es un auditor y no puede en todos los casos verificar o validar de
forma independiente la informacion recibida en este proceso o en la preparacion de su certificacion.
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