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Compania de Seguros de
Crédito Continental S.A.

Factores Clave de Clasificacion

Perfil de Negocios Acotado: La clasificacion de Compaiiia de Seguros de Crédito Continental
S.A. (Crédito Continental) considera como factor importante la clasificacion del perfil de
negocio de la aseguradora en el rango metodoldgico de “menos favorable”. Esta clasificacion
estd influenciada por el tamafio de la aseguradora en relaciéon con la industria de seguros
nacional y la concentracién alta de negocios, resultado de los requerimientos regulatorios de
giro Unico para aseguradoras de crédito. Fitch Ratings pondera la posicion de liderazgo de
Crédito Continental en su segmento de negocios relevante, lo que implica la generacién de
ventajas competitivas sostenibles.

Indicadores de Capitalizacion Holgados: Crédito Continental presenta indicadores de
capitalizacién holgados frente a los lineamientos metodolégicos de Fitch y requerimientos
regulatorios locales. La evaluacion de la agencia incorpora la comparacién favorable de los
indicadores principales de apalancamiento en relacién con sus pares, lo cual se observé tanto a
septiembre de 2022 como al analizar la informacién de los tltimos cinco cierres anuales. Fitch
evallia de forma positiva el mantenimiento de una politica de distribuciéon de resultados
moderada y estable, lo cual le ha permitido sostener un crecimiento patrimonial organico,
favoreciendo los indicadores analizados en este factor de clasificacion. La aseguradora no
mantiene endeudamiento financiero.

Resultados Técnicos Influidos por Mayor Siniestralidad: Los indicadores de desempefio
operacional se mantienen en el rango contemplado metodolégicamente para la clasificacién
vigente. Durante 2022, especialmente al cierre del 3T22, los indicadores operacionales
mostraron un deterioro frente al 3T21, lo cual, en opinién Fitch, estd alineado con una
normalizacion de resultados, luego de que en 2021 se presenciaran bajas excepcionalmente
altas en la siniestralidad, a nivel de industria. Fitch incorpora la posibilidad del mantenimiento
de indicadores de siniestralidad mayores durante 2023 y estard atenta a la capacidad de la
aseguradora de mantenerlos entre los promedios histéricos mostrados.

Ingresos de Inversiones Favorece Resultados Netos: La composicion de inversiones
permanece estable y enfocada al mantenimiento de liquidez. La aseguradora no mantiene
exposicién en activos considerados riesgosos por la metodologia de Fitch. Los resultados de
inversiones mostraron una mejora durante 2022, producto de los mejores resultados de sus
filiales y el aumento en tasas observado en el periodo. El ingreso mayor por inversiones permitio
compensar el deterioro del resultado técnico, derivando en una utilidad al cierre del 3T22 de
CLP 12.660 millones (+8,2% crecimiento base anual), equivalente a una rentabilidad sobre
patrimonio promedio de 22,5%, favorable con respecto al promedio de sus comparables (20,5%)
y al rango metodolégico contemplado para la clasificacién asignada.

Exposicion Alta a Reaseguro: Con base en los parametros metodolégicos de Fitch, Crédito
Continental mantiene una exposicion alta al riesgo de contraparte, derivado de los indicadores
de cesidn y recuperables de reaseguro a patrimonio altos, los que sin embargo son favorables
frente al promedio de la industria comparable a nivel nacional. Fitch incorpora la coherencia de
estos indices con el tipo de riesgo suscrito y considera que la calidad crediticia alta de los
reaseguradores involucrados es una mitigante al riesgo de contraparte, al igual que la
diversificacién de los mismos.
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Sensibilidades de Clasificacion

Factores que podrian. individual o colectivamente. conducir a una accién de clasificacion positiva/alza:
Un aumento relevante en la escala operacional y en la diversificacion del riesgo por asegurado y sector econémico,
podriaimplicar una accién positiva sobre la clasificaciéon vigente.

Factores que podrian. individual o colectivamente. conducir a una accién de clasificacién
negativa/baja:

° un debilitamiento en el perfil de negocios a partir de concentraciones mayores de riesgo, o bien, un deterioro
en la posicién de mercado;

° incrementos sustanciales en la exposicion a reaseguradores que posicionaran el factor crediticio en los rangos
metodoldgicos mas bajos;

° deterioros sostenidos en la rentabilidad del negocio que impactasen significativamente los indicadores de
apalancamiento.
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Factores Clave de Clasificacion

Perfil de Negocios Acotado: La clasificacion de Compaiiia de Seguros de Crédito Continental
S.A. (Crédito Continental) considera como factor importante la clasificacion del perfil de
negocio de la aseguradora en el rango metodoldgico de “menos favorable”. Esta clasificacion
estd influenciada por el tamafio de la aseguradora en relaciéon con la industria de seguros
nacional y la concentracién alta de negocios, resultado de los requerimientos regulatorios de
giro Unico para aseguradoras de crédito. Fitch Ratings pondera la posicion de liderazgo de
Crédito Continental en su segmento de negocios relevante, lo que implica la generacién de
ventajas competitivas sostenibles.

Indicadores de Capitalizacion Holgados: Crédito Continental presenta indicadores de
capitalizacién holgados frente a los lineamientos metodolégicos de Fitch y requerimientos
regulatorios locales. La evaluacion de la agencia incorpora la comparacién favorable de los
indicadores principales de apalancamiento en relacién con sus pares, lo cual se observé tanto a
septiembre de 2022 como al analizar la informacién de los tltimos cinco cierres anuales. Fitch
evallia de forma positiva el mantenimiento de una politica de distribuciéon de resultados
moderada y estable, lo cual le ha permitido sostener un crecimiento patrimonial organico,
favoreciendo los indicadores analizados en este factor de clasificacion. La aseguradora no
mantiene endeudamiento financiero.

Resultados Técnicos Influidos por Mayor Siniestralidad: Los indicadores de desempefio
operacional se mantienen en el rango contemplado metodolégicamente para la clasificacién
vigente. Durante 2022, especialmente al cierre del 3T22, los indicadores operacionales
mostraron un deterioro frente al 3T21, lo cual, en opinién Fitch, estd alineado con una
normalizacion de resultados, luego de que en 2021 se presenciaran bajas excepcionalmente
altas en la siniestralidad, a nivel de industria. Fitch incorpora la posibilidad del mantenimiento
de indicadores de siniestralidad mayores durante 2023 y estard atenta a la capacidad de la
aseguradora de mantenerlos entre los promedios histéricos mostrados.

Ingresos de Inversiones Favorece Resultados Netos: La composicion de inversiones
permanece estable y enfocada al mantenimiento de liquidez. La aseguradora no mantiene
exposicién en activos considerados riesgosos por la metodologia de Fitch. Los resultados de
inversiones mostraron una mejora durante 2022, producto de los mejores resultados de sus
filiales y el aumento en tasas observado en el periodo. El ingreso mayor por inversiones permitio
compensar el deterioro del resultado técnico, derivando en una utilidad al cierre del 3T22 de
CLP 12.660 millones (+8,2% crecimiento base anual), equivalente a una rentabilidad sobre
patrimonio promedio de 22,5%, favorable con respecto al promedio de sus comparables (20,5%)
y al rango metodolégico contemplado para la clasificacién asignada.

Exposicion Alta a Reaseguro: Con base en los parametros metodolégicos de Fitch, Crédito
Continental mantiene una exposicion alta al riesgo de contraparte, derivado de los indicadores
de cesidn y recuperables de reaseguro a patrimonio altos, los que sin embargo son favorables
frente al promedio de la industria comparable a nivel nacional. Fitch incorpora la coherencia de
estos indices con el tipo de riesgo suscrito y considera que la calidad crediticia alta de los
reaseguradores involucrados es una mitigante al riesgo de contraparte, al igual que la
diversificacién de los mismos.
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FitchRatings

Sensibilidades de Clasificacion

Factores que podrian. individual o colectivamente. conducir a una accién de clasificacion positiva/alza:

Un aumento relevante en la escala operacional y en la diversificacion del riesgo por asegurado y sector econémico,
podriaimplicar una accién positiva sobre la clasificaciéon vigente.

Factores que podrian. individual o colectivamente. conducir a una accién de clasificacién
negativa/baja:

° un debilitamiento en el perfil de negocios a partir de concentraciones mayores de riesgo, o bien, un deterioro
en la posicién de mercado;

° incrementos sustanciales en la exposicion a reaseguradores que posicionaran el factor crediticio en los rangos
metodoldgicos mas bajos;

° deterioros sostenidos en la rentabilidad del negocio que impactasen significativamente los indicadores de
apalancamiento.

Perfil de la Compaiiia

Perfil de Negocios Influido por Tamano y Concentracion

Fitch clasifica el perfil de Crédito Continental en el rango metodoldgico de “menos favorable” frente a otras compaiiias
de seguros generales de la industria nacional. Dicho rango considera principalmente la escala operacional acotada de
acuerdo a las métricas de Fitch, asi como una concentracion alta de productos. Sin embargo, el posicionamiento y la
experiencia que mantiene la compaiia en su segmento relevante favorece la visidon de la agencia con respecto a este
factor.

En términos de perfil de negocios, Crédito Continental mantiene una posicién estable con respecto a lo observado en
afios anteriores. A septiembre de 2022, la prima suscrita por la compania alcanzé CLP35.846 millones, con un
crecimiento de 6,3% con respecto al 3T21, el cual, inferior al crecimiento promedio del segmento comparativo en un
18,4%, estuvo influenciado principalmente por la decisidn estratégica de la compaiiia de disminuir de forma temporal
la exposicién al negocio de garantia. Si bien el diferencial de crecimiento es superior a lo contemplado en la
metodologia, Fitch considera que este permanece neutral para la clasificacion.

El tamaiio de la operacion de Crédito Continental estd entre los rangos bajos de la metodologia de Fitch, al mismo
tiempo que la ubica como una compania pequena de laindustria de seguros generales local, con 1,1% de participacién
de mercado al 3T22. Si bien su participacion a nivel general es muy acotada, la agencia incorpora en su andlisis la
relevancia en el segmento de compafiias de garantiay crédito (33,5% participacion y lider de mercado), considerando
que su tamaiio y diversificacion se limitan por la regulacién local que exige un giro Unico para las compafiias que
suscriben pdlizas de crédito.

La diversificacion de negocios permanece igual que en revisiones anteriores y su concentracion alta, frente a la
industria de seguros generales, se explica por los requerimientos regulatorios. A septiembre de 2022, la suscripcién
se concentré en 87,8% en seguros de crédito y 12,2% en seguros de garantia. La composicion de seguros de crédito no
mostrd variaciones relevantes, representando el crédito a la exportacion 24,5% del total de dicha linea'y 75,5% el
crédito doméstico.

Fitch mantiene una evaluaciéon favorable con respecto al riesgo de negocios, considerando positiva la capacidad de
ajuste en la suscripcion y exposicion al riesgo de la aseguradora, en especial en su negocio de crédito.

Gobernanza Corporativa Efectiva y Neutral para la Clasificacion

Fitch considera efectivas la gobernanza corporativa y la administracion de Crédito Continental y, por ende, neutrales
para la clasificacién asignada. La agencia considera la independencia adecuada de las actividades del directorio, la
definiciéon y comunicacion adecuadas y claras por parte de la administracion a la organizacion con respecto al apetito
por riesgo, asi como el mantenimiento de procesos de control de riesgos efectivos con base en el desempefio histérico
de la aseguradora. Ademds, toma en cuenta el mantenimiento de comités de administracion de riesgo, el proceso de
auditoriainternay la participacion fuerte de la casa matriz en el riesgo enfrentado por la compaiiia local.
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Propiedad

Propiedad Neutral para la Clasificacion

La propiedad de la compania pertenece 50,01% a Agustinas Servicios Financieros S.A., holding de capital local con
experiencia en la industria de servicios financieros, y 49,99% a Grupo Catalana Occidente, a través de Atradius
Participations Holdings B.V. El grupo es uno de los mayores aseguradores de crédito en el mundo, con presencia en
mas de 50 paises y un resultado neto de EUR427,23 millones a diciembre de 2021.

Ademas de Continental Crédito, el grupo mantiene participacion en la industria de seguros generales a través de
Companiade Seguros Generales Continental S.A. (Continental Generales). Crédito Continental es propietaria de tres
filiales a nivel local, las cuales apoyan las operaciones de la misma a través de la suscripcion de ciertos productos, la
recaudacion, cobranzay el andlisis crediticio. La compaiia también cuenta con dos filiales a nivel internacional, unaen
Argentinay otra en PerU, cuya evolucion positiva ha brindado utilidades relevantes durante los ultimos afos.

Capitalizacion y Apalancamiento

Holgados Indicadores de Apalancamiento

Los indicadores de capitalizaciéon y endeudamiento de Crédito Continental se mantienen estables con respecto a
periodos anteriores, y contindan entre los rangos mas favorables contemplados por la metodologia de Fitch para la
clasificacién vigente.

La operaciéon mayor generada por la aseguradora durante los Ultimos tres afos, se ha beneficiado de una politica
conservadorade distribucién de dividendos (30% de las utilidades) y, con ello, un crecimiento organico del patrimonio
(septiembre 2022: +26,2% anual), derivando en indicadores de apalancamiento operacional acotados. A septiembre
de 2022, el indicador de apalancamiento neto fue de 0,4x, siendo este igual a lo presentado al cierre de 2021 vy al
promedio de los Ultimos cinco cierres anuales. Este indice esta en el rango metodolégico mas bajoy es favorable frente
al promedio mostrado por su segmento comparable, el cual presenté un indicador de 0,6x en diciembre de 2021y
septiembre de 2022.

El indicador de exposicion neta total a capital (con base en las lineas aprobadas) alcanzé 16,1x a septiembre de 2022,
manteniéndose similar a lo presentado en los ultimos tres afos, periodo en el cual promedié 22,3x. Al igual que el
anterior indice de apalancamiento, este valor esta en el rango mas favorable de la metodologia de Fitch y sobre lo
esperado para la clasificaciéon asignada.

En relacién con los requerimientos regulatorios, Crédito Continental muestra un indice de patrimonio neto sobre
patrimonio en riesgo de 4,9x, holgado y estable con respecto a lo presentado en promedio los cinco cierres anuales
previos (3,4x).

Indicadores Relevantes Expectativas de Fitch

(x) Dic2020 Dic 2021 La agencia no espera variaciones relevantes en los
indicadores de capitalizacion y apalancamiento que

Compromisos Financieros Totales 0,00 0,00 . . R A . . s
- pudieran implicar un deterioro sustancial en la opinién
Endeudamiento Neto 043 037 crediticia de la aseguradora. Lo anterior se sustenta en
Exposicion Neta Total/Capital 21,74 23,91 niveles de crecimiento operacional moderados, la
Patrimonio Neto/Patrimonio en generacién estable de resultados netos y el
Riesgo (x) 3,28 2,35 mantenimiento de una politica de distribucion de
X - Veces. dividendos que permite un crecimiento organico del

patrimonio, sobre la cual la agencia no espera grandes

Fuente: Fitch Ratings, Crédito Continental . ha
variaciones en los proximos 12 a 18 meses.

Compaiiia de Seguros de Crédito Continental S.A.
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Capacidad de Servicio de Deuda y Flexibilidad Financiera

Financiamiento a Través de Capital

En mercados en desarrollo, como el de Chile, Fitch reconoce que el fondeo de las aseguradoras proviene
principalmente del capital. Ademas, opina que, en dichos mercados, las opciones disponibles de fondeo son pocas, lo
cual limita su flexibilidad financiera. La evaluacion de la agencia del factor crediticio considera a Chile como un
mercado cuyo acceso es generalmente estable, pero que podria enfrentarse a ciertos retos en periodos de estrés.

En el caso de Continental Crédito, Fitch evalta el factor crediticio como de peso bajo en la clasificacién final, al
considerar un financiamiento concentrado en su totalidad en capital, con un endeudamiento financiero que se ha
mantenido histéricamente en cero.

Indicadores Relevantes Expectativas de Fitch

(CLP millones) Dic2020 Dic2021 La agencia no espera variaciones significativas en la

Endeudamiento Financiero (%) 00 00 composicion del fondeo de la compaiiia en el mediano
plazo.

Cobertura Gastos financieros (x) n.a n.a

n.a - No aplica. x - Veces.
Fuente: Fitch Ratings, Crédito Continental

Desempeno Financiero y Resultados

Resultados Positivos Pero Afectados por Mayor Siniestralidad

A septiembre de 2022, Crédito Continental presenté un resultado neto de CLP12.660 millones, 8,2% superior a lo
presentado en el 3T21. Dicha utilidad derivé en un indicador de rentabilidad sobre patrimonio promedio (ROAE) de
22,5%, el cual esta entre los rangos altos contemplados en la metodologia de Fitch, al mismo tiempo que se mantiene
favorable frente al promedio de compaiias comparables, las que promediaron un ROAE de 20,5% en el mismo
trimestre.

La utilidad mostrada por la aseguradora en el 3T22 se favorecié en parte relevante por ingresos no técnicos,
destacando principalmente los resultados de inversiones, los cuales se vieron beneficiados en el afio tanto por un
mayor volumen de inversiones como por las mayores tasas de interés. Los resultados mayores de inversiones y e
ingresos no operacionales, compensaron la caida en el resultado técnico (septiembre 2022: -13,8% anual), el cual
estuvo afectado por unasiniestralidad mayor.

Los indicadores de siniestralidad mostraron un aumento durante 2022 en relacién con 2021, especialmente en el
3T21.Enelramo de seguros de crédito, el indicador comparé negativamente frente a lo presentado en 2021, afo que
mostrd indicadores excepcionalmente bajos, favorecidos por niveles de liquidez muy altos en el mercado. Los
indicadores presentados por este ramo durante 2022 tendieron a los valores histéricos, aunque aln se mantienen
bajos y Fitch espera que continlden aumentando durante 2023, llegando a cifras mas cercanas al periodo pre
pandemia. La agencia considera que el factor que afecté mayormente al resultado técnico se derivé del segmento de
seguros de garantia, linea que, a septiembre de 2022, mostré un indicador de siniestralidad de 155,2%, muy superior
a 45,5% obtenido en promedio los Ultimos cinco cierres anuales. Si bien la aseguradora ha realizado ajustes en su
politica de suscripcién del negocio, se podria esperar que el indicador se mantenga elevado durante 2023, afectando
los resultados del afo.

Elindicador de gasto neto permanecié relativamente estable con respecto a 2021, conunvalorde 41,7% a septiembre
de 2022, manteniéndose inferior al promedio de los Ultimos cinco cierres anuales de 53,1%. Pese a la estabilidad en el
indicador de gastos, la siniestralidad mayor del periodo implicé un aumento en el indice combinado, alcanzando
103,4% a septiembre de 2022, frente a un excepcionalmente bajo combinado de 60,0% en 3T21. El indicador se
conserva bajo el promedio de los Gltimos cinco cierres anuales (114,1%). Al ajustar las cifras de siniestralidad y gastos
netos por los ingresos no operacionales relacionados con el negocio principal de Crédito Continental (ingresos por
venta de estudios de riesgo), el indicador combinado fue de 68,8% a septiembre de 2022, ubicandose en el rango
favorable para la clasificacion asignada.

Compaiiia de Seguros de Crédito Continental S.A.
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Indicadores Relevantes Expectativas de Fitch
(%) Dic 2020 Dic 2021 La agencia espera que la tendencia de los indicadores
ROAE 1077 25.80 pperaaqnales se mantenga .aI alza duran’Fe 2023,
— - - . influenciados por las expectativas de un deterioroen la
Indice Combinado Ajustado 8368 3909 siniestralidad tanto del negocio de crédito como del
Indice Operacional Ajustado® 38,35 (0,99) negocio de garantia, unido a un crecimiento menor
Siniestralidad Neta Ajustada® 47,52 12,25 esperado enambas lineas de negocios. Fitch esperaque
Ratio Gasto Neto Ajustada®/ estos indicadores estén en los rangos histéricos
Prima Retenida? 36,16 26,84 mostrados por la aseguradora, los cuales se mantienen
. . . el alineados con la clasificacion vigente.
2Ajustado por otros ingresos operacionales. ® Solo incluye resultado
de inversiones devengadas. ROAE - Rentabilidad sobre patrimonio
promedio.
Fuente: Fitch Ratings, Crédito Continental
Riesgo de Inversiones y Activos
Inversiones Liquidas y de Bajo Riesgo Crediticio
La cartera de activos de Crédito Continental se mantiene estable con respecto a revisiones anteriores. Los activos se
componen mayoritariamente por inversiones financieras e inmobiliarias (69,2% del total de activos a septiembre de
2022), cuentas de seguros (25,2%) y otros activos (5,5%). Similar a lo expuesto en reportes previos, la cartera de
inversiones financieras continlia concentrada en acciones asociadas a sus subsidiarias (36,1% de las inversiones
financieras), las cuales, no consideradas para el respaldo de reservas, se mantienen como el principal componente de
resultados.
Las inversiones consideradas como respaldo de reservas se enfocan en instrumentos de liquidez alta y muy bajo
riesgo. A septiembre de 2022, el indicador de activos riesgosos fue de 1,2%y se determiné por lainversién en acciones
nacionales (no relacionadas) y cuotas de fondos de inversion extranjeras, las que representaron en conjunto 0,7% del
total de activos de la compafiia. El remanente de inversiones se compone por saldos en cuentas corrientes y depésitos
aplazos, permitiendo mantener unindicador de liquidez de 267,3% al 3T22, alineado con el comportamiento histérico.
La exposicion a variaciones de tipo de cambio es alta, sin embargo, tiene un impacto moderado en los resultados de la
compafiia. De acuerdo a la informacién entregada publicamente, el descalce de monedas de la compania fue de
CLP29.959 a diciembre de 2021, lo cual representa menos de 26,8% del total de activos de la aseguradora. Por su
parte, el efecto de la diferencia de tipo de cambio en los resultados fue de CLP-66 millones a cierre de 2021,
equivalente a 0,1% del patrimonio. Fitch considera que esta exposicién no representa un riesgo a la gestién de activos
ni un riesgo de solvencia para la compafia.
Indicadores Relevantes Expectativas de Fitch
La agencia no espera variaciones en la composicion de
(CLP millones) Dic 2020 Dic 2021 -2 agel pera ve P
: inversiones en los proximos 12 a 18 meses, que tengan
Indice de Activos Riesgosos® (%) 4,5 14 una implicancia en la evaluacién del factor de
Inversion en Acciones/Patrimonio (%) 4,5 1,4 clasificacion.
Inversién en Titulos Soberanos
(y relacionados) (%) 2,0 0,0
Activos Liquidos®/Reservas de
Siniestro Neta (%) 218,4 788,1
Diferencia de cambio/Patrimonio (%) (0,8) (0,2)
2Considera activos de renta variable, activos inmobiliarios uso
propioy activos de renta fija con clasificacién de BIG.  Inversién en
renta fija con titulos sobre el grado de inversién, depésitos a plazo,
fondos mutuos, caja y tesoreria, acciones comunes. BIG - bajo el
grado de inversion (siglas eninglés).
Fuente: Fitch Ratings, Crédito Continental
Compaiiia de Seguros de Crédito Continental S.A.
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Seguros de Garantia y Crédito
Chile

Adecuacion de Reservas

Constitucion de Reservas Alineadas a Normativa Vigente

Lanormativa de seguros en Chile establece exigencias claras con respecto a los requisitos de reservas, los cuales Fitch
considera adecuados y rigurosos en el contexto regional. En esta linea, la aseguradora cumple con los requerimientos
de reservas exigidos por la normativa vigente y, de acuerdo a ello, la agencia evalta positivamente la estructura de
reservas en la clasificacién asignada. Alineado al negocio suscrito, las reservas se componen principalmente de
reservas de siniestro y de riesgo en curso, las cuales representaron 64,9% y 35,1% del total, respectivamente, a
septiembre de 2022.

El peso de este factor crediticio se mantiene acotado para la clasificacién con base en un indicador de apalancamiento
de reservas (0,1x) y de reservas de siniestro netas sobre costos incurridos netos (0,9x) bajos, seguin los parametros
metodoldgicos de Fitch. Al 3T21, Crédito Continental mantuvo un indicador de superavit de in versiones sobre
obligacién de invertir de 24,3% (17,6% ultimos cinco cierres promedio), lo cual refleja una cobertura adecuada de
reservas.

Indicadores Relevantes Expectativas de Fitch

(CLP millones) Dic 2020 Dic 2021 La agencia no prevé cambios relevantes en la
- estructura de reservas de la aseguradora en el corto a

Reserva Neta Siniestros/ di |

Siniestros Incurridos Netos (x) 0,9 1,3 mediano plazo.

Apalancamiento de Reservas (x) 0,15 0,06

Costo Siniestro/Siniestro Directo (x) 24,3 69,9

Reserva de Siniestros/Reservas

Técnicas (%) 67,3 43,9

Reserva de Riesgo en Curso/Reservas

Técnicas (%) 32,7 56,1

Reserva de Insuficiencia de

Prima/Reservas Técnicas (%) 0,0 0,0

Superavit de Inversiones/Obligacién de

Invertir (%) 4.9 21,0

x - Veces.

Fuente: Fitch Ratings, Crédito Continental

Reaseguro, Mitigacion de Riesgos y Riesgo Catastroéfico
Dependencia Alta a Reaseguro

Los niveles de cesion de prima y riesgo permanecen estables con respecto a periodos anteriores, es consistente con el
tipo de riesgos suscritos y con la estrategia de reaseguro de la compaiiia. A septiembre de 2022, el indicador de
retencion fue de 34,2%, estable con respecto al promedio de los Ultimos cinco cierres anuales de 32,2%. El indicador
se estd en un rango inferior a los lineamientos de Fitch para la clasificacién asignada, sin embargo, en relacién con el
mercado local, sigue siendo favorable frente al promedio de sus pares comparables.

Alineado con los altos niveles de cesién, el indicador de recuperables de reaseguro fue de 34,0% a septiembre de 2022,
inferior al promedio de los Ultimos cinco cierres anuales (55,9%), favorecido por una disminucion leve en las cuentas
por cobrar a reaseguradores, pero principalmente beneficiado por el crecimiento patrimonial que ha mostrado la
aseguradora. Este indicador est4 alineado a los rangos contemplados por la metodologia para la clasificacion vigente
y, en términos nacionales, compara favorablemente con el promedio de sus pares, los que mostraron un indice
promedio de 90,8% en el mismo trimestre.

Debido a los niveles altos de cesion y por ello alta exposicién al riesgo de contraparte, Fitch evalla este factor como
de importancia alta en la clasificacion asignada. La evaluacién realizada por la agencia considera la estructura de
reaseguros mantenida por la aseguradoray la diversificacion y composicion del portafolio de reaseguradores, los que
mantienen clasificaciones crediticias altas (superiores a ‘A’ en escala internacional) y un reconocido prestigio
internacional. Fitch considera que ello se constituye como un mitigante adecuado al riesgo de contraparte al cual se
encuentra expuesto Continental Crédito.

Compaiiia de Seguros de Crédito Continental S.A.
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Indicadores Relevantes

(CLP millones) Dic 2020 Dic 2021

Recuperables de Reaseguro
a Capital (%) 55,4 294

Prima Retenida/Prima Suscrita (%) 34,3 37,2

Fuente: Fitch Ratings, Crédito Continental

Seguros

Seguros de Garantia y Crédito

Expectativas de Fitch

La agencia no espera variaciones en la
estrategia de cesion de la aseguradora ni en la
composicion de reaseguradores, con lo cual no
incorpora posibles cambios relevantes en la
evaluacién del factor en los proximos 12 a 18
meses.

Chile

Compaiiia de Seguros de Crédito Continental S.A.
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Seguros de Garantia y Crédito
Chile

Apéndice A: Comparativo de Pares
Comparacioén de Pares

Da clic aqui para ver un reporte con el analisis comparativo de pares del puntaje de factores crediticios.

Apéndice B: Perfil de la Industria y Ambiente Operativo

Perfil de la Industria y Ambiente Operativo: Seguros en Chile
Daclic aqui paralaliga al reporte que resume los factores clave principales que impulsan la puntuacion del perfil de la

industria y ambiente operativo de seguros en Chile.
Apéndice C: Otras Consideraciones de Clasificacion

A continuacion, se resumen otras consideraciones técnicas que también son parte de los criterios de clasificacion de
Fitch.

Enfoque de Grupo Aplicable a la Clasificacién
Ninguno.
Clasificaciones de Corto Plazo

No aplican.

Andlisis de Recuperacion y Clasificaciones de Recuperacion
No aplican.

Riesgo de Transferencia y Convertibilidad (Techo Pais)
Ninguno.

Variaciones Metodolégicas
Ninguna.

Compaiiia de Seguros de Crédito Continental S.A.
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FitChRatings Seguros

Seguros de Garantia y Crédito
Chile

Apéndice D: Consideraciones Regulatiorias Locales
Estados Financieros — Balance General

(CLP millones) Dic2018 Dic 2019 Dic 2020 Dic 2021 Sep 2022
Efectivo Equivalente 8.691 7.686 10.507 15.349 6.254
Instrumentos Financieros 9.771 8.918 8.396 16.751 21.070
Otras Inversiones 27.900 38.289 41.784 51.339 62.232
Avance Pdélizas 0 0 0 0 0
Cuenta Unica de Inversion 0 0 0 0 0
Participaciones Grupo 27.900 38.289 41.784 51.339 62.232
Inversiones Inmobiliarias 1.779 1.581 1.617 1.356 1.490
Propiedades de Inversion 1.779 1.581 1.617 1.356 1.490
Leasing 0 0 0 0 0
Otras Financieras 0 0 0 0 0
Cuentas de Seguros 33.399 32.886 36.752 26.260 34.589
Deudores Prima 6.113 5.397 6.390 6.561 6.393
Deudores Reaseguro 4.309 3.211 3.899 2.644 3.026
Deudores Coaseguro 0 0 0 0 0
Participacion Reaseguro en Reservas 22.977 24.278 26.463 17.055 25.170
Activo Fijo 3.314 3.245 3.289 3.564 3.867
Otros Activos 6.453 6.862 8.586 6.235 7.584
Total Activos 91.307 99.466 110.932 120.853 137.085
Reservas Técnicas 30.323 33.892 37.502 24.675 38.575
Riesgo en Curso 12.565 12.115 12.279 13.849 13.527
Matemadticas 0 0 0 0 0
Mateméaticas Seguro SIS 0 0 0 0 0
Rentas Vitalicias 0 0 0 0 0
Rentas Privada 0 0 0 0 0
Reserva de Siniestros 17.757 21771 25.223 10.826 25.048
Reservas CUI 0 0 0 0 0
Otras Reservas 0 ) 0 0 0
Pasivo Financiero 0 0 0 0 0
Cuentas de Seguros 9.811 9.147 10.349 15.987 10.514
Deudas por Reaseguro 7.499 6.981 8.284 13.371 8.459
Prima por Pagar Coaseguro 0 0 0 0 0
Otros 2.311 2.166 2.065 2.616 2.055
Otros Pasivos 5.888 4,611 8.283 13.218 5.049
Total Pasivos 46.022 47.650 56.134 53.880 54.138
Capital Pagado 3.261 3.261 3.261 3.261 3.261
Reservas 396 1.798 (178) 2.726 6.040
Utilidad (Pérdida) Retenida 41.629 46.756 51.714 60.986 73.647
Otros Ajustes 0 0 0 0 0
Patrimonio 45.286 51.815 54.798 66.973 82.948

Fuente: Fitch Ratings, CMF

Compaiiia de Seguros de Crédito Continental S.A.
Informe de Clasificacién | 21 marzo 2023 fitchratings.com 9



. .
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Seguros de Garantia y Crédito

Chile

Estados Financieros — Estado de Resultados

(CLP millones) Dic 2018 Dic 2019 Dic 2020 Dic 2021 Sep 2022

Prima Retenida 11.158 11.346 12.761 17.377 12.263

Prima Directa y Aceptada 34.469 34.180 37.214 46.695 35.846

Prima Cedida 23.311 22.834 24.454 29.318 23.583

Variacién Reservas 65 (146) 286 573 (689)

Costo de Siniestro y Costo de Rentas 6.004 9.086 8.982 3.095 8.003

Directo y Aceptado 23.342 39.517 36.979 4429 23.102

Cedido 17.338 30.431 27.997 1.335 15.099

Resultado Intermediacion (3.297) (3.030) (3.102) (3.149) (2.521)

Costo de Suscripcién 3.043 2.957 3.153 4.037 3.142

Ingresos por Reaseguro 6.340 5.987 6.255 7.186 5.662

Otros Gastos 1.300 1.779 1.137 691 1.024

Margen de Contribucién 7.085 3.657 5.458 16.167 6.445

Costo de Administracion 8.120 7.754 8.902 9.391 6.604

Resultado Inversiones 3.750 4.489 5.566 6.714 8.919

Resultado Técnico de Seguros 2.715 392 2.122 13.491 8.760

Otros Ingresos y Gastos 3.042 3.252 3.816 5.688 5.320

Neto Unidades Reajustables 951 415 (383) (326) (309)

Resultado Antes de Impuesto 6.708 4.059 5.555 18.853 13.770

Impuestos 911 (385) (186) 3.146 1.110

Resultado Neto 5.797 4.444 5.741 15.706 12.660

Fuente: Fitch Ratings, CMF

Compaiiia de Seguros de Crédito Continental S.A.
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Definicion de Clasificaciones

Segulin Norma de Caracter General No. 62, Las obligaciones de companiias de seguros se clasificaran en atencion al
riesgo de incumplimiento de las mismas, en categorias AAA(cl), AA(cl), A(cl), BBB(cl), BB(cl), B(cl), C(cl), D(cl) y E(cl),
conforme a las definiciones establecidas a continuacion.

Categoria AAA(cl): Corresponde a las obligaciones de seguros que presentan la mas alta capacidad de cumplimiento
en los términos y plazos pactados, la cual no se veria afectada en forma significativa ante posibles cambios en la
compaiiia emisora, en laindustria a que pertenece o en la economia.

Categoria AA(cl): 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
compaiiia emisora, en laindustria a que pertenece o en la economia.

Categoria A(cl): Corresponde a las obligaciones de seguros que presentan una buena capacidad de cumplimiento en
los términos y plazos pactados, pero esta es susceptible de deteriorarse levemente ante posibles cambios en la
compaiiia emisora, en laindustria a que pertenece o en la economia.

Categoria BBB(cl): Corresponde a las obligaciones de seguros que presentan una capacidad de cumplimiento
suficiente en los términos y plazos pactados, pero esta es susceptible de debilitarse ante posibles cambios en la
compaiiia emisora, en laindustria a que pertenece o en la economia.

Categoria BB(cl): Corresponde a las obligaciones de seguros que cuentan con capacidad de cumplimiento en los
términos y plazos pactados, pero esta es variable y susceptible de deteriorarse ante posibles cambios en la compania
emisora, en laindustria a que pertenece o en laeconomia, pudiendo incurrirse en retraso en el cumplimiento de dichas
obligaciones.

Categoria B(cl): Corresponde a las obligaciones de seguros que cuentan con la minima capacidad de cumplimiento en
los términos y plazos pactados, pero esta es muy variable y susceptible de deteriorarse ante posibles cambios en la
compafiiaemisora, en laindustria a que pertenece o en la economia, pudiendo el emisor incurrir en incumplimiento de
dichas obligaciones.

Categoria C(cl): Corresponde a las obligaciones de seguros que no cuentan con una capacidad de cumplimiento
suficiente en los términos y plazos pactados, existiendo alto riesgo de que el emisor incurra en incumplimiento de
dichas obligaciones.

Categoria D(cl): Corresponde a las obligaciones de seguros que no cuenten con capacidad de cumplimiento en los
términos y plazos pactados, y presentan falta de pago de dichas obligaciones.

Categoria E(cl): Corresponde a las obligaciones de seguros cuyo emisor no posee informacién suficiente o no posee
informacién representativa para el periodo minimo exigido para la clasificacion.

« »

Con todo, las entidades clasificadoras podran distinguir cada categoria con los signos “+” o
para distinguir las obligaciones de los aseguradores con un menor riesgo de incumplimiento, en tanto que el signo
se utilizard para designar las obligaciones de mayor riesgo.

. El signo “+” se usara

« n

En el caso de aquellas compaiias que presentan menos de tres anos de informacién suficiente, de acuerdo a los
criterios previamente definidos, ya sea por tener una presencia inferior a dicho periodo en el mercado, por fusién o
por divisidn, sus obligaciones seran clasificadas utilizando estos mismos procedimientos. Sin embargo, a continuacién
de la letra de clasificacion asignada se agregara una letra «i» minUscula, indicativa de que se trata de un proceso de
evaluacién realizado con menos informacién financiera que la disponible para el resto de las compafiias.

Fitch Chile es una empresa que opera con independencia de los emisores, inversionistas y agentes del mercado en
general, asi como de cualquier organismo gubernamental. Las clasificaciones de Fitch Chile constituyen solo opiniones
de la calidad crediticia y no son recomendaciones de compra o venta de estos instrumentos.

Definiciones de las categorias de riesgo e informacion adicional disponible en www.fitchratings.com/site/chile o
www.fitchratings.cl.

La opinion de las entidades clasificadoras no constituye en ningin caso una recomendacién 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 publica remitida a la Comision para el Mercado Financiero (CMF), a las bolsas de valores y en
aquella que voluntariamente aporté el emisor, no siendo responsabilidad de la clasificadora la verificaciéon de la
autenticidad de la misma.

Seguros

Seguros de Garantia y Crédito

Chile
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Presentacion de Cuentas

A diciembre de 2021, los estados financieros fueron auditados por KPMG Auditores Consultores Limitada, sin
presentar observaciones. Los estados financieros trimestrales no estan auditados y estan disponibles en la Comisién
para el Mercado Financiero (CMF).

Compaiiia de Seguros de Crédito Continental S.A.
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Las clasificaciones mencionadas fueron requeridas y se asignaron o se les dio seguimiento por solicitud del emisor clasificado o de
un tercero relacionado. Cualquier excepcion se indicara.

Todas las clasificaciones crediticias de Fitch Ratings (Fitch) estan sujetas a ciertas limitaciones y estipulaciones. Por favor, lea estas
limitaciones y estipulaciones siguiendo este enlace: https://www fitchratings.com/understandingcreditratings. Ademas, las
definiciones de clasificacion de Fitch para cada escala de clasificacion y categorias de clasificacion, incluidas las definiciones
relacionadas con incumplimiento, estan disponibles en www.fitchratings.com bajo el apartado de Definiciones de Clasificacion. Las
clasificaciones publicas, criterios y metodologias estan disponibles en este sitio en todo momento. El cédigo de conducta, las politicas
sobre confidencialidad, conflictos de interés, barreras para la informacion para con sus afiliadas, cumplimiento, y demas politicas y
procedimientos de Fitch estan también disponibles en la seccién de Cédigo de Conducta de este sitio. Los intereses relevantes de los
directores y accionistas estan disponibles en https://www.fitchratings.com/site/regulatory. Fitch puede haber proporcionado otro
servicio admisible o complementario a la entidad clasificada o a terceros relacionados. Los detalles del(los) servicio(s) admisible(s) de
clasificacién o del(los) servicio(s) complementario(s) parael(los) cual(es) el analista lider tenga sede en una compaiiia de Fitch Ratings
registrada ante ESMA o FCA (o una sucursal de dicha compafiia) se pueden encontrar en el resumen de la entidad en el sitio web de
Fitch Ratings.

En laasignaciony el mantenimiento de sus clasificaciones, asi como en la realizacion de otros informes (incluyendo informacién prospectiva), Fitch se basa en informacion factual
que recibe de los emisores y sus agentes y de otras fuentes que Fitch considera creibles. Fitch lleva a cabo una investigacion razonable de la informacion factual sobre la que se
basa de acuerdo con sus metodologias de clasificacion, y obtiene verificacion razonable de dicha informacion de fuentes independientes, en la medida de que dichas fuentes se
encuentren disponibles para una emision dada o en una determinada jurisdiccion. La forma en que Fitch lleve a cabo la investigacion factual y el alcance de la verificacién por
parte de terceros que se obtenga variara dependiendo de la naturaleza de la emision clasificada y el emisor, los requisitos y practicas en la jurisdiccion en que se ofrece y coloca
la emision y/o donde el emisor se encuentra, la disponibilidad y la naturaleza de la informacién publica relevante, el acceso a representantes de la administracion del emisor y
sus asesores, la disponibilidad de verificaciones preexistentes de terceros tales como los informes de auditoria, cartas de procedimientos acordadas, evaluaciones, informes
actuariales, informes técnicos, dictdmenes legales y otros informes proporcionados por terceros, la disponibilidad de fuentes de verificacion independiente y competentes de
terceros con respecto alaemision en particular o enlajurisdiccién del emisor, y una variedad de otros factores. Los usuarios de clasificaciones e informes de Fitch deben entender
que ni una investigacion mayor de hechos ni la verificacion por terceros puede asegurar que toda la informacién en la que Fitch se basa en relacion con una clasificacion o un
informe sera exacta y completa. En ultima instancia, el emisor y sus asesores son responsables de la exactitud de la informacién que proporcionan a Fitch y al mercado en los
documentos de ofertay otros informes. Al emitir sus clasificaciones y sus informes, Fitch debe confiar en la labor de los expertos, incluyendo los auditores independientes con
respecto a los estados financieros y abogados con respecto a los aspectos legales y fiscales. Ademas, las clasificaciones y las proyecciones de informacion financiera y de otro
tipo son intrinsecamente una vision hacia el futuro e incorporan las hipétesis y predicciones sobre acontecimientos futuros que por su naturaleza no se pueden comprobar como
hechos. Como resultado, a pesar de la comprobacion de los hechos actuales, las clasificaciones y proyecciones pueden verse afectadas por eventos futuros o condiciones que no
se previeron en el momento en que se emitio o afirmo una clasificacion o una proyeccion.

La informacion contenida en este informe se proporciona "tal cual” sin ninguna representacion o garantia de ningtn tipo, y Fitch no representa o garantiza que el informe o
cualquiera de sus contenidos cumpliran alguno de los requerimientos de un destinatario del informe. Una clasificacion de Fitch es una opinién en cuanto a la calidad crediticia de
una emisién. Esta opinion y los informes realizados por Fitch se basan en criterios establecidos y metodologias que Fitch evaltay actualiza en forma continua. Por lo tanto, las
clasificaciones y los informes son un producto de trabajo colectivo de Fitch y ningtn individuo, o grupo de individuos, es Gnicamente responsable por una clasificacion o un
informe. La clasificacién no incorpora el riesgo de pérdida debido a los riesgos que no sean relacionados a riesgo de crédito, a menos que dichos riesgos sean mencionados
especificamente. Fitch no estd comprometido en la oferta o venta de ningun titulo. Todos los informes de Fitch son de autoria compartida. Los individuos identificados en un
informe de Fitch estuvieron involucrados en, pero no son individualmente responsables por, las opiniones vertidas en él. Los individuos son nombrados solo con el propésito de
ser contactos. Un informe con una clasificacién de Fitch no es un prospecto de emision ni un substituto de la informacién elaborada, verificada y presentada a los inversores por
el emisory sus agentes en relacion con la venta de los titulos. Las clasificaciones pueden ser modificadas o retiradas en cualquier momento por cualquier razén a sola discreciéon
de Fitch. Fitch no proporciona asesoramiento de inversion de cualquier tipo. Las clasificaciones no son una recomendacién para comprar, vender o mantener cualquier titulo.
Las clasificaciones no hacen ningiin comentario sobre la adecuacion del precio de mercado, la conveniencia de cualquier titulo para un inversor particular, o la naturaleza
impositiva o fiscal de los pagos efectuados en relacién a los titulos. Fitch recibe honorarios por parte de los emisores, aseguradores, garantes, otros agentes y originadores de
titulos, por las clasificaciones. Dichos honorarios generalmente varian desde USD1,000 a USD750,000 (u otras monedas aplicables) por emision. En algunos casos, Fitch
clasificara todas o algunas de las emisiones de un emisor en particular, o emisiones aseguradas o garantizadas por un asegurador o garante en particular, por una cuota anual. Se
espera que dichos honorarios varien entre USD 10,000 y USD 1,500,000 (u otras monedas aplicables). La asignacién, publicacion o diseminacién de una clasificacion de Fitch no
constituye el consentimiento de Fitch a usar su nombre como un experto en conexion con cualquier declaracién de registro presentada bajo las leyes de mercado de Estados
Unidos, el “Financial Services and Markets Act of 2000” de Gran Bretaiia, o las leyes de titulos y valores de cualquier jurisdiccion en particular. Debido a la relativa eficiencia de
la publicacién y distribucion electrénica, los informes de Fitch pueden estar disponibles hasta tres dias antes para los suscriptores electrénicos que para otros suscriptores de
imprenta.

Fitch Ratings, Inc. esta registrada en la Comision de Bolsa y Valores de Estados Unidos (en inglés, U.S. Securities and Exchange Commission) como una Organizacién de
Clasificacion Estadistica Reconocida a Nivel Nacional (‘NRSRO”; Nationally Recognized Statistical Rating Organization). Aunque ciertas subsidiarias de clasificacién crediticia de la
NRSRO estan enlistadas en el item 3 del documento “Form NRSRO” y, como tales, estan autorizadas para emitir clasificaciones crediticias en nombre de la NRSRO (ver
https://www.fitchratings.com/site/regulatory), otras subsidiarias no estan enlistadas en el documento “Form NRSRO” (las “no NRSRO”) y, por tanto, las clasificaciones crediticias
emitidas por estas subsidiarias no son emitidas en nombre de la NRSRO. Sin embargo, personal de las subsidiarias no NRSRO puede participar en la determinacion de
clasificaciones crediticias emitidas por, o en nombre de, la NRSRO.

Solamente para Australia, Nueva Zelanda, Taiwan y Corea del Norte: Fitch Australia Pty Ltd tiene una licencia australiana de servicios financieros (licencia no. 337123) que le
autoriza a proveer clasificaciones crediticias solamente a “clientes mayoristas”. La informacion de clasificaciones crediticias publicada por Fitch no tiene el fin de ser utilizada
por personas que sean “clientes minoristas” segtin la definicion de la “Corporations Act 2001”.

Derechos de autor © 2023 por Fitch Ratings, Inc. y Fitch Ratings, Ltd. y sus subsidiarias. 33 Whitehall Street, New York, NY 10004. Teléfono: 1-800-753-4824, (212) 908-0500.
Fax: (212) 480-4435. La reproduccién o distribucion total o parcial esté prohibida, salvo con permiso. Todos los derechos reservados.

Seguros

Seguros de Garantia y Crédito

Chile

Compaiiia de Seguros de Crédito Continental S.A.

Informe de Clasificacién | 21 marzo 2023 fitchratings.com 13


https://www.fitchratings.com/UNDERSTANDINGCREDITRATINGS
http://www.fitchratings.com/
https://www.fitchratings.com/SITE/REGULATORY
https://www.fitchratings.com/site/regulatory



