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Zenit Seguros Generales S.A.

Factores Clave de Clasificacion

Perfil de Negocios en Rango Menos Favorable: La clasificacion de Zenit Seguro Generales S.A.
(Zenit) considera el mantenimiento de un perfil de negocio clasificado dentro del rango
metodolodgico de ‘Menos Favorable'. Esta evaluacion considera una escala operacional baja 'y
una diversificacién de negocios menor que el promedio de la industria, caracteristicas que Fitch
Ratings no espera que se modifiquen sustancialmente al considerar que obedecen a la
estrategia del grupo.

Endeudamiento Creciente: La evaluacién de Zenit considera el comportamiento histérico de
sus indicadores de endeudamiento; Fitch opina que estan alineados con los parametros
metodoloégicos para la clasificacién vigente. Pese a ello, observa una tendencia al alza en las
métricas principales analizadas durante el Gltimo aio, que han ubicado a la compaiia dentro de
la cota superior de su grupo par. A marzo de 2023, el indicador de apalancamiento operacional
fue de 3,6x, superior al promedio de los ultimos cinco cierres anuales (3,1x) y a la mediana de
compafiias con mezcla de negocios similar (2,6x). Fitch espera que la generacién positiva de
resultados fortalezca la base patrimonial de Zenit, y permita contener la tendencia al alza de los
indicadores de apalancamiento.

Desempeno Favorable: Los resultados de Zenit se mantienen favorables para su clasificacion y
son competitivos enrelacién conlo observado en laindustria nacional. La aseguradora presentd
resultados técnicos positivos al cierre de 2022 y al 1T23, luego de un aiio afectado por niveles
de siniestralidad altos, especialmente en la linea vehicular, que implicaron un deterioro en los
resultados de la compaiiia. Los ajustes en tarificacién y suscripcién realizados por Zenit
permitieron cerrar el 2022 con un indicador combinado de 99,5%, y 93,9% en el 1T23,
respectivamente, ambos fueron positivos frente al desempeno de sus comparativos.

Liquidez Amplia: La estructura de activos de la aseguradora es estable y consistente con la
orientacion de negocios. Las cuentas por cobrar se mantienen como el activo principal de Zenit
y cuentan con niveles bajos de morosidad, lo que genera niveles de deterioro muy acotados. Las
inversiones financieras estan orientadas a activos de bajo riesgo y liquidez amplia, al ser
consistentes con los requerimientos del negocio y positivas para la clasificacién asignada.

Exposicion a Riesgo de Contraparte Acotado: Zenit mantiene una exposicion a riesgo de
contraparte acotado, sustentado en un nivel de retencién alto, alineado con una orientacién a
negocios de severidad baja y atomizacién alta de riesgos. La exposicion a riesgo catastroéfico
asociada al negocio de property se considera acotada y mitigada por la existencia de contratos
catastroéficos que limitan la exposicion neta por evento a menos de 2% del patrimonio, lo que no
implicaria riesgos de solvencia.

Beneficio por Soporte: Fitch considera a Zenit como relevante para la estrategia del grupo
asegurador BCl en el mercado y este, ala vez,importante para su accionista controlador, Mutua
Madrilefia Automovilista, Sociedad de Seguros a Prima Fija (Mutua Madrilefia). La metodologia
de grupo considera un beneficio por soporte parcial sobre la clasificacién intrinseca de la
aseguradora e incorpora aspectos como capacidad y disposicidn a otorgar soporte por parte de
su controlador.
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Zenit Seguros Generales S.A.

(CLPm) Dic2021 Dic2022
Prima Suscrita 37.074 42.844
Patrimonio® 12.512 13.286
Resultado Neto 2.888 1.882
indice Combinado (%) 87,2 99,5
ROAE (%) 24,1 14,6

2Incluye reserva catastrofica.

ROAE - Rentabilidad sobre patrimonio promedio.
Fuente: Fitch Ratings, Comision para el Mercado
Financiero (CMF).
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Sensibilidades de Clasificacion

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

° mejoraen laclasificacion intrinsecade la aseguradora con base en un fortalecimiento en la evaluacion del perfil
de negocio que laubique dentro de las compafias mas relevantes dentro de la industria o en su linea de negocio
principal;

° reduccién en el apalancamiento operacional con un indicador de prima retenida a patrimonio inferior a 2,5x.

Factores que podrian, individual o colectivamente, conducir a una accién de clasificacion

negativa/baja:

° deterioro sostenido en indicadores de desempefio operacional (combinado sobre 100%) por un periodo

superior alos 18 a 24 meses;

° aumentos en apalancamiento operacional que deriven en un indicador de prima retenida a patrimonio
sostenidamente superior a 3,8x;

° cambios en las condiciones de soporte: capacidad o disposicion para otorgarlo.
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Perfil de la Compaiia

Perfil de Negocios Afectado por Tamaio Operacional

Fitch clasifica el perfil de negocios de Zenit en el rango metodoldgico “Menos Favorable” en comparacion con las
demas companiias de seguros generales en Chile. La clasificacion en dicho rango obedece principalmente a la escala
operativa bajay a la diversificacion de productos y canales de distribucion también acotadas. La evaluacién considera
un apetito por riesgo alineado con laindustria, centrando su produccién en negocios de desarrollo y conocimiento alto
en laindustrialocal.

La operacién de Zenit es estable y alineada con la estrategia establecida por el grupo para la aseguradora. Al cierre de
2022, su prima suscrita fue de CLP42.844 millones, con un crecimiento de 15,6% anual respecto al cierre anterior. A
marzo de 2023, la suscripcion incrementd 25,7% anual respecto al 1722, beneficiado principalmente por el mayor
primaje de cesantia (relacionadas con pélizas con periodos de renovacion de 24 meses) y la mayor suscripcién en el
negocio de property, producto de la adjudicacion de nuevos contratos de carteras hipotecarias. La suscripcion de la
compafiialamantiene como una aseguradora de tamafio pequefo en laindustria local, ubicandose enladecimonovena
posicion al cierre de 2022, posicion que mantiene desde el afio 2020. La participacién de mercado en sus principales
lineas de negocios también es acotada. Fitch incorpora que este posicionamiento es resultado de la estrategia definida
por el grupo para Zenit, y por lo tanto, no espera variaciones sustanciales en él.

La composicién de negocios es también estable, con una orientaciéon principalmente dirigida a lineas vehiculares. A
marzo de 2023, los seguros de autos representaron 69,3% de la suscripcion total, levemente inferior a 81,8% que
representd al cierre de 2022, reduccion temporal influida por la mayor suscripcion en seguros de cesantia 'y property.
Debido a que la composicién de negocios es parte de la estrategia del grupo, Fitch no espera variaciones relevantes
en ladiversificacién de estos.

Gobierno Corporativo Favorable/Neutral

La gobernanza corporativa y la administracion de Zenit se consideran efectivas y, por ello, neutrales para la
clasificacién asignada. Fitch considera la independencia adecuada de las actividades del directorio, una definicion y
comunicacion apropiada y clara de la organizacion respecto al apetito por riesgo de la administracién, asi como el
mantenimiento de procesos de control de riesgos adecuados y efectivos con base en el desempefio histérico mostrado
por la aseguradora.

Composiciéon de Prima Suscrita — Zenit Composicion de Prima Suscrita — Industria
Diciembre 2022 Diciembre 2022
Otros AP Otros
Property Garantia 2% 11%
Cesantia 2% 6% 3%
2% | .
ngenieria
SOAP 4% Property
8% Transporte 40%
4%
Cesantia
4%  RC
5%
Vehiculos Vehiculos
82% 27%
SOAP - Seguro obligatorio contra accidentes personales RC - Responsabilidad Civil AP - Accidentes Personales
Fuente: Fitch Ratings, CMF, Zenit, Fuente: Fitch Ratings, CMF

Propiedad

Propiedad Positiva para la Clasificacion

La propiedad de Zenit se distribuye entre el grupo Mutua Madrilefia Automovilista Sociedad de Seguros a Prima Fija
(GMM), con una participacion de 60%, y el holding Empresas Juan Yarur (EJY) con 40% restante de la propiedad.

Enla clasificacién de Zenit, Fitch ha incorporado la metodologia de grupo dispuesta en los criterios de clasificacion de
la agencia. Esta metodologia incorpora un beneficio por soporte sobre la evaluacion intrinseca de la aseguradora,
basandose en la evaluacidn de importancia que la compaiiia local representa para el grupo espanol. Fitch reconoce
que, en términos de tamafo operacional y resultados, Zenit es muy pequena para su matriz. No obstante, la agencia
ha analizado su participacién y relevancia para el grupo local, el cual se considera importante para el grupo, siendo la
primera operacion fuera del mercado espafol, y sirviendo como plataforma para el crecimiento en el mercado
Latinoamericano.
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El grupo espanol mantiene presencia en el mercado latinoamericano a través del grupo BCl en Chile y en Colombia a
través de Seguros del Estado, entidad en la cual mantiene 45% de la propiedad.

Mutua Madrilefa es una entidad lider en el mercado asegurador espafol con una utilidad de EUR4.053 millones y un
primaje suscrito de EUR7.257 millones al cierre 2022. Su mayor relevancia en términos de participacion de mercado
esta relacionada con las lineas de salud y seguros generales, destacando en este Ultimo el segmento vehicular.

Fitch analiza internamente a la entidad espafola y considera que tiene la capacidad y disposicién de respaldar
patrimonialmente a Zenit, en caso de ser necesario. Fitch clasifica al holding EJY (propietario del40%) en ‘AAA(cl)’ con
Perspectiva Estable.

Capitalizacion y Apalancamiento

Tendencia Creciente en Apalancamiento

La evaluacion del factor considera el comportamiento promedio histérico de los indicadores de capitalizacion y
apalancamiento mostrados por Zenit, ubicandose dentro de las categorias alineadas a la clasificacién vigente. Pese a
ello, Fitch analiza la tendencia creciente que han mostrado los indicadores durante el ultimo afo, con indices de
apalancamiento que son superiores al promedio de los Ultimos cinco cierres anuales, y mayores que pares
comparables. La agencia considera que el mantenimiento de una tendencia al alza, que mantenga a los indicadores en
rangos mayores que los contemplados por la categoria de riesgo actual y con un crecimiento superior al de sus pares
comparables (aumentando la amplitud entre estos), podria ejercer presién sobre la evaluacion del factor de
clasificacion.

La composicién del patrimonio de Zenit es estable respecto a evaluaciones anteriores. A marzo de 2023, 62,4% del
patrimonio estuvo representado por aportes de capital, mientras 39,2% lo estuvo por resultados acumulados,
proporcion similar al cierre de 2022 (66,0% y 36,5%, respectivamente). La compafiia mantiene una politica de
distribucién de dividendos amplia, distribuyendo 50% de los resultados del periodo en los Ultimos dos afios. A marzo
de 2023, la compafhia mantiene una provision por 30% de los resultados de 2022. La distribucién de dividendos se
realiza alineado con los requerimientos regulatorios de mantenimiento de holgura patrimonial, manteniendo la
aseguradora un indice de 1,3x a marzo de 2023, levemente inferior al 1,4x de marzo de 2022.

Durante 2022 los indicadores de endeudamiento mostraron una tendencia al alza, cerrando el afio con un indicador
de apalancamiento operacional (prima retenida sobre patrimonio) de 3,2x, superior alas 2,9x del cierre 2021. Amarzo
de 2023 latendencia al alza se mantiene, con un apalancamiento operacional de 3,6x, superior al 3,1x promedio anual
de los dltimos cinco cierres anuales. El indicador se mantiene como el mas alto dentro de su grupo de compafias
comparables, el cual mostré una mediana de 2,6x al cierre de 2022 y a marzo de 2023.

Indicadores Relevantes Expectativas de Fitch
(veces) Dic2021  Dic 2022 o La agencia espera una moderacion en el
Compromisos Financieros Totales 0,0 0,0 CreCImlentf) de !Os In‘dlcadores de
apalancamiento. Fitch incorpora un
Endeudamiento Neto 58 64 crecimiento de resultados que permitiria
Endeudamiento Bruto 59 6,5 sostener la estrategia de crecimiento de Zenit,
Prima Retenida/Patrimonio 2,9 3,2 manteniendo los indicadores dentro del
Patrimonio Neto/ promedio histérico, que son considerados
Patrimonio en Riesgo 1,4 1,3 adecuados a los lineamientos de Fitch para la

clasificacion vigente.
Fuente: Fitch Ratings, Zenit
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Apalancamiento: Prima Retenida/Patrimonio

(x)
35

3,0
2,5
2,0
15
10
0,5
0,0

2020A 2021A 2022A 2023P 2024pP
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Fuente: Fitch Ratings, Zenit

Capacidad de Servicio de Deuda y Flexibilidad Financiera

Fondeo a Través de Capital

En mercados en desarrollo como 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 sobre el factor crediticio considera a Chile como un mercado cuyo
acceso es generalmente estable, pero que podria enfrentarse a ciertos retos en periodos de estrés.

Zenit no registra pasivo financiero, siendo la Gnica fuente de fondeo, el capital aportado por sus accionistas.

Indicadores Relevantes Expectativas de Fitch
Dic2021 Dic 2022 o La agencia no espera variaciones en la
composicion del fondeo de la aseguradora.
Endeudamiento Financiero (%) 0 0 P g
Cobertura Gastos Financieros (x) na. na. . Incrementos relevantes en el financiamiento

financiero de corto plazo (para robustecer la
liguidez) no se prevén, considerando que los
requerimientos de liquidez del negocio han
logrado administrarse con la renovaciéon de
productos y la estructura de liquidez de
inversiones actual.

n.a.- No aplica
Fuente: Fitch Ratings, Zenit

Desempeno Financiero y Resultados

Resultados Favorables para la Clasificacion

Zenit mantiene resultados positivos y favorables respecto al promedio de la industriay companias comparables, como
también en relacion con los lineamientos contemplados por Fitch para la categoria de riesgo asignada. Al cierre de
2022 la compaiiia registré una utilidad de CLP1.882 millones, con una rentabilidad sobre patrimonio promedio
(ROAE) de 14,6%, mejorando respecto a los trimestres anteriores del mismo afio y volviendo a niveles de desempeno
mas similares a aquellos experimentados prepandemia. A marzo de 2023, la utilidad neta fue de CLP646 millones,
20,2% superior a la mostrada en igual trimestre de 2022. La rentabilidad del primer trimestre (18,9%) se mantiene
también favorable respecto al promedio de la industria (16,1%) y esta alineada con la mediana de su grupo
comparables (21,0%).

Al cierre de 2022, el desempefio técnico es positivo, luego de dos trimestres (junio y septiembre de 2022) con
resultados negativos, influidos principalmente por un incremento en la siniestralidad vehicular, la cual alcanzé 89,0%
y 83,4% en el 2T22 y 3T22, muy superior al promedio historico de la aseguradora en dicho ramo (promedio cierres
2017-2021: 62,6%). Los indicadores de siniestralidad en la linea vehicular tendieron a moderarse hacia finales de
2022 (76,5%) e inicio de 2023 (73,6%) como consecuencia de los ajustes en las politicas de tarificacion y suscripcion
realizadas durante el afio 2022, efecto que se espera se mantenga durante el afio en curso.

Pese alas mejoras en los indicadores de siniestralidad por lineay a nivel agregado, estos se mantienen alin superiores
al promedio histérico, manteniendo aun presién sobre los indicadores combinado y operacional. A marzo de 2023 el
indice combinado fue de 93,9% y estuvo favorecido principalmente por la mejora en el indicador de eficiencia en
gastos, el cual se redujo a 27,8% desde un promedio histérico de 33,7%. El indicador combinado se mantiene
levemente favorable respecto de la media de sus pares comparables en igual trimestre (95,2%).
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Los resultados de inversiones se mantuvieron por sobre el promedio histérico, complementando el negocio técnico
principal de laaseguradora. Dado el favorable resultado de inversiones, el indicador operacional fue de 91,3% el 1T23,
estando alineado con el promedio histérico de 91,8%.

Indicadores Relevantes Expectativas de Fitch

(%) Dic2021 Dic 2022 o La agencia espera que las medidas adoptadas
para disminuir la siniestralidad sigan teniendo

I,QOAE 241 14,6 efecto durante 2023, con niveles de
Indice Combinado 87,2 99,5 siniestralidad que debiesen tender al promedio
Indice Operacional® 86,4 97,2 historico de la aseguradora.
Siniestralidad Neta 36,6 700 o Fitch no espera variaciones relevantes en los
Ratio Gasto Neto/ Prima Retenida 30,5 29,5 indicadores de eficiencia en gastos, por lo que la
2Solo incluye resultado de inversiones devengadas. mejora en los indicadores de siniestralidad
Fuente: Fitch Ratings, Zenit esperados debiese tener una implicancia
positiva en los resultados técnicos y netos de la
aseguradora.
° Fitch no espera cambios en los indicadores de

desempeio que puedan implicar variaciones en
la evaluacién del factor crediticio en los
proximos 12 meses.

Desempeiio: Ratio Combinado

(%)
105
100

95
90
85
‘mE
75

2020A 2021A 2022A 2023P 2024P

A - Actual. P - Proyeccion
Fuente: Fitch Ratings, Zenit

Riesgo de Inversiones y Activos

Inversiones Orientadas a Liquidez

La composicion de los activos de Zenit es estable respecto a revisiones anteriores. Acorde con su orientacion de
negocios, la mayor concentracién de activos se encuentra en cuentas por cobrar a asegurados, las que, asociadas a
pélizas con plan de pago, representan 63,2% del total de activos a marzo de 2023. Las inversiones financieras se
mantienen como el segundo componente, representando 32,8% en el mismo trimestre. Respecto a las cuentas por
cobrar, Fitch considera que el riesgo asociado a estas es bajo, producto de los mecanismos de cobranza utilizados. La
baja morosidad de las cuentas por cobrar se refleja en un deterioro de seguros acotado y que al cierre de 2022
representd 0,3% de las primas retenidas y 1,0% (anualizado) del patrimonio.

Lacomposicionde inversiones financieras es estable y concentrada en instrumentos de renta fija nacional, clasificados
sobre el grado de inversion (81,2% amarzo de 2023), y otros de alta liquidez (caja, cuentas corrientes y fondos mutuos;
18,8%). La mezcla de inversiones deriva en un indicador de liquidez amplio (224,0%) y muy superior a los considerados
metodolégicamente para la clasificacion asignada. La aseguradora no presenta activos riesgosos, por lo que el
indicador, al igual que en periodos anteriores, se mantiene en cero en marzo de 2023.

La exposicion a moneda extranjera es baja. A marzo de 2023, la exposicion neta fue de CLP220 millones, equivalente
a0,3% de los activos. El efecto en resultados de la exposicion a tipo de cambio es acotado. Al 1T23 lavariacién de tipo
de cambio equivalié a 3% del resultadoy a 0,6% (anualizado) del patrimonio. Fitch considera que la exposicidén descrita
no tendria implicancias en el andlisis de solvencia de la aseguradora.

Zenit Seguros Generales S.A.
Informe de Clasificacién | 22 junio 2023 fitchratings.com 6



FitchRatings

Indicadores Relevantes Expectativas de Fitch
(CLP millones) Dic2021 Dic2022 ° La agencia no espera variaciones relevantes en
indice de Activos Riesgosos (%)° 0 0 la composicion de inversiones. Fitch considera

que estas devienen mantenerse enfocadas a la
blusqueda de liquidez, consistente con la
orientacion y requerimientos del negocio.

Inversion en Acciones/
Patrimonio (%) 0 0

Inversién en Titulos Soberanos

(y relacionados) (%) 19,9 11,3
Activos Liquidos/Reservas de

Siniestro Neta (%)° 340,7 221,2
Diferencia de Cambio/

Patrimonio (%) 0,2 (0,0)

aConsidera activos de renta variable, activos inmobiliarios no de uso
propioy activos de renta fija con clasificacién de BIG. PInversién en
renta fija con titulos sobre el grado de inversién, depositos a plazo,
fondos mutuos, cajay tesoreria, acciones comunes. BIG - bajo el
grado de inversion (siglas en inglés).

Fuente: Fitch Ratings, Zenit

Adecuacion de Reservas

Exposicion Baja a Riesgo de Reserva

Elriesgo dereservas se consideraacotado, al igual que suimpacto en la clasificacion final. Lainfluencia baja se sustenta
en indicadores de apalancamiento de reservas bajos y estables. Los indicadores de crecimiento de reserva muestran
un incremento, en promedio, acorde con el crecimiento en la suscripcidn de negocios.

Zenit constituye sus reservas de acuerdo a la regulaciéon nacional vigente. Fitch considera que el mercado nacional
conserva una regulacién sélida en términos de constitucion de reservas, las cuales muestran parametros de
sofisticacion adecuados. El regulador mantiene un grado alto de supervisién sobre las practicas de reservas, asi como
una segmentacion adecuada de las mismas. Adicional a las reservas de prima y de siniestro, la norma incorpora
reservas de insuficiencia de prima y catastréfica en funcion de la pérdida maxima probable y las coberturas no
proporcionales de reaseguro.

Amarzode2023,77,2% de las reservas netas de reaseguro estan concentradas en reservas de riesgos en curso, 22,1%
en reservas de siniestro y 0,2% en reservas de insuficiencia de prima. Se espera que estas Ultimas sean eliminadas en
el afo en curso como consecuencia de la mejora de los indicadores técnicos.

Indicadores Relevantes Expectativas de Fitch
Dic2021 Dic2022 ° La agencia espera estabilidad en las reservas en
R Neta Siniestros/ linea con las proyecciones de crecimiento y
eservaiNeta Siniestros mezcla de productos. No espera cambios
Siniestros Incurridos Netos (x) 0,5 0,3 -

: relevantes en los indicadores de
Apalancamiento de Reserva (x) 07 07 apalancamiento y crecimiento de reservas que
Costo Siniestro/ impliquen un mayor peso de esta variable en el
Siniestro Directo (x) 1,0 1,0 andlisis de la aseguradora.

Reserva de Insuficiencia de

Prima/ Reservas Técnicas (%) 0 0
Superavit de Inversiones/

Obligacién de Invertir (%) 12,5 4,3

x - Veces
Fuente: Fitch Ratings, Zenit

Reaseguro, Mitigacion de Riesgos y Riesgo Catastroéfico

Retencidn Riesgos Alta

Los indicadores de retencién de Zenit se mantienen altos y son consistentes con un negocio concentrado
mayoritariamente en riesgos atomizados y de baja severidad. A marzo de 2023, la prima retenida representé 99,6%
de la suscripcién total, en linea con el promedio histérico de los tltimos cinco cierres anuales (98,4%). Al igual que en
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periodos anteriores, los mayores niveles de cesion estan asociados a las lineas de cesantia y property, con un indice de
prima cedida de 10,1%y 16,0% respectivamente (cierre 2022).

La estructura de cesion se mantiene igual que en periodos anteriores. La cesion es gestionada principalmente por BCI
Seguros Generales S.A., compaiiia relacionada y que mantiene una clasificacion otorgada por Fitch en escala nacional
de ‘AA+(cl)’ con Perspectiva Positiva. Zenit se apalanca a la estructura de reaseguros de BCl Generales y, a través de
ella, conserva contratos facultativos para las lineas de cesantia, incendio, miscelaneos, responsabilidad civil general y
cascos, asi como también un contrato catastrofico, de acuerdo a su prioridad, limitaria la exposicién patrimonial a
cercade 1% del patrimonio por evento catastrofico.

La cesion del negocio expuesto a eventos catastréficos se entrega a su relacionada BCI Generales, con lo cual Fitch
considera que la exposicidn a riesgo de contraparte esta adecuadamente mitigada. Por su parte, los reaseguradores
contratados por BCI Generales cuentan con niveles crediticios altos, limitando la exposicién al reasegurador final.

Indicadores Relevantes Expectativas de Fitch

(%) Dic 2021 Dic 2022 . La agencia no espera Yariaciones en. ’Ia

Recuperables de Reaseguro a Capital 9,6 11,2 Sstructurg de reasegur,os nien la cc')mposmon
e negocios y retencion de los mismos, que

Prima Retenida/Prima Suscrita 29.0 294 pueda tener unaimplicanciaen el corto plazoen

Fuente: Fitch Ratings, Zenit la evaluacién del factor crediticio.
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Apéndice A: Comparativo de Pares

Comparacioén de Pares
Da clic aqui para un reporte con el andlisis comparativo de pares del puntaje de factores crediticios.

Apéndice B: Perfil de la Industria y Ambiente Operativo

Perfil de la Industria y Ambiente Operativo

Da clic aqui para la liga al reporte que resume los principales factores clave que impulsan la puntuacion Perfil de la
Industria y Ambiente Operativo de Chile

Apéndice C: Otras Consideraciones de Clasificacion

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

Enfoque de Grupo Aplicable a la Clasificacién

La clasificacién de Zenit considera un beneficio de atribuciéon parcial por soporte desde su matriz, GMM. Si bien Fitch
reconoce que en términos de tamafo operacional y resultados Zenit es muy pequefa para su matriz, la agencia ha
analizado su participacién y relevancia en el grupo local, el cual es considerado importante para su matriz siendo la
primera operacion fuera del mercado espanol, y sirviendo como plataforma para el crecimiento en el mercado
Latinoamericano.

Notching

No aplica.

Clasificacion de Corto Plazo
No aplica.

Analisis de Recuperacion y Clasificaciones de Recuperacion
No aplica.

Riesgo de Transferencia y Convertibilidad (Techo Pais)
Ninguno.

Variaciones Metodoloégicas
Ninguna.

Zenit Seguros Generales S.A.
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Apéndice D: Consideraciones Regulatiorias Locales

Estados Financieros - Balance General

Dic-2018 Dic-2019 Dic-2020 Dic-2021 Dic-2022 Mar 2023
Efectivo equivalente 5.858 6.449 9.521 6.353 7.537 4.684
Instrumentos financieros 8.146 10.045 12.239 15.967 13.250 17.282
Otras Inversiones 0 0 0 0 0 0
Avance pélizas 0 0 0 0 0 0
Cuenta Unica de Inversién (CUI) 0 0 0 0 0 0
Participaciones grupo 0 0 0 0 0 0
Inversiones Inmobiliarias 0 0 0 0 0 0
Propiedades de Inversion 0 0 0 0 0 0
Leasing 0 0 0 0 0 0
Otras Financieras 0 0 0 0 0 0
Cuentas de Seguros 20.009 23.438 25.764 32.720 41.729 43.707
Deudores prima 19.675 22.600 24.668 31.524 40.236 42.374
Deudores reaseguro 60 81 108 89 33 40
Deudores coaseguro 0 0 0 0 0 0
Participacion reaseguro en reservas 274 758 988 1.107 1461 1.293
Activo Fijo 41 17 1 0 1 1
Otros activos 1.343 1.110 1.094 1.872 1579 1.360
Total Activos 35.396 41.059 48.619 56.911 64.097 67.034
Reservas Técnicas 23.492 24.834 27.846 36.622 43.663 45.570
Riesgo en Curso 18.168 19.146 21.348 27.226 33.178 34.724
Matematicas 0 0 0 0 0 0
Matematicas Seguro SIS 0 0 0 0 0 0
Rentas Vitalicias 0 0 0 0 0 0
Rentas Privada 0 0 0 0 0 0
Reserva de Siniestros 5.309 5.672 6.482 9.226 10.291 10.567
Reservas CUI 0 0 0 0 0 0
Otras Reservas 15 16 16 170 193 279
Pasivo Financiero 0 0 0 0 0 0
Cuentas de Seguros 481 1.235 1.562 1.383 1.360 1.339
Deudas por reaseguro 74 476 336 301 325 288
Prima por pagar coaseguro 0 0 0 0 0 0
Otros 407 759 1.226 1.082 1.035 1.052
Otros Pasivos 4,702 5.796 7.785 6.565 5.980 6.279
Total Pasivos 28.675 31.865 37.193 44.570 51.004 53.189
Capital Pagado 8.640 8.640 8.640 8.640 8.640 8.640
Reservas -33 -33 -33 -33 -33 -33
Utilidad (Pérdida) Retenida -623 584 2.626 3.981 4.779 5.425
Otros ajustes -14 3 193 -247 -293 -186
Patrimonio 7.970 9.194 11.426 12.341 13.093 13.845

SIS - Seguro de invalidez y sobrevivencia
Fuente: Fitch Ratings, CMF, Zenit
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Estados Financieros - Estado de Resultados
Dic 2018 Dic 2019 Dic 2020 Dic 2021 Dic 2022 Mar 2023
Prima Retenida 27.268 30.069 29.526 36.694 42.593 12.477
Prima Directay Aceptada 27.644 30.933 30.146 37.074 42.844 12.527
Prima Cedida 377 864 620 381 251 50
Variacién Reservas 96 -32 1511 4.863 2.663 1.238
Costo de Siniestro y Costo de Rentas 16.984 17.829 13.582 18.114 27.960 7.396
Directo y Aceptado 17.237 17.931 13.886 18.618 28.654 7.276
Cedido 253 102 305 504 694 -120
Resultado Intermediacién 3.907 4.909 5.060 7.293 6.608 1.521
Costo de suscripcion 3.972 5.028 5.259 7.495 6.797 1.557
Ingresos por reaseguro 65 119 199 202 190 36
Otros gastos 75 138 187 -9 78 92
Margen de Contribucion 6.206 7.225 9.186 6.433 5.284 2.229
Costo de Administracion 5.480 5.833 5.836 3.926 5.867 1.855
Resultado inversiones 291 319 308 268 899 291
Resultado Técnico de Seguros 1.017 1711 3.659 2.776 317 666
Otros Ingresos y Gastos 27 -10 1 25 31 45
Neto unidades reajustables 67 187 227 838 1.524 118
Resultado Antes de Impuesto 1.111 1.888 3.886 3.639 1.872 828
Impuestos 231 431 969 751 -11 183
Resultado Neto 879 1.457 2917 2.888 1.882 646

Fuente: Fitch Ratings, CMF, Zenit
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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
compafiia 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
compaiiiaemisora, 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.

« n

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 companias que presentan menos de tres anos de informacion suficiente, de acuerdo a los
criterios previamente definidos, ya sea por tener una presencia inferior a dicho periodo en el mercado, por fusiéon 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 compaiiias.

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 opinién 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 verificacion de la
autenticidad de la misma.
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Presentacion de Cuentas

Los estados financieros a diciembre de 2022 fueron auditados por PricewaterhouseCoopers Consultores, Auditores
y Compania SpA., sin presentar observaciones. Los estados financieros trimestrales no estan auditados y estan
disponibles en la CMF.
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Para obtener informacion sobre el estado de solicitud de las clasificaciones incluidas en este informe, consulte el estado de solicitud
que figura en la pagina de resumen de la entidad correspondiente en el sitio web de Fitch Ratings.

Para obtener informacién sobre el estado de participacion en el proceso de clasificacién de un emisor incluido en este informe,
consulte el comentario de accién de clasificacion mas reciente del emisor correspondiente, disponible en el sitio web de Fitch
Ratings.

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 clasificacién 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 investigacién 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 verificacion 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 enlajurisdiccion 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 informacion en la que Fitch se basa en relacién 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 clasificacién o una proyeccion.
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