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HDI Seguros S.A.

Factores Clave de Calificacion

Perspectiva Positiva: La Perspectiva Positiva de HDI Seguros S.A (HDI Generales) refleja
indicadores de rentabilidad y desempeno favorables que continllan mostrando mejoras y son
superiores al promedio de sus pares y de la industria.

Posicionamiento Competitivo: Fitch Ratings evalla el perfil de negocios de HDI Generales
como “Favorable” en relacion con otras compafias de la industria de seguros generales. Esto se
traduce en un posicionamiento de mercado sélido que la mantiene entre las tres companias de
tamaino mayor, con una posicién competitiva evaluada como sostenible. La evaluacion del factor
considera el fortalecimiento en diversificacién de sus productos, lo cual le ha permitido
mantener resultados favorables en periodos mas desafiantes. A marzo de 2023, 76,4% de la
suscripcion permanece concentrada en el negocio vehicular, property y cesantia, alineado a la
industria que represento en conjunto 72,3% del total.

Indicadores de Endeudamiento al Alza: A marzo de 2023, los indicadores de endeudamiento
operacional (prima retenida sobre patrimonio anualizado) y neto registraron 3,0x y 5,1x,
respectivamente. Dichos indicadores fueron superiores al promedio de los Ultimos tres cierres
anuales (2,2x y 4,3x), y frente al promedio de sus pares comparables en el mismo trimestre (2,7x
y 4,8x, respectivamente). El indicador al 1T23 continta influido por la renovacién de un negocio
de prima Unica, y su crecimiento se compensé por la generacion de resultados positivos y una
distribucion de dividendos moderada. Fitch espera que el indicador retome rangos similares al
cierre de 2022 (2,5x y 4,6x), sustentados en la acumulacién de resultados y crecimiento de
capital organico.

Desempefio Favorable: Los indicadores de rentabilidad y desempefio se mantienen positivos y
superiores frente al promedio de la industria y de sus pares comparables, ademas se posicionan
en rangos metodoldgicos favorables segun criterios de Fitch. A marzo de 2023, la aseguradora
registrd una utilidad neta de CLP6.745 millones, lo que derivd en una rentabilidad sobre
patrimonio promedio (ROAE; return on average equity) anualizada de 17,2%, favorable frente al
promedio de sus pares (16,1%). El indice combinado amarzo de 2023 fue de 77,2% (marzo 2022:
90,9%) y compara favorable frente al de la industria, que promedié 93,0% a la misma fecha.

Indicadores de Liquidez Amplios: A 1T23, el portafolio de inversiones estuvo compuesto en
88,7% por instrumentos de renta fija nacional, todos clasificados sobre el grado de inversién en
escala nacional, seguidos de saldos en cuenta corriente (7,8%). El indicador de activos liquidos a
reservas de siniestros netas fue de 233,3% y se posiciona en los rangos mas altos segun los
criterios metodolégicos de Fitch. Esto refleja la liquidez de portafolio y la capacidad amplia de
cobertura de los requerimientos de corto plazo.

Exposicion Alta a Reaseguro: El indicador de cuentas por cobrar de reaseguros a patrimonio fue
116,6% y permanece en los rangos menos favorables seglin los parametros metodolégicos de
Fitch. La mayor exposicion al riesgo de contraparte se mitiga principalmente por la trayectoria,
diversificacion y calidad crediticia de reaseguradores, en las que su matriz Talanx AG y HDI
Global concentraron 64,6% de la prima cedida a marzo de 2023, y 84,0% a diciembre de 2022,
respectivamente.

La exposicion neta por evento de esta naturaleza, al considerar la prioridad asumida, es cercana
a4% del patrimonio, que, si bien muestra un incremento con respecto a los periodos anteriores,
esta alineado con el promedio observado en la industria local y se mantiene dentro de los
parametros de Fitch. La agencia opina que no debe representar un riesgo de solvencia para la
operacion de lacompania.

Seguros
Generales
Chile

Calificaciones

HDI Seguros S.A.

Clasificaciones Nacionales de

Fortaleza Financiera de las

Aseguradoras AA(cl)

Perspectivas

Clasificaciones Nacionales de
Fortaleza Financiera de las
Aseguradoras Positiva

Resumen Financiero

(CLP millones)
Prima Suscrita

Dic 2021 Dic 2022
331.271 486.589

Patrimonio?® 118.252 148.760
Prima Retenida/

Patrimonio? (x) 2,0 2,5
Indice Combinado (%) 91,1 92,7
ROAE (%) 17,1 13,3

?Considera reservas catastroficas de terremoto.
ROAE - Rentabilidad sobre patrimonio
promedio. x - Veces.

Fuente: Fitch Ratings, Comision para el Mercado
Financiero (CMF)

Metodologias Aplicables

Metodologia de Calificacion de Seguros
(Agosto 2022)

Metodologia de Calificaciones en Escala
Nacional (Diciembre 2020)

Norma de Caracter General Nro. 62 (Mayo
1995)

Publicaciones Relacionadas

Perspectiva 2023 de Seguros Latinoamérica
(Diciembre 2022)

Panorama de Seguros Generales en Chile
(Marzo 2023)

Analistas

Carolina Ocaranza
+56 2 33212909

carolina.ocaranza@fitchratings.com

Carolina Triat
+56 2 33212908
carolina.triat@fitchratings.com

Resumen Ejecutivo | 26 julio 2023

fitchratings.com 1



FitchRatings Seguros

Generales
Chile

Soporte: Fitch considera importante la operacion de Chile para su matriz Talanx Aktiengesellschaft’s (Talanx), la cual
se basa en el uso de marca comun y en los aportes de capital recibidos para sustentar el crecimiento de la operacion.
Asimismo, se beneficia de la participacion mayor de su matriz en los riesgos cedidos. La capacidad y disposicién para
otorgar soporte por parte del grupo ala operacion local han beneficiado la clasificacion final asignada.

Anuncio de Compra: El andlisis realizado por Fitch incorpora el anuncio de compra por parte de HDI Generales de las
operaciones del Grupo Liberty en ciertos mercados latinoamericanos. El andlisis del impacto de este anuncio sobre la
clasificacion de la aseguradora se revisara una vez que las autoridades reguladoras de los tres paises involucrados
(Chile, Colombiay Ecuador) aprueben los acuerdos de compra respectivos.

Sensibilidades de Calificacion

Factores que podrian, individual o colectivamente, conducir a una accién de clasificacion positiva/alza:
° el mantenimiento de indicadores de desempefo con un indicador combinado inferior a 95% y un indicador de

ROAE competitivo frente a la industria y alineado con el promedio de los ultimos cinco cierres anuales en los
proximos 12 meses;

° una reduccién sostenida en el indicador de endeudamiento operacional en rangos mas cercanos a 2,5x en los
proximos 12 meses;

° el fortalecimiento en el perfil de negocios que derivase en una posicién mas permanente de lider de mercado a
nivel agregado y en sus lineas principales de negocios.

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

negativa/baja:

° incrementos en indicadores de endeudamiento, con una prima retenida sobre patrimonio que permaneciera
superior a 3,3x en los préoximos 12 a 18 meses, podrian cambiar la Perspectiva a Estable;

° deterioros en los indicadores de desempeno que implicasen un indicador combinado e indices de rentabilidad
desfavorables frente al promedio de los tres Ultimos afos y menos competitivos en relaciéon con sus pares
comparables, podrian implicar un cambio de Perspectiva a Estable;

° cambios enlaimportancia estratégicade la aseguradora con sumatriz, que dieran como resultado un deterioro
en la percepcién de disposicidon a otorgar soporte por parte de su controlador.

HDI Seguros S.A.
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indicadores de rentabilidad y desempeno favorables que continllan mostrando mejoras y son
superiores al promedio de sus pares y de la industria.
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mantener resultados favorables en periodos mas desafiantes. A marzo de 2023, 76,4% de la
suscripcion permanece concentrada en el negocio vehicular, property y cesantia, alineado a la
industria que represento en conjunto 72,3% del total.

Indicadores de Endeudamiento al Alza: A marzo de 2023, los indicadores de endeudamiento
operacional (prima retenida sobre patrimonio anualizado) y neto registraron 3,0x y 5,1x,
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cierre de 2022 (2,5x y 4,6x), sustentados en la acumulacién de resultados y crecimiento de
capital organico.

Desempefio Favorable: Los indicadores de rentabilidad y desempefio se mantienen positivos y
superiores frente al promedio de la industria y de sus pares comparables, ademas se posicionan
en rangos metodoldgicos favorables segun criterios de Fitch. A marzo de 2023, la aseguradora
registrd una utilidad neta de CLP6.745 millones, lo que derivd en una rentabilidad sobre
patrimonio promedio (ROAE; return on average equity) anualizada de 17,2%, favorable frente al
promedio de sus pares (16,1%). El indice combinado amarzo de 2023 fue de 77,2% (marzo 2022:
90,9%) y compara favorable frente al de la industria, que promedié 93,0% a la misma fecha.

Indicadores de Liquidez Amplios: A 1T23, el portafolio de inversiones estuvo compuesto en
88,7% por instrumentos de renta fija nacional, todos clasificados sobre el grado de inversién en
escala nacional, seguidos de saldos en cuenta corriente (7,8%). El indicador de activos liquidos a
reservas de siniestros netas fue de 233,3% y se posiciona en los rangos mas altos segun los
criterios metodolégicos de Fitch. Esto refleja la liquidez de portafolio y la capacidad amplia de
cobertura de los requerimientos de corto plazo.

Exposicion Alta a Reaseguro: El indicador de cuentas por cobrar de reaseguros a patrimonio fue
116,6% y permanece en los rangos menos favorables seglin los parametros metodolégicos de
Fitch. La mayor exposicion al riesgo de contraparte se mitiga principalmente por la trayectoria,
diversificacion y calidad crediticia de reaseguradores, en las que su matriz Talanx AG y HDI
Global concentraron 64,6% de la prima cedida a marzo de 2023, y 84,0% a diciembre de 2022,
respectivamente.

La exposicion neta por evento de esta naturaleza, al considerar la prioridad asumida, es cercana
a4% del patrimonio, que, si bien muestra un incremento con respecto a los periodos anteriores,
esta alineado con el promedio observado en la industria local y se mantiene dentro de los
parametros de Fitch. La agencia opina que no debe representar un riesgo de solvencia para la
operacion de lacompania.
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Soporte: Fitch considera importante la operacion de Chile para su matriz Talanx Aktiengesellschaft’s (Talanx), la cual
se basa en el uso de marca comun y en los aportes de capital recibidos para sustentar el crecimiento de la operacion.
Asimismo, se beneficia de la participacion mayor de su matriz en los riesgos cedidos. La capacidad y disposicién para
otorgar soporte por parte del grupo ala operacion local han beneficiado la clasificacion final asignada.

Anuncio de Compra: El andlisis realizado por Fitch incorpora el anuncio de compra por parte de HDI Generales de las
operaciones del Grupo Liberty en ciertos mercados latinoamericanos. El andlisis del impacto de este anuncio sobre la
clasificacion de la aseguradora se revisara una vez que las autoridades reguladoras de los tres paises involucrados
(Chile, Colombiay Ecuador) aprueben los acuerdos de compra respectivos.

Sensibilidades de Calificacion

Factores que podrian, individual o colectivamente, conducir a una accién de clasificacion positiva/alza:
° el mantenimiento de indicadores de desempefo con un indicador combinado inferior a 95% y un indicador de

ROAE competitivo frente a la industria y alineado con el promedio de los ultimos cinco cierres anuales en los
proximos 12 meses;

° una reduccién sostenida en el indicador de endeudamiento operacional en rangos mas cercanos a 2,5x en los
proximos 12 meses;

° el fortalecimiento en el perfil de negocios que derivase en una posicién mas permanente de lider de mercado a
nivel agregado y en sus lineas principales de negocios.

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

negativa/baja:

° incrementos en indicadores de endeudamiento, con una prima retenida sobre patrimonio que permaneciera
superior a 3,3x en los préoximos 12 a 18 meses, podrian cambiar la Perspectiva a Estable;

° deterioros en los indicadores de desempeno que implicasen un indicador combinado e indices de rentabilidad
desfavorables frente al promedio de los tres Ultimos afos y menos competitivos en relaciéon con sus pares
comparables, podrian implicar un cambio de Perspectiva a Estable;

° cambios enlaimportancia estratégicade la aseguradora con sumatriz, que dieran como resultado un deterioro
en la percepcién de disposicidon a otorgar soporte por parte de su controlador.
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Perfil de la Compaiiia
Perfil de Negocios Favorable

Fitch clasifica el perfil de negocios de HDI Generales como “Favorable” frente a las demdas compaiiias de seguros
generales en Chile. El perfil de negocios se beneficia de un posicionamiento competitivo favorable, derivado de una
escala operativa alta que la posiciona entre las companias lideres en el mercado donde participa. La diversificacion de
productos y de canales se mantiene adecuada y alineada con la industria. La evaluacion incorpora el reconocimiento
de lamarca, la cual le permite generar ventajas competitivas y sinergias operativas frente a otras aseguradoras.

La suscripcion de HDI Generales registré aumentos de 46,9% al cierre de 2022,y 17,0% anual a marzo de 2023. Estos
se muestran superiores al promedio de la industria (22,5% y 13,9%, respectivamente), y se consideran como de
precaucion segun la metodologia de Fitch. Sin embargo, la agencia incorpora que estos se deben principalmente a la
renovacion de un contrato colectivo nuevo que involucra un monto de prima Unica importante en el negocio de
cesantiaduranteel 1T23y no auncambioenlaestrategiade laaseguradora conimplicanciaen la percepcién deriesgo
por parte de la agencia.

A marzo de 20283, el crecimiento en la suscripcion, si bien fue transversal, estuvo explicado principalmente por los
ramos de cesantia (+38,1% anual) y accidentes personales (+382,5% anual), los cuales pudieron compensar el
crecimiento mas discreto en la linea vehicular (+9,6% anual), junto con la reduccién de 2,5% en el ramo de property.

La composicién de negocios se mantiene concentrada en el negocio vehicular, property y cesantia, los que
representaron 76,4% de la suscripcion total al 1T23, alineado a la industria que, en conjunto, representé 72,3% del
total. La distribucién de sus productos continta concentrada en el canal tradicional, dealer y bancario, en el cual este
ultimo ha mostrado una participacion mayor en los dos Ultimos periodos, resultado del crecimiento mayor en la linea
de cesantia.

Al diciembre de 2022, HDI Generales se posicioné como la tercera compaiia de mayor tamano en el mercado local, la
cual se fortalecié alin mas a marzo de 2023, con el crecimiento en el primaje, que la ubicé como la compaiiia lider a
nivel global con un 13,4% de participacién de mercado. El liderazgo se replica en sus lineas principales, posicionandose
en el segundo lugar en vehiculos, el quinto lugar en property, y primer lugar en cesantia y el seguro obligatorio de
accidentes personales (SOAP).

HDI Generales anuncié un acuerdo de compra entre su holding Inversiones HDI Limitada y Liberty Mutual por las
operaciones de Latinoamérica. Fitch opina que, en caso de que la transaccion se apruebe, la posicion competitiva en
términos de prima suscrita a nivel de grupo se podria fortalecer, considerando que ambas companias consolidarian
aproximadamente 18% de la participacion de mercado.

Gobierno Corporativo Neutral para la Clasificacion

Con base enlos criterios de Fitch, las politicas de gobierno corporativo no generan un beneficio en las clasificaciones,
pero pueden presionarla a la baja en caso de ser deficientes. La gobernanza corporativa y la administracion de HDI
Generales se consideran efectivas y, por ello, neutrales para la clasificacion asignada. La agencia considera la
independencia adecuada de las actividades del directorio, definicion y comunicacién claras y apropiadas de la
organizacion con respecto al apetito por riesgo de la administracion, asi como el mantenimiento de procesos de
control de riesgos adecuados y efectivos con base en el desempeno historico de la aseguradora.

Con esto, los puntos sefialados en la Metodologia de Calificacién de Seguros de Fitch (estructura del grupo; estructura
del gobierno; transparencia financiera; y cargos o incertidumbres civiles o criminales) estdn en la categoria
Neutral/Favorable.
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Propiedad

Propiedad Beneficia la Clasificacion

HDI Generales pertenece a HDI Alemania, grupo asegurador aleman con participacion en 40 paises y cuya compaiia
operativa principal es Talanx AG, aseguradora que se posiciona como una de las companias de mayor tamano del
mercado aleman. La experiencia y sinergias potenciales con su matriz, asi como el acceso a reaseguros del grupo a
nivel internacional, se constituyen como elementos favorables para la clasificaciéon de la compafiia.

En Chile, el grupo mantiene operaciones mediante HDI Seguros de Garantiay Crédito (HDI GyC; ‘AA(cl)’; Perspectiva
Positiva) y HDI Generales, esta Ultima siendo la compafia operativa principal del grupo a nivel local. Fitch considera
que laoperacionen Chile es importante para la estrategia de crecimiento y, por lo tanto, incorpora una vision de grupo
sobre la clasificacién asignada a las aseguradoras HDI nacionales. Con base en lo anterior, la agencia estima que existe
disposicion y capacidad de otorgar soporte patrimonial por parte de la matriz a la aseguradora nacional, en caso de
requerirse.

En marzo de 2023, HDI Generales informé a través de hecho esencial la fusién por incorporacion de HDI GyC en HDI
Generales, el cual consiste en disolver la primera para la totalidad de activos y pasivos a HDI Generales. En abril de
2023, vencié el plazo del derecho a retiro de accionistas que no estuvieran de acuerdo con la fusion, por lo que la
transaccion estd a la espera de la aprobacion del regulador. El objetivo de la fusion es generar una mayor capacidad y
maximizar la eficiencia operacional de sus operaciones. La suscripcion vigente de HDI GyC esta en run off; a marzo de
2023, registré activos por CLP15.201 millones y un capital pagado de CLP2.961 millones, los cuales representan 1,9%
y 3,5%, respectivamente, de los activos y patrimonio de HDI Generales a igual fecha. Con base a lo anterior, Fitch
considera que la fusién propuesta no tendria impacto en los factores crediticios de la clasificacion asignada de HDI
Generales.

En mayo de 2023, la aseguradora a través de hecho esencial, informé un acuerdo de compra entre Liberty Mutual
Insurance e Inversiones HDI Limitada del grupo Talanx, para adquirir las operaciones de Liberty Seguros en Brasil,
Chile, Colombia y Ecuador. En Chile, la transaccion considera la adquisicion de 100% de las acciones de Liberty
Companiade Seguros Generales S.A, ante lo cual Fitch colocé en observacién en evolucion la clasificacion de fortaleza
financiera de ‘AA-(cl)’ .La operacion esta sujeta a la aprobacion tanto de la Comisién para el Mercado Financiero
(CMF), como de la Fiscalia Nacional Econdmica (FNE). La agencia considera que la transaccion no altera la clasificacion
intrinseca de la aseguradora, al tomar en cuenta que el comprador es Inversiones HDI Limitada, duefia de 99,9% de
HDI Generales. Sin embargo, en caso de aprobarse la operacion, Fitch analizara la estrategia que el grupo establezca
para sus operaciones locales y el eventual efecto que ello pueda tener en los factores crediticios de la aseguradora.

Al cierre de 2022, la prima suscrita de Talanx alcanzé EUR53,4 billones, con una utilidad neta de EUR1.172 millones.
Laprimasuscrita en el mercado latinoamericano representd 7,0% del total del grupo (después de eliminar operaciones
cruzadas).
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Estructura de Propiedad Simplificada
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Crédito S.A. HDI Seguros S.A.

Fuente: Fitch Ratings, Grupo HDI

Capitalizacion y Apalancamiento

Tendencia Creciente en Endeudamiento

Los indicadores de endeudamiento de HDI Generales muestran una tendencia al alza desde marzo de 2022, resultado
del volumen mayor de negocios. El crecimiento del indicador se ha compensado por la generacion de resultados
positivos y una distribucion de dividendos moderada que permitieron un crecimiento patrimonial de 12,8%. A marzo
de 2023, los indicadores de endeudamiento contintan influidos por la renovacion de un negocio de prima Unica, en la
cual el indicador de prima retenida sobre patrimonio anualizado y endeudamiento neto registraron 3,0x y 5,1x
respectivamente, superiores al promedio de los Ultimos tres cierres anuales (2,2x y 4,3x, en el mismo orden) y
superiores también frente al promedio de sus pares comparables enel 1T23 (2,7x y 4,8x, respectivamente).

A marzo de 2023, el patrimonio totalizé CLP155.994 millones. La composicidon se mantiene estable, en la cual 70,9%
estuvo representado por aportes de capital, mientras que 32,0% lo estuvo por resultados acumulados y -3,2% por
otros ajustes (diciembre 2022: 75,4%; 29,4% vy -5,0%, respectivamente). La aseguradora mantiene una politica de
dividendos de 30% de sus utilidades. A marzo de 2023, mantenia una provisién equivalente a CLP5.926 millones, lo
que segulin hecho esencial fueron distribuidos en abril de 2023.

Los niveles de solvencia patrimonial son adecuados. Al 1T23, el indicador medido como patrimonio neto sobre
patrimonio en riesgo fue de 1,2x, estable frente al promedio de los Gltimos cinco cierres anuales (1,2x).

Indicadores Relevantes Expectativas de Fitch
(x) Dic2021 Dic 2022 o La agencia espera una reducciéon moderada en
- - ; los indicadores de endeudamiento, resultado de
Compromisos Financieros Totales 0,0 0,0 - . L
un crecimiento mas moderado en la suscripcién.
Prima Retenida/Patrimonio® 20 2,5 Los indicadores continuarian favorecidos por
Endeudamiento Neto 3,8 4,6 los resultados positivos, asi como por una
Endeudamiento Bruto 58 6,4 distribucion de dividendos conservadora,
Patrimonio Neto/ retomando los niveles de cierre de 2022.
Patrimonio en Riesgo 1,5 1,1

2Considera reservas catastroficas de terremoto. x - Veces.
Fuente: Fitch Ratings, HDI Generales
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Capitalizacion Endeudamiento: Prima Retenida/Patrimonio
mmm Resultados Acumulados )
f = Capital Pagado 30
(CLP millones) e Prima Retenida/Patrimonio ” o) '
200.000 4 25
150,000 3 20
15
100.000 2 10
50.000 1 0,5
0,0
0 0 2020A  2021A  2022A  2023P  2024P
Dic2019 Dic2020 Dic2021 Dic2022 Mar 2023 A - Actual. P - Proyeccién. x - Veces. Nota: Incluye reserva
aAnualizado. PIncluye reservas catastréficas. x- Veces. catastrofica. )
Fuente: Fitch Ratings, CMF, HDI Generales Fuente: Fitch Ratings, HDI Generales

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 las opciones disponibles de fondeo son pocas en dichos mercados, lo
cual limita su flexibilidad financiera. La evaluacién 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.

La fuente principal de fondeo de HDI Generales es el capital. A marzo de 2023, no presentaba deuda financiera.

Indicadores Relevantes Expectativas de Fitch
Dic2021 Dic 2022 ° La agencia no espera variaciones significativas
en la composicion del fondeo de la compafiia.
Endeudamiento Financiero (%) 0,0 0,0 P P

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

x - Veces. n.a. - No aplica.
Fuente: Fitch Ratings, HDI Generales

Desempeno Financiero y Resultados

Indicadores de Desempeio Competitivos

Los indicadores de rentabilidad y de desempefio mostrados por la aseguradora contintian positivos y competitivos
frente a la industria de seguros generales, ademas se posicionan en rangos metodoldgicos favorables segln criterios
metodoldgicos de Fitch. Amarzode 2023, HDI Generales registré una utilidad de CLP6.745 millones, lo cual se tradujo
en un indicador de rentabilidad sobre patrimonio promedio anualizado de 17,2%, superior al mostrado en el 1T22
(10,2%) y con respecto al promedio de la industria (16,1%).

El indice combinado alcanzé 77,2% al 1T23, y es favorable con respecto de la industria y sus pares, los cuales
promediaron 93,0% y 94,8%, respectivamente. La mejora en el indicador se beneficié por la siniestralidad menor,
especificamente en el ramo vehicular que se redujo a 54,7% (marzo 2022: 80,3%), retomando los niveles histéricos,
luego de cuatro trimestres al alza. Este aumento también se observé a nivel de industria y tuvo afectaciones por el
incremento en los costos de repuestos, y en el tipo de cambio. El aumento de la siniestralidad alcanzé su punto mas
alto en junio de 2022 (84,3%), sin embargo, llegd a niveles pre pandemia en marzo de 2023 (68,0% promedio 2019).

La Perspectiva Positiva de la clasificacion incorpora la mejora en los resultados técnicos de HDI Generales, los cuales
derivan en indicadores de desempefio favorables frente al promedio de la industria. Los indicadores positivos se
sustentan en politicas de ajustes tarifarios y de suscripcion que han enfrentado a los indicadores mayores de
siniestralidad reportados a nivel de industria.

Indicadores Relevantes Indicadores Relevantes

(%) Dic2021 Dic 2022 (%) Dic2021 Dic2022
ROAE 17,1 13,3 Siniestralidad Neta 56,5 574
indice Combinado 911 92,7 Ratio Gasto Neto®/Prima Retenida 34,6 35,3
indice Operacional® 90,7 91,9
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Indicadores Relevantes Expectativas de Fitch

(%) Dic2021 Dic2022 . La agencia espera un aumento leve en la
- - - siniestralidad agregada y un crecimiento
2Solo incluye resultado de inversiones devengadas. . I mé ido. Si b
ROAE - Rentabilidad sobre patrimonio promedio. operaciona .ma.scontral 0.2Inem argo,~espera
Fuente: Fitch Ratings, HDI Generales que los indicadores de desempefo se
mantengan competitivos y favorables con
respecto al promedio de la industria, lo que
podria ejecutar la perspectiva asignada.

Siniestralidad de Vehiculos Desempefio: Indice Combinado
(%) s HDI Generales e [ndustria (%)
100 98
80 96
0 94
40 92
o 88
Dic Dic  Mar  Jun Sep Dic  Mar 2020A 20.2’1A 2022A 2023P 2024P
2020 2021 2022 2022 2022 2022 2023 A - Actual. P - Proyeccion.
Fuente: Fitch Ratings, CMF, HDI Generales Fuente: Fitch Ratings, HDI Generales

Riesgo de Inversiones y Activos

Indicadores de Liquidez Amplios

La estructura de los activos de HDI Generales es coherente con la oferta de productos y se concentra en activos de
liquidez alta para cubrir los requerimientos de corto plazo. A marzo de 2023, los activos se concentraron en 36,3% en
cuentas por cobrar asociadas a pélizas con plan de pago con niveles de morosidad acotados, 30,2% en inversiones
financieras y 22,5% en participacion de reaseguro en reservas.

A marzo de 2023, el portafolio de inversiones se concentrado en 88,7% en instrumentos de renta fija nacional,
clasificados sobre el grado de inversién en escala nacional y los que, a su vez, se componen principalmente de bonos
bancarios, bonos corporativos e instrumentos del Estado. La porcidn restante estuvo compuesta por disponible (7,8%)
e inversiones inmobiliarias (2,9%). A la misma fecha, el indicador de activos riesgosos fue de 2,6%, considerado bajo
segun los parametros metodoldgicos de Fitch.

Los indicadores de liquidez se posicionan en los rangos favorables segun los criterios de Fitch. Al 1T23, el indicador de
activos liquidos a reservas de siniestros netas fue de 233,3%, lo cual refleja la liquidez de portafolio y la capacidad
amplia de cobertura frente a los requerimientos de corto plazo.

A marzo de 2023, la posicion neta en moneda extranjera fue de CLP3.304 millones, equivalentes a 0,4% del total de
activos. El efecto de la variacion de tipo de cambio al 1T23 represent6 0,5% del patrimonio anualizado y 2,8% del
resultado. Fitch opina que lo anterior no representa un riesgo a la solvencia del negocio.
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Indicadores Relevantes Expectativas de Fitch

(%) Dic2021 Dic 2022 o La agencia espera que el portafolio de
— - - - inversiones se mantenga conservador en
Indice de Activos Riesgosos 31 27 términos de riesgo crediticioy liquidez alineado
Inversic?n en Titulos Soberanos alaoferta de productos.

(y relacionados) 74,3 61,8

Activos Liquidos®/ . No se esperan variaciones relevantes en la
Reservas de Siniestro Neta 2371 230,3 composicion de inversiones ni de los activos que
Diferencia de Cambio/ implique un cambio en la vision del riesgo del
Patrimonio 1,0 04 factor crediticio en el mediano plazo.

2Considera activos de renta variable, activos inmobiliarios distinto a
uso propio y activos de renta fija con clasificacién de BIG. PInversién
en renta fija con titulos sobre el grado de inversiéon, depésitos a
plazo, fondos mutuos, caja y tesoreria, acciones comunes. BIG - Bajo
el grado de inversion (por sus siglas en inglés).

Fuente: Fitch Ratings, HDI Generales

Portafolio de Inversiones
CLP237.841 millones a marzo de 2023

Otros Bienes Raices

3% 3%
Disponible
8%

Instrumentos del Estado
16%

Bonos Bancarios
49%

Bonos Corporativos
21%

Fuente: Fitch Ratings, CMF, HDI Generales

Adecuacion de Reservas

Exposicion Baja al Riesgo de Reservas

La aseguradora muestra un endeudamiento de reservas de riesgo bajo para el andlisis de este factor crediticio. A
marzo de 2023, el indicador de reservas de siniestro netas sobre siniestros incurridos netos fue de 0,5x, y el de
apalancamiento de reservas de siniestro fue de 0,6x, alineado con los cierres anteriores y posicionando el factor
crediticio de adecuacion de reservas como de impacto bajo para el andlisis.

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

A marzo de 2023, las reservas técnicas netas de HDI Generales (incluye reservas catastroficas) totalizaron
CLP349.159 millones, registrando un crecimiento anual de 29,6%. Este incremento estuvo explicado principalmente
por mayores reservas de riesgo en curso netas (+41,4%), alineadas con el crecimiento operacional mayor. Las reservas
catastroficas totalizaron CLP8.802 millones, muy superior a los niveles histéricos (marzo 2022: CLP1.745 millones),
asociado a laincorporacion de contratos nuevos, lo cual implicé una constitucién mayor de reservas al inicio de 2023.
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. Expectativas de Fitch
Indicadores Relevantes . e
e La agencia no espera cambios significativos
Dic 2021 Dic 2022 enlaestructuradereservasdelaaseguradora
Reserva Neta Siniestros/ en el corto a mediano plazo.
Siniestros Incurridos Netos (x) 0,7 0,6
Costo Siniestro/Siniestro Directo (x) 0,7 0,8
Apalancamiento de Reservas (x) 0,7 0,7
Reserva de Riesgo en Curso/
Reservas Técnicas (%) 53,2 59,9
Reserva de Riesgo de Siniestros/
Reservas Técnicas (%) 46,0 378
Reserva de Insuficiencia de Prima/
Reservas Técnicas (%) 0,3 1,9
x - Veces.

Fuente: Fitch Ratings, HDI Generales

Reaseguro, Mitigacion de Riesgos y Riesgo Catastréfico
Exposicion a Riesgo de Contraparte Alta

Los niveles de retencién estan alineados a la mezcla de productos. A marzo de 2023, la prima retenida sobre prima
suscrita alcanzé 85,7%, superior al cierre de 2022 (76,4%) y al promedio de los Gltimos cinco cierres anuales (72,7%).
Lo anterior es resultado principalmente de lamayor suscripcion del periodo en el ramo vehicular, cesantiay accidentes
personales, los que mantienen una retencion casi total de los riesgos.

A marzo de 2023, el indicador de recuperables de reaseguro sobre patrimonio fue de 116,6%, el cual si bien contintia
con la tendencia a la baja (promedio Gltimos cinco cierres anuales: 152,1%), alin se mantiene en los rangos menos
favorables del factor crediticio de Fitch. El indicador muestra un incremento leve con respecto al 1T22 (108,8%),
resultado de una actividad siniestral mayor que pudo mitigarse con el crecimiento patrimonial. La exposicion mayor
al riesgo de contraparte esta mitigada principalmente por la trayectoria, diversificacion y calidad crediticia de
reaseguradores, en la que su matriz Talanx AG y HDI Global concentraron 64,6% de la prima cedida a marzo de 2023,
y 84,0% a diciembre de 2022, respectivamente.

La pérdida maxima probable (PML; probable maximum loss) de la cartera suscrita de acuerdo a la modelacion de 250
anos, es alta en relaciéon con los pardmetros de Fitch. Sin embargo, esta cubierta ampliamente con contratos
proporcionales y no proporcionales para la linea de negocios. La exposicién neta por evento de esta naturaleza, al
considerar la prioridad asumida, es cercana a 4% del patrimonio. Este Gltimo, si bien muestra un incremento con
respecto a los periodos anteriores, esta alineado con el promedio observado en la industria local y se mantiene entre
los parametros de Fitch; la agencia opina que no debe representar un riesgo de solvencia para la operacion de la
compaiiia.

Indicadores Relevantes Expectativas de Fitch

(%) Dic 2021 Dic 2022 o La agencia no espera variaciones relevantes
adicionales en la estructura de reaseguros.

Recuperables de Reaseguro a Capital® 122,7 103,4
Prima Retenida/Prima Suscrita 70,0 764 . Fitch no esperaincrementos en el PML neto que
pudiesen incrementar la exposicion patrimonial
de la compaiiia.

2Incluye reservas catastroficas.
Fuente: Fitch Ratings, HDI Generales
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Apéndice A: Comparativo de Pares
Comparacion de Pares
Daclic aqui para 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
Industriay Ambiente Operativo de Seguros en Chile.
Apéndice C: Otras Consideraciones de Clasificacion
A continuacién, se resumen otras consideraciones técnicas que también son parte de los criterios de clasificacion de
Fitch.
Enfoque de Grupo Aplicable a la Clasificacion
HDI Generales se clasifica bajo un enfoque individual con atribucion parcial. Fitch considera que la operacién en Chile
es importante para el grupo, al formar parte de la estrategia de crecimiento en la regidn. La agencia estima que, al ser
parte del grupo asegurador internacional HDI Alemania, la compania puede beneficiarse de su trayectoria y
experiencia técnica.
Notching
No aplica.
Clasificaciones de Corto Plazo
No aplica.
Andlisis de Recuperacidn y Clasificaciones de Recuperacion
No aplica.
Riesgo de Transferencia y Convertibilidad (Techo Pais)
Ninguno.
Variaciones Metodoldgicas
Ninguna.
Apéndice D: Consideraciones Regulatorias Locales
Estados Financieros - Balance General
(CLP millones) Dic 2019 Dic 2020 Dic 2021 Dic 2022 Mar 2023
Efectivo Equivalente 13.141 10.606 14.341 28.719 19.384
Instrumentos Financieros 102.197 152.062 184.859 197.942 209.958
Otras Inversiones 0 0 0 0 0
Avance Pélizas 0 0 0 0 0
Cuenta Unica de Inversion 0 0 0 0 0
Participaciones de Grupo 0 0 0 0 0
Inversiones Inmobiliarias 2.409 2415 3.637 4.021 3.965
Propiedades de Inversion 2.409 2.415 3.637 4.021 3.965
Leasing 0 0 0 0 0
Otras Financieras 0 0 0 0 0
Cuentas de Seguros 273.089 260.048 325.678 424.330 463.298
Deudores de Prima 137.852 130.625 176.407 263.873 265.987
Deudores de Reaseguro 6.891 8.470 9.654 14.622 16.216
Deudores de Coaseguro 2.082 3.906 3.675 3.274 3.745
Participacién Reaseguro en Reservas 126.264 117.047 135.942 142.561 177.350
Activo Fijo 4.420 5.091 4.199 4552 4,535

HDI Seguros S.A.
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Otros Activos 38.285 29.666 50.395 83.921 87.390
Total Activos 433.542 459.887 583.109 743.485 788.530
Reservas Técnicas 299.859 287.321 357.995 461.783 526.509
Riesgo en Curso 144.988 145.317 190.570 276.419 294.051
Matematicas 0 0 0 0 0
Matematicas Seguro de Invalidez y Sobrevivencia (SIS) 0 0 0 0 0
Rentas Vitalicias 0 0 0 0 0
Rentas Privada 0 0 0 0 0
Reservade Siniestros 151.443 136.982 164.672 174.502 220.585
Reservas Cuenta Unica de Inversion (CUI) 0 0 0 0 0
Otras Reservas 3.429 5.023 2.752 10.862 11.874
Pasivo Financiero 0 0 0 0 0
Cuentas de Seguros 40.498 49.107 57.170 84.077 51.278
Deudas por Reaseguro 25.476 27.104 36.200 41.976 23.034
Prima por Pagar Coaseguro 2.059 2.126 1.915 2.545 2.093
Otros 12.963 19.877 19.055 39.556 26.152
Otros Pasivos 34.737 48.605 51.396 50.795 54.748
Total Pasivos 375.095 385.033 466.561 596.655 632.535
Capital Pagado 51.667 55.667 93.146 110.667 110.667
Reservas 438 438 438 438 438
Utilidad (Pérdida) Retenida 5.451 15.162 29.311 43.139 49.884
Otros Ajustes 892 3.588 (6.347) (7.414) (4.994)
Patrimonio 58.447 74.855 116.548 146.829 155.994

Fuente: Fitch Ratings, CMF

HDI Seguros S.A.
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Estados Financieros - Estado de Resultados
(CLP millones) Dic 2019 Dic 2020 Dic 2021 Dic 2022 Mar 2023
Prima Retenida 184.750 171.267 231.938 371.619 123.169
Prima Directa y Aceptada 250.259 252.548 331.271 486.589 143.722
Prima Cedida 65.509 81.281 99.333 114.970 20.553
Variacion Reservas (3.772) (8.445) 28.388 60.526 25.655
Costo de Siniestro y Costo de Rentas 132.067 93.194 115.838 176.929 46.129
Directoy Aceptado 222.845 128.222 162.005 229.462 105.974
Cedido 90.778 35.028 46.167 52.533 59.845
Resultado Intermediacion 23.981 18.888 24.678 43.447 15.118
Costo de Suscripcion 39.489 35.918 47.698 71.594 20.357
Ingresos por Reaseguro 15.509 17.029 23.020 28.148 5.239
Otros Gastos 2.550 10.624 8.962 21.554 9.457
Margen de Contribucion 29.924 57.005 54.072 69.164 26.811
Costo de Administracion 41.432 46.973 46.519 66.230 18.967
Resultado de Inversiones 4.045 1.554 1.123 2.023 (570)
Resultado Técnico de Seguros (7.463) 11.587 8.676 4958 7.273
Otros Ingresos y Gastos 5.377 7.299 7.256 7.315 (192)
Neto Unidades Reajustables 2.316 2.320 8.631 6.960 1.542
Resultado Antes de Impuesto 231 21.206 24.563 19.233 8.624
Impuestos (280) 7.332 4.351 (521) 1.879
Resultado Neto 511 13.873 20.213 19.754 6.745

Fuente: Fitch Ratings, CMF

HDI Seguros S.A.
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Definicion de Clasificaciones

Seguin Norma de Caracter General No. 62, Las obligaciones de compaiiias 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
compania emisora, en la industria 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 la industria 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
compania emisora, en la industria 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
compafiia emisora, en la industria 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 compafiia
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 aque pertenece o en laeconomia, 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 informacion suficiente o no posee
informacion 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 utilizara para designar las obligaciones de mayor riesgo.

. El signo “+” se usara

« n

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

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 informacién adicional disponible en www.fitchratings.com/site/chile.

La opinién de las entidades clasificadoras no constituye en ninglin caso una recomendacién para comprar, vender o
mantener un determinado instrumento. El analisis no es el resultado de una auditoria practicada al emisor, sino que
se basa en informacién publica remitida a la Comisién para el Mercado Financiero (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 SPA., sin presentar
observaciones. Los estados financieros trimestrales no estan auditados y estan disponibles en la Comision para el
Mercado Financiero (CMF).

HDI Seguros S.A.
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ESTADO DE LA SOLICITUD Y PARTICIPACION

Para obtener informacion sobre el estado de solicitud de las clasificaciones incluidas en este informe, consulte el estado de solicitud
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