FitchRatings

Compania de Seguros de Crédito
Continental S.A.

Factores Clave de Clasificacion

Alza de Clasificacion: El alza de clasificacién de Compariia de Seguros de Crédito Continental S.A.
(Continental Crédito) a ‘AA(cl)’ se sustenta principalmente en una mejora del perfil de riesgo de
negocios, en el cual el manejo de los mismos y la capacidad de ajustar las exposiciones ante eventos
adversos, como los relacionados al coronavirus, le permiten manejar adecuadamente sus
indicadores operacionales.

Indicadores de Desempeno Favorables: A septiembre de 2021, Continental Crédito presenté un
ROAE de 25,9%, ampliamente favorable frente al promedio de los uGltimos cinco cierres anuales de
12,3%. Lo anterior se relaciona principalmente a la disminucién en la siniestralidad, la cual fue de
18,1% frente a la de 91,1% presentada en igual periodo del afio anterior. Este efecto se observoé a
nivel de industria, la cual mostré una siniestralidad neta de 18,4% (septiembre 2020: 83,4%). Fitch
reconoce que los indicadores de rentabilidad se encuentran temporalmente favorecidos; sin
embargo, el alza de clasificacién considera la estabilidad y evolucién que la compaiiia ha mostrado a
través de los distintos ciclos econdémicos.

Perfil de Negocios Acotado: Fitch clasifica el perfil de negocios de Continental Crédito dentro del
rango metodoldgico “menos favorable”. Dicho rango considera principalmente la escala operacional
acotada, de acuerdo a las métricas de Fitch y a una alta concentracién de productos; sin embargo, el
posicionamiento y experiencia que mantiene la compaiiia en su segmento relevante favorece la
vision de la agencia respecto al perfil de negocios.

Apalancamiento Acotado: La agencia evalua los indicadores de apalancamiento de Continental
Crédito como favorables, de acuerdo a los rangos contemplados por la metodologia, al mismo
tiempo que estan alineados al segmento de garantia y crédito en el mercado nacional. Al tercer
trimestre de 2021, los indices de endeudamiento neto y prima retenida a patrimonio (anualizados)
fueron de 0,4x y 0,3x, respectivamente, alineados al promedio de los tltimos cinco cierres anuales
de 0,4xy 0,2x, respectivamente.

Riesgo de Contraparte: Continental Crédito mantiene una exposicién alta a reaseguradores, con un
indicador de prima retenida a patrimonio de 37,5% a septiembre de 2021. Este indicador esta en los
rangos menos favorables contemplados por Fitch Ratings y refleja una exposicién alta al riesgo de
contraparte. El indicador de recuperables de reaseguro a patrimonio fue de 36,4%, el cual se redujo
respecto al promedio de los tltimos cinco cierres anuales (68,0%) por el crecimiento patrimonial y la
menor participacion del reaseguro en las reservas.

Sensibilidades de Clasificacion

Perfil de Negocios: Dado el enfoque de nicho de la aseguradora y el efecto de ello en su perfil de
negocios, un alza en la clasificaciéon estarad determinada por un aumento relevante en la escala
operacional y en la diversificacion del riesgo por asegurado y sector econémico. Por el contrario, un
debilitamiento del perfil de negocios a partir de concentraciones mayores de riesgo, o bien, un
deterioro en la posicion de mercado, presionarian la clasificacion a la baja.
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Compania de Seguros de Crédito
Continental S.A.

Factores Clave de Clasificacion

Alza de Clasificacion: El alza de clasificacion de Compaiiia de Seguros de Crédito Continental S.A.
(Continental Crédito) a ‘AA(cl)’ se sustenta principalmente en una mejora del perfil de riesgo de
negocios, en el cual el manejo de los mismos y la capacidad de ajustar las exposiciones ante eventos
adversos, como los relacionados al coronavirus, le permiten manejar adecuadamente sus
indicadores operacionales.

Indicadores de Desempeiio Favorables: A septiembre de 2021, Continental Crédito presenté un
ROAE de 25,9%, ampliamente favorable frente al promedio de los ultimos cinco cierres anuales de
12,3%. Lo anterior se relaciona principalmente a la disminucién en la siniestralidad, la cual fue de
18,1% frente a la de 91,1% presentada en igual periodo del afio anterior. Este efecto se observé a
nivel de industria, la cual mostré una siniestralidad neta de 18,4% (septiembre 2020: 83,4%). Fitch
reconoce que los indicadores de rentabilidad se encuentran temporalmente favorecidos; sin
embargo, el alza de clasificacion considera la estabilidad y evolucion que la compaiia ha mostrado a
través de los distintos ciclos econémicos.

Perfil de Negocios Acotado: Fitch clasifica el perfil de negocios de Continental Crédito dentro del
rango metodoldgico “menos favorable”. Dicho rango considera principalmente la escala operacional
acotada, de acuerdo a las métricas de Fitch y a una alta concentracién de productos; sin embargo, el
posicionamiento y experiencia que mantiene la compafia en su segmento relevante favorece la
vision de la agencia respecto al perfil de negocios.

Apalancamiento Acotado: La agencia evalua los indicadores de apalancamiento de Continental
Crédito como favorables, de acuerdo a los rangos contemplados por la metodologia, al mismo
tiempo que estan alineados al segmento de garantia y crédito en el mercado nacional. Al tercer
trimestre de 2021, los indices de endeudamiento neto y prima retenida a patrimonio (anualizados)
fueron de 0,4x y 0,3x, respectivamente, alineados al promedio de los uUltimos cinco cierres anuales
de 0,4xy 0,2x, respectivamente.

Riesgo de Contraparte: Continental Crédito mantiene una exposicion alta a reaseguradores, conun
indicador de prima retenida a patrimonio de 37,5% a septiembre de 2021. Este indicador esta en los
rangos menos favorables contemplados por Fitch Ratings y refleja una exposicién alta al riesgo de
contraparte. El indicador de recuperables de reaseguro a patrimonio fue de 36,4%, el cual se redujo
respecto al promedio de los Ultimos cinco cierres anuales (68,0%) por el crecimiento patrimonial y la
menor participacion del reaseguro en las reservas.

Sensibilidades de Clasificacion

Perfil de Negocios: Dado el enfoque de nicho de la aseguradora y el efecto de ello en su perfil de
negocios, un alza en la clasificacién estara determinada por un aumento relevante en la escala
operacional y en la diversificacién del riesgo por asegurado y sector econémico. Por el contrario, un
debilitamiento del perfil de negocios a partir de concentraciones mayores de riesgo, o bien, un
deterioro en la posicién de mercado, presionarian la clasificacién a la baja.
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Riesgo de Contraparte: Incrementos sustanciales en la exposicidn a reaseguradores que posicionen
el factor crediticio en los rangos mas bajos contemplados por Fitch podrian significar una accién de
clasificacion negativa.

Indicadores de Desempeiio: Deterioros sostenidos en la rentabilidad del negocio, que impacten
significativamente los indicadores de apalancamiento, podria impactar negativamente la
clasificacién actual.

Perfil de la Compania

Perfil de Negocios en Rango Menos Favorable

Fitch clasifica el perfil de Continental Crédito en el rango metodoldgico de “Menos Favorable” en
comparacion con otras compaiiias de seguros generales de la industria nacional. Dicho rango
considera principalmente la escala operacional acotada de acuerdo a las métricas de Fitch y una
concentracién de productos alta; sin embargo, el posicionamiento y experiencia que mantiene la
companiia en su segmento relevante favorece la visién de la agencia respecto a este factor.

A septiembre de 2021, Continental Crédito registrd una prima suscrita de CLP33.717 millones,
compuesta por seguros de crédito doméstico (67,9%), seguros de crédito a la exportacion (17,7%) y
seguros de garantia (14,4%). Dada la orientacién de nicho de su mercado, la evaluacion del perfil de
la compafiia se mantiene limitada, aunque la agencia incorpora dentro de esta amplia diversificacién
amplia tanto por riesgo como por sector econdmico, lo que modera los riesgos de la mayor
concentraciéon mencionada. El crecimiento anual en prima suscrita fue de 28,5% (16,2% industria de
garantiay crédito) y permitié a Continental Crédito mantener su liderazgo en el segmento, con una
participacion de mercado de 39,4%. La agencia reconoce que el sélido posicionamiento le otorga
ventajas competitivas frente a las demas compafiias que operan en el mismo mercado.

Fitch ha mejorado el perfil de riesgo de negocios de la compafhia dado el manejo de los riesgos
suscritos y la capacidad existente de ajustar las exposiciones ante eventos de mayor presion
crediticia, como los ocurridos durante 2020, lo que le ha permitido mantener indicadores de
resultados favorables y estables a través de los diferentes ciclos econémicos.

Fitch considera la gobernanza corporativa y la administracion de Continental Crédito como
efectivas. Para ello, la agencia considera los diversos comités de la compaiiia para una gestion
adecuada. Entre estos, destacan los de cumplimiento, inversiones, riesgo y control interno y de
auditoriainterna, el cual es independiente de la administracién. Todos los comités anteriores tienen
la participacién de directores.

Propiedad

La propiedad de la compaiiia pertenece en 50,01% a Agustinas Servicios Financieros S.A., holding de
capital local con experiencia en la industria de servicios financieros y en 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 consolidado
de EUR270,1 millones al cierre de 2020.

Ademas de Continental Crédito, el grupo mantiene participacién en la industria de seguros
generales a través de Compaiiia de Seguros Generales Continental S.A. (Continental Generales).
Continental Crédito 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, cobranza y el andlisis
crediticio. La compaiia también cuenta con dos filiales a nivel internacional, una ubicada en
Argentina y otra en Peru, cuya evolucion positiva ha brindado utilidades relevantes durante los
ultimos afos.
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Presentacion de Cuentas

Los estados financieros a diciembre de 2020 fueron auditados por KPMG Ltda., sin presentar
observaciones. Los estados financieros trimestrales no estan auditados y se encuentran disponibles
en la Comision para el Mercado Financiero (CMF).

Capitalizacion y Apalancamiento

Apalancamiento en Rangos Favorables

La agencia evalua los indicadores de apalancamiento de Continental Crédito como favorables, de
acuerdo a los rangos contemplados por la metodologia, al mismo tiempo que se encuentran
alineados al segmento de garantia y crédito en el mercado nacional. A septiembre de 2021, la
compania presenté un crecimiento patrimonial de 21,5%, producto de la acumulacién de resultados
y,aunque las reservas netas cayeron en 29,8% respecto a igual periodo anterior (asociado ala menor
siniestralidad), los indicadores de endeudamiento netos se mantuvieron estables, dado el
crecimiento en prima.

Al 3T21, los indices de endeudamiento neto y prima retenida a patrimonio (anualizados) fueron de
0,4xy 0,3x, respectivamente. Estos estan alineados al promedio de los Ultimos cinco cierres anuales
(0,4xy 0,2x) y al segmento de garantia y crédito que, a septiembre de 2021, presenté indicadores de
0,3xy 0,6x, respectivamente.

La amplia holgura patrimonial de Continental Crédito también se refleja en el indicador de
patrimonio neto sobre patrimonio enriesgo, el cual, a septiembre de 2021 fue de 4,7x, mientras que
el promedio de los Ultimos cinco cierres anuales es de 3,6x.

Expectativas de Fitch

° Se espera que los indicadores de endeudamiento se presionen al alza, producto de un
incremento en las reservas de siniestros y posibles repartos de dividendos; sin embargo, no
se esperan desviaciones significativas que modifiquen la visidon favorable de Fitch respecto a
este factor crediticio.

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, 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 Continental
Crédito es el capital y, durante 2021, no registré pasivos financieros.

Expectativas de Fitch
° La agencia no espera variaciones significativas en la composicion del fondeo de la compaiiia.

Desempeno Financiero y Resultados

Siniestralidad Menor Favorece Resultados

A septiembre de 2021, Continental Crédito presenté un ROAE de 25,9%, ampliamente favorable
frente al promedio de los Ultimos cinco cierres anuales de 12,3%. Lo anterior esté principalmente
relacionado a ladisminucién en lasiniestralidad, lacual fue de 18,1% frente alade 91,1% presentada
al mismo periodo del afio anterior. Este efecto se observé a nivel de industria, la cual mostré una
siniestralidad neta de 18,4% (septiembre 2020: 83,4%). Ademas de la baja siniestralidad observada
en el segmento de garantia y crédito, la mostrada por la compaiia también fue impactada
positivamente por ajustes en el proceso de suscripcién y recuperos de siniestros anteriores, lo que
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Fijos (x)

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

Compaiiia de Seguros de Crédito Continental S.A.
Informe de Clasificacién | 9 marzo 2022

fitchratings.com 3



Seguros
Seguros Generales
Chile

FitchRatings

permitiria prever que, si bien existiria un rebote en los indicadores, estos continuarian macando una
tendencia positiva respecto al promedio histérico de la compania de una manera mas estructural.

El resultado neto de Continental Crédito, a diferencia de las demas compafias que participan en
negocios de corto plazo, se mantiene altamente relacionado al resultado de inversiones cuyo
principal componente es el resultado de sus filiales. De esta manera, adicional a la baja en
siniestralidad, el resultado neto de la compafia estuvo favorecido por un incremento en el resultado
de inversiones, impactado positivamente por el desempeio de las filiales, principalmente de la
peruana.

Al ajustar los indicadores operacionales por otros ingresos netos, la compaiiia presentd un indice
combinado de 40,3% y un indice operacional de 11,2%, ambos favorables frente al promedio de los
ultimos cinco cierres anuales de 81,7% y 53,6%, respectivamente. Estos indicadores se posicionan
en los rangos mas favorables de Fitch; sin embargo, el alza de clasificacion no considera los
indicadores de desempefio temporalmente favorecidos, sino que la estabilidad y evolucién que la
compania ha mostrado a través de los distintos ciclos econémicos.

Al comparar con el segmento de garantia y crédito, los indicadores de desempeio y rentabilidad de
Continental Crédito son favorables frente a la misma, la cual mostré a septiembre de 2021 unindice
combinadoy un ROAE de 65,6%y 23,2%, respectivamente.

Expectativas de Fitch

° Fitch espera que, en el corto a mediano plazo, la siniestralidad enfrentada por la industria
retorne a su promedio histérico, reduciendo la rentabilidad presentada por Continental
Crédito en septiembre de 2021. Sin embargo, la agencia espera que las medidas tomadas en
los procesos de suscripcién y tarificacion permitan mantener una tendencia positiva en
resultados en comparacién al promedio histérico.

° No se esperan desviaciones significativas de los indicadores de desempeiio y rentabilidad
respecto al promedio de los Ultimos cierres anuales, manteniendo estos en los rangos
favorables contemplados en la metodologia de seguros de Fitch Ratings.

Riesgo de Inversiones, Activos y Liquidez

Inversiones Orientadas a Liquidez

Al tercer trimestre de 2021, los activos de Continental Crédito estuvieron compuestos por
inversiones financieras e inmobiliarias (67,4%), cuentas de seguros (26,6%) y otros activos (6,0%).
Las inversiones financieras estan principalmente asociadas a la participacién en subsidiarias
(67,8%), las cuales, si bien no respaldan las reservas técnicas, son el componente principal del
resultado de inversiones.

El portafolio de inversiones de la compaiiia se considera conservador con un indice de activos
riesgosos a patrimonio (excluye participacion en empresas relacionadas) de 3,4% a septiembre de
2021. La carterade inversiones esta compuesta principalmente por saldos en la cuenta corriente, lo
queresultaenunindicador de liquidez de 464,4%, holgado de acuerdo a las métricas de Fitch.

La compaiiia mantiene inversiones y pélizas emitidas en moneda extranjera, lo cual, si bien genera
una exposicion al tipo de cambio, el efecto de la diferencia de cambio sobre patrimonio y resultado
neto se mantiene acotada con un promedio de los Ultimos cinco cierres anuales de 0,1% y 0,5%,
respectivamente.

Expectativas de Fitch
° La agencia no espera variaciones relevantes en la composicion de inversiones.

Indicadores Relevantes

(CLP millones) Dic 2019 Dic 2020
ROAE (%) 9,2 10,8
indice Combinado 87,6

Ajustado? (%) 83,7
indice Operacional 62,5
Ajustado®® (%) 53,8
Siniestralidad Neta 50,9 47,5
Ajustada® (%)

indice de Gasto Neto 36,7 36,2

Ajustado? (%)

2 Ajustado por otros ingresos operacionales. ®Solo
considera resultados de inversiones devengada.

Fuente: Fitch Ratings, Continental Crédito, CMF

Indicadores Relevantes

(CLP millones) Dic 2019

Dic 2020

indice de Activos
Riesgosos (%) 4.8

4,5

Inversién en
Acciones/
Patrimonio (%) -

Inversién en Titulos
Soberanos
(y Relacionados) (%) 21

2,0

Activos Liquidos/
Reservas de

Siniestro (%) 224,8

2184

Diferencia de
Cambio/
Patrimonio (%) 0,7

(0,8)

Fuente: Fitch Ratings, Continental Crédito, CMF
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Adecuacion de Reservas

Constitucion de Reservas Alineadas a Normativa Vigente

La normativa de seguros en Chile establece exigencias claras respecto a los requisitos de reservas,
los cuales son considerados por Fitch como 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 siniestroy de
riesgo en curso, las cuales, a septiembre de 2021, representaron 52,5% y 47,5% del total,
respectivamente. Las reservas decrecieron un 29,1% anual producto de las reservas de siniestro
menores asociadas a la caida en siniestralidad.

El peso de este factor crediticio se mantiene acotado para la clasificacién en base a un indicador de
apalancamiento de reservas (0,1x) y de reservas de siniestro netas sobre costos incurridos netos
(1,6x) bajos, seguin los parametros metodolégicos de Fitch. Al tercer trimestre de 2021, Continental
Crédito mantuvo un indicador de superavit de in versiones sobre obligacion de invertir de 31,0%
(18,0% ultimos cinco cierres promedio), lo que refleja una cobertura adecuada de reservas.

Expectativas de Fitch

° La agencia no prevé cambios relevantes en la estructura de reservas de la aseguradora en el
corto a mediano plazo.

Reaseguro, Mitigacion de Riesgos y Riesgo Catastréfico
Uso Amplio de Reaseguro

A septiembre de 2021, Continental Crédito presenté un indicador de prima retenida a patrimonio
de 37,5%, alineado a los cierres anteriores y al segmento de garantia y crédito (31,5%). Este
indicador estd en los rangos menos favorables contemplados por Fitch Ratings, aumentando la
importancia de este factor crediticio en la clasificacion de la aseguradora. El indicador de
recuperables de reaseguro a capital fue de 36,4%, positivo frente al promedio de los ultimos cinco
cierres anuales (68,0%), producto del crecimiento patrimonial y la siniestralidad menor que redujo
la participacion del reaseguro en las reservas de siniestro.

La compafiia cuenta con una estructura de reaseguro compuesta por entidades con una calidad
crediticia en lacategoria A o superior en escala internacional, lo que, junto a una relacién estable con
las mismas, reduce el riesgo de contraparte enfrentado. La compafiia cuenta con reaseguros no
proporcionales que limitarian adecuadamente la exposicidn patrimonial a eventos de severidad alta.

Expectativas de Fitch

° No se esperan variaciones significativas en la estructura de cesién de negocios, manteniendo
la vision de Fitch respecto a este factor crediticio.

Seguros
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Indicadores Relevantes

(CLP millones) Dic2019  Dic 2020
Reserva Neta

Siniestros/Siniestros

Incurridos Netos (x) 0,8 0,9
Apalancamiento de

Reserva (x) 0,1 0,1
Costo Siniestro/

Siniestro Directo (x) 0,2 0,2
Reservas de

Siniestro/Reservas

Técnicas (%) 64,2 67,3

Reservas de Riesgo
en Curso/Reservas
Técnicas (%) 35,7 32,7

Superavit de
Inversiones/Obliga-
cion de Invertir (%) 14,0 49

x - Veces.
Fuente: Fitch Ratings, Continental Crédito, CMF

Indicadores Relevantes

(CLP millones) Dic 2019 Dic 2020

Recuperables de

Reaseguro a Capital (%) 53,0 554
Prima Retenida/Prima
Suscrita (%) 33,2 34,3

Fuente: Fitch Ratings, Continental Crédito, CMF
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Apéndice A: Otras Consideraciones de Clasificacion

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

Enfoque de Grupo Aplicable a la Clasificacién
Ninguno.

Riesgo de Transferencia y Convertibilidad (Techo Pais)
Ninguno.

Variaciones Metodolégicas
Ninguna.

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

Chile
Apéndice B: Estados Financieros
Compaiia de Seguros de Crédito Continental S.A. - Balance General
(CLP millones) Dic 2017 Dic 2018 Dic 2019 Dic 2020 Sep 2021
Efectivo Equivalente 2.901 8.691 7.686 10.507 15.451
Instrumentos Financieros 9.618 9.771 8.918 8.396 7.278
Otras Inversiones 23.766 27.900 38.289 41.784 47.870
Avance de Pdlizas 0 0 0 0 0
Cuenta Unica de Inversion 0 0 0 0 0
Participaciones de Grupo 23.766 27.900 38.289 41.784 47.870
Inversiones Inmobiliarias 1.662 1.779 1.581 1.617 1.317
Propiedades de Inversion 1.662 1.779 1.581 1.617 1.317
Leasing 0 0 0 0 0
Otras Financieras 0 0 0 0 0
Cuentas de Seguros 39.527 33.399 32.886 36.752 29.728
Deudores de Prima 5.922 6.113 5.397 6.390 5.822
Deudores de Reaseguro 7.799 4.309 3.211 3.899 4.610
Deudores de Coaseguro 0 0 0 0 0
Participacion de Reaseguro en Reservas 25.806 22.977 24.278 26.463 19.296
Activo Fijo 3.293 3.314 3.245 3.289 3.475
Otros Activos 8.421 6.453 6.862 8.586 6.655
Total de Activos 89.188 91.307 99.466 110.932 111.774
Reservas Técnicas 33.761 30.323 33.892 37.502 27.296
Riesgo en Curso 12.140 12.565 12.115 12.279 12.963
Matematicas 0 0 0 0 0
Matemadticas Seguro de Invalidez y Sobrevivencia 0 0 0 0 0
Rentas Vitalicias 0 0 0 0 0
Rentas Privadas 0 0 0 0 0
Reserva de Siniestros 21.112 17.757 21.771 25.223 14.333
Reservas de Seguros de Cuenta Unica de Inversion 0 0 0 0 0
Otras Reservas 509 0 6 0 0
Pasivo Financiero 0 0 0 0 0
Cuentas de Seguros 10.456 9.811 9.147 10.349 12.491
Deudas por Reaseguro 8.200 7.499 6.981 8.284 10.476
Prima por Pagar Coaseguro 0 0 0 0 0
Otros 2.257 2.311 2.166 2.065 2.015
Otros Pasivos 4.156 5.888 4.611 8.283 6.266
Total de Pasivos 48.374 46.022 47.650 56.134 46.053
Capital Pagado 3.261 3.261 3.261 3.261 3.261
Reservas -436 396 1.798 -178 767
Utilidad (Pérdida) Retenida 37.990 41.629 46.756 51.714 61.693
Otros Ajustes 0 0 0 0 0
Patrimonio 40.815 45.286 51.815 54.798 65.721

Fuente: CMF.
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Compaiia de Seguros de Crédito Continental S.A. - Estado de Resultados

(CLP millones) Dic 2017 Dic 2018 Dic 2019 Dic 2020 Sep 2021
Prima Retenida 8.021 11.158 11.346 12.761 12.653
Prima Directay Aceptada 33.367 34.469 34.180 37.214 33.717
Prima Cedida 25.345 23.311 22.834 24454 21.064
Variacién de Reservas 436 65 -146 286 386
Costo de Siniestroy Costo de Rentas 6.217 6.004 9.086 8.982 2.218
Directo y Aceptado 24.078 23.342 39.517 36.979 7.020
Cedido 17.862 17.338 30.431 27.997 4.801
Resultado Intermediacion (3.946) (3.297) (3.030) (3.102) (2.334)
Costo de Suscripcién 2.804 3.043 2.957 3.153 2.882
Ingresos por Reaseguro 6.749 6.340 5.987 6.255 5.216
Otros Gastos 1.315 1.300 1.779 1.137 920
Margen de Contribucion 4.000 7.085 3.657 5.458 11.463
Costo de Administracion 7.352 8.120 7.754 8.902 6.718
Resultado de Inversiones 3.964 3.750 4.489 5.566 5414
Resultado Técnico de Seguros 613 2.715 392 2.122 10.159
Otros Ingresos y Gastos 3.665 3.042 3.252 3.816 4117
Neto Unidades Reajustables (83) 951 415 (383) (51)
Resultado antes de Impuesto 4,195 6.708 4.059 5.555 14.225
Impuestos (212) 911 (385) (186) 2.523
Resultado Neto 4.407 5.797 4.444 5.741 11.702

Fuente: CMF.
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Definiciones de Clasificacion

Seguin Norma de Caracter General No. 62, Las obligaciones de compafiias 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 més alta capacidad
de cumplimiento en los términosy 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 términosy 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 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 compania 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 compafia emisora, en la industria a que pertenece o en la economia,
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 compania emisora, en la industria 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 informacion
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 “-”. El
signo “+” se usara 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.

En el caso de aquellas companias que presentan menos de tres aios de informacion suficiente, de
acuerdoaloscriterios previamente definidos, ya sea por tener una presencia inferior adicho periodo
en el mercado, por fusién o por division, sus obligaciones serdn clasificadas utilizando estos mismos
procedimientos. Sin embargo, a continuacion de la letra de clasificacion asignada se agregard una
letra «i» mindscula, indicativa de que se trata de un proceso de evaluacién realizado con menos
informacion 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 informaciéon adicional disponible en
www.fitchratings.com/site/chile o www.fitchratings.cl.
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La opinién de las entidades clasificadoras no constituye en ninglin caso una recomendacion 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 Comision para
el Mercado Financiero (CMF), a las bolsas de valores y en aquella que voluntariamente aporto el
emisor, no siendo responsabilidad de la clasificadora la verificacion de la autenticidad de la misma.
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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 informacién para con sus afiliadas, cumplimiento, y demas
politicas y procedimientos de Fitch estan también disponibles en la seccion de Cddigo 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 clasificacion o del(los) servicio(s) complementario(s) para
el(los) cual(es) el analista lider tenga sede en una compaiiia de Fitch Ratings registrada ante ESMA o FCA (o una sucursal
de dicha compania) se pueden encontrar en el resumen de la entidad en el sitio web de Fitch Ratings.

En la asignacion y el mantenimiento de sus clasificaciones, asi como en la realizacion de otros informes (incluyendo informacion prospectiva), Fitch se
basa en informacion factual que recibe de los emisores y sus agentesy de otras fuentes que Fitch considera creibles. Fitch lleva a cabo unainvestigacion
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 emisién 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 variarad
dependiendo de la naturaleza de la emisién clasificada y el emisor, los requisitos y précticas 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 pablica 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 a la emisién en particular o en la jurisdiccion 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 serd exactay
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 oferta y 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 comprobacién 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 emiti6 o afirmo una clasificaciéon o una proyeccion.

La informacion contenida en este informe se proporciona "tal cual" sin ninguna representacion o garantia de ningun tipo, y Fitch no representa o
garantiza que el informe o cualquiera de sus contenidos cumplirdn alguno de los requerimientos de un destinatario del informe. Una clasificacion de
Fitch es una opinién en cuanto a la calidad crediticia de una emision. Esta opiniény los informes realizados por Fitch se basan en criterios establecidos
y metodologias que Fitch evaltia y actualiza en forma continua. Por lo tanto, las clasificaciones y los informes son un producto de trabajo colectivo de
Fitch y ningtin individuo, o grupo de individuos, es tinicamente responsable por una clasificacién o un informe. La clasificaciéon 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 sonindividualmente responsables por, las opiniones vertidas en él. Los individuos son nombrados
solo con el propésito de ser contactos. Un informe con una clasificacion de Fitch no es un prospecto de emisién ni un substituto de la informacién
elaborada, verificada y presentada a los inversores por el emisor y 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 discrecién 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 relacion 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 clasificard 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 USD10,000 y USD1,500,000 (u otras
monedas aplicables). La asignacién, publicacion o diseminacién de una clasificacion de Fitch no constituye el consentimiento de Fitch a usar sunombre
como un experto en conexion con cualquier declaracion de registro presentada bajo las leyes de mercado de Estados Unidos, el “Financial Services
and Markets Act of 2000” de Gran Bretana, o las leyes de titulos y valores de cualquier jurisdiccion en particular. Debido a la relativa eficiencia de la
publicacién y distribucion electronica, 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 clasificacion crediticia de laNRSRO estén enlistadas en el item 3 del documento “Form NRSRQO” 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” segun la definicion de la “Corporations Act
2001".

Derechos de autor © 2022 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 reproduccion o distribucién total o parcial esta prohibida, salvo con permiso. Todos los derechos
reservados.
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