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Renta Nacional Compania De
Seguros Generales SA

Factores Clave de Clasificacion

Mejora en Resultado Técnico: El alza en la clasificacion de Renta Nacional de Seguros
Generales SA (Renta Generales) se sustenta en la consolidacion de su estrategia de negocios,
que refleja indicadores de desempeio y de rentabilidad favorables. La siniestralidad menor
pudo compensar la reduccién en la eficiencia producto de mayores gastos en reaseguro no
proporcional, que derivé en un indice combinado de 94,1% a junio de 2023. A igual fecha,
presenté un resultado neto de CLP3.403 millones, con un indicador de rentabilidad sobre
patrimonio de 26,0%, el que se posiciona dentro de los rangos favorables de la metodologia de
Fitch Ratings y superiores al promedio de la industria a igual fecha (indice combinado: 97,0%;
ROAE: 15,4%, respectivamente), lo que sustenta ademas el alza en la clasificacion asignada.

Perspectiva Positiva: La Perspectiva Positiva refleja indicadores de desempefo que se espera
sigan mejorando, también una tendencia decreciente de la exposicion a reaseguros, que ha
estado favorecida por el fortalecimiento patrimonial. Fitch espera que, de mantenerse los
indicadores de exposicién a contraparte en los rangos actuales, la clasificacién podria mejorar.
Ajunio de 2023, la exposicion a reaseguradores (cuentas por cobrar y participacion en reservas)
sobre patrimonio fue de 197,5% y es favorable frente al promedio de los cinco Ultimos cierres
anuales (213,5%), cuando la mayor actividad operacional fue compensada con el
fortalecimiento patrimonial. Si bien, el indicador atin se sigue en el rango menos favorable segin
la metodologia de Fitch, la agencia valora la baja sostenida del mismo, lo que sustenta la
Perspectiva Positiva.

Perfil de Negocios Menos Favorable: Fitch evalta el perfil de negocios de Rentas Generales
como “Menos Favorable”, limitado por una escala operativa acotada que se traduce en una
participacion de mercado baja a pesar de la mayor suscripcion el tltimo afio (junio 2023; 3,1%).
La prima suscrita totalizé CLP70.508 millones a junio de 2023, 39,5% superior a igual semestre
de 2022, influida mayormente por el ramo de property por la renovacion de un contrato con un
plazo de 18 meses, crecimiento que compenso la actividad mas moderada en la linea vehicular.

Plan de Capitalizacion: Los indicadores de endeudamiento muestran una baja desde el cierre
2022, cuando la mayor suscripcion fue compensada con la generacion de resultados positivos,
retencién de utilidades y aportes nuevos de capital. A junio de 2023, los indicadores de
endeudamiento operacional (prima retenida anualizado sobre patrimonio anualizado) y neto
fueron de 2,4x y 4,3x, respectivamente, levemente favorables frente al promedio de sus pares
comparables (2,6x y 4,8x, en el mismo orden). La tendencia favorable en los indicadores de
capitalizacion ha sido un factor relevante en la decision de Fitch de incrementar la clasificaciéon
de la aseguradora, considerando ademds que las proyecciones realizadas implicarian el
mantenimiento de indicadores estables en el mediano plazo.

Liquidez Amplia: El indicador de activos liquidos a reservas de siniestros netos fue de 186,7% a
junio de 2023, lo que reflejala liquidez de portafolio y la capacidad amplia de cobertura frente a
los requerimientos de corto plazo del negocio.

Exposicion Catastrofica: Fitch considera alta la exposicion bruta a riesgo catastrofico de la
aseguradora, al mantenerse sobre sus pares comparables. Pese a ello, Renta Generales
mantiene un contrato de reaseguro catastréfico que, al tomar en cuenta la prioridad asumida,
limitaria la exposicion patrimonial por evento catastréfico bajo de 2,5% del patrimonio; esto se
considera acotado y no supone un riesgo a la solvencia de la compania frente a eventos
individuales.
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Sensibilidades de Clasificacion

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

° mantenimiento de indicadores de endeudamiento con un indicador de prima retenida sobre patrimonio en
rangos inferiores a 2,8x;

° mantener una exposicion al reaseguro sobre capital en torno a 195%; implicaria ejecutar la Perspectiva
Positiva;
° mantenimiento de indicadores de desempefo con un indice combinado que no supere 105% y un ROAE

competitivo frente a la industriay alineado con el promedio de los tres ultimos cierres anuales;

° fortalecimiento en el perfil de negocios que provenga un volumen mayor de operacion o una mas
diversificacion de sus productos, que permita mantener la tendencia al alza en |la participaciéon de mercado y
favorezca su posicion competitiva.

Factores que podrian, individual o colectivamente, conducir a una accién de clasificacion
negativa/baja:

° incrementos en indicadores de endeudamiento con una prima retenida sobre patrimonio que permanezca
superior a 3,3x, podrian implicar un cambio de la Perspectiva a Estable;

° incrementos relevantes en la exposicion ariesgos de contraparte o unadisminucién enlos niveles de retencién,
retornando a niveles previos a los observados actualmente;

° deterioros sostenidos en los indicadores de desempeio que deriven en un indice combinado permanente
sobre 115% y una rentabilidad por debajo del promedio de los tres ultimos cierres anuales y menos
competitivos frente a sus pares;

° deterioros en el perfil de negocio que provengan de una reduccién en el volumen suscrito o de una
diversificacion menor de sus productos y que tengan efecto en la posicion competitiva de la aseguradora.
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Renta Nacional Compania De
Seguros Generales SA

Factores Clave de Clasificacion

Mejora en Resultado Técnico: El alza en la clasificacion de Renta Nacional de Seguros
Generales SA (Renta Generales) se sustenta en la consolidacion de su estrategia de negocios,
que refleja indicadores de desempeio y de rentabilidad favorables. La siniestralidad menor
pudo compensar la reduccién en la eficiencia producto de mayores gastos en reaseguro no
proporcional, que derivé en un indice combinado de 94,1% a junio de 2023. A igual fecha,
presenté un resultado neto de CLP3.403 millones, con un indicador de rentabilidad sobre
patrimonio de 26,0%, el que se posiciona dentro de los rangos favorables de la metodologia de
Fitch Ratings y superiores al promedio de la industria a igual fecha (indice combinado: 97,0%;
ROAE: 15,4%, respectivamente), lo que sustenta ademas el alza en la clasificacion asignada.

Perspectiva Positiva: La Perspectiva Positiva refleja indicadores de desempefo que se espera
sigan mejorando, también una tendencia decreciente de la exposicion a reaseguros, que ha
estado favorecida por el fortalecimiento patrimonial. Fitch espera que, de mantenerse los
indicadores de exposicién a contraparte en los rangos actuales, la clasificacién podria mejorar.
Ajunio de 2023, la exposicion a reaseguradores (cuentas por cobrar y participacion en reservas)
sobre patrimonio fue de 197,5% y es favorable frente al promedio de los cinco Ultimos cierres
anuales (213,5%), cuando la mayor actividad operacional fue compensada con el
fortalecimiento patrimonial. Si bien, el indicador atin se sigue en el rango menos favorable segin
la metodologia de Fitch, la agencia valora la baja sostenida del mismo, lo que sustenta la
Perspectiva Positiva.

Perfil de Negocios Menos Favorable: Fitch evalta el perfil de negocios de Rentas Generales
como “Menos Favorable”, limitado por una escala operativa acotada que se traduce en una
participacion de mercado baja a pesar de la mayor suscripcion el tltimo afio (junio 2023; 3,1%).
La prima suscrita totalizé CLP70.508 millones a junio de 2023, 39,5% superior a igual semestre
de 2022, influida mayormente por el ramo de property por la renovacion de un contrato con un
plazo de 18 meses, crecimiento que compenso la actividad mas moderada en la linea vehicular.

Plan de Capitalizacion: Los indicadores de endeudamiento muestran una baja desde el cierre
2022, cuando la mayor suscripcion fue compensada con la generacion de resultados positivos,
retencién de utilidades y aportes nuevos de capital. A junio de 2023, los indicadores de
endeudamiento operacional (prima retenida anualizado sobre patrimonio anualizado) y neto
fueron de 2,4x y 4,3x, respectivamente, levemente favorables frente al promedio de sus pares
comparables (2,6x y 4,8x, en el mismo orden). La tendencia favorable en los indicadores de
capitalizacion ha sido un factor relevante en la decision de Fitch de incrementar la clasificaciéon
de la aseguradora, considerando ademds que las proyecciones realizadas implicarian el
mantenimiento de indicadores estables en el mediano plazo.

Liquidez Amplia: El indicador de activos liquidos a reservas de siniestros netos fue de 186,7% a
junio de 2023, lo que reflejala liquidez de portafolio y la capacidad amplia de cobertura frente a
los requerimientos de corto plazo del negocio.

Exposicion Catastrofica: Fitch considera alta la exposicion bruta a riesgo catastrofico de la
aseguradora, al mantenerse sobre sus pares comparables. Pese a ello, Renta Generales
mantiene un contrato de reaseguro catastréfico que, al tomar en cuenta la prioridad asumida,
limitaria la exposicion patrimonial por evento catastréfico bajo de 2,5% del patrimonio; esto se
considera acotado y no supone un riesgo a la solvencia de la compania frente a eventos
individuales.
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Sensibilidades de Clasificacion

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

° mantenimiento de indicadores de endeudamiento con un indicador de prima retenida sobre patrimonio en
rangos inferiores a 2,8x;

° mantener una exposicion al reaseguro sobre capital en torno a 195%; implicaria ejecutar la Perspectiva
Positiva;
° mantenimiento de indicadores de desempefo con un indice combinado que no supere 105% y un ROAE

competitivo frente a la industriay alineado con el promedio de los tres ultimos cierres anuales;

° fortalecimiento en el perfil de negocios que provenga un volumen mayor de operacion o una mas
diversificacion de sus productos, que permita mantener la tendencia al alza en |la participaciéon de mercado y
favorezca su posicion competitiva.

Factores que podrian, individual o colectivamente, conducir a una accién de clasificacion
negativa/baja:

° incrementos en indicadores de endeudamiento con una prima retenida sobre patrimonio que permanezca
superior a 3,3x, podrian implicar un cambio de la Perspectiva a Estable;

° incrementos relevantes en la exposicion ariesgos de contraparte o unadisminucién enlos niveles de retencién,
retornando a niveles previos a los observados actualmente;

° deterioros sostenidos en los indicadores de desempeio que deriven en un indice combinado permanente
sobre 115% y una rentabilidad por debajo del promedio de los tres ultimos cierres anuales y menos
competitivos frente a sus pares;

° deterioros en el perfil de negocio que provengan de una reduccién en el volumen suscrito o de una
diversificacion menor de sus productos y que tengan efecto en la posicion competitiva de la aseguradora.
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Perfil de la Compania

Perfil de Negocios Menos Favorable

Fitch clasifica el perfil de negocios de Renta Generales como “Menos Favorable” en comparacion a otras compainias
de seguros generales en Chile. El perfil de negocios esta limitado principalmente por una escala operativa pequena
que deriva en una participacién de mercado baja tanto a nivel agregado como en sus principales lineas de negocios.
Fitch considera que la diversificacion de productos y de canales de distribuciéon es moderada y esta alineada a la
industria.

Lasuscripcion de Renta Generales registré aumentos de 20,1% al cierre de 2022,y 39,5% anual a junio de 2023. Estos
crecimientos estuvieron explicados en su mayoria por el ramo vehicular al cierre de 2022 mientras que, a junio de
2023, el crecimiento estuvo influido por la linea property, la que explicd 78,7% del crecimiento agregado del periodo y
que estuvo determinada principalmente por la renovacion de un contrato con un plazo de 18 meses. El resto de las
lineas también mostraron crecimiento al cierre del s1523, destacando el ramo vehicular (+9,3%), transporte (+68,3%)
y responsabilidad civil (+32,1%). Si bien las tasas altas de crecimientos en la suscripciéon son consideradas como un
factor de precaucién en la evaluacion segiin la metodologia de Fitch, esta esta mitigada debido a que este se compara
sobre un volumen de negocios acotado.

La composicion de sus negocios se mantiene similar al resto de los periodos, con una concentraciéon mayor en sus dos
ramos principales. A junio de 2023, el ramo property representé 49,8% de la suscripcién total, superior a 38,4% que
representé al cierre de 2022, pero la agencia considera que es temporal y espera que la composicion retome las
proporciones histoéricas. La distribucion de sus productos contintda concentrada en la canal tradicional, seguida de
agentesy ventadirecta.

A pesar de lasuscripcion mayor, la participacion de mercado de Renta Generales se mantiene baja, tanto a nivel global,
con 3,1% de la suscripcion total de la industria de seguros generales, como en sus ramos principales: vehiculos (3,3%)
y property (3,7%).

Gobernanza Corporativa y Administraciéon

Con base en los 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 Renta
Generales son consideradas efectivas y, por ello, neutrales para la clasificacion asignada. Fitch valora el
fortalecimiento de las gerencias y de la administraciéon de Renta Generales, otorgandole mas independencia a las
decisiones con una activa participacion de los directores en sus comités. Fitch incorpora las mejoras en las areas de
control de riesgos del grupo asegurador y considera que favorecen la operacion de la aseguradora. Renta Generales
cuenta con comités que cubren las areas de gestion mas relevantes en cuanto al riesgo que pueden generar a la
operacion, en los cuales participan activamente miembros del directorio.

Con esto, los puntos sefialados en la Metodologia de Calificacion de Seguros de Fitch (estructura del grupo, estructura
del gobierno, transparencia financiera, y cargos o incertidumbres civiles o criminales) estan en la categoria
“Neutral/Favorable”.

Evolucion Prima Suscrita

s Vehiculos (eje izq.) mmm— Property (eje izq.) mm RC (ejeizq.)
(CLP millones) s Ingenieria (eje izq.) Otros (eje izq.) === Crecimiento Anual (eje der.)
120.000 50
100.000 40
80.000 [ 30
60.000 20
40.000 10
20.000 0
0 -10

Dic2019 Dic 2020 Dic 2021 Dic 2022 Jun 2023

RC - Responsabilida Civil
Fuente: Fitch Ratings, CMF, Renta Generales
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Propiedad

Propiedad Neutral para la Clasificacién

La propiedad de Renta Generales estd vinculada a la familia Errazuriz a través de Ganadera La Cruz S.A. (76,01%) y
Sociedad Agricola Ganadera y Forestal Las Cruces S.A. (23,99%). El grupo controlador mantiene una participacién
activa en diversas industrias del pais, entre las cuales destacan los sectores agropecuarios, pesquero, forestal,
distribucion automotriz, minero, construccién e inmobiliaria.

Capitalizacion y Apalancamiento
Fortalecimiento Patrimonial Favorece Indicadores de Endeudamiento

Los indicadores de endeudamiento de Renta Generales se posicionan en el rango moderado de lametodologia de Fitch
y muestran una reduccién respecto ajunio de 2022. La mayor suscripcion continlia acompainada con la generacion de
resultados positivos, la retencion total de sus utilidades, asi como por el plan de capitalizacion de UF500.000
(aproximadamente CLP18.000 millones) anunciado a través de hecho esencial en mayo de 2022 orientado a financiar
crecimiento.

A junio de 2023, los indicadores de endeudamiento operacional (prima retenida anualizada sobre patrimonio) y neto
registraron 2,4xy 4,3x, respectivamente. Son favorables respecto de igual semestre de 2022 (3,0x y 5,3x, en el mismo
orden) y frente al promedio de sus pares comparables (2,6x y 4,8x, respectivamente).

La reduccion del indicador estuvo favorecida por un tercer aporte de capital de CLP3.507 millones, de los cuales a la
fecha de publicacion de este informe ha capitalizado CLP6.814 millones, equivalente a 42,0% del total anunciado. La
tendencia favorable en los indicadores de capitalizacién ha sido un factor relevante en la decision de Fitch de
incrementar la clasificacion de la aseguradora, considerando ademas que las proyecciones realizadas implicarian el
mantenimiento de indicadores estables en el mediano plazo.

Los indicadores de holgura patrimonial son adecuados y estables, con un indicador de patrimonio neto sobre
patrimonio en riesgo de 1,5x a junio de 2023.

Indicadores Relevantes Expectativas de Fitch

. . ° La agencia espera que nuevos crecimientos en
(veces) Dic2021 Dic 2022 la suscripcion contintien favorecidos por un
Compromisos Financieros Totales 00 00 crecimiento organico, asi como por aportes de
Prima Retenida/Patrimonio® 2,8 2,6 capital en caso de necesitarlos. De esta forma,
Endeudamiento Neto 5,1 48 Fitch espera estabilidad en los indicadores de
Endeudamiento Bruto 99 8.1 apalancamiento, los que se mantendrian en

. . rangos adecuados paralaclasificacién asignada.
Patrimonio Neto/ g P g

Patrimonio en Riesgo 1,3 1,5

aConsidera reservas catastroficas de terremoto.
Fuente: Fitch Ratings; Renta Generales.

Capitalizacion Endeudamiento:
e Otos Ajustes (eje izq.) Prima Retenida/Patrimonio?
mmmmm Resultados Acumulados (eje izq.)
s Capital Pagado (eje izq.) )
(CLP millones) =™ Prima Retenida/Patrimonio? (eje der.) (x) 30
30.000 30 2,5
20.000 28 20
26 1,5
10.000 24 10
0 22 05
-10.000 2,0 00
Dic 2019 Dic2020 Dic2021 Dic 2022 Jun 20230 2020A 2021A 2022A 2023p 2024p
alncluye reserva catastréfica. PAnualizada. aIncluye reserva catastréfica. A - Actual. P - Proyeccion.
Fuente: Fitch Ratings, Renta Generales. Fuente: Fitch Ratings, Renta Generales
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Capacidad de Servicio de Deuda y Flexibilidad Financiera

Financiamiento 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 las opciones de fondeo disponibles son pocas en dichos mercados, lo cual limita su
flexibilidad financiera. La evaluacion de la agencia del factor crediticio considera a Chile como un mercado cuyo acceso
es generalmente estable, pero que podria enfrentarse a ciertos retos en periodos de estrés.

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

Indicadores Relevantes Expectativas de Fitch
(CLP millones) Dic 2021 Dic 2022 o La agencia no espera variaciones significativas
Endeudamiento Financiero (%) 00 00 en la composicién del fondeo de la compafiia.

0 ’ B

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

n.a.- No aplica
Fuente: Fitch Ratings; Renta Generales

Desempeno Financiero y Resultados

Indicadores de Desempeiio Favorables

Los indicadores de desempefo de Renta Generales retoman los niveles historicos previos al ano 2022, periodo que
estuvo impactado principalmente por el incremento en la siniestralidad vehicular, situacion que también se observo a
nivel de industria producto del incremento en los costos de repuestos y en el tipo de cambio. A junio de 2023, Renta
Generales registré una utilidad neta de CLP3.403 millones, lo que derivé en un indicador de rentabilidad sobre
patrimonio de 26,0%, superior al mostrado en igual semestre de 2022 (8,8%) y favorable respecto al promedio de la
industria (15,4%). El resultado neto estuvo explicado por un mejor desempefio técnico, junto con otros ingresos
asociados a intereses devengados sobre primas con plan de pago.

A junio de 2023, el indice combinado alcanzé 94,1%, siendo favorable respecto de la industria y de los cinco ultimos
cierres anuales, que promediaron 97,0% y 97,1%, respectivamente. La mejora del indicador estuvo favorecida por la
siniestralidad menor principalmente en el ramo vehicular (75,1%), la que alcanzdé su punto mas alto en junio de 2022
(90,7%). La mejora en siniestralidad se debe al fortalecimiento en las politicas de tarificacion y suscripcion, por lo que
Fitch incorpora que estos seran estables y competitivos respecto a la industria en el mediano a largo plazo.

La mejora en siniestralidad pudo compensar la eficiencia menor producto de gastos mayores en reaseguro no
proporcional. Lo anterior, junto a un mayor resultado en inversiones devengadas (junio 2023: CLP617 millones; junio
2022: CLP275 millones) derivé en un indicador operacional de 92,1%. El indicador se posiciona dentro de los rangos
favorables de la metodologia de Fitch y competitivos frente a sus pares comparables, lo que sustenta el alza en la
clasificacion asignada.

Indicadores Relevantes Expectativas de Fitch

(%) Dic 2021 Dic 2022 o La agencia espera resultados técnicos positivos,
ROAE 138 8.0 beneficiada por una siniestralidad en los
indice Combinado 96.1 1026 mismos rangos actuales, junto con un

crecimiento en la suscripcion que permita

— o
Indice Operacional 954 1017 mejorar |a eficiencia en gasto.
Siniestralidad Neta 61,0 71,4

Ratio Gasto Neto?/

Prima Retenida 352 31,2

#Solo incluye resultado de inversiones devengadas.

ROAE - Rentabilidad sobre patrimonio promedio; return on average
equity.

Fuente: Fitch Ratings; Renta Generales.
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Desempeio

%) e [ndice Combinado (eje izq.) e \/ariacion Prima Retenida Devengada (eje der.) %)
0 0,

104 50

102

100 40
98 30
96
94 20
92 10
90
88 0

2020A 2021A 2022A 2023P 2024 P

A - Actual. P - Proyeccion.
Fuente: Fitch Ratings, Renta Generales

Riesgo de Inversiones y Activos

Indicadores de Liquidez Amplios

La estructura de activos de Renta Generales es coherente con la oferta de productos y se concentra en activos de
liquidez alta para cubrir los requerimientos de corto plazo. A junio de 2023, los activos se mantienen equilibrados en
35,0% en cuentas por cobrar asociadas a pélizas con plan de pago con niveles de morosidad acotados, 30,9% en
participacion de reaseguro enreservas y 25,4% en inversiones financieras.

A junio de 2023, el portafolio de inversiones estuvo concentrado en 64,4% en instrumentos de renta fija nacional,
18,5% en fondos mutuos y 11,3% saldos en cuenta corriente. A igual fecha, el indicador de activos riesgosos fue de
5,8%, considerado bajo seguin los parametros metodoldgicos de Fitch.

Los indicadores de liquidez se posicionan en los rangos favorables, seguin los criterios de Fitch. A junio de 2023, el
indicador de activos liquidos a reservas de siniestros netas fue de 186,7%, y se posiciona en los rangos metodolégicos
mas altos. Esto reflejalaliquidez de portafolioy la capacidad amplia de cobertura de los requerimientos de corto plazo.

Laexposicion cambiaria de lacompaiiaes acotada. Ajunio de 2023, la posicidon netaen moneda extranjerafue CLP556
millones, equivalentes al 0,3% de los activos. En la misma fecha, el efecto de la variacion de tipo de cambio representd
-1,0% del patrimonio anualizado y -3,9% del resultado. Fitch opina que lo anterior no representa un riesgo a la
solvencia del negocio.

Indicadores Relevantes Expectativas de Fitch

(%) Dic2021  Dic2022 e Laagencia no espera variaciones relevantes en
Indice de Activos Riesgosos? 0,0 6,4 la composicién de inversiones en el mediano
Inversién en Titulos Soberanos plazo, y espera que esta se mantenga orientada
(y relacionados) 56,1 51,8 a la obtencion de liquidez de acuerdo a los
Activos Liquidos®/ requerimientos del negocio.

Reservas de Siniestro Netas 99,5 156,3

Diferencia de cambio/

Patrimonio -1,2 -0,7

2Considera activos de renta variable, activos inmobiliarios distinto de
uso propio y activos de renta fija con clasificacién de BIG. ° Inversién
en renta fija con titulos sobre el grado de inversion, depdsitos a plazo,
fondos mutuos, cajay tesoreria, acciones comunes. BIG - bajo el
grado de inversion (siglas en inglés).

Fuente: Fitch Ratings; Renta Generales.
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Adecuacion de Reservas

Exposicion Baja al Riesgo de Reservas

Renta Generales constituye sus reservas de acuerdo a la regulacién nacional vigente. Fitch considera que el mercado
nacional mantiene una regulacion sélida en términos de constitucion de reservas, las cuales muestran parametros de
sofisticaciéon adecuados. El regulador mantiene un grado alto de supervision 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 catastroéfica en funcién de la pérdida maxima probable y las coberturas no
proporcionales de reaseguro.

Ajunio de 2023, las reservas técnicas netas (incluye reservas catastréficas) de Renta Generales crecieron 16,3% anual
explicado principalmente por reservas mayores de siniestros netas (+30,5%), asi como por riesgos en curso (+17,5%)
alineado al volumen operacional mayor. La composicidon es coherente con la mezcla de productos y estd concentrada
enreservas de riesgo en curso (60,8%), reservas de siniestros (38,1%) y 0,9% en reservas de insuficiencia de prima.

La aseguradora muestra un endeudamiento de reservas de riesgo bajo para el analisis de este factor crediticio. A junio
de 2023, el indicador de apalancamiento de reservas fue de 0,82, inferior respecto de igual semestre de 2022 (0,95x),
favorecido por un el fortalecimiento patrimonial. El indicador de reservas netas sobre siniestros incurridos netos se
mantiene bajo 1x, por lo que el impacto de la evaluacién de reservas en la clasificacion final se considera bajo.

La cobertura de reservas (inversiones representativas sobre obligacién de invertir) sigue cumpliendo con los
requerimientos regulatorios en junio de 2023 (9,6%); positivo y favorable frente al promedio de los dltimos tres
cierres anuales (5,2%).

Indicadores Relevantes Expectativas de Fitch
(CLP millones) Dic 2021 Dic 2022 o La agencia no espera cambios en la constitucion
Reserva Neta Siniestros/Siniestros 06 05 y composicién de inversiones en el mediano a
Incurridos Netos (x) ’ ’ largo plazo tanto por cambios regulatorios
Costo Siniestro/ Siniestro Directo (x) 0,8 0,7 como por modificaciones en los métodos de
Apalancamiento de Reservas (x) 0,9 0,9 calculos de estas.

X - veces
Fuente: Fitch Ratings; Renta Generales

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

Elindicador de prima retenida sobre la prima suscrita fue de 46,5% a junio de 2023, inferior a igual semestre de 2022
(60,1%) y también menor respecto al promedio de la industria (54,4%). La baja en los indicadores de retencion se dan
producto de la mayor suscripcion en la linea de property, la que, a su vez, registré una retencién menor en el periodo
(junio 2023: 15,4%; junio 2022: 25,3%) asociada a la renovacion de un contrato a 18 meses, el cual contempla niveles
mayores de cesion en relacion al resto de la cartera de property.

A junio de 2023, la exposicion a reaseguradores (cuentas por cobrar y participacion en reservas) sobre patrimonio fue
197,5% y se muestra favorable frente al promedio de los cinco Ultimos cierres anuales (213,5%), donde la mayor
actividad operacional fue compensada con el fortalecimiento patrimonial. Sin bien, el indicador alin se mantiene en el
rango menos favorable segln los criterios metodolégicos de Fitch, la agencia valora la tendencia a la disminucién, lo
que sustenta la Perspectiva Positiva. Asimismo, si bien considera que existe una exposicion alta al riesgo de
contraparte, este se encuentra mitigado por la diversificacion, trayectoria y calidad crediticia de los reaseguradores
con los que la compania opera, los cuales mantienen una clasificacion en la categoria A o superior en escala
internacional.

Respecto al negocio de property, la pérdida maxima probable (PML; probable maximum loss) bruta (asociada a
coberturas de terremoto) obtenida en la modelacién a 250 afios es considerada alta por Fitch, manteniéndose por
sobre sus pares comparables. Sin embargo, posterior a las coberturas proporcionales y no proporcionales, la
exposicion neta a eventos catastroficos no superaria 2,5% del patrimonio por evento, lo que se considera acotado y
no supondria riesgo a la solvencia de la compafiia frente a eventos individuales.

Renta Nacional Compariia De Seguros Generales SA
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Indicadores Relevantes

(%) Dic2021 Dic2022
Recuperables de

Reaseguro a Capital® 224.6 174,6
PML Neto (1-250 afios) <3,0 <25
Prima Retenida/Prima Suscrita 50,5 59,7

Incluye reservas catastréficas.
Fuente: Fitch Ratings; Renta Generales

Seguros
Generales

Expectativas de Fitch

La agencia no considera cambios en la
estructura de negocios de la aseguradora que
impliqguen un cambio en la tendencia de los
indicadores de retencion y exposicion a
reaseguradores.

Fitch no esperaincrementos en el PML neto que
pudiesen incrementar la exposicion patrimonial
de la compaiiia.

Chile
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Apéndice A: Comparativo de Pares

Comparacion de Pares
Daun clic 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 parala liga al reporte que resume los principales factores clave que impulsan la puntuacion del Perfil de

la Industria y Ambiente Operativo de Seguros en Chile.

Apéndice C: Otras Consideraciones de Clasificacion

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

Enfoque de Grupo Aplicable ala Clasificacion
No aplica.

Notching
No aplica.
Vencimientos de Deuda

No aplica.

Clasificaciones de Corto Plazo
No aplica.

Hibridos-Deuda/Tratamiento de la Deuda

No aplica.

Tratamiento de los Hibridos

No aplica.

Anadlisis de Recuperacion y Clasificaciones de Recuperacion
No aplica.

Clasificaciones de Recuperacion

No aplica.

Riesgo de Transferencia y Convertibilidad (Techo Pais)
Ninguno.

Variaciones Metodoldgicas
Ninguna.

Renta Nacional Compariia De Seguros Generales SA
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Apéndice D: Consideraciones Regulatiorias Locales
Estados Financieros - Balance General
(CLP millones) Dic 2019 Dic 2020 Dic 2021 Dic 2022 Jun 2023
Efectivo Equivalente 2.352 1.796 2.942 3.686 5.097
Instrumentos Financieros 13.619 16.544 21.020 30.252 37.579
Otras Inversiones 0 0 0 0 0
Avance Pélizas 0 0 0 0 0
Cuenta Unica de Inversion (CUI) 0 0 0 0 0
Participaciones Grupo 0 0 0 0 0
Inversiones Inmobiliarias 0 0 0 1.561 1.589
Propiedades de Inversion 0 0 0 1.561 1.589
Leasing 0 0 0 0 0
Otras Financieras 0 0 0 0 0
Cuentas de Seguros 55.274 62.538 78.126 100.901 114.198
Deudores Prima 27.656 33.587 41.563 57.887 58.746
Deudores Reaseguro 3.781 4.032 2.868 4.005 3.218
Deudores Coaseguro 43 67 88 83 253
Participacion Reaseguro en Reservas 23.794 24.851 33.607 38.927 51.981
Activo Fijo 846 2.185 2.336 1.019 1.037
Otros Activos 3.440 2612 3.810 5.194 8.552
Total Activos 75.531 85.675 108.235 142.613 168.051
Reservas Técnicas 48.815 52.584 71.252 92.283 107.464
Riesgo en Curso 26217 32.653 45.335 52.907 65.289
Matematicas 0 0 0 0 0
Matematicas Seguro SIS 0 0 0 0 0
Rentas Vitalicias 0 0 0 0 0
Rentas Privada 0 0 0 0 0
Reservade Siniestros 21.116 19.707 24.999 37.899 40.943
Reservas CUI 0 0 0 0 0
Otras Reservas 1.482 224 918 1.477 1.233
Pasivo Financiero 0 0 0 0 0
Cuentas de Seguros 9.578 13.432 15.177 18.393 24.407
Deudas por Reaseguro 8.006 9.957 12.109 14.456 17.935
Prima por Pagar Coaseguro 43 832 479 842 1.105
Otros 1.529 2.644 2.589 3.095 5.367
Otros Pasivos 5.890 4.918 5.858 7.618 8.666
Total Pasivos 64.283 70.934 92.287 118.294 140.536
Capital Pagado 6.149 7.149 7.149 13.963 13.963
Reservas 0 0 0 0 0
Utilidad (Pérdida) Retenida 4.663 6.922 9.074 10.712 14.115
Otros Ajustes 435 670 -276 -355 -563
Patrimonio 11.247 14.741 15.948 24.319 27.515

SIS - Seguro de invalidez y sobrevivencia.
Fuente: Fitch Ratings, CMF
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Estados Financieros - Estado de Resultados
(CLP millones) Dic 2019 Dic 2020 Dic 2021 Dic 2022 Jun 2023
Prima Retenida 30.240 35.128 45.118 64.114 32.757
Prima Directa y Aceptada 53.645 74.749 89.355 107.336 70.507
Prima Cedida 23.405 39.621 44237 43.223 37.750
Variacién Reservas 928 2019 5.031 6.238 333
Costo de Siniestro y Costo de Rentas 19.729 19.709 24.230 41.165 21.281
Directoy Aceptado 36.204 28.636 32519 58.111 32.159
Cedido 16.475 8.928 8.289 16.947 10.878
Resultado Intermediacion 1.316 1.566 2.319 2.743 233
Costo de Suscripcion 7.135 9.069 10.872 14.479 8.085
Ingresos por Reaseguro 5.819 7.503 8.553 11.736 7.852
Otros Gastos 1.434 1.031 3.165 4.250 2.864
Margen de Contribucién 6.833 10.803 10.372 9.717 8.045
Costo de Administracion 8.228 9.499 10.377 13.011 6.420
Resultado Inversiones 278 260 263 556 617
Resultado Técnico de Seguros -1.117 1.564 258 -2.737 2.242
Otros Ingresos y Gastos 1.200 687 1.266 1.301 1.363
Neto Unidades Reajustables 382 644 1.037 2.858 780
Resultado Antes de Impuesto 465 2.895 2561 1.422 4.385
Impuestos 55 636 410 -216 982
Resultado Neto 409 2.259 2.152 1.637 3.403

Fuente: Fitch Ratings, CMF
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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.

Seguros
Generales
Chile

Renta Nacional Compariia De Seguros Generales SA

Informe de Clasificacion | 11 octubre 2023 fitchratings.com 12



FitchRatings Seguros

Generales
Chile

Presentacion de Cuentas

Los estados financieros a diciembre de 2022 fueron auditados por Deloitte Auditores y Consultores Ltda., sin
presentar observaciones. Los estados financieros trimestrales no estan auditados y estan disponibles en la Comisién
para el Mercado Financiero (CMF).
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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
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 clasificacién mas reciente del emisor correspondiente, disponible en el sitio web de Fitch Ratings.

AVISO LEGAL Y DIVULGACION

Todas las clasificaciones crediticias de Fitch Ratings (Fitch) estan sujetas a ciertas limitaciones y estipulaciones. Por favor, lea estas
limitaciones y estipulaciones en el siguiente enlace: https://www.fitchratings.com/understandingcreditratings. Ademads, 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 Clasificacién.
ESMA y FCA estan obligadas a publicar las tasas de incumplimiento histéricas en un archivo central de acuerdo al Articulo 11(2) de
la Regulacion (EC) No. 1060/2009 del Parlamento Europeo y del Consejo del 16 de septiembre de 2009 y la Regulacion de las
Agencias de Clasificacion Crediticia (Enmienda, etc.) (Salida de la UE) de 2019, respectivamente. 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 clasificacion o
del(los) servicio(s) complementario(s) para el(los) cual(es) el analista lider tenga sede en una compaiia de Fitch Ratings registrada
ante ESMA o FCA (o una sucursal de dicha compania) se pueden encontrar en el resumende la entidad en el sitio web de Fitch Ratings.

En la asignaciony el mantenimiento de sus clasificaciones, asi como en la realizacién de otros informes (incluyendo informacién prospectiva), Fitch se basa en informacién 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 informacién 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 conrespectoa laemisionen particular o enlajurisdiccion del emisor,y una variedad de otros factores. Los usuarios de clasificaciones e informes de Fitch debenentender
que ni una investigacion mayor de hechos ni la verificacion por terceros puede asegurar que toda la informacién en la que Fitch se basa en relacion con una clasificacion o un
informe sera exacta y completa. En dltima instancia, el emisor y sus asesores son responsables de la exactitud de la informacion 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 emitié o afirmo una clasificacién o una proyeccion.

La informacidn contenida en este informe se proporciona "tal cual” sin ninguna representacion o garantia de ningln tipo, y Fitch no representa o garantiza que el informe o
cualquiera de sus contenidos cumpliran alguno de los requerimientos de un destinatario del informe. Una clasificacion de Fitch es una opinién en cuanto a la calidad crediticia de
una emision. Esta opinién y los informes realizados por Fitch se basan en criterios establecidos y metodologias que Fitch evaltiay actualiza en forma continua. Por lo tanto, las
clasificaciones y los informes son un producto de trabajo colectivo de Fitch y ningtn individuo, o grupo de individuos, es inicamente responsable por una clasificacion o un
informe. La clasificacion 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 ningln titulo. Todos los informes de Fitch son de autoria compartida. Los individuos identificados en un
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