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Factores Clave de la Clasificacion

Soporte Explicito. La clasificacion recoge en lo fundamental el acuerdo explicito de
mantenimiento de patrimonio por parte de su relacionada MetLife Chile Seguros de Vida,
clasificada por Fitch en ‘AA+(cl)’, con Perspectiva Estable. Por tanto, la clasificacion de riesgo
asignada a MetLife Generales se fundamenta en la disponibilidad y capacidad que en opinién
de Fitch mantiene MetLife Vida, para soportar las operaciones de la compafiia y las
proyecciones de crecimiento planteadas en el plan de negocios, sobre una estructura
organizacional altamente integrada.

Relacionada es uno de los lideres en el mercado de seguros de Vida. MetLife Vida es un
actor relevante dentro del mercado de seguros de vida con una participacion de mercado de
12,8% en términos de activos administrados y de 14,8% en términos de prima directa
(septiembre de 2013), ocupando la 2° y 1° posicién del mercado respectivamente. Las
actuales relaciones comerciales de MetLife Vida juegan un rol central en la etapa inicial de
MetLife Generales permitiéndole materializar sus nuevos negocios.

Oferta de negocios complementaria a MetLife Vida. La oferta de negocios se origina como
natural complemento a los seguros ofrecidos por su relacionada MetLife Vida. Los productos y
segmentos a ser atendidos se enmarcan bajo una estrategia multisegmento y multicanal de
grupo, aprovechando sinergias, reconocimiento de marca y estructura de canales.

Acotada siniestralidad y bajo nivel de apalancamiento proyectado. Acorde a las
proyecciones presentadas por MetlLife Generales, el nivel de apalancamiento se compararian
favorablemente respecto de su peer. De la misma forma se observa una siniestralidad
proyectada competitiva dentro de rangos histéricos del mercado. Fitch estard atento a las
variaciones relevantes en los niveles de apalancamiento y siniestralidad una vez que se inicien
las operaciones.

Plan de alta retencién de riesgos. Es intencién de MetLife Generales participar en ramos de
acotada severidad y limitados riesgos individuales en un universo de clientes atomizados.
Dado lo anterior la compafiia no presentaria en principio una cobertura de reaseguro,
presentando asi una retencion del 100% de su primaje.

Sensibilidad de la Clasificacion

Perspectiva Estable. La clasificacion asignada a MetLife Generales mantiene una perspectiva
estable, fundamentada en el soporte que brinda su relacionada MetLife Vida a su operacion,
considerando especialmente una etapa inicial de actividad sin historia financiera. La
clasificacion podria modificarse frente a cambios en la solvencia del soportador o alteraciones
en el acuerdo de mantenimiento de patrimonio entregado por éste.
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Tamafo y Posicion de Mercado

Oferta de negocios complementan la propuesta comercial de su
relacionada MetLife Vida

e Foco de negocio concentrado en seguros generales de baja severidad

e Estrategia comercial orientada a aprovechar relacion con canales de distribucion
e Amplia experiencia y sélida franquicia en el mercado de seguros de vida

e Oferta de productos multisegmento y multicanal

Foco de negocio concentrado en seguros generales de baja severidad

De acuerdo a la estrategia, MetLife Generales concentrard sus esfuerzos en atender al
segmento de seguros generales de personas cuyos ramos presentan acotada severidad y alta
atomizacion, excluyendo asi de su mercado objetivo la suscripciéon de grandes riesgos. La
compafiia estima obtener una relevante participacion de mercado que las sitie como una de
las grandes compafiias dentro de su segmento objetivo en un horizonte de mediano plazo.

Estrategia comercial orientada a aprovechar relacion con canales de distribucion

La estrategia comercial de MetLife Generales en un principio se sustenta en la actual relacion
y posicionamiento que tiene su relacionada MetLife Vida con sus canales de distribucion ya
sean sponsor o corredores. De la misma manera se potenciard también los canales propios
de colocaciéon aprovechando de la amplia fuerza de venta del grupo, permitiendo asi una
diversificacion en términos de canales de distribucion.

Amplia experiencia y sélida franquicia en el mercado de seguros de vida

Su relacionada MetLife Seguros de Vida, clasificada por Fitch en ‘AA+(cl)’, Perspectiva Estable,
es un actor relevante dentro del mercado de seguros de vida, con una participacion de
mercado de 12,8% en términos de activos administrados a septiembre de 2013 y de 14,8% en
términos de prima directa, ocupando la 2° y 1° posicion del mercado respectivamente. Su
clasificacion recoge su fortaleza patrimonial, su diversificacion de ingresos, su conservador
perfil de inversiones y sus estables resultados positivos.

Oferta de productos multisegmento y multicanal

La oferta de productos de MetLife Generales considera un enfoque multisegmento a través de
productos para los varios segmentos socioeconémicos de las personas consideradas como
mercado objetivo. Esta estrategia se realiza a través de sponsors y relacionados o través de
venta directa. En opinion de Ftich, la compafia se beneficia de la alianza estratégica con
Banco Estado Corredores de Seguros donde presenta una participacion en la propiedad de un
49,9%.

Estructura de Propiedad
Clasificacién se beneficia por soporte

La propiedad de MetLife Generales se mantiene ligada a MetLife Inc., clasificada por Fitch en
categoria ‘A’ escala internacional con Perspectiva Estable, a través de MetLife Chile Inveriones
Ltda. con un 99,9% e Inversiones MetLife Hodco 2 Ltda con un 0,1%. La estrategia de MetLife
a nivel regional considera la expansion al mercado de seguros generales bajo una estructura
organizacional altamente integrada a su actividad en seguros de vida. La participacion de su
matriz es permanente y se ve reflejada en el soporte técnico, auditoria, control interno, asi
como su participacion directa a través de diversos comites del grupo.

MetLife Chile Seguros Generales S.A.
18 Diciembre, 2013
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Gobierno corporativo neutral para la
clasificacion

En base a los criterios de Fitch, las
politicas de gobierno corporativo no
generan un beneficio en la
clasificaciéon asignada, sin embargo
pueden presionar a la baja en caso de
ser deficientes.

Fitch considera que la compafiia se
beneficiara de la amplia experiencia en
gobiernos corporativos del grupo y de
su relacionada MetLife Vida.

Presentacion de Cuentas

La compafila no cuenta aun con
operaciones por lo que no presenta

estados financieros.

Analisis Comparativo

Peer Group
Septiembre-2013 .
(MMS$) Rating
MetLife AA-
ACE NDF
Cardif NDF
BCI AA
Santander NDF

NDF; No Disponible por Fitch

A lo anterior se le agrega un compromiso de acuerdo de mantenimiento de patrimonio por
parte de MetLife Chile Seguros de Vida beneficiando asi la percepcion de soporte que tiene
Fitch respecto de la disposicion y capacidad de soporte de su matriz. La relaciéon con MetLife
Vida es estrecha sobre una plataforma organizacional integrada. Por su parte la propiedad de
MetLife Chile Seguros de Vida se concentra en MetLife Chile Inversiones Ltda con
practicamente 100% de la propiedad, quién a su vez es parte del grupo MetLife Inc.

MetLife Inc. es la mayor aseguradora de vida del mercado norteaméricano, administrando
activos por alrededor USD 815.662 millones, con alrededor 90 millones de clientes. La
compafiia también es lider en uno de los lideres en Japon, Latinoamerica, Asia, y Europa.
MetLife Inc. cuenta con una clasificacion de riesgo de A (IDR) en escala internacional con
perspectiva Estable.

Perfil de la Industriay Ambiente Operativo

En opinién de Fitch, la industria de seguros en Chile presenta un nivel de madurez elevada
comparada con otros paises de la region, con altos niveles de competencia y un mix de
productos balanceado, destacando que ha demostrado una sélida base técnica de suscripcion
y reaseguro. Actualmente en Chile operan 62 compafias (33 de vida y 29 generales que
incluyen seis de seguro de crédito), evidenciando elevados indices de penetracion (4,2% del
PIB a diciembre de 2012) y densidad (USD646 per capita) de seguros mas altos de la region.

La industria de seguros generales muestra una importante gama de productos, cuyo primaje
agregado se encuentra concentrado en dos ramas principales: vehiculos y terremotos; los que
en conjunto representaron al cierre del afio 2012, més del 50% del primaje total. EI ramo
vehicular se consolida como el principal ramo con el 27% de la prima total y con un
crecimiento de 14,6% a diciembre de 2012, superior al experimentado por la industria en su
totalidad.

Respecto del desempefio, entre septiembre de 2013 y septiembre de 2012, éste ha mejorado
de manera importante debio a un incremento en la prima retenida de 6%, mayores ingresos
por inversiones (18%) y otros ingresos (52%). Este incremento en los ingresos fue menor al
incremento de los gastos, destacando entre estos ultimos el incremento de la siniestralidad en
un 12%, costo de administracion (7%), y costos de intermediacion (4%), con un combinado de
125%), presentando a septiembre de 2013 un importante resultado positivo superior a
septiembre de 2012 en un 40%.

. ’ . Gastos Utilidad / ”
Endeudamlento Activos anma Ind!ce Adm / Prima ROA ROE Utilidad
Normativo Directa  Combinado . ) Neta

Activos Directa
1,94 104.381 77.071 102,7 53,2 -4,5 -6,9 -36,6 -3.581
2,04 241.381 86.619 97,7 29,8 10,7 9,1 27,2 10.948
3,79 259.879 160.100 90,1 21,6 6,5 8,0 40,7 10.381
1.56 143.106 29.780 57 15,6 50,6 21,1 83,1 15.072

Fuente: Superintendencia de Valores y Seguros

MetLife Generales aln no emite sus primeros estados financieros.

El peer de comparfiias de seguros generales con un mayor foco en seguros de personas a
septiembre de 2013 presentan resultados positivos reflejados en su ROE de 35% y ROA de

MetLife Chile Seguros Generales S.A.
18 Diciembre, 2013
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Seguros

8,7%, explicado por una siniestralidad de alrededor un 42%. En términos de apalancamiento el
peer presenta niveles de 2,3 veces (limite 5 veces), que se ha mantenido estable financiado
principalmente a través de aportes de capital los que conforman un 66% del patrimonio total.

En el dltimo tiempo se destaca la creacién de nuevas compaiiia de seguros de vida o seguros
generales, originadas como un negocio complementario a su linea de negocio habitual ya sea
en seguros de vida o generales, bajo un esquema de grupo integrado y una estrategia
defensiva y complementaria para sus productos. Fitch espera que esta tendencia se

mantengan en el mediano plazo.

Incendio y Adicionales

’ Robo
Cesantia . . Prima Directa MMS$ 443.037 (sep13)
Prima Directa MM$ 95.062 (sep13) Prima Directa MM$ 43.832 (sep13) Otros
Otros . 11%
Chilena °
Mzg/fre Otros 15% | Mapfre
’ 5% 22%
Zurich Ace
Santander 5%
17%
BCI
6%

BCI
19%

Fuente: SVS, Grafico : Fitch

Incendio sin Terremoto
Prima Directa MM$ 173.035 (sep13)

Magallanes
BCI 4%l

6%

Mapfre
20%

RSA
19%

Security
8% AlG Liberty
9% 11%

Fuente: SVS, Gréfico : Fitch

Capitalizacion y Apalancamiento
Ratios Sep 13 Dic 12 Dic 11

Endeudamiento Normativo (X) - - -
Prima Retenida / Patrimonio (X) - - -
Oblig. Bancos / Pasivo Exigible (%) - - -
Activos / Patrimonio (x) - - -

Utilidades Retenidas / Patrimonio - - -
Fuente: SVS, Fitch

*Corresponde al Pasivo descontado la participacion de reservas por reaseguro
MetLife Generales ain no emite sus primeros estados financieros.

Fuente: SVS, Grafico : Fitch

Security
9% 13%

Fuente: SVS, Gréfico : Fitch

Terremoto
Prima Directa MMS$ 270.001 (sep13)

Otros
15%

Magallanes ‘

Penta
Security

9% Liberty

Fuente: SVS, Gréfico : Fitch

Dic 10 Dic 09

Expectativas de Fitch

Fitch espera que la compafia mantenga
niveles de apalancamiento inferiores a su peer.

MetLife Chile Seguros Generales S.A.
18 Diciembre, 2013



Desempefio Operativo

Ratios

indice Combinado %

indice Operacional %

Rentabilidad Inversiones %

Gastos de admin. / Prima Directa %
ROAA* %

ROEA* %

Fuente: SVS, Célculos Fitch (*) Anualizado

Recientemente autorizada a operar.

Con fecha 01 de octubre de 2013, la Resolucion Exenta N°342 emitida por la
Superintendencia de Valores y Seguros autorizd la existencia y aprob6 los estatutos de
MetLife Generales. El capital inicial suscrito y pagado dio cumplimiento al requerimiento
minimo de UF90.000 establecido en la regulacion.

Acotados niveles de apalancamiento proyectado

Acorde a las proyecciones de la compafiia sus niveles de apalancamiento se mantendran
inferiores a su peer, producto de una estrategia de amplio soporte patrimonial que permita
contrarrestar las pérdidas propias de una etapa de inicial de operaciones asi como mantener
acotados niveles de apalancamiento inferiores a 2 veces su patrimonio, a pesar de
proyecciones de crecimiento rapido de sus operaciones.

Sep 13 Dic 12 Dic 11 Dic 10 Dic 09 Expectativas de Fitch

Acorde al plan de negocio de la compafiia,
esta alcanzaria su punto de equilibrio en el
aflo 4 bajo una estrategia de venta
fuertemente creciente.

MetLife Generales alin no emite sus primeros estados financieros.

Inversiones / Liquidez

Ratios

Activos Liq / Pasivo exigible

Inv. Acciones / Inversiones Finan (%)
Inv. Financieras / Reservas Netas (x)
Inv. Inmobiliarias / Inversiones (%)
Renta Fija / Inversiones Financieras (%)

Fuente: SVS, Calculos Fitch
* Sin reaseguro

Acotada Siniestralidad Proyectada

Acorde a la estrategia de la compariia la siniestralidad agregada total deberia situarse en
linea con e su peer (alrededor de 40%), porcentaje que estaria sujeto a volatilidades propios
de una etapa inicial de actividades. De todas maneras Fitch considera que esta siniestralidad
se enmarca dentro de lo esperado acorde a los ramos a ser atendidos por MetLife Generales.

Creciente nivel de primaje

Acorde a la estrategia en un horizonte de mediano plazo, su nivel de primaje presentaria una
tendencia creciente acorde a una etapa de iniciacion de operaciones, que en algunos periodos
podrian superar el 100% para los ramos generales, y crecimientos mas acotados para los
ramos asociados a crédito.

Sep 13 Dic 12 Dic 11 Dic 10 Dic 09 Expectativas de Fitch

Fitch espera que la politica de inversiones y
liquidez de MetlLife Generales sea
- - - - - conservadora y esté alienada a la
temporalidad de sus pasivos.

MetLife Generales alin no emite sus primeros estados financieros.

MetLife Chile Seguros Generales S.A.
18 Diciembre, 2013
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Conservadora Politica de Inversiones

La politica de inversiones de MetLife Generales se centrard en instrumentos de corta duracion
en linea con la temporalidad de sus obligaciones. Su politica considera inversiones en
depdsitos a plazo, fondos mutuos money market en pesos, configurando asi una conservadora
politica de inversiones.

Retencion y Reaseguro
Estrategia de alta retencion

MetLife Generales acorde a su enfoque de negocios, no ve la necesidad de contratar
coberturas de reaseguro para su cartera. Esto considerando que son ramos de alta
atomizacioén y baja severidad con capitales asegurados bajos.. En caso de participar de las
licitaciones de seguros de incendio y terremoto de instituciones financieras, la compafiia
contrataria un contrato de reaseguro catastroéfico.

MetLife Chile Seguros Generales S.A.
18 Diciembre, 2013
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Apéndice A: Consideraciones Adicionales para la Clasificacion

Dada la relacion de MetLife Generales con su controlador, la metodologia de Fitch considera
un Enfoque individual o “stand alone” con Atribucién Parcial que significa que la aseguradora
filial es calificada reflejando parte de las fortalezas o debilidades de otros miembros del grupo,
recibiendo un beneficio parcial sobre su IDR considerando:

* MetLife Generales es una subsidiaria “Importante” dentro de la estrategia del grupo,
beneficiandose de sinergias de grupo en materia de riesgos, gobierno corporativo, actuaria,
inversiones, negociaciones comerciales y reaseguro.

MetLife Chile Seguros Generales S.A.
18 Diciembre, 2013
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crédito, a menos que dichos riesgos sean mencionados especificamente. Fitch no esta comprometido en la oferta o venta de ningun titulo. Todos los
informes de Fitch son de autoria compartida. Los individuos identificados en un informe de Fitch estuvieron involucrados en, pero no son
individualmente responsables por, las opiniones vertidas en él. Los individuos son nombrados solo con el propésito de ser contactos. Un informe con
una calificacién 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 relacién con la venta de los titulos. Las calificaciones pueden ser modificadas, suspendidas, o retiradas en cualquier
momento por cualquier razén a sola discrecién de Fitch. Fitch no proporciona asesoramiento de inversién de cualquier tipo. Las calificaciones no son
una recomendacién para comprar, vender o mantener cualquier titulo. Las calificaciones no hacen ningiin comentario sobre la adecuacién del precio
de mercado, la conveniencia de cualquier titulo para un inversor particular, o la naturaleza impositiva o fiscal de los pagos efectuados en relacién a los
titulos. Fitch recibe honorarios por parte de los emisores, aseguradores, garantes, otros agentes y originadores de titulos, por las calificaciones.
Dichos honorarios generalmente varian desde USD1.000 a USD750.000 (u otras monedas aplicables) por emisién. En algunos casos, Fitch calificara
todas o algunas de las emisiones de un emisor en particular, 0 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 asignacion, publicacion
o diseminacion de una calificacién de Fitch no constituye el consentimiento de Fitch a usar su nombre como un experto en conexién con cualquier
declaracion de registro presentada bajo las leyes de mercado de Estados Unidos, el “Financial Services and Markets Act of 2000” de Gran Bretafia, o
las leyes de titulos y valores de cualquier jurisdiccion en particular. Debido a la relativa eficiencia de la publicacién y distribucién electrénica, los
informes de Fitch pueden estar disponibles hasta tres dias antes para los suscriptores electrénicos que para otros suscriptores de imprenta.

Las clasificaciones antes sefialadas fueron solicitadas por el emisor, 0 en su nombre, y por lo tanto, Fitch ha recibido los honorarios correspondientes
por la prestacion de sus servicios de clasificacion.
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