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Clasificacion

Instrumento Clasificacion Tendencia
Obligaciones de Compaiiias de Seguros de Vida A+ Estable
Historia Clasificacion
Actual Anterior
Obligaciones de Compaiiias de Seguros de Vida A+ N/A

Estados Financieros: 31 de marzo de 2016

RESUMER DE CLASIFICACIOR

ICR clasifica en Categoria A+ con Tendencia Estable las obligaciones de Mapfre Compaiiia de Seguros de Vida de Chile
S.A.

MAPFRE Compaiiia de Seguros de Vida de Chile S.A. (en adelante MAPFRE Vida, la compaiiia o la aseguradora), es una
entidad contralada en un 100% por MAPFRE, cuya propiedad recae en Mapfre Chile Seguros SpA. con el 99,99% y Mapfre
Chile Seguros SpA. con el porcentaje restante.

MAPFRE es un grupo empresarial espanol. Estd integrado por mas de 250 empresas con presencia en Espaiia, Europa y
Latinoamérica. Desarrolla actividades aseguradoras (Vida y Generales), reaseguradoras, financieras, inmobiliarias,
asistencia y de servicios en mas de 45 paises. Es el primer grupo asegurador por volumen de primas de No Vida en
Latinoamérica y el primero en Espafia. Cuenta con mds de 38.000 empleados en todo el mundo, y su red comercial esta
compuesta por mas de 5.800 oficinas y mas de 50.000 agentes y colaboradores comerciales en todo el mundo. El grupo
administra activos por mds de 70.000 millones de ddlares. La solvencia financiera del Grupo MAPFRE esta clasificada en
categoria BBB+ con tendencia estable por S&P.

La clasificacién de riesgo se sustenta en:

e Un controlador solvente, multinacional y con expertise en seguros como lo es el grupo MAPFRE, el que otorga a
MAPFRE Seguros Generales Chile Chile el know-how y soporte en las distintas areas, ya sean estas actuariales,
técnicas, entre otras, manteniendo altos niveles en términos de politicas, procedimientos y estandares
internacionales.

® Gobierno corporativo sélido, que sigue las exigencias interpuestas por su matriz -quien tiene una mayor
experiencia, en temas relativos a Solvencia Il y ORSA-, y por la Superintendencia de Valores y Seguros (SVS),
ajustandose con comodidad a los lineamientos de Supervision Basada en Riesgos (SBR) y también a la Norma de
Caracter General N°309 (modificada recientemente por la NCG N° 408).

e Un nivel de primaje creciente, pero que, presenta una baja penetracién de mercado, encontrandose en torno al
0,15% del mercado. Esto se traduce en dos efectos principales, por un lado, se vislumbra la oportunidad de seguir
creciendo, respaldados por la marca, tradicion y experiencia del grupo, sin embargo, esto también evidencia poca
madurez de la aseguradora y una baja atomizacion de los riesgos, dado el tamafio de la cartera y por ende nimero
de asegurados.

e Una politica de inversiones conservadora, conforme a los lineamientos estratégicos de su matriz, la que busca
alcanzar un nivel de calce adecuado respecto a sus obligaciones, en cuanto a plazo, tipo de interés y moneda,
buscando también obtener una alta diversificacion del riesgo. Su pool de inversiones estd compuesto
principalmente por papeles de renta fija local que cuentan con una buena calidad crediticia encontrandose el
92,2% al menos en categoria A.
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e MAPFRE Vida mantiene una cartera de rentas vitalicias en run-off y reservas de seguros previsionales asociados a
estos seguros. Cuenta con un adecuado nivel de TSA, y cobertura con una situacion de calce con los primeros 8
tramos calzados en un 100%, lo que se traduce que en el largo plazo la compafiia tiene capacidad para cubrir sus
obligaciones, sin embargo, existe un riesgo tanto propio como de mercado, asociado a dicha cartera.

e Holgura patrimonial de los indicadores de solvencia, con un endeudamiento de 3,17 veces y un ratio de patrimonio
neto sobre patrimonio exigido de 4,06 veces. Niveles que se obtuvieron al primer trimestre del 2016, producto de
un aumento de capital en favor de la aseguradora, por un monto que alcanza los $5.508 millones

DEFINICION DE CATEGORIAS

CATEGORIA A

Corresponde a las obligaciones de compafiias de seguros que presentan una buena capacidad de cumplimiento de sus
obligaciones en los términos y plazos pactados, pero esta es susceptible de deteriorarse levemente ante posibles cambios
en la compafiia emisora, en la industria a que pertenece o en la economia.

La Subcategoria “+”, denota una mayor proteccion dentro de la Categoria A.

METODOLOGIA

Metodologia de Clasificacién Compafiias de Seguros de Vida.

EVOLUCION CLASIFICACION DE RIESGO

OBLIGACIONES COMPANIAS

DE SEGUROS
Clasificacidn A+
Accion de Clasificacion Primera Clasificacién
Tendencia Estable
Accion de Clasificacion Primera Clasificacién

La opinidén de ICR Chile Clasificadora de Riesgo, no constituye en ningun caso una recomendacioén para comprar, vender o mantener un determinado
instrumento. El andlisis no es el resultado de una auditoria practicada al emisor, sino que se basa en informacién publica remitida a la Superintendencia
de Valores y Seguros, a las bolsas de valores y en aquella que voluntariamente aporté el emisor, no siendo responsabilidad de la clasificadora la
verificacién de la autenticidad de la misma.
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LA ComPANIA

MAPFRE Compafiia de Seguros de Vida de Chile S.A., es una entidad contralada en un 100% por MAPFRE, cuya propiedad
recae en Mapfre Chile Seguros SpA. con el 99,99% y Mapfre Chile Seguros SpA. con el porcentaje restante.

MAPFRE es un grupo empresarial espafiol. Estd integrado por mas de 250 empresas con presencia en Espafa, Europay
Latinoamérica. Desarrolla actividades aseguradoras (Vida y Generales), reaseguradoras, financieras, inmobiliarias,
asistencia y de servicios en mds de 45 paises. Es el primer grupo asegurador por volumen de primas de No Vida en
Latinoamérica y el primero en Espafia. Cuenta con mas de 38.000 empleados en todo el mundo, y su red comercial esta
compuesta por mas de 5.800 oficinas y mdas de 50.000 agentes y colaboradores comerciales en todo el mundo. El grupo
administra activos por mas de 70.000 millones de ddlares. La solvencia financiera del Grupo Mapfre esta clasificada en
categoria BBB+ con tendencia estable por S&P.

MAPFRE Chile tiene sus inicios en 1986, bajo el nombre de
Compafiia de Seguros Generales Euroamérica S.A. En el afio 1997 Ombre argo

el grupo espafiol MAPFRE tomé el control del 100% de la Carlos Molina Zaldivar Presidente
propiedad, cambidndole el nombre con posterioridad. En Luz Granier Bulnes Director
septiembre del afio 2000, nace MAPFRE Seguros de Vida. Cabe L . . .

o . . . José Miguel Sanchez Callejas Director
sefialar que por normativa los negocios de seguros de vida y
generales se  encuentran  separados, desarrollandose Orlando Sillano Zan Director
independientemente, pero compartiendo la administracion vy Ricardo Blanco Martinez Director
tratandose el negocio de seguros de vida como una linea mas Rodrigo Campero Peters | Gerente General

dentro del mix de productos que ofrece el grupo.
Tabla 1: Directorio y Gerente General de Mapfre Vida,
junio 2016

MAPFRE Chile cuenta con un directorio independiente y de vasta (Fuente: Elaboracion Propia con datos SVS)

experiencia en el sector financiero y asegurador, que cumple sus
funciones de establecer y monitorear los lineamientos, estrategias y politicas de la compaiiia.

En términos de gobiernos corporativos, MAPFRE mantiene altos estandares, conforme a las exigencias interpuestas por
su matriz -quien tiene un mayor know how, en temas relativos a Solvencia Il y ORSA-, y por la Superintendencia de
Valores y Seguros (SVS), ajustdandose con comodidad a los lineamientos de Supervision Basada en Riesgos (SBR) y
también a la Norma de Caracter General N°309 (modificada recientemente por la NCG N° 408). De esta forma, la
aseguradora tiene comités de trabajo en distintas areas, entre los que destacan comité de gestion de riesgo y
cumplimiento, comité técnico y de reaseguro y comité de auditoria.

MAPFRE cuenta con un esquema organizativo de gestién y supervisidon de riesgos basado en el modelo de las tres lineas
de defensa, el que contempla a los gestores como primera linea y son quienes tienen las primeras medidas de control
interno.

La segunda linea de defensa esta asociado a las areas actuarial, gestion de riesgos, seguridad y medio ambiente, control
interno y cumplimiento, quienes son los encargados de llevar a cabo una supervisién independiente de las actividades
del sistema de gestidn de riesgos de la primera linea de defensa, en el marco de las politicas y limites establecidos por
el consejo de administracion.

Es importante sefialar que el area actuarial juega un rol fundamental en cualquier aseguradora. Es por ello que, en
MAPFRE, dicha area reporta al comité técnico y de reaseguro, donde participa un miembro del directorio. Junto a lo
anterior, el area recibe apoyo de la unidad corporativa actuarial.

La tercera linea de defensa recae en la auditoria interna, quien aporta una garantia independiente de la adecuacién y
eficacia del sistema de control interno y de otros elementos del sistema de gobierno corporativo.
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LA INDUSTRIA

Las compafiias de seguros se encuentran regidas por el DFL 251 — denominada Ley del Seguro — y sus leyes
complementarias. MAPFRE Vida pertenece al segmento denominado compaiiias del segundo grupo, que agrupa a
aquellas que cubren los riesgos de las personas o que garanticen a éstas, dentro o al término de un plazo, un capital,
una pdliza saldada o una renta para el asegurado o sus beneficiarios. La industria de seguros de vida estd compuesta
por 35 compaiiias, incluyendo aquellas denominadas mutualidades de seguros.

Respecto al desempefio de las compafiias de seguros de vida, en términos de prima directa éstas han acumulado
US$7.153 millones! a diciembre de 2015, lo que implicé un aumento del 18,7% real, respecto al mismo periodo del afio
2014. Los ramos de mayor incidencia son las rentas vitalicias, con un 46,1% de participacidn en la prima directa, seguido
por seguros con CUl y APV con un 17,3%, SIS con un 9,2%, desgravamen con un 8,3%, seguros de salud con un 8,5%,
seguros temporales con un 4,4% y accidentes personales y de asistencia con un 2,1%.

La utilidad del mercado de seguros vida fue de USS$ 538,8 millones al cuarto trimestre de 2015, un 18% mayor a lo
obtenido en igual periodo del afio 2014, aumento que se explica principalmente por altos volumenes en las ventas de
seguros.

En relacién a la estructura de inversiones de la industria, las carteras de inversiones mantenidas a diciembre de 2015
alcanzaron un monto total de USS$S 45.225 millones. Estas inversiones se componen principalmente de renta fija
nacional, con un 62,7% del total —principalmente bonos corporativos (31,7%) y bonos bancarios (14,1%)-, seguido de
inversiones inmobiliarias con un 14,2%, inversiones en el extranjero con un 13,1% - mayoritariamente renta fija (9,3%)
- renta variable con un 6,8%, préstamos con un 1,3% y otras inversiones con un 1,9% del total de la cartera.

ESTRUCTURA DE INVERSIONES

Préstamos Otras
Renta Variable 1,3% Inversiones
6,8% 1,9%

Inversiones en
el Extranjero
13,1%

Inversiones
Inmobiliarias
14,2%

Grafico 1: Inversiones Compaiiias de Seguros de Vida, diciembre 2015
(Fuente: Elaboracion Propia con datos SVS)

Cabe sefialar que se mantiene la tendencia de cambios en los portafolios de inversion de las compafiias de seguros de
vida hacia una menor exposicion en las inversiones de renta fija y un aumento en las inversiones en el exterior e
inversiones inmobiliarias, esto en busqueda de un mayor retorno y riesgo relativo.

La cartera de inversiones a diciembre de 2015, en comparacién con diciembre del 2014, presenta una disminucién de
0,7% en instrumentos de renta fija — principalmente instrumentos del Estado y letras y bonos hipotecarios —, y un
aumento en inversiones en el exterior y renta variable, ambas en un 0,4%.

Respecto a las inversiones, estas han presentado una rentabilidad al cuarto trimestre del afio 2015 de un 4,4%, lo que
resulta inferior al 5,5% obtenido a igual periodo del afio 2014. En términos de solvencia, la industria mostré un nivel de

! Tipo de cambio observado al 31 de diciembre de 2015, que corresponde a $710,16 por ddlar.
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endeudamiento normativo de 10,49 veces, lo que es levemente inferior al nivel de 10,53 veces obtenido a diciembre
del 2014 - siendo el maximo permitido de 20 veces —. El ratio de patrimonio neto sobre patrimonio exigido obtenido a
diciembre de 2015 fue de 1,59 veces promedio, superior al nivel de 1,50 veces obtenido al mismo periodo del aiio 2014.

El indicador de rentabilidad anualizada del patrimonio alcanzé al cuarto trimestre de 2015 un 13,4%, resultado superior
a lo obtenido a igual periodo del afio 2014 que fue de 12,6%.
ACTIVIDADES

MAPFRE Vida es una compaiiia orientada a los seguros tanto colectivos como individuales, por medio de las pdlizas
asociadas a los ramos de accidentes personales y temporal vida, principalmente.

Evolucién Prima (MMS)
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Grdfico 2: Evolucion Prima Directa, periodo diciembre 2012 - marzo 2016
(Fuente: Elaboracion Propia con datos SVS)

La evolucidn del primaje, muestra un crecimiento sostenido en el tiempo. A diciembre de 2015, MAPFRE Vida reporté
una prima directa de $7.135 millones, lo que implicé un crecimiento en torno al 62% respecto a igual periodo del afio
2014, producto de un aumento de las lineas de accidentes personales y el ramo de vida, principalmente a temporal
vida. A marzo de 2016, la aseguradora mostrd una nueva alza de la prima, con incremento en temporal vida y salud. La
prima total alcanzada a dicho periodo fue de $2.064 millones, evidenciando un crecimiento del 31,6%.

Evolucion Composicién PrimaDirecta ComposiciON PRIMA DIRECTA
100% cul
. i |
a0 B vida Desgravammen=_ 0’9%\ y: Mlxtg’;:(}[{’)ota
10,1% -

B Salud
60%

= Acc. Personales
40%

Vida
B Desgravamen 457%
20% Acc. Personales ’
= cul 31,3%
0%
X 2 > > o ©
E}\b b\(a b\b E}\b &Q &k
Grdfico 3: Evolucion composicidn de la prima directa, periodo Grdfico 4: Prima directa, marzo 2016
diciembre 2011- marzo 2016 (Fuente: Elaboracion Propia con datos SVS)

(Fuente: Elaboracion Propia con datos SVS)
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No obstante, presenta una baja penetracion de mercado, que se encuentra en torno al 0,15% del mercado. Esto se
traduce en dos efectos principales, por un lado, se vislumbra la oportunidad de seguir creciendo, respaldados por la
marca, tradicion y expertise del grupo, sin embargo, esto también evidencia poca madurez de la aseguradora y una baja
atomizacién de los riesgos, dado el tamafio de la cartera y por ende nimero de asegurados.

La prima retenida a marzo de 2016 fue de $1.340 millones, y representa el 65% de la prima directa. Porcentaje que le
permite a la aseguradora aprovechar la expertise del grupo por medio de MAPFRE Re (A), en términos de reaseguro.

El programa de reaseguro cuenta con contratos proporcionales de cuota parte y excedentes, diferenciados en nivel de
retencién y capacidad, segun linea de negocio. Los contratos no proporcionales corresponden a excesos de perdidas
catastroficos. Es importante sefialar que los tipos de reaseguro antes mencionados son tomados con MAPFRE Re (A-).

La composicidn de la prima directa presenta una evolucién similar, pero con cambios en relacién a la participacion que
ha tomado accidentes personales, dado su mayor crecimiento. En oposicién, los seguros con cuenta Unica de inversién
(CUI) presentan una disminucion dentro del pool ofertado por la aseguradora.

La oferta de productos cuenta con una distribucion multicanal. De forma tal, que MAPFRE Vida comercializa sus
productos principalmente por medio de intermediarios (brokers), y canales directos, el que a su vez se subdivide en
directo (entre ellas sitio web y sucursales), delegados y MPM?. Cabe sefialar que MAPFRE cuenta con una amplia red
de oficinas, tanto en la Regidn Metropolitana, como en el resto del pais.

SITUACION FINANCIERA

La evolucidn de activos muestra un alza sostenida, conforme al crecimiento orgdnico de la aseguradora. A marzo de
2016, MAPFRE Vida administra activos por $46.802 millones, cuya composicién estd dada mayoritariamente por
inversiones financieras (69%), inversiones inmobiliarias (16%) y cuentas por cobrar asegurados (8%).

Evolucién Activos (MMS)
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Grdfico 5: Evolucion Activos, diciembre 2011- marzo 2016
(Fuente: Elaboracion Propia con datos SVS)

MAPFRE Vida tiene una politica de inversiones conservadora, conforme a los lineamientos estratégicos de su matriz,
que busca alcanzar un nivel de calce adecuado respecto a sus obligaciones, en cuanto a plazo, tipo de interés y moneda,
buscando también obtener una alta diversificacién del riesgo.

2 MPM: mandatario profesional MAPFRE, corresponde a una modalidad de la aseguradora en el que capacita a corredores para que vendan solamente por
MAPFRE.
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Mapfre La aseguradora mantiene limites de inversion internos, los que son solicitados por el grupo MAPFRE, tanto por tipo de
Seguros de Vida instrumento como por emisor, los que generalmente son mas conservadores que los limites locales establecidos por la
NCG N° 152 de la SVS, y sus modificaciones respectivas.

Fecha informe: Dentro de las restricciones por instrumentos destacan:
Junio.2016
®  Productos financieros estructurados nacionales o extranjeros.

Emisores nacionales con rating de riesgo local inferior a A- (renta fija de mediano y largo plazo) 6 N-1(instrumentos
de renta fija de corto plazo).

Emisores nacionales con rating de riesgo local inferior a Primera Clase Nivel 1 (instrumentos de renta variable).
Instrumentos derivados con fines especulativos o de inversion.

Inversiones en el extranjero.

Pactos de retrocompra y/o retroventa, salvo que el directorio los autorice expresamente.

Cartera de Inversiones

Efectivo Estado
0,9% 1,5%

Inmobiliaria Sistema
18,5% Bancario
23,4%

Grdfico 6: Cartera de Inversiones, marzo 2016
(Fuente: Elaboracién Propia con datos SVS)

El pool de inversiones?® estd compuesto principalmente por papeles de renta fija local en un 77,45%, de éstos un 55,8%
corresponde a instrumentos de deuda o crédito, 23,4% a instrumentos emitidos por el sistema financiero y un 1,5%
instrumentos del Estado. Cabe sefialar que los instrumentos de renta fija cuentan con una buena calidad crediticia con
un 92,2% clasificado al menos en categoria A, y el porcentaje restante, corresponde a papeles de Masisa que fueron
adquiridos cuando tenian un mejor rating, y que luego se han ido deteriorando.

Las inversiones inmobiliarias®, asociadas a propiedades de inversidn, representan el 18,5% del pool total y el efectivo
es del 0,9%.

INDUSTRIA DE
SEGUROS DE VIDA

3 No considera las inversiones de seguros con cuenta Unica de inversién (CUI).

4 No considera inversiones de uso propio.
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Grdfico 7: Evolucion Resultado, periodo diciembre 2012-marzo Grdfico 8: Evolucién Resultado, periodo diciembre 2012-marzo
2016 2016
(Fuente: Elaboracion Propia con datos SVS) (Fuente: Elaboracién Propia con datos SVS)

El margen de contribucidn® evidencia una fuerte alza a diciembre de 2015, presionado por el incremento en primaje
ante un adecuado desempefio de los seguros colectivos, asociados principalmente a accidentes personales en aquel
periodo.

La evolucidn del resultado del ejercicio presenta un comportamiento volatil, con utilidades en torno a los $400 millones,
lo que lleva a que la aseguradora pueda sustentarse por si sola, sin embargo, es importante mencionar que, aun la
compafiia mantiene pérdidas acumuladas por $1.393 millones. A diciembre de 2015, el resultado alcanzé los $525
millones, favorecido por un buen resultado técnico de los seguros, mitigado en parte por un menor resultado de
inversiones.

A marzo de 2016, las utilidades fueron de $211 millones, muy superior a lo obtenido a igual periodo del afio 2015, dado
un margen de contribucién mas alto y un resultado de inversiones de $327 millones.

El patrimonio de la aseguradora es equivalente a $10.691 millones, y estd compuesto principalmente por capital pagado
(513.677 millones).

Es importante sefialar que MAPFRE Vida tuvo, durante algunos afos, ventas de pdlizas de rentas vitalicias, las que se
dejaron de comercializar el afio 2008 como una decisién estratégica por parte del grupo. Es por ello que la aseguradora
mantiene una cartera de rentas vitalicias en run-off y reservas de seguros previsionales asociados a estos seguros.

El test de suficiencia de activos (TSA), presentd a marzo de 2016 una tasa de reinversion equivalente a -1,54% (con un
maximo permitido de 3%), lo que se traduce en un adecuado nivel de la TSA, situando a la compafiia en la parte baja
del mercado. La cobertura presenta una adecuada situacion de calce manteniendo los primeros 8 tramos calzados en
un 100%, lo que se traduce que en el largo plazo la compafiia tiene capacidad para cubrir sus obligaciones.

INDICADORES

MAPFRE Vida presentd una evolucidn del ratio de gasto de administracién sobre prima directa®, con una marcada
tendencia a la baja, conforme al aumento de prima. A marzo de 2016, la aseguradora presenté un ratio del 19%.

La evolucion de la rentabilidad de las inversiones sigue un comportamiento estable, conforme a su politica de
inversiones. A marzo de 2016, MAPFRE Vida obtuvo un 3,5% de rentabilidad.

> No considera el margen de contribucion de las pdlizas asociadas a rentas vitalicias y otras rentas.

6 El Ratio es calculado como el total de Gastos de Administracion sobre el total de Prima Directa.
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Grdfico 9: Evolucidn gasto de administracion sobre prima directa,

periodo diciembre 2010-marzo 2016
(Fuente: Elaboracién Propia con datos SVS)

Grdfico 10: Evolucion rentabilidad de inversiones, periodo
diciembre 2010-marzo 2016
(Fuente: Elaboracion Propia con datos SVS)

La siniestralidad retenida’ para los dos principales ramos de la compafiia evidencia una alta volatilidad alta para el ramo
de accidentes personales, el que tiene variaciones producto del constante crecimiento de este ramo, que lleva a la
aseguradora a estar expuesta a nuevos siniestros. Para el ramo de vida el escenario es similar, sin embargo, hay que
sefialar que dada la baja penetracién de mercado y baja atomizacién de la cartera pocos siniestros, dependiendo de la

magnitud de estos, hacen variar los indicadores.
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Grdfico 11: Evolucion siniestralidad, periodo diciembre 2012-
marzo 2016
(Fuente: Elaboracién Propia con datos SVS)

Grdfico 12: Evolucién margen técnico retenido,
periodo diciembre 2012 — marzo 2016
(Fuente: Elaboracion Propia con datos SVS)

El margen técnico retenido?, evidencia que la compafiia ha mejorado en términos operacionales de su cartera retenida,
alcanzando a marzo de 2016 un 52,8% para accidentes personales y un 20,5% para vida.

En relacidn a los principales indicadores de solvencia, el ratio de endeudamiento®, mantiene un nivel histérico en torno
a 8 veces, sin embargo, el nivel de endeudamiento ha ido bajando, hasta que en diciembre de 2015 donde se observa
un punto de inflexion, cuya razén es la materializacion del aumento de capital por $5.900 millones en favor de la
aseguradora, informado mediante hecho esencial durante el primer trimestre del afio 2016. El principal objetivo de
dicho aumento fue la adquisicidn del edificio corporativo en el cual se ubican las compafiias de seguros, traduciéndose
también en un mejoramiento de los indicadores de solvencia, obteniendo un nivel de endeudamiento de 3,17 veces.

7 Calculada como costo de siniestro directo sobre prima retenida.

8 Calculado como margen de contribucion sobre prima retenida.

9 El Ratio de Endeudamiento corresponde al endeudamiento total en relacién con el patrimonio descrito en el art. 15 del DFL 251 de 1931.
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Grdfico 13: Evolucion Endeudamiento Normativo y patrimonio neto sobre
patrimonio exigido, periodo diciembre 2012-marzo 2016
(Fuente: Elaboracion Propia con datos SVS)

La evolucidn del ratio de patrimonio neto sobre patrimonio exigido!?, se mantenia en torno a 1,8 veces hasta fines del
afno 2015, pero mejoré al primer trimestre del 2016, alcanzando las 4,06 veces, producto del aumento de capital.

MAPFRE Vida tiene un superdvit de inversiones que alcanza los $5.508 millones y cuyo ratio de superdvit sobre
inversiones representativas alcanza un nivel de 14%, lo que deja a la aseguradora en similar posicién respecto a
empresas comparables como BBVA y ACE.

CLASIFICACION DE RIESGO

La clasificacion de riesgo de solvencia refleja el riesgo de pago de las obligaciones de seguros, considerando un conjunto
de aspectos relevantes para el buen funcionamiento, basados en la Metodologia de Clasificacion de Compaiiias de
Seguros de Vida de ICR Clasificadora de Riesgo.

La compaiiia tiene una fuerte posicion en la industria, en términos marca y tradicién, ligada a un controlador solvente
y con presencia mundial como lo es el grupo MAPFRE, otorgando a MAPFRE Seguros de Vida Chile el know-how y
soporte en las distintas areas, manteniendo altos niveles de gobierno corporativo, en términos de politicas,
procedimientos y estandares internacionales. Esto le da una estabilidad considerable ante escenarios de eventuales
riesgos, donde la compafiia estaria menos expuesta que el promedio de los competidores.

Mapfre Vida presenta una concentracidn de riesgos como consecuencia de una baja penetracién de mercado y pequefia
cartera de clientes, lo que evidencia poca madurez de la aseguradora, lo que puede llevar a una mayor volatilidad de
sus indicadores técnicos.

La cartera de inversiones de la compafiia es conservadora y se encuentra concentrada principalmente en inversiones
de renta fija nacional, las que cuentan con una adecuada clasificacién de riesgo. En términos de solvencia, los actuales
indicadores de endeudamiento y patrimonio neto sobre exigido, luego del aumento de capital presentan un adecuado
nivel, otorgando una comoda posicidn en términos patrimoniales.

Este rating o su tendencia podria ajustarse al alza, conforme la industria y la aseguradora mantengan su senda de
maduracion del negocio, de forma tal que sus indicadores se estabilicen y los recursos patrimoniales no se vean
comprometidos. En contraposicion, la clasificacion podria ajustarse a la baja, conforme los indicadores técnicos se
deterioren o se vuelvan muy voldtiles, o si sus indicadores de solvencia empeoren de forma tal que su capital y
patrimonio se vieran comprometidos.

10| 3 razén Patrimonio Neto /Patrimonio Exigido es calculado como Patrimonio Neto (PN) sobre Patrimonio de Riesgo (PR).
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