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Humphreys ratifica la clasificacion de las pdlizas de Cesce Chile
Aseguradora S.A. en “Categoria A"

Santiago, 8 de julio de 2015. Humphreys mantuvo la clasificacion de riesgo de las pdlizas
emitidas por Cesce Chile Aseguradora S.A. (Cesce) en “Categoria A”. La tendencia se
mantuvo en “Estable” por su parte.

La clasificacion de riego en “Categoria A” se apoya en el hecho que la empresa forma parte del
grupo Cesce Espafia, conglomerado asegurador internacional solvente y con capacidad de
apoyar efectivamente las eventuales necesidades de capital que la sociedad tenga en el futuro.
También se reconoce la experiencia internacional del holding en el segmento y su capacidad
para proporcionar informacién crediticia de deudores en el ramo de seguros de crédito a la
exportaciéon. No menos relevante es la posibilidad que existe de acceder al know how de la
matriz, especialmente en materias de control. Su matriz ha sido clasificada en BBB en escala
global y cuenta con un patrimonio cercano a los € 400 millones.

Complementariamente, para efecto de la asignacidon de la categoria de riesgo, se valora
positivamente su estructura de reaseguros, elemento que entrega un adecuado respaldo para
responder a las obligaciones contraidas hasta la fecha y sostener el crecimiento. Entre los
reaseguradores destacan Munchener Ruckver (A+ escala global), Swiss Re (AA- escala global) y
MAPFRE Re (A escala global), quienes suman el 85% de la prima cedida a marzo.

Asimismo, la estructura profesional y operativa de la compania ha demostrado capacidad para
manejar el crecimiento en el nivel de ventas observado para los primeros afios de
funcionamiento. Sin embargo, se espera que la dindmica organizacional siga fortaleciéndose
junto al crecimiento que debiera experimentar la compania y el mercado. La empresa presenta
una adecuada automatizacién en sus procesos operativos, es asi como se valora positivamente
la incorporacion de SAP para su contabilidad y la implementacion de sistemas para el curse y
seguimiento de podlizas. También se evallan de buena forma las auditorias efectuadas por la
matriz.

Desde otra perspectiva, los elementos que restringen la clasificacion de riesgo son, los menores
accesos a economias de escala y la baja diversificacién en los ingresos, factor inherente a una
empresa que participa en un nicho especifico, pero en este caso intensificado por la
concentracion en seguros de garantias. Paralelamente, se considera como una necesidad y un
desafio para la compania el seguir reforzando las instancias de control interno a medida que el
nivel de ventas vaya creciendo y se haga mas compleja la estructura operativa y organizacional.

También se reconoce el caracter pro ciclico de su actividad y la alta correlacién entre la
siniestralidad de sus productos y el desempefio de la economia local.
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La tendencia queda en “Estable”, producto que en el corto plazo no se visualizan cambios
significativos en los elementos que determinan las fortalezas y riesgos estructurales de la
compaiiia.

Tanto la consolidacion de los elementos que favorecieron esta revisidon, como el respaldo
aportado por el controlador, son relevantes para el mantenimiento de la clasificacion y se espera
gue la compaiiia no debilite su exposicion ante siniestros individuales o eventos catastroficos.

Cesce es una sociedad especializada en la comercializacion de seguros de garantias y seguros
de crédito, tanto en el ambito local como en el sector exportador. De acuerdo con el marco legal
chileno, la compaiiia s6lo puede participar en estas lineas de negocios y en la venta de seguros
de fidelidad. Pertenece al grupo espafiol Consorcio Internacional de Aseguradora de Crédito
(CIAC), con experiencia a nivel internacional en este tipo de productos financieros, dependiente
de Compaiiia Espafiola de Seguros de Crédito a la Exportacion S.A (Cesce Espana).

Durante 2014 la compaiiia alcanzé un primaje total anual del orden de los $ 3.619 millones. A
marzo de 2015 presentaba inversiones por $ 3.093 millones, un nivel de reservas del orden de
los $ 4.836 millones y un patrimonio de $2.664 millones.

Para mayores antecedentes, ver el respectivo informe de clasificacion en www.humphreys.cl.
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