BANKWATCH RATINGS S.A.

CALIFICADORA DE RIESGOS

N

Seguros

Ecuador
Fortaleza Financiera

Chubb Seguros Ecuador S.A.

Calificacion
dic-2023 jun-2024  dic-2024
AAA AAA AAA

Perspectiva: Estable

La perspectiva de la
calificacion es estable vy
considera el soporte del grupo
internacional. La calificacion
podria verse presionada si es
que cambiara la percepcion de
la calificadora sobre la alta
capacidad y voluntad de
soporte de su grupo
internacional.

Definicion de Calificacion:
AAA: La situacion de la
institucion es muy fuerte vy
tiene una sobresaliente
trayectoria de pago de
siniestros y capacidad para
cumplir con sus asegurados y
sus obligaciones contractuales,
lo cual se refleja en una
excelente reputacion en el
medio, fortaleza financiera y
capacidad para enfrentar
cambios adversos en el negocio
y de la economia con un minimo
impacto. Si existe debilidad o
vulnerabilidad en algin aspecto
de las actividades de la
institucion, ésta se mitiga
enteramente con las fortalezas
de la organizacion.

Resumen Financiero

En miles USD dic-2023 dic-2024
Prima Neta jtii 213,551 220,006
Activos 248,399 227,364
Patrimonio 89,357 79,298
Resultados 18,514 24,960

indice Combinado
[Ajustado BWR

ROAE (%)* 20.6% 29.6%
ROAA (%)* 7.7% 10.5%

*Indicador anualizado

87.6% 85.4%

ROAA: Utilidad sobre activos promedio
ROAE: Utilidad sobre patrimonio
promedio
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Fundamento de la calificacion

El Comité de Calificacion de BankWatch Ratings decidi6 mantener la
calificacion de “AAA” a Chubb Seguros Ecuador S.A. La calificacion
asignada se beneficia del soporte de su accionista Chubb INA Holdings Ltd.
de los Estados Unidos, que tiene una calificacion internacional de fortaleza
financiera como asegurador de “A+”, ratificada por Fitch Ratings en marzo
de 2025.

Gobierno corporativo estable. El estilo administrativo, estructura de
procesos, controles implementados y operaciones regulares en areas
estratégicas se encuentran alineados con las disposiciones locales e
internacionales. Estos, solventan las necesidades de la organizacion y se
mantienen en un proceso de mejora continua para mitigar riesgos actuales
y futuros.

Sélido posicionamiento local con diversificacion en varios ramos.
Chubb Seguros Ecuador es la segunda aseguradora mas grande en el
mercado ecuatoriano por prima neta emitida, y como tal mantiene una
diversificacion adecuada y posiciones de liderazgo en varios ramos en los
que participa. La compaiia representa el 9.86% de la produccion neta del
sistema y conserva un adecuado manejo de los riesgos que asume.

Indicadores de rentabilidad que mejoran como resultado de una mayor
produccion y menores costos de siniestros. La Compaiia presenta un
crecimiento en prima neta emitida superior al del sistema asegurador. Se
observa una menor siniestralidad debido a menores siniestros del ramo de
Vehiculos, gracias a las acciones tomadas por la aseguradora en el Gltimo
ano. El resultado de la compania se mantiene positivo y los indicadores de
rentabilidad comparan favorablemente con el sistema.

Adecuada calidad de activos y solidos niveles de liquidez. E| portafolio
de inversiones evidencia una adecuada gestion del riesgo de crédito y un
enfoque hacia la liquidez. Los indicadores de liquidez mantienen
historicamente una cobertura holgada y superior al promedio del sistema
respecto de las obligaciones con asegurados y al pasivo total.

Programa de reaseguros adecuado y reserva que cubre su mayor
retencion catastrofica. En funcion del programa de reaseguro vigente, la
mayor retencion de la Aseguradora por evento catastrofico esta cubierta
con la reserva que la compania mantiene en su balance por USD 19.12MM.
Los contratos de reaseguros se realizan con companias de su mismo grupo
y con otras de alto prestigio y altas calificaciones crediticias a nivel
internacional, por lo cual el riesgo de contraparte se considera bajo.

Niveles de capitalizaciéon sélidos. Los indices de capitalizacion son
superiores a los del promedio del sistema y se consideran adecuados para
cubrir los riesgos propios del negocio. El patrimonio de la Compaiia se
fortalecio en los Ultimos dos afos por las reservas legales y los recurrentes
resultados positivos que ha obtenido, lo cual le da solidez frente a un
entorno macroeconémico adverso.
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CALIFICACION LOCAL

La calificacion otorgada pertenece a una escala
local, la cual indica el riesgo de crédito relativo
dentro del mercado ecuatoriano, y por lo tanto no
incorpora el riesgo de convertibilidad vy
transferencia. La calificacion incorpora los riesgos
del entorno econdmico y riesgo sistémico que
podrian afectar positiva o negativamente el riesgo
crediticio de las instituciones del sistema.

SECTORIAL DEL SISTEMA ASEGURADOR

En 2024, el sistema asegurador registra un
crecimiento modesto de 3.4% en la produccion
devengada retenida, aunque superior al
crecimiento de la economia ecuatoriana.

El resultado técnico ajustado por BWR se reduce
interanualmente en 20.3%, afectado por un
incremento de las comisiones pagadas en mayor
proporcion al del negocio, la constitucion neta de
reservas de insuficiencia de primas y menores
comisiones recibidas por reaseguros
proporcionales. Por otro lado, la utilidad neta
aumenta en 29.8%, impulsada por mayores
ingresos financieros y otros ingresos netos no
recurrentes.
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Nota: ROAA y ROAE anualizados para periodos semestrales.
Fuente: Superintendencia de Companias, Valores y Seguros
(SCVS).

Elaboracion: BWR

El grupo Vida se mantiene como el principal ramo
medido por produccion neta, y sigue
incrementando su participacion frente al afno
precedente. Al cierre del 2024, registra un
crecimiento interanual de 5.9%, mientras los
ramos generales disminuyen 0.7% (-2.8% en
funcion de prima neta retenida). La produccion
del grupo de ramos de Personas aumenta en 6.3%,
en contraste con el grupo de Dafnos, que se
contrae en 4.34%.

Grafico 2
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Fuente: SCVS.
Elaboracion: BWR.

Dentro de los principales ramos generales, la
produccion neta del grupo de Incendios y Lineas
Aliadas aumenta en 3.9%, Vehiculos lo hace en un
2.7%, Multiriesgo crece en 15.3%, y Riesgos
Especiales se expande en 49.9%. Por otro lado, el
grupo de Riesgo Técnico se contrae en 18.5%,
Responsabilidad Civil se reduce en 14.7%, Fianzas
disminuye en 4.5% y Aviacion lo hace en 10.5%.

El resultado técnico ajustado BWR (que considera
comisiones pagadas distintas a brokeres,
contribuciones, impuestos directos y participacion
a trabajadores, entre otros) alcanza USD 36.0 MM
(USD 45.3 MM en dic-2023). Por su parte, el
resultado técnico bajo la metodologia del
regulador vigente a diciembre-2024 llega a USD
182.1 MM, un 39.1% menor que el mismo periodo
del ano precedente, principalmente por la
reclasificacion de las comisiones pagadas a
canales alternos de  distribucion, que
anteriormente no formaban parte del calculo
oficial del resultado técnico.

El impacto de dicha reclasificacion se refleja
especialmente a los ramos de Vida Colectiva y
Accidentes Personales. En el primer caso, el
resultado técnico se reduce en 47.2% frente a aino
precedente, aunque aun asi aporta con el 55% del
agregado de todos los ramos. En el caso de
Accidentes Personales, su utilidad técnica se
contrae en 28.9%. De los 36 ramos activos,
solamente 7 registran resultados técnicos
negativos, aunque 24 registran un menor valor que
el anho precedente.

www.bankwatchratings.com
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Grafico 3

Rentabilidad Sobre Operaciones del Sistema
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Fuente: SCVS.
Elaboracion: BWR.

Con respecto a la siniestralidad, la tendencia
creciente del 2023, que estuvo fuertemente
influenciada por el desempeno del ramo de
Vehiculos, pudo ser revertida en 2024, gracias a
los ajustes aplicados en las politicas de suscripcion
y tarificacion. Por otro lado, a inicios de afo varias
aseguradoras tuvieron que realizar reservas de
insuficiencia de primas debido al resultado
técnico negativo del ano precedente, lo cual
contrarresta parcialmente este efecto de forma
coyuntural.
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Fuente: SCVS.
Elaboracion: BWR.

Los ajustes aplicados desde el primer trimestre
del afo incluyeron aumentos en la prima, inclusive
en algunos casos hasta llegar al 6% del valor total
del auto, en comparacion con el 2% a 3% que se
manejaba a inicios del afo 2023, en funcion de
distintos parametros del bien asegurado y su

1 https://www.ecuavisa.com/noticias/economia/aseguradoras-

vehiculos-aumentan-restricciones-incremento-robos-YA7103643

ubicacion. El valor del deducible también
incremento del 10% al 15% del valor del siniestro.".
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Fuente: SCVS.
Elaboracion: BWR.

En lo que respecta a los costos de operacion netos,
su peso frente a la produccion devengada retenida
incrementa en 2.4 puntos porcentuales frente al
mismo periodo del ano anterior, debido al
incremento de las comisiones pagadas y a menores
comisiones recibidas por parte de reaseguradores.
La expansion de 8.0% de los gastos de adquisicion
esta influenciada por la fuerte competencia para
conseguir el derecho de uso de canales masivos
para la comercializacion de sus productos.

Grafico 6

Costos de Operacion Netos
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Fuente: SCVS.
Elaboracion: BWR.

Cabe mencionar que existe una orientacion
importante de las aseguradoras hacia
innovaciones  tecnoldgicas, que  incluyen
plataformas digitales, polizas electronicas,
portales de interaccion, inteligencia de negocios,

www.bankwatchratings.com
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automatizacion, inteligencia artificial, entre otros.

Estas inversiones podrian generar eficiencias
operativas y marcar ventajas competitivas con el
tiempo.

Por ultimo, los ingresos financieros, provenientes
principalmente de la inversion del capital y las
reservas, crecen interanualmente en un 18.7%,
impulsados por el aumento de tasas pasivas, que
se evidencié con mayor fuerza hasta el tercer
trimestre del ano. Por este motivo, la
representacion de este rubro respecto a la prima
devengada retenida aumenta a 5.0% (4.1% a
diciembre-2023).

El apalancamiento, tanto frente a la prima
devengada retenida como con relacion a las
reservas técnicas netas, se mantiene en niveles
adecuados y sin variaciones materiales. Cabe
indicar que el promedio del sistema esta
influenciado por la normativa local, que exige un
capital minimo de USD 8 millones a las
aseguradoras, independientemente de su tamano
y riesgos asumidos.
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Fuente: SCVS.
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Con respecto a la liquidez del sistema, esta se
mantiene en niveles adecuados y mejora
interanualmente, ya que las aseguradoras han
privilegiado valores de renta fija de corto plazo
(tanto del sector real como financiero) y la
inversion en fondos de inversion. El mercado
asegurador mantiene en su conjunto un bajo
porcentaje de su portafolio invertido en acciones
(2.4%).
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La resolucion publicada por la Junta de Politica
Financiera en abril-2025 dispone que las
inversiones se realicen considerando que los flujos
provenientes de dichas inversiones guarden
concordancia en plazo, monto y liquidez con las
obligaciones futuras estimadas derivadas de las
polizas emitidas. Su aplicacion podria generar en
los proximos meses ajustes en los portafolios de
aseguradoras especificas.

Grafico 9
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La perspectiva del sector asegurador ecuatoriano
para el afo 2025 es positiva, en funcion de la
expectativa de recuperacion del crecimiento
econdémico, mayor estabilidad politica a partir del
cierre electoral de abril-2025, de mayor
colocacion de crédito y de la no recurrencia de los
cortes eléctricos que afectaron fuertemente al
pais en el dltimo trimestre del 2024.

En el mediano plazo, el sector tiene un potencial
importante de seguir creciendo y diversificandose,
por la baja penetracion de los seguros frente a
otros mercados mas desarrollados.

www.bankwatchratings.com
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Por dltimo, el regulador y el sector asegurador han
empezado a trabajar en la preparacion para la
aplicacion del estandar internacional de Solvencia
Il, lo cual se considera positivo. En funcion de la
experiencia de otros paises de la region, se espera
gue su implementacion se consiga a lo largo de
varios afnos y que involucre un proceso de
tecnificacion y fortalecimiento importante.

HECHOS RELEVANTES Y SUBSECUENTES
Hechos Relevantes y Subsecuentes Del Sistema

¢ Mediante resolucion Nro. JPRF-T-2025-0153, del
19 de mayo de 2025, se crea la norma unificada
de calificadoras de riesgo y de calificacion de
riesgo aplicable a los sistemas financiero, de
valores y de seguros, la cual entrara en vigor en
el plazo de 6 meses contados a partir del 19 de
mayo de 2025.

Mediante resolucion No. JPRF-M-2025-0147, del
9 de abril de 2025, se modifica la norma de
inversiones obligatorias para las compaiias que
financien servicios de atencion integral de salud
prepagada.

Mediante resolucion No. JPRF-M-2025-0146, del
9 de abril de 2025, se sustituye la norma sobre
los segmentos y porcentajes maximos de
inversion obligatoria para las compaiias que
financien servicios de atencion integral de salud
prepagada.

Mediante resolucion JPRF-S-2024-0137 del 31 de
diciembre de 2024, se fija para el ejercicio
econémico 2025 el monto protegido de USD
2,000 por asegurado o beneficiado, como
cobertura del Fondo de Seguros Privados, y se
ajusta la contribucion basica fija y variable de
las empresas de seguros del sistema de seguros
privados.

Mediante resolucion JPRF-S-2024-0116 del 4 de
julio de 2024, se modifica la Normas para la
Promocion y Contratacion de Pélizas de Seguros
y Planes de Atencion Integral de Salud Prepagada
a través de los Canales Alternos de Distribucion.

Mediante resolucion JPRF-S-2024-0106 del 15 de
abril de 2024, se incorpora la Norma para
Microseguro, aplicable a las compafias de
seguros, asesores productores de seguros y
canales alternos de distribucion. Su objetivo es
establecer un marco regulatorio que promueva
servicios de seguros para la poblacion cuyos
ingresos mensuales son iguales o menores que un
salario basico unificado y se encuentran por
sobre la linea de pobreza definida por el INEC.

e Mediante resolucion SCVS- INC-DNCDN-2024-
0005 publicada el 29 de marzo de 2024, se
expide los lineamientos para la elaboracion del

informe de cumplimiento de auditoria externa,
en materia de prevencion de lavado de activos,
financiamiento del terrorismo y otros delitos
para los sectores: societario, mercado de
valores, seguros y reaseguros.

e Mediante resolucion SCVS-INS-2024-00302 del

08 de febrero de 2024, se dispone la
liquidacion forzosa de ORIENTE SEGUROS S.A.
por el incumplimiento de pago ordenado en la
Resolucion No. SCVS-INS-2022-00008839 del 20
de noviembre de 2022 conforme lo senalado en
el quinto inciso del articulo 42 de la Ley
General de Seguros. Durante el proceso de
liquidacion en todos los actos y contratos en lo
que intervenga ORIENTE SEGUROS S.A., se
debera agregar después de su denominacion
las palabras “EN LIQUIDACION”.

PERFIL DE LA INSTITUCION
Posicionamiento e imagen

Chubb Seguros Ecuador S.A. es una sociedad
andnima constituida el 1 de octubre de 1980 en
Quito. Forma parte del grupo asegurador
internacional Chubb Limited. La Compaiia opera
en 20 ramos con una distribucion de la produccion
neta del 42.55% en ramos de vida y 57.45% en
ramos generales. Su matriz esta ubicada en Quito
y tiene oficinas en las ciudades de Guayaquil,
Cuenca y Ambato. A la fecha de corte cuenta con
327 empleados.
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Chubb Seguros Ecuador S.A. es una de las
compaiias mas grandes y rentables dentro del
sistema de aseguradoras del pais. Con corte dic-
2024, se ubica en el segundo lugar con una
participacion del 9.9%, su participacion ha crecido
ligeramente en el mercado (9.7% en dic-2023) la
aseguradora se mantiene dentro del top 5 por
prima neta emitida y ha mostrado un crecimiento
en su produccion. Por resultado técnico se ubica

www.bankwatchratings.com



BANKWATCH RATINGS S.A.

CALIFICADORA DE RIESGOS
=

Chubb Seguros Ecuador S.A.

en la primera posicion del mercado asegurador
con USD 41.63MM.

Grafico 11
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La Compaiia mantiene participaciones

importantes en los ramos de Accidentes
Personales, Vida Colectiva, transporte, incendio y
lineas aliadas y vehiculos. En conjunto estos ramos
representan el 92.13% de la prima neta emitida.
La Compaiia mantiene importantes
participaciones en el mercado en los siguientes
ramos por prima neta emitida a dic-2024:

Accidentes Personales: ocupa el primer lugar en el
mercado con una participacion del 43.43%.

Transporte: Ocupa la segunda posicion con un
18.62% de participacion.

Incendio y Lineas Aliadas: se posiciona en tercer
lugar con una participacion del 14.07% del
mercado.

Vida Colectiva: ocupa la segunda posicion en el
mercado con un 13.51% de participacion.

Responsabilidad Civil: ocupa la tercera posicion
con un 12.60% de participacion.

En cuanto a los canales de distribucion que utiliza,
la produccion del afo ha provenido en 72.08% de
la utilizacion de canales bancarios, 0.06 P.P.
inferior al seguimiento pasado; el 24.85% de
proviene de asesores productores de seguros, y el
restante 3.13% de canales comerciales. Al
respecto de la concentracion, la Aseguradora
considera que tiene la capacidad de retener la
mayoria de sus clientes adn con un cambio de
canal al mantener una relacion directa como

2 https://www-reinsurancene-ws.translate.goog/chubb-reports-

record-9-27bn-net-income-for-2024-with-pc-cor-of-86
6/7_x_tr_sl=en&_x_tr_tl=es&_x_tr_hl=es&_x_tr_pto=sge#:~:text=

La%20aseguradora%20global%20de%20da%C3%B10s,civil%20del%208
6%2C6%25.

aseguradores de cada cliente. El principal canal
bancario de la aseguradora fue renovado por un
plazo de 10 anos en 2020.

Geograficamente la produccion neta emitida se
encuentra concentrada principalmente en las
provincias de Guayas (54.17%), Pichincha (34.07%)
y Azuay (6.94%) a la fecha de corte. La
concentraciéon es reflejo de la importancia
economica y densidad poblacional de las
provincias nombradas, frente a las demas regiones
del pais. Con respecto a la suma asegurada, estas
ciudades representan el 57.32%, 19.32% y 20.99%
respectivamente.

Estructura Accionaria

El capital suscrito de Chubb Seguros Ecuador S.A.
mantiene a Chubb INA International Holdings Ltd.
como accionista principal.

Capital Suscrito

Descripcion Nacionalidad (USD miles)
Chubb INA International Holdings Ltd. EE.UU 27,161 99.99%
AFIA Finance Corporation EE.UU Y 0.01%
Total 27,163 100%

Fuente: Superintendencia de Compahias, Valores y Seguros
Elaboracion: BWR con corte dic-2024.

La Compaiia no maneja una politica formal
respecto al pago de dividendos, sin embargo, el
analisis para la reparticion de estos se basa en las
variables que sustentan el presupuesto para el
siguiente afo y también la solvencia de la
compaiia.

Soporte Internacional

A nivel global, Chubb cuenta con operaciones en
54 paises, proporciona seguros comerciales y
personales de propiedad y dafnos, seguros contra
accidentes personales y complementarios de salud,
reaseguros y seguros de vida a diversos grupos de
clientes. Chubb se define por su amplia oferta de
productos y servicios, amplias capacidades de
distribucion, fortaleza financiera excepcional, y
operaciones locales a nivel mundial.

Durante el ejercicio fiscal 2024, el Grupo Chubb
ha reportado un beneficio neto récord de $9,270
millones para el afo 2024, con un indice
combinado de pérdidas y dafios del 86,6%.2.

Chubb INA International Holding Ltd. tiene una
calificacion de fortaleza financiera como
asegurador de A+ con perspectiva estable 3,
confirmada en marzo 2025 por Fitch Ratings.

El fuerte vinculo que mantiene la Compaiia local
con sus relacionadas del exterior se refleja en las

3 https://www.fitchratings.com/entity/chubb-ina-holdings-inc-
80089815
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siguientes operaciones regulares que mantiene
empresas del grupo:

Las empresas Chubb Tempest RE Co. Ltd, ACE
Overseas Insurance, CHUBB European Group SE
y ACE Property & Casuality Ins Co. mantienen
una relacion por operaciones de reaseguros.

Chubb Asset Management provee de soporte y
da asesorias en el manejo del portafolio de
inversiones.

Chubb International Management ha prestado
asesorias de distinta indole en materia de
seguros y reaseguros.

Cover Direct Inc., Chubb Servicios Chile
Limitada, Chubb Service UK Limited y Chubb
Seguros Colombia. Estos servicios son
necesarios y fundamentales para la operacion
de la Compaiia en el Ecuador y estan
relacionados con servicios administrativos, de
IT, actuariales, de mercadeo, de servicio al
cliente, de recursos humanos, de suscripcion y
entrenamiento, entre otros.

Consideramos que, en caso de necesitarlo, la Casa
Matriz tendria una elevada capacidad y voluntad
de otorgar soporte hacia la operacion local, dado
el vinculo reputacional por el uso de marca, y la
integracion operativa y financiera existente.

ADMINISTRACION Y ESTRATEGIA
Calidad de la Administracion

La administracion de Chubb Seguros Ecuador tiene
conocimiento y experiencia en el campo en el que
se desenvuelve, lo que le ha permitido conseguir
y mantener posiciones de liderazgo dentro del
mercado asegurador. Adicionalmente el equipo
gerencial se ha mantenido estable a lo largo del
tiempo. El apetito de riesgo de la Administracion
es conservador y ha sido consistente a lo largo de
los afos analizados.

Gobierno Corporativo

La aseguradora posee una estructura clara en lo
que se refiere tanto a cumplimento y a planes de
gestion internos de los principios de Buen
Gobierno Corporativo. La Junta General de
Accionistas conformo el Directorio integrado por
cinco directores principales y cinco directores
suplentes. Mantiene comités de caracter
obligatorio por regulacion y, en base al criterio de
la alta gerencia complementarios. Estos soportan
las decisiones del Directorio, que a su vez se
asegura del cumplimiento de objetivos, aprueba y
autoriza la actualizacion de politicas y supervisa
temas considerados sensibles. Todo esto,
buscando un enfoque que garantice que las
operaciones de la Compania se realicen de forma
eficaz y oportuna.

Se han establecido objetivos a corto y mediano
plazo tanto para las principales areas inmersas al
giro del negocio, asi como para las areas de
control en vista a la generacion de una solida
cultura de riesgos. Adicionalmente, debido a la
pertenencia a un grupo internacional, existen
lineamientos claros para las operaciones en
Ecuador que refuerzan los principios
fundamentales de gobierno corporativo como:

- Mecanismos para asegurar el cumplimiento de
leyes y regulaciones.

- Comportamiento ético, politicas de conflicto
de interés y rendicion de cuentas.

- Calidad, entrega oportuna y transparencia de
la informacion.

Objetivos estratégicos

A la fecha de analisis, la Compania ha logrado
crecer en los canales masivos a través de alianzas
con instituciones financieras e importantes redes
comerciales. Adicionalmente, se renovo el
contrato de comercializacion con su canal
bancario y se espera potenciar el canal de venta
digital con la finalidad de optimizar sus procesos
operativos y lograr un mayor alcance con sus
clientes potenciales.

Para 2025 Chubb tiene los siguientes objetivos
principales:

- Establecer acuerdos a largo plazo con clientes
representativos.

- Potenciar a los concesionarios de automoviles
con buen desempefio.

- Diversificar sus canales de ventas, enfatizar los
medios digitales.

- Fortalecer sus canales digitales, bancarios y
masivos.

- Desarrollar productos que permitan el
crecimiento de la producciéon dentro de los
parametros adecuados de riesgo.

- Mantener y mejorar la estrategia “Vive la
experiencia  Chubb”  aprovechando los
convenios con “La Liga” y equipos de futbol
locales.

A diciembre-2024 se evidencia un cumplimiento
del presupuesto en su produccién del 95.83%,
impulsado por los ramos de Vida Colectiva,
Accidentes personales, Incendios y lineas aliadas,
Vehiculos y Transporte. Por otra parte, los niveles
de siniestralidad y gastos de suscripcion
presentaron un cumplimiento del 95.99% y 98.66%
respectivamente.

Para el ano 2025 la expectativa de la compaiiia es
seguir creciendo a doble digito en el ramo Vida
Colectiva y mantener los niveles de crecimiento
en los ramos generales impulsados por nuevos
canales con IFIS. Esto sumado a una siniestralidad
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controlada tendra como resultado mayores
resultados a los de los afos anteriores.

Para el cumplimiento de sus objetivos, la
Compaiiia maneja mensualmente una reunion
gerencial donde participan los responsables de
cada linea de negocio, y se revisa el cumplimiento
del presupuesto planteado para el ano. Los
avances se reportan continuamente a su Casa
Matriz, quien ejerce un estricto control sobre la
operacion de la Compaiia. La Administracion
emite de forma anual el informe a la Junta
General de Accionistas el cual lleva el seguimiento
del disefo, la implementacion y resultados de la
aplicacion de las mencionadas estrategias.

PERFIL FINANCIERO - RIESGOS
Presentacion de Cuentas

Para el presente reporte se utilizaron los estados
financieros auditados por la firma
PricewaterhouseCoopers para el ano 2020y 2024 y
por la firma GrantThornton para el periodo 2021,
2022 y 2023. Todos estos presentan una opinion
limpia sobre la razonabilidad de los estados
financieros. Ademas, se procedié a actualizar y
analizar toda la informacion cualitativa y
cuantitativa para diciembre-2024. Adicionalmente,
en la junta general de accionistas del primer
trimestre del 2025 se aprobd designar a la firma
auditora Pricewaterhousecoopers como auditora
externa para el afo 2025.

Los estados financieros empleados en la
elaboracion del presente informe siguen las
normas de contabilidad establecidas por la
Superintendencia de Compaiias, Valores y Seguros
y la Junta de Politica y Regulacion Financiera.

BankWatch Ratings realiza el calculo de
indicadores técnicos y financieros en funcion de su
propia metodologia, por lo que estos pueden
variar de los calculados por el regulador. Un
detalle se puede encontrar en el Anexo 1. Cdlculo
de indicadores financieros de BankWatch Ratings
(BWR).

Rentabilidad y Gestion Operativa

Principales Indicadores jun-22  dic-22  jun-23  dic-23  jun-24  dic-24
ROAA 8.6% 8.1% 9.6% 7.7% 7.7%  10.5%
ROAE 21.5%  20.3%  25.5%  20.6%  22.1%  29.6%

Resultado Técnico Ajustado BWR /

Prima Devengada

Siniestralidad Incurrida Bruta BWR 29% 31% 34% 32% 28% 28%
Siniestralidad Incurrida Neta BWR 31% 32% 32% 32% 28% 27%
Siniestralidad Incurrida Bruta BWR sin

12.9% 12.8% 12.1% 10.8% 8.7% 12.7%

27% 27% 29% 29% 30% 27%
otras reservas

Siniestralidad Incurrida Neta BWR sin

28% 28% 27% 29% 30% 26%
otras reservas
indice Combinado BWR 85% 85% 86% 88% 90% 85%

indice Operativo BWR 83% 83% 83% 84% 85% 80%

Nota: El resultado técnico ajustado e indices combinado y operativo
consideran las otras comisiones pagadas, a diferencia del indicador
técnico regulatorio.

Fuente: Chubb Seguros Ecuador S.A.

Elaboracion: BWR

Con corte dic-24, CHUBB registro un beneficio
neto de USD 24.96MM, superior en 34.8% al
registrado en dic-23 (USD 18.51MM). Este
desempeno se encuentra influenciado por el
crecimiento de su produccion de alrededor del
3.02% en prima neta emitida que logra cubrir el
incremento de los gastos administrativos (+15.4%)
y de adquisicion (+5.9%). Los ramos de vehiculos y
vida colectiva son los de mayor aporte al
crecimiento de la produccidon, que consiguen
absorber el incremento interanual de los gastos ya
mencionados.

Los resultados operativos que la aseguradora
muestra de forma recurrente son posibles gracias
a una politica adecuada de suscripcion. Esta le
permite mantener una siniestralidad menor que la
mayoria de sus pares en sus ramos principales,
ademas de un nivel de retencion de riesgos
creciente en los ramos donde tiene capacidad y
experiencia.

En el grafico que se presenta a continuacion se
aprecia la recuperacion de los indicadores de
retorno sobre activos promedio, ROAA y sobre
patrimonio promedio, ROAE observado en el afo
2024. A dic-24 muestran pequefas variaciones,
ubicandose en 10.5% y 29.6% respectivamente.
Estos indicadores comparan favorablemente con
el promedio del sistema.

Rentabilidad aseguradora vs. Sistema
35%
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ROAE: Retorno sobre patrimonio promedio; ROAA: Retorno sobre
activos promedio.

Fuente: SCVS y Chubb

Elaboracion: BWR

Los resultados técnicos ajustados por BWR de la
Compaiia (antes de ingresos financieros) a dic-24
son de USD 28.11MM. Cabe mencionar que existe
una diferencia entre dicho indicador y el
reportado segun la estructura definida por el ente
de control, que es de USD 41.63MM, pues este
ultimo no considera impuestos, gastos y otras
comisiones pagadas a canales masivos que la
calificadora considera operativos.
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Gréfico 12
Prima neta emitida y rentabilidad sobre operaciones
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Indicadores calculados bajo metodologia del regulador. El resultado
técnico presentado en este grafico es el detallado a la SCVS en el
formulario 313.

Fuente: Chubb Seguros Ecuador S.A.
Elaboracion: BWR con corte dic-2024

El ramo de Vida Colectiva registré la mayor
participacion en lo que respecta a la prima neta
emitida (45.59%) con un valor de USD 93.61MM.
También se posiciona como el mas importante por
resultado técnico para la Aseguradora con una
participacion del 56.74% (USD 23.62MM), este
disminuye interanualmente por el incremento de
las comisiones pagadas debido al cambio de la
metodologia calculo del resultado técnico
realizado por el regulador en el segundo semestre
del ano 2023.

El ramo de Accidentes Personales, que es el
segundo mas importante en cuanto a la
produccién, presenta un resultado técnico de USD
4.33MM, este disminuye interanualmente por
incremento de comisiones ya mencionado.

La participacion por ramos posiciona a Incendio y
Lineas Aliadas como el tercer ramo de mayor
produccion y quiton en rentabilidad debido a la
normalizacion de la siniestralidad que durante el
ano 2023 se mantuvo en niveles altos. Su
participacion sobre la PNE es del 13.60% con
resultado técnico de USD 1.86MM. Por otro lado,
el cuarto ramo mas representativo en produccion
y sexto en rentabilidad es Vehiculos, con una
participacion del 13.26% en la PNE y un resultado
técnico de USD 1.74MM.

En forma general, Chubb a la fecha de corte
presenta un crecimiento del 3.02% en prima neta
emitida respecto al afo anterior (USD 220.01MM
en dic-24 versus USD 213.55MM en dic-23). La
prima neta retenida devengada se ubicé en USD
206.65MM y fue un 5.5% superior a la registrada en
dic-23. A la fecha de corte, la variacion neta entre
liberacion (contabilizado como ingreso) y
constitucion (gasto) de reservas de riesgo en curso
significd un ingreso de USD 1.31M, mientras que
en dic-23, la misma variacion generd un gasto de
USD 2.66M.

La Compaiia presenta un porcentaje de retencion
promedio del 87%, que varia en funcion de cada
ramo en el que opera. De esta manera la
Compaiiia mantiene una prima neta devengada
retenida de USD 206.65MM a dic-24, mayor al
mismo periodo de 2023 en 5.5% (USD 195.87MM).

Grafico 13
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Fuente: Chubb Seguros Ecuador S.A.
Elaboracion: BWR

Respecto a los niveles de siniestralidad, Chubb
mantiene histdricamente una siniestralidad bruta
inferior al promedio del sistema, en sus principales
ramos, lo cual es resultado de una adecuada
suscripcion y tarificacion. A la fecha de corte, la
siniestralidad bruta de la compaiia calculada bajo
la metodologia de BWR alcanza el 28.1%, 11 p.p.
por debajo del sistema asegurador.

En lo que respecta a la siniestralidad incurrida
neta, que incorpora el efecto de la cobertura del
reaseguro, esta muestra niveles conservadores
(27.2%) y menores al seguimiento pasado, ademas,
se ubica significativamente por debajo del sistema
(43.9%).

A la fecha de corte los indicadores de
siniestralidad han menorado e incluso comparan
favorablemente con niveles previos a la pandemia.
Los ramos que presentan incremento en la tasa de
siniestralidad neta son: Vida Colectiva, robo,
transporte Dinero y valores, Equipo y Maquinaria
de Contratistas y Transporte. Sin embargo, en la
mayoria de estos ramos son siniestros de baja
frecuencia y produccion, lo que conlleva a un
indicador elevado (estos pueden estar
relacionados con el incremento de la inseguridad).
En el caso de Vehiculos, la siniestralidad
disminuye ligeramente debido a la disminucion de
los siniestros totales como resultado las acciones
tomadas por la aseguradora y en menor media al
control de la inseguridad por parte del Gobierno;
es importante mencionar que Chubb cuenta con
una estrategia de mitigacion del indicador para
este ramo que les permitird mantenerse en niveles
controlados. Por todo esto el nivel general los
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siniestros pagados de la aseguradora se mantiene
estable respecto a dic-23(+1.44%), manteniéndose
por debajo de los niveles del sistema.

Siniestros pagados / Prima Neta  Tasa de siniestralidad Neta

Emitida Retenida Devengada

Aseguradora Sistema Aseguradora Sistema
Vida Colectiva 21.91% 34.60% 18.54% 32.84%
Accidentes Personales 13.90% 22.79% 11.84% 22.43%
Incendio Y Lineas Aliadas 31.74% 20.05% 18.29% 19.58%
Vehiculos 55.68% 66.27% 57.39% 57.26%
Transporte 65.75% 52.80% 50.34% 48.09%
TOTAL 29.19% 41.06%| 24.60% 40.19%|

Fuente: Chubb Seguros Ecuador S.A.

Elaboracion: BWR con corte dic-2024

*El calculo de los indicadores de este cuadro difiere del de BWR (ver
Anexo 1)

Los siniestros a cargo de reaseguros aumentan en
USD 620M respecto a dic-23, llegando a un valor

de USD 9.94M y representan el 15.57% del total de
siniestros pagados.

Grafico 14
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Fuente: Chubb Seguros Ecuador S.A.
Elaboracion: BWR

Respecto a la eficiencia operativa, los costos
operativos netos de la aseguradora son de USD
111.95MM vy absorben el 58.2% de la prima
devengada retenida y se mantienen 4.6pp por
encima del promedio del sistema asegurador. La
aseguradora presenta una tendencia creciente
gasto de adquisicion en relacion con la prima
devengada, principalmente por el uso de canales
masivos. En los Ultimos 4 afos esta relacién se ha
mantenido entre 28% y 32%. Frente a dic-23, estos
gastos incrementaron un 5.9%. En este periodo
este incremento de gastos es bastante superior al
crecimiento de la produccion (+3.02%).

Con corte a dic-24, los gastos administrativos se
incrementan en 15.4%, generando un gasto
adicional respecto al afno pasado de USD 5.97M y
se ubican en USD 44.82MM. Por otro lado, las
comisiones recibidas de las reaseguradoras por la
cesion de primas, para respaldar el pago que
localmente se realizan a los intermediarios de
seguros, crecen en 7.2%.

Grafico 15
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El indice combinado y operativo de CHUBB
reportan un desempeno superior al sistema,
aunque reflejan los mayores gastos
administrativos y de adquisicion. Con corte dic-24,
el indice combinado BWR de la empresa disminuye
a 85.4%, con una mayor eficiencia operativa que
el sistema (97.4%).

La aseguradora presenta ingresos financieros
positivos de USD 10.72MM, superiores en USD
3.63MM a los mostrados en dic-23. Tomando en
consideracion estos, el indice operativo de Chubb
se ubica en 80.1%.

Inversiones y liquidez

Principales Indicadores jun-22  dic-22  jun-23 dic-23  jun-24 dic-24

Activos Liquidos / Obligaciones Netas

con Asegurados 338% 381% 323% 358% 271% 306%
Inversiones Admitidas / Inversiones

Obligatorias Requerimiento 137% 142% 136% 148% 122% 130%
Activos Liq./(Reservas Netas* + Deuda

Finan. CP)

Activos Liquidos / Reservas Técnicas

totales 172% 188% 168% 189% 151% 169%
Activos Liquidos/Pasivos (x) 92% 101% 94% 101% 85% 95%

165% 186% 166% 185% 146% 166%

Fuente: Chubb Seguros Ecuador S.A.
Elaboracion: BWR

La Administracion cuenta con politicas y
procedimientos para identificar, valorar,
controlar y monitorear las exposiciones del
portafolio, bajo los requerimientos de ley. El
portafolio de inversiones cumple con la
distribucion adecuada para cumplir con las
exigencias de la normativa vigente.

Las politicas actuales contemplan procedimientos
y controles suficientes, y estan enfocadas en
mantener la mas alta seguridad, liquidez y
rentabilidad, para enfrentar los diferentes
eventos y reservas. El Comité de Inversiones
monitorea continuamente que se cumplan dichas
disposiciones.
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A la fecha de corte, el requerimiento de
inversiones obligatorias es de USD 97.46MM. La
aseguradora presenta un exceso de USD 29.25MM,
con un total de USD 126.71MM en inversiones
admitidas.

El portafolio de inversiones financieras con corte
dic-2024 asciende a USD 131.33MM (USD 154.17MM
en dic-2023), y esta invertido a nivel local en
diversos instrumentos. Su estructura se considera
sana, ya que en su mayoria esta compuesto por
valores de renta fija de bajo riesgo y fondos
administrados que invierten principalmente en
emisiones corporativas de alta calificacion
crediticia. La estrategia de la Compaiia es
priorizar la adquisicion de titulos de corto y
mediano plazo, y emisores con la maxima
calificacion del mercado de valores, con la
finalidad de conservar la liquidez y mitigar el
riesgo de impago.

El portafolio esta compuesto en 56.1% por titulos
de renta fija, que pertenecen a inversiones en
emisores privados, inversiones en el sistema
financiero y titulos del gobierno. El 43.85%
restante corresponde a fondos de inversion
nacionales.

Grafico 16
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Elaboracion: BWR

El riesgo de crédito del portafolio se considera
bajo. Los valores de deuda dentro del portafolio
que presentan una calificacion de riesgo de
crédito tienen calificaciones iguales o superiores
a “AA” y representan el 62.7% del total del
portafolio a la fecha de corte. El 36.3% restante,
gue no tiene calificacion, corresponde a fondos de
inversion y a notas de crédito del SRI.

La estrategia de la Aseguradora ha sido reducir su
concentracion en papeles soberanos locales y
realizar inversiones en instrumentos con mayor
rentabilidad como son los fondos de inversidn e
inversiones en IFIS nacionales. A dic-2024 se ha
reducido su participacion y ya no cuentan con este
tipo de inversiones.

Calificacion dic-24 dic-23
AAA 47.1% 54.3%
AAA- 9.0% 8.3%
AA 0.1% 0.1%
Sector publico 0.0% 1.0%
Fondos de inversion 43.9% 33.9%
Notas de crédito ISD 0.0% 2.4%
TOTAL 100.0% 100.0%

Fuente: CHUBB Seguros Ecuador S.A.
Elaboracion: BWR

El 56.15% del portafolio de inversiones es exigible
dentro de un afo, lo que demuestra la priorizacion
de la aseguradora por la liquidez y la seguridad de
estos recursos, y por tanto la alta disponibilidad
para cubrir las obligaciones con asegurados
reconocidas como reservas. Los indicadores de
liquidez disminuyen interanualmente, pero siguen
altos, y se ubican muy por encima de la media del
sistema.

Chubb Seguros muestra una liquidez respecto a sus
pasivos de 95%, superior a la media del sistema
que se ubica en 45% con corte dic-2024 v,
presentando una cobertura menor a el mismo
periodo de 2023 (101%). Ademas, si se analiza el
indicador Activos Liquidos/ Obligaciones Netas con
Asegurados, la Compaiia mantuvo un indicador
del 3.06 veces.

Grafico 17
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Suficiencia de capital

Principales Indicadores jun-22  dic-22  jun-23 dic-23  jun-24 dic-24
Pasivo Ajustado / Patrimonio Ajustado 3.0 2.8 3.6 3.0 3.6 3.0
Reservas Técnicas Netas / Patrimonio 83% 85% 101% 97% 116% 107%

Patrimonio Técnico / Capital
X 209% 215% 202% 216% 172% 196%
Adecuado regulatorio

Prima Neta Emitida / Patrimonio 2.1 241 2.5 24 3.0 2.8

Primas Devengada Retenida /
1.89 1.81 2.22 2.04 2.60 2.43
Patrimonio

Fuente: CHUBB Seguros Ecuador S.A.
Elaboracion: BWR

A la fecha de corte, el patrimonio de la Compaiia
asciende a USD 79.29MM. Las disposiciones del
ente regulador exigen un capital pagado minimo
de USD 8MM para aseguradoras y de USD 13MM
para reaseguradoras. Chubb Seguros cumple
holgadamente con este requisito y demuestra
fortaleza patrimonial para cubrir riesgos no
esperados. El capital pagado a la fecha de analisis
contabiliza USD 27.16MM. En el primer semestre
del ano Chubb repartio dividendos
correspondientes a utilidades retenidas de anos
anteriores por USD 25MMy a pesar de esto, el nivel
patrimonial se mantiene solido.

El calculo de patrimonio técnico reportado a dic-
2024 presenta un exceso de USD 47.69MM frente a
un requerimiento de capital adecuado de USD
49.67MM. La comparacién entre el capital
adecuado por primas versus capital adecuado por
carga media de siniestralidad reporta a las primas
como la base del capital adecuado.

Grafico 18
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Elaboracion: BWR

El indicador de las reservas técnicas netas de la
compaiia se ubica en 106.6%, inferior al del
sistema que se ubica en 111%. Este indicador
muestra qué tan vulnerable es el patrimonio de la
Compaiia a un cambio de estimacion de sus
reservas técnicas netas, por lo que un mayor valor
se relaciona con mayor riesgo. No obstante, cabe

indicar que el numerador incluye una reserva
voluntaria de USD 19.12MM, que cubre su mayor
retencion en caso de riesgos catastréficos y por
tanto no implica mayor apalancamiento de
reservas. Si se excluye esta reserva voluntaria el
indicador se ubicaria en 82.54%.

Grafico 19
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Elaboracion: BWR

El indicador Pasivo Ajustado (deducciones
realizadas por contingentes) versus Patrimonio
Ajustado (deducciones realizadas por conceptos
de deudas y activos diferidos) se ubica en 3.01
veces y refleja un apalancamiento del balance
ligeramente menor al del sistema que se ubica en
las 3.8 veces. El Patrimonio Ajustado se calcula
restando de su valor contable la cuenta de
deudores varios y activos diferidos (incluyen los
derechos de uso de largo plazo de canales masivos
bancarios), que alcanzan los USD 49.16MM.

En los ultimos dos afos, se apreciaba una
reduccion total del apalancamiento financiero de
la aseguradora, gracias a la precancelacién de un
préstamo a largo plazo con el grupo al que
pertenece. A diciembre 2024 Chubb no mantiene
deuda financiera con empresas relacionadas.

El indicador de Prima Neta Emitida sobre
Patrimonio de la Compaiiia se ubica en 2.8veces,
inferior a la media del sistema (3.3 veces). Este
indicador refleja la sensibilidad del patrimonio
frente a errores en el establecimiento de la prima.

Reservas técnicas

Principales Indicadores jun-22  dic-22  jun-23 dic-23  jun-24 dic-24

Reservas Netas para Siniestros / Prima
20.6% 22.6% 23.0% 24.3% 23.8% 23.6%
Neta Devengada Retenida

Reservas Netas para Siniestros / Sin.
. 67.4%  69.5%  72.2%  77.0% 84.9%  86.9%
Incurridos Netos

Reservas de Siniestros brutas / Prima
16.6% 19.2% 19.9% 20.2% 19.4% 19.8%
Devengada

Reservas Netas para Siniestros /
Patrimonio

Fuente: Chubb Seguros Ecuador S.A.
Elaboracion: BWR

40.8%  41.2%  51.8% 50.1%  62.5%  57.8%
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Cabe mencionar que el patrimonio de la Compaiia
se mantiene en niveles solidos, con poca
sensibilidad a una subestimacion de las reservas
de siniestros, sea por una desviacion de la
siniestralidad o un error de calculo. Ademas,
cuenta con una proteccion adicional a través de la
reserva catastrofica establecida.

Grafico 20
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Elaboracion: BWR

Con corte dic-24 el monto de las reservas técnicas
asciende a USD 82.93MM. El movimiento de las
reservas que maneja la Compaiia se explica a
continuacion:

Reservas de Riesgo en Curso: disminuye en 3.26%
frente a dic-24 y se ubican en USD 38.83MM. Esto
va acorde con la composicion de ramos de la
compaiia de la Compaiiia.

Las reservas para obligaciones de siniestros
pendientes (IBNR, siniestros liquidados y por
liquidar) terminé en USD 24.50MM, mostrando una
disminucion de 8.14% frente a dic-23.

La reserva de insuficiencia de primas se ubicé en
USD 268M, después de la liberacion de USD 1.90MM
en el mes de enero 2024. Se liberaron
principalmente reservas de los ramos de Lucro
cesante a consecuencia de Incendio y Lineas
Aliadas (1.20MM), Equipo Electrénico (684M) vy
Fidelidad (211.44M), como resultado de la menor
siniestralidad del afio 2023.

La reserva de desviacion de la siniestralidad
aumenta USD 38M y se ubica en USD 219M. En el
ano se han constituido reservas para los ramos de
Bancos e Instituciones Financieras, Dinero y
Valores y Todo Riesgo Contratista.

La reserva catastréfica aumenta en el afio a USD
19.12MM, esto como medida conservadora con
respectos a siniestros inesperados. Es importante
notar que Chubb es la Unica aseguradora que a la
fecha de corte mantiene una reserva catastrofica
mayor a 1MM, lo cual se considera una fortaleza

adicional a la que presenta patrimonialmente para
afrontar los riesgos retenidos.

Grafico 21
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Elaboracion: BWR

Con corte dic-24, la Compaiia presenta un
indicador de Reservas Netas de Siniestros frente a
Siniestros Incurridos Netos de 86.9%. Este
porcentaje refleja la composicion de los ramos de
compania, al contar con ramos generales dentro
de la misma, y el hecho de que los siniestros son
de cola corta, es decir se avisan y liquidan en el
corto plazo. El tiempo promedio de pago de los
siniestros avisados es de 3.60 meses.

La Compania presenta un indicador de Reservas
Netas de Siniestros versus Prima Devengada
Retenida de 23.6%, menor en 0.7pp respecto a
diciembre 2023. El indicador refleja la flexibilidad
que mantiene la Compaiia a que se reporten
nuevos riesgos que deben ser asumidos por la
misma a través de sus ingresos netos. Mientras mas
bajo sea el indicador, menor es el riesgo asumido
por la compaiia, para Chubb este indicador es
inferior al del promedio del sistema (32.8%).

Grafico 22
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La Compahia cuenta con informes de reservas
técnicas debidamente revisados y autorizados por
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el Directorio. Estos informes son realizados por
terceros independientes suscritos y avalados por
un actuario o experto matematico con la finalidad
de establecer la razonabilidad de los saldos de las
reservas técnicas.

Los informes técnicos actuariales de la empresa
preparados por Actuaria Consultores Cia. Ltda.
(Actuaria) con corte dic-2024 concluyen que, con
base en la metodologia de calculo de Reservas
Técnicas exigida por la Superintendencia de
Companias, Valores y Seguros, los valores
constituidos por la aseguradora son suficientes y
no presentan limitaciones.

Retencion y reaseguros

Principales Indicadores jun-22 dic-22 jun-23 dic-23 jun-24 dic-24

% de Retencion de Riesgo 88% 87% 89% 87% 87% 87%
Cuentas x cobrar Reaseguradores /

. 3 5% 4% 9% 6% 5% 6%
Patrim. Ajustado

Dias de Cobro a Reaseguradores 44 36 43 46 49 59

Fuente: Chubb Seguros Ecuador S.A.
Elaboracion: BWR

Con corte dic-24, la Compafia se encuentra
respaldada a través de reaseguros facultativos y
contratos cuota parte, ademas de los contratos de
exceso de pérdida operativos y catastroficos. Con
respecto al programa de reaseguros del ano 2023
este afno las retenciones se mantuvieron estables.

El principal reasegurador de la compainia es ACE
Property & Casualty, que a la fecha de corte
mantiene una calificacion de riesgo de AA
otorgada por Fitch Ratings en mar-25 (AA+
perspectiva estable por AM Best); esta
reaseguradora participa en Vida, Accidentes
Personales, Danos, Lucro cesante, Transporte,
Maritimo, Fianzas y Catastroficos. Por otra parte,
Swiss Reinsurance (A+ de A.M. Best sep-24) y
Hannover (AA- de Standard and Poor’s sep-24)
funcionan como reaseguradores operativos para
Vida Colectiva.

Todas estas compafias presentan fortalezas
crediticias con calificaciones de riesgos superiores
al grado de inversién. Las confirmaciones con los
reaseguradores sobre los saldos deudores y
acreedores se hacen trimestralmente y se
presentan las mas recientes.

Sus contratos Catastroficos tienen una cobertura
de hasta USD 1,280MM y para Vida Colectiva y
Accidentes Personales dicha cobertura alcanza los
USD 500MM. Por parte de los contratos operativos,
los seguros de propiedades cuentan con una
cobertura de USD 650MM, Accidentes personales
de USD 10MM y Vida USD 5MM.

La Compaiia mantiene politicas de retencion y
diversificacion de riesgo que se encuentran
alineadas con la regulacion ecuatoriana.
Adicionalmente se realizan contratos de

reaseguros facultativos, para cubrir riesgos de
mayor cuantia o que por politicas del grupo deben
ser reasegurados de esta manera. Las retenciones
en primas de dichos contratos se manejan bajo
condiciones particulares de cada riesgo.

Al analizar el riesgo maximo retenido para
operaciones regulares, este corresponde a la
retencion del contrato catastrofico de Incendio y
Lineas Aliadas por exceso de pérdida, que es de
USD 5MM (6.31% del patrimonio a dic-2024).
Adicionalmente, mantiene un contrato de
reaseguros de exceso de pérdida por riesgo para
propiedades con una retencion de USD 1.25MM. La
exposicion de la aseguradora disminuye ya que se
encuentra cubierta por la reserva catastrofica,
que asciende a USD 19.12MM a la fecha de analisis.

El programa de reaseguros toma en cuenta
aspectos técnicos de los ramos donde opera,
contemplando retenciones, cimulos de riesgo por
tipo de evento y zona geografica, ademas de la
utilizacion de contratos facultativos en aquellos
riesgos que pudieran afectar el patrimonio de la
Compaiiia, lo que permite resguardar la solvencia
de esta.

Gestion de riesgos

La Compaiia mantiene un sistema apropiado de
administracion de riesgos, el cual se encuentra
disenado de acuerdo con la complejidad y tamano,
e incluye un manual que abarca las estrategias,
politicas, procesos y metodologia empleada.

Durante los uUltimos afos la gestion de riesgos fue
fundamental para la compaiia debido a los riesgos
emergentes a causa de la crisis sanitaria el
incremento de la inseguridad a nivel pais.
Actualmente el personal de CHUBB se encuentra
en modalidad mixta de trabajo y dispone de todas
las herramientas para un control efectivo en la
mitigacion de riesgos. No obstante, el personal
clave de IT realiza visitas y mantenimientos
periddicos a la infraestructura de la compaiia.

Dentro del proceso de administracion de riesgos se
dispone de la herramienta de DoubleCheck
implementada y en uso, de la que se desprende
los reportes que se envian al regulador. Es una
herramienta muy completa y versatil, pues
contempla no solo requerimientos locales en
gestion de riesgos sino incorpora elementos mas
avanzados para la evaluacion de riesgos.

Existe independencia de las funciones de
administracion de riesgos, asi como comprension
y participacion de la alta direccion en este
aspecto. La gerencia de riesgos mantiene un
constante intercambio de conocimientos con el
departamento regional y global de riesgos de la
Compaiia.
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La Aseguradora realiza recurrentemente el
levantamiento de los riesgos y estos se encuentran
resumidos dentro de su mapa de riesgos. En el
mismo se puede evidenciar que no existen riesgos
catalogados como extremos y la Compaiia
determina que el control es adecuado, por lo que
mantiene su posicion en el mercado. Segln el
Informe de Administracién Integral de Riesgos a
dic-2024, no se registraron amenazas elevadas
dentro de los riesgos evaluados, el nivel de riesgo
residual de la compaiia es predominantemente
moderado a bajo.

Chubb Ecuador, al igual que en otras entidades del
grupo, dispone de una herramienta en linea que
facilita la administracion de riesgos, donde cada
responsable del riesgo puede revisarlo vy
comunicar su analisis al departamento de riesgos.
Esto permite que dicho proceso sea mas dinamico
y que los riesgos sean vigilados y monitoreados en
cualquier momento, tanto por la gerencia de
riesgos como a nivel regional.

Procesos: la Compaiia presenta una sélida
estructura de procesos apoyada por una Gerencia
de procesos que administra, crea, actualiza e
implementa oportunidades de mejoras en los
procesos de la instituciéon. Estas actividades se
realizan en conjunto con los duefos de los
procesos Y la respectiva retroalimentacion de las
areas de control como auditoria y riesgos.
Adicionalmente, la administracion de procesos
cuenta con una herramienta informatica que
permite a todos los involucrados solventar de
manera eficiente cualquier tema referente a la
creacion, actualizacion y socializacion de los
procesos.

Gestion de Riesgo Operativo: para administrar el
riesgo operativo, la Compafnia cuenta con el
respaldo internacional que promueve una sana
cultura de control interno, planes de contingencia
y de continuidad de negocio para sus oficinas a
nivel nacional.

Riesgo Legal y Regulatorio: La Compafiia no ha
identificado riesgos legales o regulatorios de
mayor impacto a la fecha de corte.

Riesgo de Suscripcion

La Compaiiia posee un procedimiento de
suscripcion estricto, el cual mitiga el riesgo
derivado de la inclusion de nuevos productos y
clientes, en funcion de la estrategia de
crecimiento prevista. La suscripcion esta en
concordancia con el apetito de riesgo conservador
de la Administracion y apoya notablemente los
procesos seguidos en el ejercicio de la actividad.
La innovacion en el proceso de suscripcion
actualmente estd centrada en incursionar en

canales digitales que permitan mejorar la
experiencia del cliente.

Dentro de sus politicas se detallan
especificaciones por ramo y existen controles
locales como la verificacion a la central de
deudores y siniestros en la base de datos de la
SCVS y el fiel cumplimiento de las normas de
prevencion de activos vigentes.

Riesgo de Tarifacion

Este proceso utiliza modelos especializados
manejados por el grupo al que pertenece con altos
estandares técnicos. La Compaiia cuenta con el
personal (asesoramiento de un actuario local y de
aquellos pertenecientes al grupo en el extranjero)
y la experiencia necesaria para establecer el
precio de sus productos en todas sus lineas de
negocio, adaptando de ser necesario nuevas
tarifas que se ajusten al riesgo asumido por la
organizacion.

La tarificacion para todos sus productos toma en
cuenta las caracteristicas especiales de los mismos,
cumpliendo criterios estadisticos y cubriendo
factores operativos, administrativos, comerciales,
entre otros. En el caso de vida colectiva y
principalmente en seguros de desgravamen para
valores altos se realiza un analisis individual en
funcion de las caracteristicas especificas del
asegurado. Adicionalmente, la principal postura
de Chubb es desarrollar tarifas técnicas y no
entrar en una guerra de precios con los demas
componentes del mercado asegurador.

Adicionalmente, todos los riesgos cotizados o
ganados cuentan con un formulario de evaluacion
de riesgo, por tanto, Chubb asevera que no cede
ante presiones del mercado por tasas.
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N4
BALANCE GENERAL Sistema jun-2022 dic-2022 jun-2023  dic-2023 jun-2024 dic-2024

ACTIVOS
Caja y bancos 101,033 6,324 9,491 5,066 6,028 6,492 9,096
Inversiones Financieras 1,032,428 107,579 134,834 133,185 154,174 117,766 131,326
Valores Negociables de corto plazo 364,577 74,812 93,175 89,113 99,255 71,286 73,736
Publico 4,258 4,009 11,438 3,404 5,322 0 0
Privado 360,319 70,803 81,737 85,709 93,933 71,286 73,736
Valores Negociables de largo plazo 299,578 1,339 3,215 2,329 2,730 243 0
Publico 179,063 0 0 0 0 0 0
Privado 120,449 1,339 3,215 2,329 2,730 243 0
Otras inversiones financieras 66 0 0 0 0 0 0
Internacional 2,779 0 0 0 0 0 0
Valores Negociables de Renta Variable 369,931 31,428 38,445 41,743 52,189 46,249 57,590
Acciones y participaciones 24,797 0 0 0 0 0 0
Fondos de Inversion 324,631 31,428 38,445 41,743 52,189 46,249 57,590
Otros Fondos y Fideicomisos 20,503 0 0 0 0 0 0
Provision de Inversiones -4,967 0 0 0 0 -12 0
Préstamos 530 0 0 0 0 0 0
Sobre Pdlizas 530 0 0 0 0 0 0
Primas por Cobrar 526,914 39,337 34,988 36,997 40,793 48,842 44,856
Vencidas netas de Provision 87,432 4,117 3,664 3,095 3,252 3,735 3,101
Cuentas con Reaseguradores y Coaseguros 313,054 2,020 2,190 3,602 3,206 2,216 3,177
Inmuebles y Activo Fijo 173,279 8,431 8,053 7,362 7,087 6,963 8,580
Otros Activos 288,096 41,568 42,014 41,901 37,110 36,957 30,330
Activos Diferidos 149,316 37,541 37,106 36,092 33,646 31,815 29,197
ACTIVO TOTAL 2,434,804 205,258 231,569 228,113 248,399  219,236.1 227,364

PASIVOS
Obligaciones con Asegurados 455,508 30,705 36,577 41,420 43,039 42,799 44,208
Por Siniestros Avisados 375,193 17,405 16,938 17,779 19,479 18,207 19,254
Desviacion de siniestralidad y Cat. e IBNR 63,838 11,785 19,365 23,057 23,172 24,050 24,606
Primas por pagar a asegurados 16,477 1,516 274 584 389 542 348
Otras Reservas Técnicas 389,265 36,520 39,701 40,665 42,311 39,973 39,100
De Seguros de Vida 108,387 1 1 1 0 0 0
De Riesgo en Curso 252,884 34,302 37,483 38,495 40,142 39,705 38,832
Otras resenas 27,994 2,217 2,217 2,169 2,169 268 268
Obligaciones Financieras 22,103 0 0 0 0 0 0
Obligaciones con Reaseguradores y Coaseguros 337,964 4,710 3,029 4,551 4,971 5,261 4,815
Cuentas por Pagar 138,172 13,542 20,057 12,296 22,988 14,919 18,639
Otros Pasivos 404,210 37,835 41,384 47,334 45,733 42,957 41,304
Primas Anticipadas 183,605 28,378 28,253 29,220 28,220 28,176 25,008
PASIVO TOTAL 1,747,221 123,312 140,747 146,267 159,042 145,909 148,066

28%
PATRIMONIO

Capital Pagado 321,043 27,163 27,163 27,163 27,163 27,163 27,163
Capital Operativo (Sucurs. de Cias Extran;.) 8,000 0 0 0 0 0 0
Reservas 211,617 19,088 20,872 14,032 15,883 15,883 18,379
Utilidades no Distribuidas 146,923 35,695 42,787 40,651 46,310 30,281 33,756
PATRIMONIO TOTAL 687,583 81,946 90,822 81,846 89,357 73,327 79,298

Resumen Financiero

ESTADO DE RESULTADOS Sistema jun-2022 dic-2022 jun-2023  dic-2023 jun-2024 dic-2024

Prima Neta Emitida 2,240,728 87,601 191,227 103,773 213,551 108,685 220,006
Primas Devengadas 2,227,792 88,143 188,588 102,760 210,893 109,122 221,317
(-) Prima Cedida 815,063 10,788 24,125 11,742 28,199 13,862 28,919
Prima Devengada Retenida 1,412,728 77,355 164,463 91,019 182,694 95,260 192,398
(-) Siniestros Pagados 908,832 25,801 52,067 31,497 63,136 32,675 63,833
(-) Rescates de polizas de vida o pensiones 0 0 0 0 0 0 0
(+) Siniestros a Cargo de Reaseguradores 252,557 1,912 4,369 5,672 9,317 3,757 9,937
(+) Recuperacion o Salvamento de Siniestros 44,075 794 1,833 919 2,132 645 1,364
(+) Reservas de Siniestros Pendientes 6,279 1,538 -472 660 -383 -271 1,692
(+) Otras Reservas de Siniestros -14,032 -2,080 -7,080 -4,576 -5,645 1,863 -1,498
Siniestros Incurridos Netos 619,953 23,636 53,417 28,922 57,715 26,681 52,338
(-) Gastos de Adquisicion 509,736 24,689 55,112 31,277 66,501 34,177 70,411
(-) Gastos de Administracion 389,578 18,889 34,384 19,819 38,843 26,843 44,817
(+) Gastos a Cargo de Reaseguradores 142,610 1,203 2,555 1,477 3,060 1,905 3,279
Costos de Operacion Netos 756,703 42,375 86,940 49,618 102,283 59,116 111,949
Resultado Técnico Ajustado BWR 36,072 11,345 24,105 12,479 22,697 9,464 28,111
(+) Ingresos Financieros 84,888 2,281 4,665 3,171 7,093 5,452 10,720
(-) Gastos Financieros 13,648 204 490 196 489 253 509
(+) Otros 8,166 -1,459 -2,637 -1,367 -2,994 -1,778 -3,429
Utilidad Antes de Impuestos 115,479 11,963 25,643 14,087 26,306 12,884 34,893
(-) Impuesto sobre la Renta 29,239 3,000 7,803 3,084 7,792 3,896 9,933
Participacion de minoritarios 0 0 0 0 0 0

Utilidad Neta 86,240 8,963 17,840 11,003 18,514 8,988 24,960
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PRINCIPALES INDICADORES Sistema jun-2022 dic-2022 jun-2023  dic-2023 jun-2024 dic-2024

Resultados Operativos

Participacion de mercado (Prima Suscrita Neta) 100.0% 9.0% 9.5% 9.6% 9.7% 10.3% 9.8%
Siniestralidad Incurrida Bruta BWR 39.2% 29.0% 30.6% 33.6% 31.8% 27.9% 28.1%
Siniestralidad Incurrida Neta BWR 43.9% 30.6% 32.5% 31.8% 31.6% 28.01% 27.2%
Siniestralidad Incurrida Bruta BWR sin otras resenas 38.5% 26.6% 26.9% 29.1% 29.1% 29.6% 27.5%
Siniestralidad Incurrida Neta BWR sin otras reservas 42.9% 27.9% 28.2% 26.7% 28.5% 30.0% 26.4%
Gastos de Adquisicion/Prima Devengada 23% 28.0% 29.2% 30.4% 31.5% 31.3% 31.8%
Gastos de Administracion/Prima Devengada 17% 21.4% 18.2% 19.3% 18.4% 24.6% 20.3%
Costos de Operacion Netos/Prima Dev. Retenida 54% 54.8% 52.9% 54.5% 56.0% 62.1% 58.2%
Resultado Técnico Ajustado BWR / Prima Devengada 1.6% 12.9% 12.8% 12.1% 10.8% 8.7% 12.7%
Razén Combinada (Superintendencia) 87% 52.2% 49.4% 51.0% 62.4% 82.5% 78.2%
indice Combinado BWR 97.4% 85.3% 85.3% 86.3% 87.6% 90.1% 85.4%
indice Operativo BWR 92.4% 82.6% 82.8% 83.0% 84.0% 84.6% 80.1%
Ingreso Financiero Neto/Prima Dev. Retenida 5.0% 2.7% 2.5% 3.3% 3.6% 5.5% 5.3%
ROAA 3.6% 8.6% 8.1% 9.6% 7.7% 7.7% 10.5%
ROAE 12.8% 21.5% 20.3% 25.5% 20.6% 22.1% 29.6%
Utilidad Neta / Prima Devengada Retenida 6.1% 11.6% 10.8% 12.1% 10.1% 9.4% 13.0%
Capitalizacién y Apal iento

Pasivo Ajustado / Patrimonio Ajustado 3.8 3.0 2.829 3.612 2.979 3.590 3.012
Reservas Técnicas Netas* / Patrimonio 1.11 0.8 0.846 1.007 0.970 1.161 1.066
Reservas Técnicas* / Pasivo 42.4% 53.2% 54.0% 55.7% 53.4% 56.2% 56.0%
Patrimonio Técnico / Capital Adecuado regulatorio n/d 208.79% 215.10% 202.00% 216.1% 172.0% 196.0%
Patrimonio Técnico / Prima Devengada Retenida n/d 56% 61% 52% 57% 46% 51%
Deuda Financiera / Pasivo 1.31% 0.00 0.01 0.04 0.00% - 0.04%
Prima Neta Emitida / Patrimonio 8is) 21 21 25 24 3.0 2.8
Primas Devengada Retenida / Patrimonio 205.5% 188.8% 181.1% 222.4% 204.5% 259.8% 242.6%
Apalancamiento Financiero 4.8% 0.2% 1.8% 13.8% 0.0% 0.0% 0.1%
Apalancamiento Neto 318.7% 270.8% 268.6% 325.6% 304.4% 374.7% 347.6%
Inversiones y Liquidez

Activos Liquidos / Obligaciones con Asegurados 173% 368% 390% 331% 372% 290% 318%
Activos Liquidos / Obligaciones Netas con Asegurados 164% 338% 381% 323% 358% 271% 306%
Activos Liquidos / Reservas técnicas* 107% 172% 188% 168% 189% 151% 169%
Inversiones Admitidas / Req. Inversiones Obligatorias n/d 137.2% 142.1% 136.3% 148.0% 121.9% 130.0%
Inversiones financieras / Req. Inversiones Obligatorias n/d 129.6% 138.8% 130.7% 150.0% 123.1% 134.8%
Activos Lig./(Reservas Netas* + Deuda Finan. CP) 102% 165% 186% 166% 185% 146% 166%
Activos Liquidos/Pasivos (x) 45% 92% 101% 94% 101% 85% 95%
Activo Fijo/Activo Total 7% 4% 3% 3% 3% 3% 4%
Tiempo Promedio de Pago Siniestros Avisados (meses) 5.0 3.9 3.9 3.36 3.57 3.40 3.60

Suficiencia de Reservas de Siniestros

Reservas Netas para Siniestros / Prima Neta Devengada Retenida 32.8% 20.6% 22.6% 23.0% 24.3% 23.8% 23.6%
Reservas Netas para Siniestros / Sin. Incurridos Netos 74.8% 67.4% 69.5% 72.2% 77.0% 84.9% 86.9%
Reservas de Siniestros brutas / Prima Devengada 19.7% 16.6% 19.2% 19.9% 20.2% 19.4% 19.8%
Reservas Netas para Siniestros / Patrimonio 69.9% 40.8% 41.2% 51.8% 50.1% 62.5% 57.8%
R guro, Mitigacion de Riesgos y Cat ofi

% de Retencion de Riesgo 64% 88% 87% 89% 87% 87% 87%
25 mayores clientes / Prima Neta Emitida n/d 66% 67% 70% 69% 1% 70%
25 mayores deudores / Prima Neta Emitida n/d 4% 2% 3% 3% 3% 2%
Cuentas x cobrar Reaseguradores / Patrim. Ajustado 69% 5% 4% 9% 6% 5% 6%
Dias de Cobro a Reaseguradores 118 44 36 43 46 49 59
Dias de Primas x Cobrar 85 81 66 64 69 81 73
Primas Vencidas/Primas por Cobrar 17% 10% 10% 8% 8% 8% 7%
Primas Vencidas >60 dias /Primas por Cobrar 0% 3% 2% 3% 2% 2% 1%
Rotacién de Primas x Cobrar (veces) 4 4 5 6 5 4 5
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ANEXO 1- CALCULO DE INDICADORES FINANCIEROS DE BANKWATCH RATINGS (BWR)
A. Diferencias en el Estado Financiero Técnico e Indicadores Frente al Regulador

Prima Neta Emitida: Para las aseguradoras que participan en vida individual, BWR no resta de la prima
emitida los vencimientos dotales, dividendos y pagos de renta de vida, los cuales se consideran dentro de
la siniestralidad incurrida bruta.

Prima Neta Retenida: Ademas de los ajustes a la prima neta emitida explicados en el punto anterior, BWR
resta el gasto de las primas por reaseguros no proporcionales.

Prima Neta Retenida Devengada: Incluye el efecto de los ajustes a la prima neta retenida antes nombrados.
La SCVS calcula adicionalmente el Ingreso Devengado, donde suma a la prima neta retenida devengada
calculada bajo su metodologia las constituciones y liberaciones de las reservas de desviacion de
siniestralidad, estabilizacidn y otras, las cuales son consideradas por BWR dentro de los Siniestros Incurridos
Netos. Adicionalmente suma dentro del Ingreso Devengado a las primas por reaseguros no proporcionales.

Siniestros pagados: El indicador de la SCVS incluye como parte de los siniestros pagados a los salvamentos
a los que tienen derecho los reaseguradores; BWR incluye este rubro dentro del calculo de los Siniestros a
Cargo de Reaseguradores.

Siniestros Incurridos Netos: Este indicador es similar al de Costo de Siniestros calculado por la SCVS. No
obstante, el indicador de BWR considera como parte de la siniestralidad a los gastos e ingresos por
constitucion y liberacién de reservas de desviacion de siniestralidad, estabilizacion y otras, y en el caso de
aseguradoras que participan en vida individual, los vencimientos dotales, dividendos y pagos de renta de
vida.

Gastos de Administracion: BWR considera como parte de este indicador a la totalidad del gasto de
administracion de la aseguradora, mientras que la SCVS excluye la participacion de los trabajadores en las
utilidades. A diferencia de la SCVS, BWR también incluye de la cuenta Otros Egresos, rubros que considera
operativos, entre los que vale la pena mencionar la contribucion obligatoria a la SCVS, el impuesto a la
salida de divisas, la contribucion al Fondo de Seguros Privados, y la depreciacion de activos fijos.

Gastos de Adquisicion: BWR considera todas las comisiones pagadas para el calculo de este indicador y del
resultado técnico, mientras que la Superintendencia excluye la cuenta de Otras Comisiones Pagadas. BWR
considera que esta Ultima cuenta generalmente se utiliza para registrar egresos operativos, entre los que
destacan las comisiones por uso de canal, pagos por uso de red y regalias por uso de marca.

Gastos a Cargo de Reaseguradores: BWR considera toda la cuenta de comisiones recibidas, la cual
principalmente proviene de las reaseguradoras. La Superintendencia excluye la cuenta de Otras Comisiones
Recibidas.

Resultado Técnico Ajustado BWR: La principal diferencia entre el resultado técnico calculado por BWR y
el de la SCVS es que BWR considera las otras comisiones pagadas, que en algunas aseguradoras puede ser un
rubro importante. Adicionalmente, BWR considera las otras comisiones recibidas, el gasto por participacion
de los trabajadores en las utilidades y algunos rubros de la cuenta Otros Egresos que considera operativos.

B. Explicacion del Calculo de Indicadores Seleccionados

indice combinado BWR: El indicador es similar a la Razon Combinada calculada por el regulador, pero varia
por las diferencias en los ingresos y gastos que se consideran en cada uno de los rubros que se consideran
dentro del Resultado Técnico, como se explica en los parrafos anteriores. BWR calcula el indice combinado
de la siguiente manera: (Siniestros incurridos netos+ Costos de Operacion Netos) / Prima Devengada
Retenida.

indice Operativo BWR: Al igual que el indice combinado BWR, es un indicador de eficiencia, pero que
considera adicionalmente a los ingresos financieros netos en su numerador. Se calcula asi: (Siniestros
incurridos netos+ Costos de Operacion Netos + Gastos Financieros - Ingresos Financieros) / Prima Devengada
Retenida.

Siniestralidad Incurrida Bruta BWR: Este indicador medir la siniestralidad bruta de recuperaciones por
parte del reasegurador. El denominador es la prima devengada, y el numerador es la suma de Siniestros
Pagados (sin el efecto en dicha cuenta de la participacion de reaseguradores en salvamentos), mas la
constitucion neta de liberaciones de las reservas de siniestros y menos la recuperacion o salvamento de
siniestros. Se incluye en el denominador la constitucion neta de reservas de desviacion de siniestralidad, y
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en el caso de aseguradoras que participan en vida individual, los vencimientos dotales, dividendos y pagos
de renta de vida.

Siniestralidad Incurrida Neta BWR: El indicador mide la siniestralidad neta de recuperaciones por parte del
reasegurador. Se calcula de la siguiente forma: Siniestros Incurridos Netos / Prima Devengada Retenida.

Reservas Técnicas Netas / Patrimonio: Mide la sensibilidad patrimonial a errores de estimacion en las
reservas técnicas netas. El numerador considera el total de reservas técnicas menos las cuentas por cobrar
a reaseguros y coaseguros y mas las obligaciones con reaseguros y coaseguros.

Reservas de Siniestros Brutas: Incluye las reservas técnicas de siniestros pendientes, desviacion de
siniestralidad, y estabilizacion.

Reservas Netas para Siniestros: Se calcula de la siguiente forma: Reservas de Siniestros Brutas - cuentas
por cobrar a reaseguros y coaseguros + obligaciones con reaseguros y coaseguros.

Pasivo Ajustado / Patrimonio Ajustado: El pasivo se ajusta sumandole contingentes no aprovisionados y al
patrimonio se la restan los activos diferidos y la cuenta de Otros Activos - Deudores Varios.

Apalancamiento Financiero: Se calcula asi: Obligaciones financieras (incluyendo obligaciones con el
sistema financiero, sobregiros y obligaciones financieras con relacionadas) / Patrimonio Ajustado.
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La reproduccion o distribucion total o parcial esta prohibida, salvo con permiso escrito de BANKWATCH RATINGS. Todos
los derechos reservados. En la asignacién y el mantenimiento de sus calificaciones, BANKWATCH RATINGS se basa
en informacién que recibe de los emisores y de otras fuentes que BANKWATCH RATINGS considera confiables.
BANKWATCH RATINGS lleva a cabo una investigacion razonable de la informacion recibida sobre la que se basa de
acuerdo con sus metodologias de calificacién, y obtiene verificacion razonable de dicha informacion de fuentes
independientes, en la medida en que dichas fuentes se encuentren disponibles para una emisiéon dada. La forma en que
BANKWATCH RATINGS lleve a cabo el analisis y el alcance de la verificacion por parte de terceros que se obtenga
variara dependiendo de la naturaleza de la emision calificada y el emisor, los requisitos y practicas en que se ofrece y
coloca la emision, la disponibilidad y la naturaleza de la informacion publica relevante, el acceso a la administracion del
emisor, la disponibilidad de verificaciones preexistentes de terceros tales como los informes de auditoria, cartas de
procedimientos acordadas, evaluaciones, informes actuariales, informes técnicos, dictamenes legales y otros informes
proporcionados por terceros, la disponibilidad de fuentes de verificacion independiente y competentes de terceros con
respecto a la emision en particular y una variedad de otros factores. Los usuarios de calificaciones de BANKWATCH
RATINGS deben entender que ni una investigacion mayor de hechos ni la verificacion por terceros puede asegurar que
toda la informacién en la que BANKWATCH RATINGS se basa en relacion con una calificacion sera exacta y completa.
En ultima instancia, el emisor es responsable de la exactitud de la informacién que proporciona a BANKWATCH
RATINGS y al mercado en los documentos de oferta y otros informes. Al emitir sus calificaciones, BANKWATCH
RATINGS 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 calificaciones 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
calificaciones pueden verse afectadas por eventos futuros o condiciones que no se previeron en el momento en que se
emitié o afirmé una calificacion.

La informacion contenida en este informe se proporciona "tal cual" sin ninguna representacién o garantia de ningun tipo.
Una calificacion de BANKWATCH RATINGS es una opinién en cuanto a la calidad crediticia de una emisién. Esta opinion
se basa en criterios establecidos y metodologias que BANKWATCH RATINGS evalua y actualiza en forma continua. Por
lo tanto, las calificaciones son un producto de trabajo colectivo de BANKWATCH RATINGS y ningun individuo, o grupo
de individuos, es Unicamente responsable por la calificaciéon. La calificacion no incorpora el riesgo de pérdida debido a
los riesgos que no sean relacionados al riesgo de crédito, a menos que dichos riesgos sean mencionados
especificamente. BANKWATCH RATINGS no esta comprometido en la oferta o venta de ningun titulo. Todos los informes
de BANKWATCH RATINGS son de autoria compartida. Los individuos identificados en un informe de BANKWATCH
RATINGS estuvieron involucrados en, pero no son individualmente responsables por, las opiniones vertidas en él. Los
individuos son nombrados solo con el proposito de ser contactos. Un informe con una calificacion de BANKWATCH
RATINGS no es un prospecto de emision ni un substituto de la informacion elaborada, verificada y presentada a los
inversores por el emisor y sus agentes en relacion con la venta de los titulos. Las calificaciones pueden ser modificadas,
suspendidas, o retiradas en cualquier momento por cualquier razén a sola discrecion de BANKWATCH RATINGS.
BANKWATCH RATINGS no proporciona asesoramiento de inversion de cualquier tipo. Las calificaciones no son una
recomendacion para comprar, vender o mantener cualquier titulo. Las calificaciones no hacen ninglin comentario sobre
la adecuacion del precio de mercado, la conveniencia de cualquier titulo para un inversor particular, o la naturaleza
impositiva o fiscal de los pagos efectuados con relacion a los titulos. La asignacioén, publicacion o diseminacién de una
calificacion de BANKWATCH RATINGS no constituye el consentimiento de BANKWATCH RATINGS a usar su nombre
como un experto en conexién con cualquier declaracion de registro presentada bajo la normativa vigente

La calificacion de riesgo emitida representa la opinién de la sociedad calificadora basada en analisis objetivos realizados
por profesionales. No es una recomendacién para adquirir un determinado seguro ni un aval o garantia para una
determinada empresa. Se recomienda analizar la informacion sobre la entidad disponible en la pagina web institucional,
de la entidad calificada, o, de la Superintendencia de Companias, Valores y Seguros. Todos los derechos reservados
©® BankWatch Ratings 2025.
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