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Categoria de riesgo

Polizas A-
Tendencia Estable
EEFF base Septiembre 2024

Estados de Situacién Financiera IFRS

M$ de cada afio 2021
Inversiones 5.604.647 10.210.274 13.295.264 13.518.392 14.620.308 13.215.640
27.733.449 19.104.049 17.526.680 17.236.934 18.200.553 24.489.242

FETRIEIR M GO [CERR ) Gl 85168697 65882427 70396739 82203395  92987.777 95250456
reservas tecnicas

4000055  4007.865 4479973 5344266 5762518 5080679
122506848 99.204.615 105.698.656 118.302.987 131.571.156 138.036.017
91325627 71237.362 75299205  87.767.763 99420810 101522.832
22362601 18742262 18495468 18947919 18541389 23345513
2276832 1848789 3510775 2308469 3562109 2265937
6.541.698  7.376.202  8.393.208  9.278.836 10.046.848 10.901.735
115.965.150 91.828.413 97.305.448 109.024.151 121.524.308 127.134.282
122.506.848 99.204.615 105.698.656 118.302.987 131.571.156 138.036.017

Estados de Resultados IFRS
M$ de cada aifio

Margen de contribucién 2.140.055 3.837.183 5.048.511 4.879.511 6.043.084 5.502.705

42734417 61317377 77635449 90740237 107.819616 78478407
30047311 57655607 72870080 85094739 101484584 73781511
3687106 3661770 4765369 5645498 6335032  4696.896

Costos de siniestro 2.192.586 1.111.109 1.393.923 2.651.498 2.846.061 1.903.756
"E;sultado de intermediacion | -2.704.076 -3.446.292 -4.386.778 -5.067.812 -5.704.767 -4.326.081
3.650.929 3.820.830 4.431.148 4.954.405 5.754.817 4.807.296

44110 -9.064 4.905 421.312 1.015.973 488.019

"E;sultado nal | 172.886 834.504 1.017.006 1.265.183 1.412.082 996.094
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Opinidn
Fundamentos de la clasificacion

Unnio Seguros Generales S.A. (Unnio) fue constituida el 10 de febrero de 2011 y se dedica a la
comercializacion de seguros generales.

A septiembre de 2024, Unnio alcanzé reservas técnicas por $ 101.523 millones, inversiones por un total de
$ 13.216 millones y un patrimonio $ 10.902 millones. En el mismo periodo, el primaje directo fue de $
78.478 millones con una participacion de mercado del 2,1%.

La clasificacion de riesgo de Unnio en “Categoria A-" se fundamenta, principalmente, en la estrategia de
negocios de la compaiia, caracterizada por bajos niveles de retencién y orientada a la venta de polizas en
la rama de incendio, con una politica de reaseguro que considera elevados niveles de cesion de la prima
directa a reaseguradores internacionales de elevada solvencia, clasificados en “Categoria AA-" o superior
(en escala local, segun conversion Humphreys). Adicionalmente, se valora la capacidad comercial de la
entidad, la que ha permitido incrementar su primaje directo en un 18,8% al cierre del 2023 con respecto al
mismo periodo del afio. No obstante, no se desconoce que en el Ultimo periodo analizado la prima directa
de la compaiiia disminuy6 en un 10,4%.

La clasificacion de riesgo reconoce que la compaiia ha podido disefiar un modelo eficiente en términos
de relacion entre gastos de administracion y primaje directo, modelo que ha mostrado consistencia a lo
largo del tiempo. Ademas, la aseguradora ha ido consolidando progresivamente el modelo de negocio
que implementd el afio 2017, si bien aun presenta niveles de siniestralidad volatiles, ha logrado finalizar
todos los ejercicios con utilidades positivas.

Por otro lado, la clasificacion de la empresa se ve restringida debido a que Unnio posee un apoyo
comparativamente bajo en relacidn con otras compaiias aseguradoras que son filiales de grupos
aseguradores internacionales con una gran fortaleza financiera, dadas las clasificaciones internacionales
de solvencia. La evaluacion toma en consideracién la baja participacion en el mercado de compaiias de
seguros generales representando un 2,1% del total de la prima directa a septiembre de 2024, lo cual
dificulta el acceso a economias de escala. Asimismo, se considera como negativo dentro del analisis, el
nivel de concentracion que posee la prima directa en los seguros de incendio, los cuales alcanzan un 54,8%
del total, y el elevado endeudamiento en relacién con su patrimonio, el cual se ubica en niveles
significativamente sobre el mercado.

En términos de ASG, la compafiia no cuenta con iniciativas formales ligadas a este ambito. No obstante,
dentro de su memoria integrada considera una seccion donde describe la diversidad de su personal en
cuanto a edad, género, nacionalidad, entre otros.

La perspectiva de clasificacion se mantiene en “Estable”, principalmente porque en el corto plazo no se
visualizan grandes cambios en los factores que sustentan la clasificacion asignada.

Para que la clasificacién no se vea reducida, se espera que la sociedad aseguradora mantenga un modelo
de negocio sustentado en un bajo nivel de retencion, solidos reaseguros y adecuada politica de suscripcién
de riesgos.
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Resumen Fundamentos Clasificacion

Fortalezas centrales
e Modelo de negocio con baja retencion.

Fortalezas complementarias
e Reaseguradores con elevada solvencia.

Fortalezas de apoyo
e Experiencia de los directores de la compafiia.

Riesgos considerados
e Elevada concentracion de su cartera de productos en seguros de incendios y adicionales.
e  Baja participacién de mercado, lo que afecta negativamente el logro de economias de escala.
e Bajo apoyo de matriz en relacion con estandar de mercado.

Definicion categoria de riesgo

Categoria A

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

"-" Corresponde a aquellas obligaciones de seguros con mayor riesgo relativo dentro de su categoria.

Tendencia Estable

Corresponde a aquellos instrumentos que presentan una alta probabilidad que su clasificacion no presente
variaciones a futuro.

Hechos recientes

Resultados septiembre 2024

Al cierre de septiembre de 2024, Unnio reportd una prima directa de $ 78.478 millones, lo que representa
una disminucién de un 10,4% en comparacién con el mismo periodo de 2023. En cuanto al primaje directo,
la principal rama de la compafiia es incendio, la que representa un 54,8% del total obtenido en el periodo.
En lo que respecta a la prima retenida, esta alcanzé $ 2.253 millones, lo que refleja una baja de un 10,8%
respecto al mismo periodo del afio anterior.

En cuanto a los costos de siniestros, se observd una reduccion del 8,6% en el mismo periodo comparativo,
alcanzando $ 1.904 millones al cierre de septiembre de 2024.

A nivel de resultados, la aseguradora reporté ganancias por $ 996 millones. Las reservas técnicas en tanto
fueron de $ 101.523 millones, mientras que las inversiones, tanto financieras como inmobiliarias,
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totalizaron $ 13.216 millones. Unnio finalizo el tercer trimestre de 2024 con un nivel de patrimonio de $
10.902 millones.

Oportunidades y fortalezas

Modelo de negocios: El modelo de negocios de la compafiia se basa en bajos niveles de retencion. En los
ultimos tres cierres anuales, la retencion promedio de la prima ha sido de 6,1%. Al cierre de septiembre de
2024, Unnio presenta un nivel de retencion de un 6,0%, siendo, a la misma fecha, la rama de otros la que
tuvo mayor nivel de retencién con un 9,4%, influenciado, principalmente, por los seguros de asistencia, los
que se retuvieron en un 100%. Este modelo se ha desarrollado manteniendo una baja relacién entre gastos
de administracion y ventas y primaje directo (menor a 6% en promedio).

Solvencia de reaseguradores: La capacidad de pago de la compaiia descansa sobre la solidez de la
politica de reaseguro, la cual consiste en retener muy poca primay ceder la mayoria del riesgo a compafiias
de reaseguro de alta solvencia. A septiembre de 2024, un 91,6% de los reaseguradores posee clasificacion
en “Categoria AAA"y la totalidad posee un una clasificacion de “Categoria AA-" o superior (en escala local,
segun conversion Humphreys).

Experiencia de directores: La mitad del directorio estd conformado por ex ejecutivos de QBE Chile,
empresa perteneciente al asegurador mas grande de Australia, los cuales poseen gran experiencia en el
mercado de seguros; asimismo la administracién de la compafia cuenta con una buena fuente de
experiencia y know how de estandares internacionales respecto al mercado de seguros.

Factores de riesgo

Concentracion de cartera de producto: El desarrollo del negocio de Unnio se ha concentrado en las
ramas de incendio y otros, por lo que sus resultados estan altamente influenciados por el desempefio de
estos ramos. A septiembre de 2023, la rama de incendio y otros representaron el 54,8% y 35,9% del primaje
directo de la compaiiia, respectivamente; ademas de manera conjunta los ramos representaron el 88,4%
del margen de contribucion a la misma fecha.

Baja participacion de mercado: La aseguradora presenta una reducida participacion de mercado a nivel
global, la cual, a septiembre de 2024 alcanza el 2,1%. En cuanto a su principal rama, incendio la
participacién ha mostrado un comportamiento relativamente volatil en los cinco Gltimos afos, oscilando
entre 2,2% y un 3,8%.

Mayor endeudamiento: Historicamente, la compaiiia ha presentado niveles de endeudamiento mayores
a los de la industria. No obstante, se reconoce que en el pasado la matriz aportd los recursos necesarios
para la mantencioén del indicador dentro de los limites legales. A septiembre de 2024, el endeudamiento
de Unnio, ajustado por la participacion de reaseguro en reservas técnicas, alcanzo las 2,9 veces.
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Antecedentes generales

La compafiia

Unnio fue autorizada por la Resolucion Exenta N° 548 de fecha 10 de febrero de 2011. La Comision para
el Mercado Financiero (CMF) permitié su existencia el 15 de octubre de 2011. Conforme a su giro, puede
suscribir pélizas de seguros que cubran los riesgos de pérdida o deterioro de activos o patrimonios.

La compafia es controlada por la sociedad TMS SpA la cual dentro de sus accionistas se incluyen ejecutivos
de la aseguradora. El modelo de negocio de la compaiiia se orienta a retener bajos niveles de primaje y
ceder los riesgos a reaseguradores de elevada solvencia a nivel mundial.

En cuanto a la prima directa de Unnio, esta ha registrado un incremento constante en los Ultimos ejercicios
anuales. Al cierre de 2023, alcanzo6 un total de $ 107.820 millones, lo que significé un alza de un 18,8%
respecto al cierre de 2022. Para el tercer trimestre de 2024, a diferencia de los cierres anuales, el primaje
directo de la compafia mostré un descenso de un 10,4% respecto del mismo periodo del afio anterior,
alcanzando los $ 78.478 millones. La llustracion 1 presenta la evolucion de la prima directa en los ultimos
anos.
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llustracion 1: Evolucién prima directa

Mix de productos

Unnio ha enfocado su estrategia en la venta de pélizas de las ramas de incendio y otros’, las que al cierre
del tercer trimestre de 2024, representaban el 54,8% y 35,9% del primaje directo, respectivamente. En
términos de margen de contribucidn, la rama de incendio concentra el 53,5% de lo obtenido. La Ilustracion

" Incluye seguros relacionados a equipo contratista, responsabilidad civil industria, infraestructura y comercio, todo riesgo, construccion y
montaje, entre otros.
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2 y la llustracion 3 presentan la evolucién por rama de la prima directa y del margen de contribucién,
respectivamente.
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Hustracion 3: Evolucién importancia sobre margen de contribucion

Siniestralidad y rendimiento técnico global

En términos globales, la compafia ha registrado un comportamiento volatil en los Ultimos afios,
alcanzando niveles de siniestralidad por sobre los del mercado en ciertos periodos. En los Ultimos tres
cierres anuales, el indicador promedio de la aseguradora fue de 40,4%, mientras que el mercado obtuvo
un nivel superior, con un 459% en el mismo periodo® Al término del tercer trimestre de 2024, la

2 Cabe sefalar que la siniestralidad global de toda compafia esta influenciada en forma importante por su mix de productos.
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siniestralidad de Unnio alcanzé un 40,5%. La llustracion 4 refleja la evolucién de la siniestralidad tanto de
la compafia como del mercado.
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Hustracién 4: Siniestralidad Unnio y Mercado

En cuanto al rendimiento técnico de la compaiiia, este ha mantenido un nivel por sobre el alcanzado por
el mercado en el Ultimo tiempo. En los Ultimos tres cierres anuales, el indicador promedio de la aseguradora
fue de 95,9%, mientras que el mercado presentd una relacién promedio de 30,8%. Al cierre del tercer
trimestre del aflo en curso, Unnio registrd una leve tendencia al alza, con un indicador de un 117,2%. El
comportamiento de la compaiiia y del mercado en los Ultimos afios se muestra en la llustracién 5.
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Ilustracion 5: Rendimiento técnico Unnio y Mercado

Industria y participacion de mercado
En términos de prima directa, Unnio ha mantenido una participacién de mercado superior al 2% desde
2021. Al cierre de 2023, la participacion de mercado de la compafia fue de 2,2%. Para el tercer trimestre
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del afo en curso, la aseguradora ha conservado una participacion similar a la de afios anteriores,
registrando un 2,1%, tal como se puede apreciar en la llustracién 6.
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lustracién 6: Participacién de mercado
Capitales asegurados

Al cierre del tercer trimestre de 2024, Unnio registré un total de 131.622 items vigentes, de los cuales el
70,4% correspondian a la rama de incendio. En promedio, Unnio expone menos del 1% de su patrimonio
por cada podliza. La Tabla 1 muestra la evolucion de los items vigentes de la compaiiia.

Tabla 1: ftems vigentes
Ramo 2021

2022 2023 sept-24
Incendio 37.905 55.993 72.735 75.221 92.605

433 264 368 190 441
49 40 39 31 42
26143 34158 38790 41596  38.534
64.530  90.455 111.932 117.038 131.622

Reaseguros

Al cierre de septiembre de 2024, Unnio retiene un 6,0% de la prima directa. En cuanto a la prima cedida,
esta es transferida a reaseguradores con elevada solvencia, todos clasificados en “Categoria AA-" o
superior en escala local (segun conversién realizada por Humphreys). A la misma fecha, el 91,6% de la
prima cedida fue traspasada a reaseguradoras con “Categoria AAA" y el principal retiene un 33,7% de la

prima cedida. La Tabla 2 presenta los reaseguradores en base a la distribucién de la cesion de la prima a
septiembre 2024.
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Nombre

Lloyds Syndicate 0033

Tabla 2: Reaseguradores
Reaseguradores Extranjeros

% sobre prima Categoria de

cedida riesgo®

Everest Reinsurance Company

Reaseguradora Patria, S.A.

Swiss Reinsurance Company Ltd

Hannover Riick Se

Lloyds Syndicate 1919

Minchener Rickversicherungs-G

Liberty Mutual Insurance Company
New Hampshire Insurance Company
Lloyds Syndicate 1084

Otros
Total

Inversiones

Al cierre del tercer trimestre de 2024, los activos representativos de reserva técnica y patrimonio de riesgo
de la compafiia exceden en un 11,6% el minimo que debe mantenerse de acuerdo con las disposiciones y
normativas vigentes. Estos activos se descomponen en un 25,0% de inversiones financieras, 64,0% de
cuentas por cobrar a asegurados o reaseguradora y un 11,0% a otros. La llustracién 7 muestra la
distribucion de las inversiones de Unnio.
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llustracion 7: Cobertura de inversiones

3 Clasificaciones en escala local segun la conversion realizada por Humphreys.
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Isidora Goyenechea 3621, Piso 16, Las Condes, Santiago, Chile

Cartera de productos

Evolucion de la prima directa por producto

Dentro de las principales ramas comercializadas por Unnio, incendio fue la que experimentd el mayor
incremento en el Ultimo afio. Al cierre de 2023, esta rama alcanzoé una prima directa de $ 67.719 millones,
lo que representa un aumento del 48,2% en comparacion con los $ 45.704 millones registrados en el mismo
periodo de 2022. Durante el tercer trimestre de 2024, la prima directa de la rama incendio fue de $ 42.002
millones. Situacién contraria es la que present6 la rama de otros seguros, la que pasé de tener $ 35.095
millones a $ 30.947 millones en los Gltimos dos cierres anuales, reduciéndose en un 11,8%; al cierre de
septiembre de 2024, su prima directa fue de $ 28.199 millones.

Por su parte, la rama de transporte se mantuvo en niveles similares en los Ultimos dos cierres anuales,
alcanzando a diciembre de 2023 una prima de $ 6.731 millones ($ 6.776 millones en 2022), mientras que
al cierre del tercer trimestre del afio en curso, la prima directa fue de $ 4.857 millones. La llustracion 8
presenta la evolucion de la prima directa por rama de la aseguradora.
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Hustracion 8: Evolucién y distribucion de prima directa por rama

Posicionamiento de productos

Durante 2023, la rama incendio experimento, en términos de prima directa, un leve incremento en su
participacién de mercado con respecto a 2022, pasando de un 2,6% a 3,2%. No obstante, al cierre del
primer trimestre de 2024, esta rama registré una ligera baja, con una participacion del 2,9%. En cuanto a
la rama de otros, esta presentd niveles muy similares durante 2022 y 2023, en donde su participacion, al
cierre de cada afno fue de 2,9% y 2,7%, respectivamente; al cierre del tercer trimestre del afio en curso, su
participacidon alcanzaba el 3,0%. Por su parte, los seguros de transporte se mantuvieron con una
participacion del 3,7% en los Ultimos dos cierres anuales, mientras que para el cierre de septiembre de
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2024, la participacién de mercado ascendio a 4,1%. La Tabla 3 presenta la evolucion de la participacién de
mercado de las ramas de Unnio.

Siniestralidad por productos

En cuanto a la siniestralidad de los principales productos comercializados por Unnio, esta ha presentado
volatilidades en los Ultimos afios. Al cierre de 2023, las ramas de incendio y otros presentaron una
disminucion en relacion con el mismo periodo del aflo 2022, pasando de tener un indicador de 45,4% vy
68,3% a 33,9% y 57,2%, respectivamente. Situacion similar es la que muestra la rama de transporte, en
donde la relacién de costos de siniestros sobre la prima retenida paso6 de 12,71 veces en 2022 a 22,5% en
2023.

Para el cierre del tercer trimestre de 2024, los seguros de incendio y otros presentaron una siniestralidad
de 26,9% y 57,9%, respectivamente, mientras que el indicador para la rama de transporte fue de 6,2%. La
llustracidon 9 muestra el comportamiento de la siniestralidad de las distintas ramas de la aseguradora en
los ultimos afios.

Tabla 3: Participacion de mercado por rama
Ramo
Incendio

Casco

Transporte

120,0% 1400,0%

100,0% 1200,0%

80.0% 1000,0%
,0% 8
800,0% §
60,0% s
/ 600,0%
'_

40,0%
400,0%
20,0% 200,0%
00% ~——_ 00%
dic-19 dic-20 dic-21 dic-22 dic-23 sept-23 sept-24
@ |ncendio Otros Transporte

Iustracién 9: Siniestralidad por rama
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Rendimiento técnico por productos

En términos de rendimiento técnico, al comparar el indicador correspondiente al cierre de 2023 con el del
afo anterior, se observa un incremento en las ramas de incendio y otros, pasando de 84,1% y 68,3% a
89,8% y 84,2%, respectivamente. Mismo comportamiento es el que experimento la rama de transporte en
los mismos periodos, pasando de un indicador de 12,71 veces a 51,08 veces.

Al cierre del tercer trimestre de 2024, el rendimiento técnico de las ramas de incendio y otros fue de 130,6%
y 87,0%, respectivamente, mientras que la rama de transporte alcanzé una relacion de margen de
contribucién sobre prima retenida de un 11,07 veces. En la llustracion 10 se puede apreciar la evolucion
del rendimiento técnico de la compafia durante los ultimos afios.

200,0% 40000,0%
30000,0%
150,0%
20000,0%
100,0% 10000,0% g
' 5
0,0% g
©
200% -10000,0% +
-20000,0%
0,0%
dic419 dic-20 dic-21 dic-22 dic-23 sept-23 sept-24 -30000,0%
-50,0% -40000,0%

@ |ncendio Otros Transporte

Ilustracién 10: Rendimiento técnico por rama

Desempeio de la compania

Generacion de caja

Durante los ultimos afios, Unnio ha mostrado flujos de caja operacionales volatiles, obteniendo al cierre
de 2023 flujos operacionales por $ 1.257 millones. Durante el tercer trimestre de 2024, la aseguradora
presentd un déficit de $ 4.288 millones. La Tabla 4 presenta la evolucién de los flujos de caja de la
compaiia.

Tabla 4: Evolucion de los flujos de caja
Flujo de efectivo IFRS
(M$ de cada periodo) dic-20 dic-21

Vel e e eiedin neio de eeiiidetncs b 6621990 2316754 -2627.838 1257270 -4.288.101

dic-22 dic-23

sept-24

operacion

Total flujo de efectivo neto de actividades de inversion 0 0 0 0 19.250
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Total fIUJo_ de efectivo neto de actividades de 0 0 0 0 0
financiamiento

Efectivo y efectivo equivalente al inicio del periodo 3.819.273 10.153.475 13.214.020 11.803.561 12.881.237
Efectivo y efectivo equivalente al final del periodo 10.153.475 13.214.020 11.803.561 12.881.237 8.837.208

Endeudamiento y posicion patrimonial

El indicador de endeudamiento de Unnio, medido como pasivo exigible sobre patrimonio, se ha
mantenido por sobre los niveles alcanzados por el mercado, promediando 11,8 veces en los Ultimos tres
cierres anuales, mientras que el mercado promedio 4,6 veces en el mismo periodo. Al cierre del tercer
trimestre de 2024, el indicador para la compafia fue de 11,7 veces. Si se ajusta el indicador por la
participacidn del reaseguro en las reservas técnicas, el nivel de endeudamiento alcanza a 2,9 veces al cierre

de septiembre de 2024 (2,2 veces el mercado). La llustracion 11 presenta la evolucion de indicador en los
ultimos afos.
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lustracion 11: Evolucion de endeudamiento

Por otro lado, Unnio presenté al cierre de 2023 un patrimonio total de $ 10.046 millones, lo que significd
un aumento de un 8,3% con respecto al mismo periodo del afio anterior. Al cierre del primer trimestre de
2024, la compafia mantenia un patrimonio de $ 10.902 millones. En cuanto al resultado de la aseguradora,
este obtuvo un incremento de un 11,6% en el Ultimo afo, pasando de $ 1.265 millones en diciembre de
2022 a $ 1.412 millones en diciembre de 2023; al cierre de septiembre del afio en curso, el resultado fue

de $ 996 millones. En la llustracion 12 se puede apreciar la evolucién del patrimonio y el resultado de la
compaiia.

Isidora Goyenechea 3621, Piso 16, Las Condes, Santiago, Chile 1
Fono (+56) 224335200 -«  ratings@humphreys.cl
@ Humphreys Clasificadora De Riesgo - Q @humphreyschile



HUMPHREYS
Al .:5iFiCADORA DE RIESGO

12.000
10.000
A
S 8.000
=
6.000
4.000
2.000
dic-19 dic-20 dic-21 dic-22 dic-23 sept-23 sept-24
M Resultado del periodo M Patrimonio
Ilustracion 12: Patrimonio y resultado
Eficiencia

Al analizar el nivel de eficiencia de Unnio, medido como la relacion entre gastos de administracion y venta
sobre la prima directa, es posible observar que ha presentado una mayor eficiencia que el mercado. Al
cierre del tercer trimestre de 2024, el indicador fue de 6,1%; mientras que, al considerar la intermediacién
directa a la misma fecha, el ratio corresponde a 11,4% para la compafia y 28,6% para el mercado.

Por su parte, la relacién de gastos de administracion respecto al margen de contribucién, Unnio alcanzo
al cierre de septiembre de 2024 un indicador del 87,4%. La llustracion 13 muestra la evolucion de estos
indicadores para la compaiiia y el mercado.
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Ilustracion 13: Eficiencia
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Ratios

A continuacién, se presenta la Tabla 5 con los principales ratios de Unnio y el mercado, respectivamente.

Unnio Generales

Tabla 5: Ratios

dic-19 dic-20

dic-22

dic-23

sept-24

Gastos adm. / Prima directa

Gastos adm. / Margen contribucién

Margen contribucién / Prima directa

Resultados Op. / Prima directa

6,2% 57% 5,5% 5.3% 6,1%

99,6%  87,8% 1015% 952%  87,4%
6,3% 6,5% 5,4% 5,6% 7,0%
0,0% 0,8% -0,1% 0,3% 0,9%
1,4% 1,3% 1,4% 1,3% 1,3%

Resultado final / Prima directa

Mercado

dic-23

Gastos adm. / Prima directa

Gastos adm. / Margen contribucién

Margen contribucién / Prima directa

Resultados Op. / Prima directa

193%  182%  162%  156% 166%  185%
1033% 859%  933% 1082% 90,6%  88,5%
187%  212%  174%  145%  183%  20,9%
-0,6% 3,0% 1.2% -1,2% 1,7% 2,4%
2,1% 4,4% 4,1% 4,1% 4,5% 53%

Resultado final / Prima directa
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