ANALISIS RAZONADO DE ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
AL 30 DE SEPTIEMBRE DE 2017

1. HECHOS RELEVANTES DEL PERIODO

El 27 de abril de 2017 se informé que la junta ordinaria de accionistas, celebrada en ese mismo dia, acordé lo
siguiente:

1. Aprobar la memoria, los estados financieros con sus respectivas notas y el informe de los auditores externos.

2. Repartir un dividendo de $ 3.250 por accion, con cargo a las utilidades del ejercicio 2016 y que se pag6 una
vez concluida la junta.

3. Aprobar la politica de dividendos de la sociedad.
4. Aprobar la remuneracion del directorio.
5. Elegir a la firma Deloitte como auditores externos de la sociedad.

6. Designar al Diario Financiero para realizar las publicaciones de la Compaiiia, en especial las citaciones a
Junta.

7. Dar cuenta de las operaciones a que se refiere el articulo 44 de la Ley de Sociedades An6nimas.

Por su parte, la junta extraordinaria que se celebré a continuacion de la ordinaria acordd lo siguiente:

1. Aprobar el aumento de capital social de $ 613.079.954.452 a la suma de $ 1.000.000.000.000 mediante la
capitalizacién de $ 414.005.806 correspondiente al saldo de la cuenta sobreprecio en venta de acciones propias
y de $ 386.506.039.742 correspondiente a parte del saldo de la cuenta utilidades acumuladas, sin emitir nuevas
acciones.

2. Sustituir el articulo octavo de los estatutos.

3. Eliminar de los estatutos los articulos transitorios por haber perdido vigencia.



JUAN YARUR SpA'Y FILIALES

Actividad

Total de activos

1. Total activos negocios no bancarios

la. Total activos corrientes negocios no bancarios
1b. Total activos no corrientes negocios no bancarios
2. Total activos servicios bancarios

Total de pasivos

1. Total pasivos negocios no bancarios

la. Total pasivos corrientes negocios no bancarios
1b. Total pasivos no corrientes negocios no bancarios
2b. Total pasivos servicios bancarios

Total Patrimonio
1. Patrimonio atribuible a los propietarios de la controladora
2. Participaciones no controladoras

Liquidez
Liquidez corriente
Raz6n &cida

Solvencia - Individual

Razo6n endeudamiento

Deuda corto plazo / Deuda total

Deuda largo plazo / Deuda total

Cobertura gastos financieros (sobre dividiendos recibidos)

Descripcién de las principales fuentes y usos de fondos

1. Flujo neto originado por actividades de la operacién
la. Flujo neto originado por actividades de la operacion - no bancario
1b. Flujo neto originado por actividades de la operacion - bancario

2. Flujo neto originado por actividades de inversién
2a. Flujo neto originado por actividades de inversion - no bancario
2b. Flujo neto originado por actividades de inversién - bancario

3. Flujo neto originado por actividades de financiamiento
3a. Flujo neto originado por actividades de financiamiento - no bancario
3b. Flujo neto originado por actividades de financiamiento - bancario

4. Efectos de la variacion en la tasa de cambio sobre el efectivo y
equivalente de efectivo

Flujo neto total del periodo

2. ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS E INDICADORES DE GESTION EMPRESAS

sep-17 dic-16
(cifras en millones de pesos)
33.443.222 31.517.789
696.262 680.032
663.873 648.381
32.389 31.651
32.746.960 30.837.757
30.607.542 28.886.607
612.867 625.665
571.416 580.112
41.451 45.553
29.994.675 28.260.942
2.835.680 2.631.181
1.568.654 1.454.599
1.267.026 1.176.582
n/a n/a
n/a n/a
0,06 0,08
54% 63%
46% 37%
42,7 46,3
sep-17 sep-16
(61.438) (449.426)
53.853 102.136
(115.291) (551.563)
46.430 191.663
419 137.971
46.011 53.692
(33.268) 326.712
(79.135) (60.863)
45.866 387.575
(174) (473)
(48.450) 68.476



A septiembre 2017, los activos consolidados de la sociedad tuvieron una expansion de 6,0%, respecto a
diciembre de 2016. La mayor actividad se explica por el negocio bancario que representa el 98% de los activos
consolidados del holding, siendo los créditos a clientes y las inversiones financieras los que explican en buena
medida el mayor crecimiento en el periodo.

Por el lado de los pasivos, los depdsitos y otras obligaciones a la vista y los depdsitos y otras captaciones a plazo
experimentaron la mayor variacion positiva en el periodo, en tanto contratos de retrocompra y otras
obligaciones financieras disminuyeron mas significativamente en el semestre. El patrimonio experimentdé una
expansién del orden de 8%, explicado principalmente por las utilidades obtenidas en el periodo.

El endeudamiento de la sociedad matriz, desde la perspectiva de sus estados financieros individuales varié de
0,08 veces a 0,06 veces. La cobertura de gastos financieros continué en niveles muy holgados.

El flujo neto del periodo fue negativo y alcanzé a $ 48.450 millones.

sep-17 sep-16 Variaciones

Resultados (cifras en millones de pesos)

Ganancia consolidada 333.752 369.884 -9,8%
1. Ganancia negocio no bancario 57.505 151.664 -62,1%
2. Ganancia negocio bancario 276.248 218.221 26,6%
Ganancia atribuible a los propietarios de la controladora 184.648 249.996 -26,1%
Rentabilidad

Rentabilidad patrimonial - controlador 15,7% 23,5% -7,80
Rentabilidad sobre activos 1,3% 1,6% -0,29
Utilidad por accion - controlador (pesos) 11.419 15.460 -26,1%

A septiembre de 2017, la ganancia de la sociedad alcanz6 a $ 184.648 millones, con una contraccion de 26%
respecto a septiembre 2016. El retorno patrimonial fue de 15,7% y utilidad por accién de $ 11.419.

En 2016, la utilidad estuvo impactada positivamente por la venta del 40% de la propiedad de las compafiias de
seguros lo que gener6 una utilidad extraordinaria después de impuesto del orden de $ 96.000 millones.

En tanto en 2017, la filial Bci generé un resultado extraordinario asociado a un cambio de criterio contable en la
valorizacién de su inversion en Credicorp, con un efecto de $ 54.800 millones por Unica vez, impactando en
torno a $ 30.000 millones los ingresos de la sociedad matriz. Producto de ello, el resultado devengado de
inversiones en empresas relacionadas alcanzé a $ 185.326 millones, en comparacion a $ 154.966 millones del
afio anterior.

RESULTADO NETO sep-17~ sep-16 Variacién
(cifras en millones de pesos)

Banco de Crédito e Inversiones 314.798 254.164 23,9%

Bci Seguros Generales 12.204 13.994 -12,8%

Bci Seguros Vida 7.398 6.861 7,8%

Zenit Seguros Generales 30 (164) -



3. AREAS DE NEGOCIOS

A sus clientes y al mercado, la sociedad brinda una extensa y diversificada gama de productos y servicios
financieros a través de sus filiales, que desarrollan su actividad en la industria bancaria y de seguros.

A septiembre de 2017, las inversiones en filiales alcanzaban a una cifra de $ 1.580 miles de millones y
comprenden el 95% de los activos totales individuales de Empresas Juan Yarur SpA.

INVERSIONES EN FILIALES
A septiembre 2017

Inversion Resultado

(en millones de pesos) Participacion a Valor a Valor DiVid_%r_]OCIIOS
Propiedad  patrimonial  patrimonial ~ PETco1dos
* Banco de Crédito e Inversiones 55,14% 1.503.702 173.547 68.128
* Bci Seguros Generales 60,00% 47.994 7.322 3.120
= Bci Seguros Vida 60,00% 24.388 4.439 3.200

 Zenit Seguros Generales 59,97% 3.619 18 -

Sobre la base de estados financieros individuales, incluye menor valor de inversiones.

Banco de Crédito e Inversiones constituye la principal inversion, representa a septiembre de 2017 el 95% de las
inversiones en empresas relacionadas, el 94% del resultado de inversiones en empresas relacionadas y el 92%
de los dividendos percibidos.

BANCO DE CREDITO E INVERSIONES Y FILIALES (Bci)

sep-17 sep-16

Variacion
(cifras en millones de pesos)

Colocaciones totales 23.964.224 21.715.332 10,4%
Inversiones financieras 4.351.347 3.536.935 23,0%
Total Activos 32.760.638 29.908.398 9,5%
Depositos a la vista y a plazo 19.853.254 17.885.224 11,0%
Total Pasivos 30.048.672 27.439.431 9,5%
Capital 2.493.420 2.276.820 9,5%
Total Patrimonio 2.711.966 2.468.967 9,8%
Resultado del periodo 314.798 254.164 23,9%
ROE 15,5% 15,5% 0,0
ROA 1,3% 1,2% 0,2
Capital regulatorio / Activos
ponderados por riesgo 13,6% 13,5% 0,1
Margen de intereses netos 3,8% 4,2% -0,3
Eficiencia operacional 49,9% 49,2% 0,7
Stock provisiones / Colocaciones 1,7% 1,7% 0,0
Participacion de mercado 15,3% 14,6% 0,7



Los activos totales tuvieron una expansion del 9,5%, liderado por el crecimiento de las colocaciones con un
10%. Los créditos de consumo y vivienda crecieron sobre los dos digitos en los Ultimos doce meses con tasa del
10,2% y 17,2%, respectivamente. En tanto los créditos comerciales, que son los mas relevantes en volumen al
representar el 64% de las colocaciones, se expandieron en un 8,7%.

La base patrimonial de Bci se vio fortalecida en los Gltimos doce meses con una expansion de 9,5%, producto
del aumento de capital de $ 275.408 millones, capitalizacion de resultados y las utilidades obtenidas en el
periodo. Con ello, no obstante la adquisicién del City National Bank of Florida en octubre de 2015, los indices de
capitalizaciéon se ubican en torno al 13,6%.

La rentabilidad patrimonial fue de 15,5%, la rentabilidad sobre activos de 1,3% y la eficiencia alcanzé a 49,9%.
La utilidad del periodo fue de $ 314.798 millones, con un aumento de 23,9% con respecto a igual periodo del
afio anterior, potenciado en buena medida por el efecto del cambio de criterio contable en la valorizacion de la
inversion en Credicorp, principalmente, y un mayor resultado de cambio y margen de intereses y reajustes.

En los dltimos doce meses, las provisiones a colocaciones se mantuvieron en el rango de 1,7%, con una
cobertura de provisiones a cartera morosa de 90 dias o méas de 1,5 veces.

BCl SEGUROS GENERALES
sep-17 sep-16 variaci
ariacion
(cifras en millones de pesos)

Inversiones 156.874 149.987 4,6%
Cuentas por cobrar asegurados 184.544 169.482 8,9%
Total Activos 413.875 387.056 6,9%
Reservas técnicas 281.297 260.125 8,1%
Total Pasivos 334.931 315.897 6,0%
Capital pagado 59.726 59.726 0,0%
Total Patrimonio 78.944 71.159 10,9%
Resultado del periodo 12.204 13.994 -12,8%
ROE 20,6% 26,2% -5,6
Utilidad del ejercicio / Prima directa 5,1% 6,4% -1,3
Retencién neta 87,9% 84,3% 3,7
Siniestralidad contable retenida 55,8% 54,3% -1,5
Costo administracion / Prima directa 17,1% 17,2% 0,1
Rentabilidad inversiones 2,7% 3,5% -0,7
Participacion de mercado 13,4% 12,7% 0,7

Los activos totales de la compafiia experimentaron un crecimiento de 6,9% en los Ultimos doce meses por
expansion de las cuentas por cobrar a asegurados e inversiones, principalmente. Esta mayor actividad fue
resultante de la mayor venta en el afio, con expansién de la prima directa del 9,6%.

A septiembre de 2017, su participacion de mercado sobre prima directa fue de 13,4%, retornando al 2° lugar
del ranking, considerando la fusion de las companfias de seguros generales Penta y Liberty. Por su orientacion



de mercado, hacia riesgos atomizados y alta retencién de negocios, con tasa de retencion neta de 88,0%, su
participacion de mercado sobre prima retenida es muy superior y alcanzé a 18,3%, 1° en ranking.

La utilidad fue de $ 12.204 millones, con una rentabilidad patrimonial de 20,6% y Utilidad del ejercicio a Prima
directa de 5,1%. La menor generacion con respecto a septiembre 2016 se explica por varios eventos
catastroficos que impactaron la siniestralidad.

La compafiia lidera el ranking de utilidades de la industria de seguros generales, y considerando que la industria
tuvo una contraccion de resultado de casi el 60% con respecto a septiembre 2016 en comparacion al 13% de
disminucion de la compafiia.

BCl SEGUROS VIDA

sep-17 sep-16

Variacion
(cifras en millones de pesos)

Inversiones 188.120 176.977 6,3%
Cuentas por cobrar asegurados 18.571 15.758 17,9%
Total Activos 219.524 205.937 6,6%
Reservas técnicas 143.684 139.722 2,8%
Total Pasivos 179.353 169.220 6,0%
Capital pagado 33.981 33.981 0,0%
Total Patrimonio 40.171 36.717 9,4%
Resultado del periodo 7.398 6.861 7,8%
ROE 24,6% 24,9% -0,4
Utilidad del ejercicio / Prima directa 7,9% 7,6% 0,4
Retencion neta 94,2% 95,2% -1,0
Siniestralidad contable retenida 45,3% 51,5% 6,3
Costo administracion / Prima directa 25,2% 21,8% -3,3
Rentabilidad inversiones 4,4% 4,2% 0,2
Participacion de mercado sin previsionales 5,2% 5,6% -0,3

A septiembre 2017 los activos totales de la compafiia se incrementaron en un 6,6% explicado por la cartera de
inversiones, seguido de las cuentas por cobrar a asegurados. La cartera de inversiones es el principal activo y se
concentra en renta fija, creciendo en un 6,3% en el periodo, con una rentabilidad asociada de 4,4%.

La utilidad del ejercicio a septiembre 2017 aumenté en un 7,8% con respecto a la del afio anterior, con una
rentabilidad patrimonial de 24,6% y utilidad del ejercicio a prima directa de 7,9%. El resultado del ejercicio se
vio impactado positivamente por mayores ingresos de inversiones financieras, particularmente de la cartera de
renta variable, y por mejora de la siniestralidad.

Su participacién de mercado, sin considerar los ramos de riesgos previsionales, disminuy6 de 5,6% a septiembre
2016 a 5,2% a septiembre 2017. La prima directa aumenté en un 3% en dicho periodo, en comparacion a la
industria (sin riesgos previsionales) que crecié en un 11%.



ZENIT SEGUROS GENERALES

sep-17 sep-16 variacic
ariacion
(cifras en millones de pesos)

Inversiones 11.108 6.665 66,7%
Cuentas por cobrar asegurados 16.155 12.393 30,4%
Total Activos 30.399 20.702 46,8%
Reservas técnicas 19.612 13.123 49,4%
Total Pasivos 22.143 16.554 33,8%
Capital pagado 7.816 5.998 30,3%
Total Patrimonio 6.036 4,148 45,5%
Resultado del periodo 30 (164) -
ROE - - -
Utilidad del ejercicio / Prima directa 0,2% -1,4% 1,5
Retencion neta 99,2% 99,8% -0,6
Siniestralidad contable retenida 62,6% 64,9% 2,2
Costo administracion / Prima directa 18,1% 23, 7% 5,6
Rentabilidad inversiones 1,8% 2,5% -0,6
Participacion de mercado 0,9% 0,7% 0,2

Zenit Seguros Generales mostr6 un aumento importante de su actividad practicamente en todos sus canales,
con mayor prima directa respecto de igual fecha del afio anterior de 35,8%, asi los activos totales crecieron en
un 46,8%. En negocios retenidos, la tasa de retencion alcanzé a 99,2%, con 1,4% de cuota de mercado.

En septiembre de 2017, los accionistas suscribieron y pagaron un aumento de capital de $ 505 millones. Ello

para sustentar el importante crecimiento que viene experimentando su actividad comercial.

A septiembre 2017, la utilidad fue de $ 30 millones, en comparacion a una pérdida de $ 164 millones en igual
periodo del afio anterior. La generacién de este periodo se vio impactada positivamente por incremento de la
prima directa por el importante crecimiento de sus negocios intermediados, junto con control de la siniestralidad

la que vari6 de 64,9% a 62,6%.



4. FACTORES DE RIESGO

La principal fuente de recursos de Empresas Juan Yarur SpA corresponde a los dividendos recibidos de sus
filiales que se desenvuelven en el sector bancario y asegurador, Banco de Crédito e Inversiones, Bci Seguros
Generales y Bci Seguros Vida. Al 15 de noviembre de 2017, dichas empresas mantenian las siguientes
clasificaciones de riesgo:

Feller Rate FitchRatings ICR Chile

Banco de Crédito e Inversiones AA+/Positivas  AAA/Estable -
Bci Seguros Generales - AA/Estable AA/Estables
Bci Seguros Vida - AA/Estable AA/Estables

En consecuencia, la capacidad de Empresas Juan Yarur SpA de honrar sus compromisos financieros y otras
obligaciones dependen, en buena medida, de la capacidad de sus filiales de distribuir dividendos.

De los pasivos que posee la sociedad, a nivel individual, el 62% corresponde a pasivos bancarios a tasa variable
y expresados en moneda reajustable y el 38% a dividendos provisionados por pagar.

Las administraciones de Banco de Crédito e Inversiones, Bci Seguros Generales, Bci Seguros Vida y Zenit
Seguros Generales son independientes de la sociedad matriz, existiendo dentro de sus estructuras areas
especializadas que establecen politicas, procedimientos y controles, orientados a fijar limites y evaluar y
monitorear los riesgos inherentes a sus perfiles de negocios.

Entre los principales factores de riesgo que influye sobre la actividad y resultados de las filiales del sector
financiero, industrias con un alto grado de regulacién y supervision, destacamos:

¢ Actividad macroecondémica: la industria bancaria como la de seguros presentan una alta correlacion entre el
desempefio general de la economia y los niveles de actividad y capacidad de generacion de excedentes de las
empresas que se desenvuelven en dichos mercados;

¢ Riesgo crediticio: el potencial impacto negativo sobre el perfil financiero de Banco de Crédito e Inversiones,
particularmente respecto de la calidad de sus activos y de sus resultados, como consecuencia del deterioro del
comportamiento de pago de sus clientes;

¢ Riesgo de mercado: la influencia sobre la capacidad de generacién de sus filiales como consecuencia de
fluctuaciones/volatilidades significativas y el descalce de flujos de activos y pasivos respecto de: tasa de interés;
paridades o0 monedas, y precio de activos (acciones, commodities, indices bursatiles, entre otros);

¢ Riesgo técnico de seguros: relacionado con la calidad de la suscripcion y el adecuado control de la
siniestralidad, frecuencia y costo medio, de las distintas lineas de negocios, como también de la administracion
de los reaseguros;

¢ Riesgo operacional: conformado por el riesgo de pérdidas resultantes de una falta de adecuaciéon o de una
falla de los procesos, del personal y de los sistemas internos, o bien, por causa de acontecimientos externos,
incluyéndose el riesgo legal. También queda incorporado en esta definicién el riesgo tecnoldgico;



¢ Fuerte entorno competitivo de la industria bancaria, en todos sus segmentos, y de seguros, particularmente
en los de alta retencién, que podria influir en una reduccion de los margenes operacionales.



