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Metodologia

Nuevo instrumento

Bonos bancarios, serie B6 AA

Estable

Instr. de oferta publica emitidos por bancos, filiales e instituciones financieras.

Fundamentos de Clasificacion
[ |

ICR clasifica en categoria AA con tendencia estable la nueva emisiéon
de bonos bancarios serie B6 de Banco Security. La clasificacion se fun-
damenta, principalmente, en el sostenido crecimiento de sus coloca-
ciones, en los bajos indices de riesgo y en la buena calidad de cartera,
lo cual ha permitido un alza de los ingresos recurrentes del banco,
otorgandole mayor una estabilidad en sus utilidades. A lo anterior, se
suma la credibilidad y prestigio del controlador, y la disminucién de la
brecha del nivel de endeudamiento e indice de Basilea, respecto al
sistema financiero. Ademas, la clasificacién incorpora el hecho que
existe un potencial aumento del riesgo frente a un eventual incre-
mento del nivel de colocaciones de la banca personas.

Por otra parte, y de acuerdo a nuestra metodologia de clasificacién,
se otorga a la solvencia del emisor la Categoria SA3 (Support Assess-
ment), la cual significa que la clasificacién asignada al banco se en-
cuentra apoyada en su valor intrinseco, no existiendo consideraciones
al alza (o a la baja) en su categoria por algun respaldo externo, ya sea
garantias explicitas o apoyo gubernamental.

Las colocaciones de Banco Security, conformadas en un 74,1% por co-
locaciones comerciales y que a marzo de 2017 ascienden a MMS$
4.533.229, exhiben un sostenido crecimiento que le ha permitido ob-
tener una participaciéon de mercado de 3,2% (excluyendo inversiones
en el extranjero). En efecto, el crecimiento anual compuesto (CAC) de
la cartera del banco fue de 10,7% entre 2009 y 2016, superior al 10,3%
del sistema (excluyendo las inversiones en el extranjero). Tal creci-
miento se ha logrado con un riesgo acotado y buena calidad de car-
tera. Asi lo evidencia el banco entre los afios 2009 y 2016, ya que
tanto el indice de riesgo de la cartera total, como el de la cartera de
empresas y personas exhiben niveles inferiores a la industria y al de
algunos bancos pares. A marzo de 2017, los indices de riesgo de las
colocaciones totales y comerciales del banco alcanzan un 1,9% para
ambos indicadores, lo que es menor al 2,5% de la cartera total y el
2,4% de la cartera comercial, mostrados por el sistema financiero.
Adicionalmente, el banco, a nivel global, presenta indicadores de car-
tera vencida, morosidad de 90 dias o0 mas y cartera deteriorada me-

nores al sistema en todo el periodo analizado. Sin perjuicio de lo an-
terior, a marzo de 2017 la cartera comercial con mora mayor a 90 dias
converge con los niveles del sistema con un indicador de 1,6%.

El resultado de diciembre 2016 fue de MMS 50.608, superior al afio
anterior en un 6,7%, explicado principalmente por mayores ingresos
en el area de finanzas, que potenciaron el mayor margen por intere-
ses y reajustes. A marzo de 2017, el banco obtuvo una utilidad de
MMS 12.523, 20,3% inferior a la obtenida en el primer trimestre del
afio anterior, debido a mayores gastos de provisiones y gastos de
apoyo en un 19,0%.

El ROE y ROA del banco registran un comportamiento similar a la in-
dustria durante el periodo estudiado, pero a niveles inferiores. No
obstante, a diciembre de 2016, obtiene indicadores de 10,5% y 0,8%,
similares al 11,0% y 0,9% del sistema, sin perjuicio de lo anterior, a
marzo de 2017, el banco registra indicadores de 10,5% y 0,8% que
estan por debajo de las rentabilidades del sistema de 14,0% y 1,2%.
Asimismo, la entidad presenta una eficiencia, medida como gastos de
apoyo sobre resultado operacional bruto (neto de provisiones adicio-
nales), menos favorable que el sistema, ya que a esta fecha registra
un indicador de 55,7%, por sobre el 49,4% del sistema.

El endeudamiento del banco, medido como activos menos patrimo-
nio sobre patrimonio, histéricamente muestra magnitudes superiores
alaindustria, aunque con una trayectoria decreciente, bajando desde
16,4 veces en 2009 a 11,8 veces a marzo de 2017, convergiendo cer-
cano al nivel de endeudamiento de la industria, que para esa fecha
registra 11,0 veces. Asimismo, el indice de Basilea del banco (13,2%)
ha disminuido la brecha con respecto al mercado (13,8%).

Con el objetivo de financiar las colocaciones de mediano y largo plazo,
el banco iniciara un proceso de inscripcion de la emisién de una serie
de bancarios, por un monto total de UF 5.000.000. Las caracteristicas
principales son las siguientes:

I. Series: Los bonos se emitirdan en una serie Unica denominada B6.
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Il. Monto total de las emisiones: |a serie B6 se encuentra dividida en
10.000 bonos de UF 500 cada uno. La serie B6 tendra un valor nominal
UF 5.000.000.

lll. Moneda: Los bonos de la serie B6 seran expresados en UF, en con-
secuencia, se reajustardn conforme a la variacién de ésta y se pagaran
por su equivalente en moneda nacional chilena.

IV. Plazo: Los bonos de la serie B6 se emitiran a cinco afios y seis me-
ses de plazo.

V. Tasa de Interés: la serie B6 devengara una tasa de interés de
2,25% anual efectiva simple.

Definicion de Categorias
|

CATEGORIA AA

Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con una muy alta capa-
cidad de pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados, la
cual no se veria afectada en forma significativa ante posibles cambios en
el emisor, en la industria a que pertenece este o en la economia.

VI. Amortizacién de Capital: La amortizacidn de capital de los bonos
de la serie B6 se realizara en una Unica cuota el 1 de octubre de 2022.

VII. Garantias: La emision se hace sin garantia especifica, asumiendo
el banco la obligacién de pago conforme a lo dispuesto con el articulo
sesenta y nueve, numero dos de la Ley General de Bancos.

VIII. Convertibilidad: Los bonos emitidos no seran convertibles en ac-
ciones.

IX. Rescate anticipado: Los bonos de las series podran ser rescatados
anticipadamente, en cualquier momento de su vigencia. No obstante,
no se consideran rescates anticipados parciales dentro de la serie.

HISTORIAL DE CLASIFICACION

Solvencia, linea de bonos y depésitos de largo plazo

Fecha Categoria Tendencia Motivo
jun-13 AA- Estable 1° Clasificacion
sep-13 AA- Estable Resefia anual
sep-13 AA- Estable Nuevo instrumento
jul-14 AA- Estable Nuevo instrumento
sep-14 AA- Estable Resefia anual
mar-15 AA- Estable Nuevo instrumento
sep-15 AA Estable Cambio de clasificacion
oct-15 AA Estable Nuevo instrumento
jun-16 AA Estable Resefia anual
ago-16 AA Estable Nuevo instrumento
may-17 AA Estable Nuevo instrumento

La opinion de ICR Chile Clasificadora de Riesgo, no constituye en ningtin caso una recomendacién para comprar, vender o mantener un determinado instrumento. El andlisis no es el
resultado de una auditoria practicada al emisor, sino que se basa en informacion publica remitida a la Superintendencia de Valores y Seguros, a las bolsas de valores y en aquella que
voluntariamente aportd el emisor, no siendo responsabilidad de la clasificadora la verificacion de la autenticidad de la misma.
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