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ICR ratifica en categoria AA con tendencia “Estable”, las obligaciones
de BCI Seguros de Vida S.A.

BCl Seguros de Vida es propiedad del Grupo Yarur, quien tiene el con-
trol con el 60% de las acciones (a través de Empresas Juan Yarur SpA)
y el 40% restante es propiedad del grupo espaiol Mutua Madrilefia,
por medio de MM Internacional SpA.

En términos de gobierno corporativo, las politicas de BCl se encuen-
tran detalladas, manteniendo sesiones regulares de comités para las
principales dreas (destacan los comités de ética, inversiones, auditoria,
etc.). El Grupo Yarur destaca por su tradicidn, y el hecho de tener ahora
como socio a un importante grupo asegurador espafiol, quien ha te-
nido experiencias similares a las que se estan llevando a cabo en Chile,
por la Comision para el Mercado Financiero (CMF), relativas a Supervi-
sidn Basada en Riesgo (SBR) y ORSA, otorgandole un importante know
how en dichas areas.

La estrategia comercial de BCl Vida se basa principalmente en la venta
de seguros de desgravamen asociados a seguros colectivos de créditos
hipotecarios y de consumo, sumado a pélizas de seguros flexibles con
ahorro, temporales de vida y seguros de salud colectivos. Para lo ante-
rior, utiliza diferentes canales de distribucidn: Bancaseguros, Corredo-
res tradicionales y agentes, Retail y seguros colectivos, y Telemarke-
ting.

BCl Vida mantiene en run-off la cartera de rentas vitalicias que fueron
vendidas solo hasta 2008. En relacion a lo anterior, el test de suficien-
cia de activos (TSA a junio de 2018, muestra una tasa de reinversién
de 1,07%, traduciéndose en un adecuado nivel, situando a la compafiia
en la parte baja en relacién al mercado. La cobertura de los pasivos
mantiene los primeros 7 tramos calzados en un 100%, indicando un
adecuado nivel.

Ajunio de 2018, la aseguradora administra activos por $223.478 millo-
nes, compuesto mayoritariamente por inversiones financieras en un
81,1% y cuentas de seguros, en un 11%.

La cartera de inversiones de BCl Vida asciende a $160.955 millones,
encontrandose diversificada, tanto por instrumento y emisor, cuya
composicidn es estable en el tiempo, correspondiente, en su mayoria,
por renta fija nacional (81,8%), mayormente instrumentos emitidos
por el sistema financiero e instrumentos de deuda o crédito. Las inver-
siones inmobiliarias (6%) son, en su mayoria, propiedades de inver-
sién. El porcentaje restante de las inversiones se encuentra en renta
variable extranjera (5,5%), renta variable nacional (3,2%) y efectivo
equivalente (3,6%).

La aseguradora, al comercializar seguros de vida tradicionales, consti-
tuye una cartera de inversiones de caracter conservador que respal-
dan las obligaciones con sus asegurados, razon por la que el resultado
se encuentra mas supeditado al rendimiento técnico que al de las in-
versiones.

El resultado es altamente influenciado por el margen y los gastos de
administracion, mostrando una evolucion creciente hasta el afio 2015,
observandose una caida en diciembre de 2016, en linea con un menor
rendimiento de las inversiones. A diciembre de 2017, la aseguradora
muestra utilidades por $10.135 millones, levemente superior al cierre
anterior. A junio de 2018, el resultado es de $3.808 millones, inferior
en un 23,8%, explicado principalmente por mayores gastos de admi-
nistracion, ligados a incentivos y comisiones, y por un menor resultado
de inversiones.

La aseguradora, conforme a su politica, ha repartido dividendos du-
rante todo el periodo de estudio, escenario que provoca contracciones
en los indicadores de solvencia en periodos posteriores. A junio de
2018, muestra uno de sus indicadores mas deteriorados, el endeuda-
miento y el patrimonio neto sobre exigido son de 4,45 veces y 1,06
veces, respectivamente.

En opinion de esta clasificadora, se mantiene su rating y tendencia es-
table, en atencidn a la volatilidad esperada en sus indicadores de sol-
vencia y a que sus ratios de gestion no presentan variaciones significa-
tivas respecto a su comportamiento historico.
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Definicion de Categorias
|

OBLIGACIONES COMPANIAS DE SEGUROS

HISTORIAL DE CLASIFICACION

CATEGORIA AA Fecha Rating Tendencia
Corresponde a las obligaciones de compafiias de seguros que presen- Jul-12 AR- Estable
Jun-13 AA- Estable
tan una muy alta capacidad de cumplimiento de sus obligaciones en Dic-13 AA Estable
los términos y plazos pactados, la cual no se veria afectada en forma Nov-14 AA Estable
significativa ante posibles cambios en la compafiia emisora, en la in- Oct-15 AA Estable
dustria a que pertenece o en la economia. Oct-16 AA Estable
Oct-17 AA Estable
Oct-18 AA Estable

La opinidn de ICR Chile Clasificadora de Riesgo, no constituye en ningun caso una recomendacion para comprar, vender o mantener un determinado instrumento. El andli-
sis no es el resultado de una auditoria practicada al emisor, sino que se basa en informacion publica remitida a la Comisién para el Mercado Financiero, a las bolsas de
valores y en aquella que voluntariamente aporté el emisor, no siendo responsabilidad de la clasificadora la verificacion de la autenticidad de la misma.
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