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Fundamentos de la Clasificacion
||

ICR ratifica en categoria AA+ con tendencia “estable”, las obligaciones
de Compafiia de Seguros de Vida Consorcio Nacional de Seguros S.A.
(en adelante Consorcio Vida, la compafiia o la aseguradora).

El 99,9% de la propiedad recae en Consorcio Financiero, importante
grupo financiero del pais, ligado a los conglomerados P&S y Banvida.
Su principal socio es el IFC (International Finance Corporation), brazo
inversor en mercados emergentes del Banco Mundial.

El holding administra activos por mas de US$14.000 millones. Su prin-
cipal activo es Consorcio Vida, controlando también en la industria de
seguros a CN Life y Consorcio Generales. Ademas, Consorcio Finan-
ciero es propietaria del Banco Consorcio y su filial Consorcio Corredo-
res de Bolsa.

En términos de gobiernos corporativos, Consorcio Vida ha desarro-
llado en el tiempo sistemas y procedimientos que buscan hacer frente
a los cambios normativos como ORSA, manteniendo sesiones regula-
res de los distintos comités, por medio de una gestién activa de los
riesgos, buscando ajustarse a los lineamientos de Supervision Basada
en Riesgos (SBR) y también a la Norma de Cardacter General N°309.

La estrategia comercial se centra principalmente en la venta de segu-
ros previsionales, particularmente rentas vitalicias. En relacién a los
seguros tradicionales destacan las coberturas individuales asociadas a
productos con ahorro, tales como ahorro previsional voluntario y los
seguros con cuenta Unica de inversion.

La aseguradora administra activos por $5.529.507 millones, com-
puesto principalmente por inversiones financieras en un 83,7% e in-
versiones inmobiliarias en un 15,3%. Se caracteriza por mantener una
estrategia de inversiones menos conservadora que la media de la in-
dustria, situacidn que se refleja en la composicion de su cartera que, a
pesar de estar centrada en instrumentos de renta fija local, represen-
tan un porcentaje menor al promedio de mercado. Por otro lado, se

destaca que las inversiones en el extranjero se encuentran por sobre
el promedio del mercado, incluso muy cercanos a los limites porcen-
tuales. En relacidn a esto, es importante sefialar que dada la promul-
gacion de la “Ley de medidas para impulsar la Productividad” (Ley N°
20.956), publicada en octubre de 2016, tendria dentro de sus efectos
el modificar los limites de inversiones en el extranjero a los que esta
sujeta la industria aseguradora, lo que deberian ser superior al 20%
actual, traduciéndose eventualmente en una mayor exposicién de la
compaiiia en este tipo de instrumentos.

El test de suficiencia de activos, presentd a septiembre de 2017, una
tasa de reinversion de 1,32%, y la cobertura de los pasivos mantiene
el primer tramo calzado al 90% y los cinco tramos siguientes se en-
cuentran calzados en un 100%, lo que indica un adecuado nivel.

La evolucidon de resultados es volatil en el tiempo, pero durante los
ultimos dos afios sigue una tendencia creciente. A diciembre de 2016,
asciende a $85.218 millones, cifra muy superior al resultado del afio
2015. A junio de 2017, las ganancias alcanzaron $70.701 millones, su-
perando al resultado obtenido en el primer semestre del 2016.

Los indicadores de solvencia evidencian holgura patrimonial, gracias al
aumento de capital que deja los niveles de endeudamiento y patrimo-
nio neto sobre exigido en buena situacién y le dan a la aseguradora la
posibilidad de mantener altas tasas de crecimiento de ventas.

En opinidn de esta clasificadora, dado el desempefio de la asegura-
dora, su rating y tendencia no deberian sufrir modificaciones, sin em-
bargo, el rating o su tendencia, podrian ajustarse a la baja, conforme
a rebalanceos de la cartera de inversiones hacia posiciones mas ries-
gosas o si los indicadores técnicos se deterioren o se vuelvan muy vo-
latiles, o bien, si sus indicadores de solvencia empeoran de forma tal
que su capital y patrimonio se vieran comprometidos.
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OBLIGACIONES COMPANIAS DE SEGUROS
CATEGORIA AA
Corresponde a las obligaciones de compaiiias de seguros que presen-
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tan una muy alta capacidad de cumplimiento de sus obligaciones en Nou11 v 2 v
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dustria a que pertenece o en la economia. Nov-14 AA+ Estable
Nov-15 AA+ Estable
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