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ICR clasifica en categoria AA- con tendencia “estable” las obligacio-
nes de HDI Seguros S.A.

La clasificacidn se sustenta en que HDI Seguros S.A. (en adelante, HDI
Seguros, HDI, la aseguradora o la compafiia) en su posicion competi-
tiva con una alta relevancia en el mercado asegurador, una amplia va-
riedad de productos y el respaldo del Grupo Talanx International AG
(DE), a través de Inversiones HDI Limitada (CL), vehiculo que posee el
99,91%* del total de las acciones de HDI Seguros S.A. La marca HDI esta
presente en el mercado local con tres compafiias de seguro (seguros
generales, seguros de vida y seguros de garantia y crédito,) que son
gestionadas de forma centralizada, bajo los lineamientos de su matriz
alemana Talanx AG. Las tres compaiiias en cuestion poseen un go-
bierno corporativo centralizado en un marco de gestion matricial que
alinea las directrices definidas por el grupo Talanx para las principales
politicas de sus aseguradoras.

HDI Seguros Generales exhibe una fase expansiva en sus niveles de
prima directa, crecimiento que es impulsado por su actividad en el
ramo de vehiculos, que representa sobre el 60% del total de prima co-
mercializada. Si bien la compafiia es intensiva en los seguros de vehicu-
los, ofrece una amplia variedad de productos, tales como incendio, te-
rremoto, responsabilidad civil e ingenieria, que le otorgan un mayor
grado de diversificacién en su base de ingresos.

A diciembre de 2017, la compaiiia cerrd el afio con una prima directa
de $241.156 millones, denotando un crecimiento de 3,8% respecto al
afio anterior. Para dicho periodo, vehiculos presenté un crecimiento
de 13,3%, mientras que los demas ramos no presentaron mayores fluc-
tuaciones. A septiembre de 2018, la compafiia obtuvo una prima di-
recta de $185.946 millones, superior a los $179.514 millones del tercer
trimestre del afio 2017.

A la fecha, la compafiia administra activos por $322.631 millones,
constituidos en un 60% de cuentas de seguro, 29,4% de inversiones
financieras y un 2% de inversiones inmobiliarias. Por su parte, el patri-
monio de la compafiia, al tercer trimestre de 2018, es de $52.261 mi-
llones, reflejando los Ultimos aumentos de capital efectuados por la
aseguradora.

La cartera de inversiones de la aseguradora es de bajo riesgo, y esta
compuesta en un 82,6% por instrumentos de renta fija nacional, co-
rrespondientes a instrumentos emitidos por el sistema financiero

(55,7%), instrumentos del Estado (17,5%) e instrumentos de deuda o
crédito (9,3%).

HDI Seguros S.A. refleja un margen de contribucién con un alza en sus
niveles a partir del afio 2016, en linea con el mayor primaje, confor-
mandose un peak en dicho afio. Al cierre del afio 2017, la compafiia
registra un margen de contribucién de $29.523 millones, superior en
4,1% al ejercicio 2016, consecuente con el aumento en la prima co-
mercializada. A septiembre de 2018, la compafiia registra un margen
de $28.216 millones, superior en 57,2% al afio anterior, favorecido por
una mayor prima retenida, menores cargos por concepto de variaciéon
en reservas técnicas y un deterioro de seguros acotado.

Al cierre del afio 2017, al analizar las cifras definitivas de la compafiia
que incorporan los efectos del fallo originado tras la auditoria finan-
ciera realizada por la CMF y las pérdidas contables asociadas a la mi-
gracién de sistemas de la cartera proveniente de Aseguradora Maga-
llanes, HDI Seguros registra pérdidas por -$4.375 millones, en con-
traste a los $5.236 millones de utilidad que obtuvo en el afio anterior.
A septiembre de 2018, la aseguradora registra utilidades por $3.150
millones, favorable respecto a las pérdidas del afio anterior (-$4.409
millones).

En relacion a los principales indicadores de solvencia, a partir del afio
2017, comienza a manifestar una mayor volatilidad, impulsada por un
déficit de inversiones representativas de reservas técnicas y patrimo-
nio de riesgo provocado por la reclasificacién de activos y pérdidas
contables que debié reconocer la aseguradora. Al cierre del afio 2017,
la compaiiia modera su nivel de endeudamiento gracias al aumento de
capital, alcanzando un indicador de 5,23 veces? y que, a septiembre de
2018, asciende a 4,45 veces. Del mismo modo, el patrimonio neto so-
bre patrimonio exigido3, también se vio mermado en el periodo en
cuestién y logra normalizarse a fines del afio 2017 con un estrecho
margen debajo del limite normativo, obteniendo un indicador de 0,96
veces. A septiembre de 2018, la compaiiia registra un indicador de
1,12 veces.

En opinion de esta clasificadora, el rating o su tendencia podrian ajus-
tarse al alza o baja, dependiendo de la capacidad de la aseguradora de
mantener indicadores técnicos y financieros estables, restaurando su
holgura respecto a los limites normativos, bajo una adecuada gestién
de riesgo y proteccion de sus niveles de solvencia.
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Definicion de Categorias
|

OBLIGACIONES COMPARNIAS DE SEGUROS

CATEGORIA AA

Corresponde a las obligaciones de compaiiias de seguros que presentan
una muy alta capacidad de cumplimiento de sus obligaciones en los térmi-
nos y plazos pactados, la cual no se veria afectada en forma significativa
ante posibles cambios en la compafiia emisora, en la industria a que per-
tenece o en la economia.

1 Ultima informacion a septiembre de 2018, incorpora ultimos aumentos de capital.

2 Cifra reportada en EEFF a diciembre de 2017 re-emitidos

R

La subcategoria
tegoria AA.

es indicativa de una menor proteccidn dentro de la ca-

HISTORIAL DE CLASIFICACION

Rating Tendencia
Jun-18 AA- Estable
Dic-18 AA- Estable

3 La razon Patrimonio Neto /Patrimonio Exigido es calculado como Patrimonio Neto (PN) sobre Patrimonio de Riesgo (PR).

La opinidn de ICR Chile Clasificadora de Riesgo, no constituye en ningtn 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 Comision 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.

Industria de Seguros Generales

Diciembre 2018


http://www.icrchile.cl/

