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ICR ratifica en AA/Estable el rating y la tendencia de Vida Security.

La clasificacion se sustenta en su posicion competitiva, potenciada por una amplia oferta de
productos ofrecidos sobre una base multicanal, una alta recurrencia en términos de ingresos
técnicos, su perfil de riesgo conservador y su capacidad de generar utilidades sostenidamente.
Adicionalmente, se destaca el respaldo de su controlador — Grupo Security, clasificado en AA-
con tendencia “Estable” por ICR —, en términos econémicos y gestién, otorgando una mayor
sustentabilidad a su negocio.

En términos de actividades, la compafia ha centrado su operaciéon con mayor recurrencia en
seguros de vida tradicional, mientras que el canal previsional ha disminuido su preponderancia
a raiz de la no adjudicacién en el sexto contrato SIS y a una moderada actividad en rentas
vitalicias. El mix de negocio actual implicé un robustecimiento del margen de contribucién de
seguros de vida a lo largo del afio 2018, evidenciando una mayor rentabilidad técnica, favorecida
por la ausencia de la alta volatilidad del SIS, que marcé el menor resultado en el ejercicio 2017.

En la dltima linea, la compafiia obtuvo un peak histérico de $30.159 millones que, si bien
incorpora el efecto extraordinario de la venta de la filial peruana Protecta a manos del grupo
controlador (alrededor de $8.000 millones después de impuestos y ajustes), también evidencia
un robustecimiento desde el punto de vista técnico, que encausa a la compafiia de vuelta a la
senda estable de resultados que histéticamente mantenia.

En atencién al comportamiento exhibido por sus indicadores en el Gltimo afio, en opinién de
ICR la compaiiia deberia tender a reflejar una mayor rentabilidad técnica al disipar los efectos
negativos que tuvo el SIS en sus resultados de periodos anteriores, generando mayor estabilidad
en sus utilidades y un fortalecimiento de su base patrimonial via acumulacién de resultados. Sin
perjuicio de lo anterior, la compafiia debe mantener un riguroso control de riesgo de su cartera
de inversiones con el fin de acotar su exposicién a grandes volatilidades que ejerzan presiones
sobre su adecuacién de capital.

La opinién de ICR Chile Clasificadora de Riesgo, no constituye en ningun caso una recomendacion 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 Comision para el Mercado Financiero, a las bolsas de valores y en aquella que
voluntariamente aporto el emisor, no siendo responsabilidad de la clasificadora la verificacién de la autenticidad de la misma.
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