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La clasificacién asignada a BCI Seguros Generales
S.A. refleja su capacidad operacional, sélida estruc-
tura financiera y su fortaleza de mercado. Respon-
de también al respaldo del grupo empresarial al
que pertenece, Empresas Juan Yarur.

Como consecuencia de la aplicacion de una cohe-
rente politica comercial y de suscripcion, ademas
de un sistematico desarrollo de canales masivos
vinculados e independientes, la comparfiia ha lo-
grado incrementar su resultado operacional, lo que
se ha ido reflejando en su estructura financiera y
rentabilidad patrimonial.

Empresas Juan Yarur, controladora del Banco BCI
y de otras entidades de menor volumen de activos,
participa activamente en la gestion de negocios y
de cardcter financiero de las aseguradoras. Cuenta
con clasificacion AA-/positivas, asignada por Fe-
ller Rate.

La compafiia ha desarrollado una plataforma tec-
nolégica destinada a la comercializacion de nego-
cios masivos, siendo el banco BCI el canal de ma-
yor relevancia. Ademas, comercializa seguros per-
sonales y comerciales de mediana envergadura,
por intermedio de los canales tradicionales de in-
termediacion.

BCIl mantiene protecciones catastroficas que re-
ducen la exposicion patrimonial a niveles muy
conservadores y se apoyan en un conjunto de re-
aseguradores de adecuado nivel crediticio.

El nivel de endeudamiento es superior al prome-
dio de la industria, coherente con un perfil de ries-
gos atomizado. No obstante, su volatilidad y expo-
sicion patrimonial a pérdidas técnicas es superior a
la media de la industria.

Las perspectivas de la clasificacién de la compa-
fiia se consideran estables. EI desempefio técnico y
operacional es bueno, lo que le permite cierto gra-
do de flexibilidad competitiva. Por otra parte, la
aseguradora cuenta con recursos financieros exce-
dentes que le permiten enfrentar su etapa de cre-
cimiento y busqueda de nuevos negocios. Para ello
cuenta ademas con el apoyo financiero y de gestién
de su controlador.

Resumen Financiero
(en millones de pesos de diciembre 2004)

2001 2002 2003 2004
Prima Directa 20.914 23.386 24.029 32312
Resultado Operacional 639 40 169 346
Resultado de Inversiones 466 561 615 544
Utilidad (Perdida) del Ejercicio 437 542 761 1019
Activos totales 22.488 23.276 21.377 36.471
Inversiones 11.263 13.244 14.942 22692
Patrimonio 6.342 6.946 7.713 8.819
Participacion de mercado 4.0% 3.6% 3.6% 47%
Endeudamiento total (nv) 333 256 3,33 2,56
Gasto neto -49,9% -48,9% -38,0% -37,1%
Siniestralidad 51,5% -47,3% -54,6% -56,0%
Retencion Neta 66.5% 69.6% 78.7% 85.6%
Comb ratio 105,6% 101,5% 97,0% 94,8%
Rentabilidad patrimonial (A) 8.3% 8.3% 10.4% 12.3%
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HECHOS
RELEVANTES

Aumento de precios de coberturas Soap. El soap es un seguro de accidentes
personales, de caracter obligatorio, que cubre los riesgos de muerte y lesio-
nes corporales que sufran las personas como consecuencia de un accidente
en el cual interviene el vehiculo asegurado. También cubre gastos médicos
relativos a la atencion prehospitalaria y al transporte sanitario, la hospitali-
zacion, atencion médica, quirdrgica, dental, protesis, implantes, los gastos
farmacéuticos y de rehabilitacion de las victimas.

A partir del 1 de enero de 2004 comenzé a regir la nueva ley. Las principales
modificaciones dicen relacién con un alza de las coberturas de muerte e in-
capacidad, y de los gastos de hospitalizacion.

Producto del aumento de las coberturas del soap, se produjo un alza en las
primas de los seguros de entre un 100% y hasta un 150%, respecto de los
precios del 2003. Ello gener6 favorables expectativas para la industria, lo que
se tradujo en una mayor presion sobre precios para la campafia del afio 2005.

De acuerdo a los antecedentes de la industria el incremento de las coberturas
debiera reorientar el flujo de pago de siniestros, hacia las coberturas de in-
demnizaciones a que se obligan las aseguradoras.

Nuevo proyecto de normas en relacion a la bancaseguros. Recientemente la
SVS entreg6 al mercado un proyecto de normas que regulan diversos aspec-
tos operacionales y financieros de la bancaseguros. En este proyecto se esta-
blecen nuevos requisitos de informacion que deben cumplir los canales y las
aseguradoras, asi como mecanismos de contabilizacién y compensacion de
resultados. Se establecen ademas nuevos requisitos en materia de atencion a
asegurados. Dada la trascendencia de estas instrucciones en cuanto a los cos-
tos involucrados y a las restricciones que puede involucrar para el creci-
miento futuro del segmento, se prevé una extensa discusion entre las diver-
sas industrias involucradas (aseguradores, bancos y corredores), antes de su
promulgacion final.

Creacion del Comité de Auditoria. A fines del afio 2004 la administracion
del holding de Empresas Juan Yarur definié los lineamientos basicos del en-
torno de control interno y de gestién que debera prevalecer en el conjunto de
empresas bajo su control. Asi, y conforme lo determina el Art. 50 bis de la
Ley 18.046, se constituyd el Comité de Directores. Ello tiene como objetivo
generar un entorno de control de riesgos a nivel de gobierno corporativo. Su
funcidn se centrara en la evaluacién y supervisién de los principales factores
de riesgo, entre los que se puede mencionar por ejemplo, el impacto de las
operaciones de bancaseguros, asi como de las transacciones de caracter fi-
nanciero, efectuadas entre partes relacionadas.

Fortalezas

FORTALEZAS Y
RIESGOS

Sdlida posicién financiera de la propiedad. Aun cuando los principales activos
del accionista no pertenecen a la industria aseguradora, sus ingresos estan
fuertemente correlacionados con el desempefio de la industria financiera,
sustentando parte relevante de su crecimiento en el valor que los seguros
agregan a la oferta de productos para la plataforma de clientes del banco y
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empresas relacionadas. De este modo, los seguros son un negocio estratégi-
camente relevante para el grupo.

Administracién y estructura organizacional consolidada. La compafiia cuenta con
una administracion estable, de extensa trayectoria en la industria de seguros.
La consolidacién de la estructura de administracion y de operaciones, con
BCI Seguros de Vida otorga sinergias relevantes, tanto comerciales como de
eficiencia. El grupo controlador esta involucrado en la gestién de riesgos fi-
nancieros y comerciales.

Diversificaciéon de canales. La compafiia cuenta con una diversificada red de
distribucion de seguros. Con negocios masivos vinculados, negocios masivos
no vinculados y acceso al canal tradicional de corredores. La red de sucursa-
les es menos relevante, pero permite dar atencion de postventa e inspeccion
ala red de canales.

Solidez de los resultados técnicos. Merced a la aplicacién de cambios a sus pro-
cedimientos de suscripcion y perfiles de riesgo la compafia ha alcanzado re-
sultados técnicos favorables y holgura en el rendimiento operacional.

Sélida estructura financiera. Producto de la consolidacion del proyecto de ne-
gocios, y de la maduracién del ciclo productivo, la aseguradora ha logrado
mejoras visibles en su estructura de inversiones y de respaldo de reservas
técnicas, contando con una buena capacidad de generacion de flujos de caja
y de resultados patrimoniales.

Riesgos de la industria

Entorno fuertemente competitivo. La industria atraviesa por un proceso de con-
solidacién de sus principales participes, lo que se traduce en redefiniciones y
ajustes temporales de las participaciones de mercado, con presién sobre el
pricing y el rendimiento técnico.

Presiones de tarifas de negocios retenidos. La concentracién de la cartera reteni-
da en seguros de vehiculos y SOAP, ambos de escasa diferenciacién de mar-
ca, ha ejercido una fuerte presion sobre las tarifas, percibiéndose una cons-
tante presion sobre los resultados técnicos y operacionales.

Nivel de actividad econdémica del pais. La evolucion del primaje de la industria
de seguros generales depende en buena medida del crecimiento econémico
del pais, factor que también ha contribuido a generar volatilidad en la de-
manda interna por seguros de tipo comercial.

Reestructuracion de los canales de distribucion. La incorporacion de nuevos ca-
nales masivos y la concentracién de los canales tradicionales ha redefinido la
estructura de la industria, obligando a las compafiias a reorganizarse inter-
namente y mejorar sus mecanismos operacionales, para enfrentar tanto las
presiones sobre tarifas y comisiones, como la mayor exigencia en respuesta
de postventa. Ello ha presionado los costos y los margenes operacionales.

Administracion de los canales de distribucion masivos. Una de las dificultades re-
levantes en la explotacién de canales masivos es mantener la cultura asegu-
radora al interior de las estructuras comerciales de los sponsors, de modo de
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PROPIEDAD Y
ADMINISTRACION

lograr captar negocios sobre la base de una adecuada suscripcion, y con ni-
veles rentables de persistencia. Adquiere especial relevancia la capacitacion,
el entrenamiento y una estructura coherente de incentivos para los ejecutivos
comerciales.

La sociedad fue constituida en octubre de 1936, afio en que también fue autorizada a
operar por la Superintendencia de Valores y Seguros. El control accionario y admi-
nistrativo de la compafia fue adquirido en 1992 por el grupo asegurador francés
UAP. Hacia fines de 1996, UAP se fusioné con el grupo asegurador AXA, también de
origen francés. En 1998, AXA estableci6 una alianza estratégica con el grupo contro-
lador del Banco Crédito e Inversiones (BCI) para desarrollar en conjunto el negocio
de seguros de vida y generales en Chile.

Después de un proceso de evaluacién de los primeros afios de la alianza, sumado a
una redefinicion estratégica del grupo AXA, en agosto de 2002, Empresas Juan Yarur
adquirio el paquete accionario que el grupo francés poseia del holding AXA-BCI. De
esta forma, Empresas Juan Yarur paso a controlar el 100% de las acciones de las ase-
guradoras de Vida y Generales.

Empresas Juan Yarur (EJY) desarrolla principalmente sus negocios en el sector finan-
ciero, bancario y asegurador, con una inversién vitivinicola de menor cuantia. A
través de su principal inversién, Banco BCI y filiales, el holding EJY participa acti-
vamente en la banca comercial, banca de inversién y mercado de capitales. La sol-
vencia del grupo financiero esta respaldada fundamentalmente por los flujos gene-
rados por los dividendos que entrega el Banco BCI, que representa del orden del
90% de las inversiones del holding. Feller Rate clasifica a Empresas EJY en categoria
AA-/perspectivas positivas.

Administracion

A partir de 1999 la estructura operacional y administrativa de BCI Seguros Generales
sufrid un cambio significativo. La alianza estratégica AXA-BCI exigi6 el desarrollo
de sistemas de informacién y de atencién a clientes, ademas de capacitacion y profe-
sionalizacién, adecuados para enfrentar el desafio de crecer en forma eficiente en
una industria extremadamente competitiva. Por otra parte, el apoyo de la compafiia
a sus canales tradicionales de comercializacién se tradujo en la necesidad de contar
con sistemas de apoyo a corredores, de liquidacion de siniestros, capacitacion de
agentes y personal de sucursales.

Durante el afio 2001 se concreto la integracion de las operaciones de Vida y Genera-
les, efectuando un completo analisis y reingenieria de procesos destinado a lograr
sinergias comerciales y economias de escala. Actualmente ese proceso esta plena-
mente operativo, lo que ha permitido integrar un conjunto de operaciones comunes.

Por esta razén, la mayoria de las gerencias o subgerencias son comunes a ambas
companiias. A cargo de la gerencia general se encuentra Roberto Belloni, ejecutivo
con amplia experiencia comercial en la industria de seguros generales. Las areas de
administracion, inversiones, contabilidad y gestion, estan centralizadas en una sola
gerencia a cargo de Roberto Haramboure, ejecutivo de larga trayectoria en la indus-
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POSICION
COMPETITIVA

tria y la compafiia. La gerencia técnica se encuentra a cargo de Marisol Hojas, ejecu-
tiva que se formé bajo la direccion de la aseguradora francesa.

Las funciones comerciales se distribuyen en dos gerencias (canales tradicionales y
Nuevos Negocios). La gestion comercial del canal tradicional esta a cargo de Juan
Espejo, ejecutivo de larga trayectoria en la compafiia, quien ha tenido a cargo la rees-
tructuracidn de la posicién de negocios en este segmento. La gestion comercial de
desarrollo de los canales masivos (denominado Nuevos Negocios) esta a cargo de
Juan Gil, ejecutivo con amplia experiencia internacional en el desarrollo de canales y
productos de esta indole. Su objetivo es desarrollar nueva alianzas, ademas de ad-
ministrar el canal de bancaseguros y potenciar los canales actuales.

No obstante que gran parte de la renovacion tecnolédgica y operacional ya se ha des-
arrollado, aun quedan desafios relacionados con la gestién comercial. En este contex-
to las inversiones del afio 2005 debieran orientarse a satisfacer los mayores requeri-
mientos asociados a la calidad de servicio de las coberturas de caracter masivo.
También sera relevante lograr mejoras en el control de factores de caducidad de
cartera.

A fines del afio 2004 la administracion del holding de Empresas Juan Yarur constitu-
y6 el Comité de Directores. Este tiene como objetivo generar un entorno de control
de riesgos a nivel de gobierno corporativo. Su funcion se centrara en la evaluacion y
supervisién de los principales factores de riesgo que pueden tener incidencia en tér-
minos corporativos. Entre estos se puede mencionar por ejemplo, el impacto de las
operaciones de bancaseguros, asi como de las transacciones de caracter financiero,
efectuadas entre partes relacionadas.

Estructura Administrativa

(a diciembre de 2004)

Directores Cargo Administracion Cargo

Jorge Cauas Lama Presidente Roberto Belloni Gerente General

Fernando Alvarado Elissetche Vicepresidente Roberto Haramboure Gerente de Adm. y Finanzas

Luis Enrique Yarur Rey Director Juan Gil Gerente Negocios no Tradicionales
Carlos Mackenna Ifiiguez Director Juan Espejo Gerente Canal Tradicional

Roberto Maristany Watt Director Marisol Hojas Gerente Técnico

Carlos Spoerer Urrutia Director Mario Gacitla Gerente de Produccion y Gestion
Lionel Olavarria Leyton Director Juan Salinas Gerente de Siniestros

Mario Gémez Dubravcic Director

Abraham Romero Pequefio Director

Productos y canales relevantes

La compariia comercializa una amplia gama de productos, tanto de lineas persona-
les, como de riesgos comerciales medianos. No obstante, una parte relevante de su
diferenciacién competitiva se produce en canales masivos, bancaseguros y de lineas
personales, segmento donde ha logrado desarrollar un perfil de respuesta en calidad
de servicio. Los seguros personales representan una de las prioridades relevantes en
el plan comercial, para lo cual BCI ha estado potenciando su capacidad de servicio
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de postventa. Los seguros de mediana envergadura, incluyen entre otros, coberturas
para oficinas profesionales y para el comercio, y tienen como objetivo satisfacer las
necesidades de un selecto conjunto de corredores de tamafio intermedio, que ac-
tualmente representan una alternativa de distribucion de negocios totalmente com-
plementaria con los canales masivos.

La consolidacion de la alianza estratégica entre AXA y BCI se tradujo en un fuerte
cambio de rumbo de la compafiia, orientdndose mas a bancaseguros y retirandose de
los negocios fronting. La toma de control de la compafia por parte de Empresas Juan
Yarur (EJY) se tradujo en un mayor énfasis en la distribucién de seguros a través de
la banca, apoyado ademas por la estrategia de crecimiento de la propia entidad ban-
caria.

Composicidn de la cartera(prima directa)

2001 2002 2003 2004
Incendio/ Terremoto 42.4% 46,1% 37.2% 29,3%
Vehiculos 28,6% 30,6% 35,8% 34,1%
Transporte 5,2% 5,0% 4,9% 4,5%
Casco 45% 0,7% 0,3% 0,3%
Robo 15% 14% 2,1% 2,4%
Ingenieria 3,0% 1,6% 1,6% 15%
Soap 51% 3.9% 51% 19,3%
Otros 9,8% 10,7% 13,0% 8,7%

Composicion de la cartera(prima retenida)

2001 2002 2003 2004
Incendio/ Terremoto 40,1% 37,5% 32,5% 26,6%
Vehiculos 42,7% 43,7% 45,3% 39,6%
Transporte 14% 3,1% 3,3% 2.4%
Casco 0,2% 0,2% -0,1% 0,0%
Robo 04% 0,9% 15% 1,8%
Ingenieria -0,2% 0,6% 0,5% 0,6%
Soap 7,1% 5,6% 6,4% 22,5%
Otros 7,1% 8,5% 10,5% 6,4%

BCI Seguros Generales dispone de un sistema centralizado de respuesta de llamadas
y requerimientos de los clientes (CRI). Este servicio tiene como objetivo atender con
rapidez y oportunidad la tramitacién en caso de siniestros para las sucursales del
banco y de clientes no bancarios. La calidad del servicio de postventa efectuado por
intermedio del CRI es evaluada permanentemente, lo que debiera permitir focalizar
los esfuerzos de comercializacion y de control de la tasa de caducidad. En ciclos rela-
tivamente maduros de la comercializacién masiva de seguros se torna muy relevante
el control de la caducidad, por los elevados costos marginales asociados al creci-
miento hacia nuevos segmentos.
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Los canales masivos (no bancaseguros) han venido creciendo favorablemente. Son
intermediados por casas comerciales, automotoras y tiendas, las cuales administran
medios de pago, lo que permite controlar la persistencia. También se realiza tele-
marketing con estos clientes lo que ha sido evaluado positivamente dado los buenos
resultados obtenidos.

La evolucién de la composicion de la cartera segin prima directa evidencia una re-
duccién de la cartera de incendio/terremoto, acompafiada de un crecimiento en ve-
hiculos y SOAP. Esta ultima se ira potenciando a través de algunos canales masivos,
ademas del acuerdo con la Municipalidad de Santiago. La cartera de robo viene cre-
ciendo por segundo afio consecutivo, sustentado en el desarrollo del producto Pro-
teccién de Documentos, mas que en coberturas comerciales de robo.

La creciente incorporacion de seguros de sismo, junto a incendio hipotecario, refleja
la mayor demanda por esta cobertura, de parte de los clientes de las entidades finan-
cieras. Ello se ha traducido en una cartera més atomizada con incremento de la tasa
de retencion, y en un incremento de la participacion de mercado en el segmento Te-
rremoto.

Durante el afio 2003 el segmento de negocios tradicionales enfrenté una readecua-
cion de su estrategia, con el objetivo de ajustar su participacidn en grandes riesgos.

La estrategia comercial se orienta a satisfacer la demanda de un selecto grupo de
corredores que dan cobertura a lineas personales, pequefia y mediana empresa, y
transporte. Esta Ultima, de alta especializacion, se ha potenciado con la incorpora-
cion de nuevo personal.

Desde hace ya algun tiempo la aseguradora ha establecido mecanismos de monito-
reo permanente, con incentivos en relacién con su rentabilidad técnica y productivi-
dad.

La aseguradora cuenta con seis sucursales, localizadas en Iquique, La Serena, Con-
cepcion, Vifia del Mar, Temuco y Santiago.

BCI mantiene alianzas con otros medios masivos no tradicionales de distribucién de
seguros. El objetivo de la Gerencia de Nuevos Negocios es explorar grupos de afini-
dad, donde se conjuguen los seguros de hogar, vehiculos y vida individual, propor-
cionando valor agregado al medio que se utiliza como canal de distribucién. Las
tasas de crecimiento son muy favorables, aunque presenta algunos riesgos operacio-
nales que pueden incidir en la tasa de caducidad.

Con respecto a la bancaseguros del banco BCI, el potencial de la compafiia sigue
siendo relevante, focalizando su accionar en reducciones de caducidad y en la cali-
dad del servicio de postventa.

Conosur ha privilegiado su rentabilidad por sobre sinergias comerciales de grupo.
De esta forma, actualmente la cartera de seguros de esta entidad es cubierta por una
aseguradora independiente no asociada a alguna entidad financiera.
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Participacion de mercado

Luego de una limpieza de cartera realizada durante el afio 2001, particularmente en
vehiculos y transporte, durante los dos afios siguientes la participacion de mercado
se mantuvo estable, observandose leves alzas en algunas carteras masivas. En 2004
se aprecié un aumento de mayor significacion en la participacién de los ramos vehi-
culos, soap y robo, consecuente con la mayor penetracion en canales alternativos de
caracter masivo, pero también con la decisién de la aseguradora de tomar mayor
participacién en el segmento de vehiculos, considerando el buen desempefio que
esta cartera habia logrado durante los afios anteriores.

Participacion de mercado (Prima directa)

2001 2002 2003 2004
Incendio 6,3% 6,0% 57% 3,6%
Terremoto 3,6% 2,4% 1,4% 4,1%
Vehiculos 4,2% 5,0% 5,6% 6,7%
Transporte 4,2% 3,7% 4,0% 4,8%
Casco 2,9% 0,5% 0,2% 0,4%
Robo 3,8% 3.2% 3,9% 51%
Ingenieria 2,8% 1,1% 1,1% 1,4%
Soap 6,3% 6,3% 9,0% 20,7%
Otros 2,6% 2,3% 2,4% 2,1%
TOTAL 4,0% 3,6% 3,6% 4,7%

Variacion en prima directa

2001 2002 2003 2004
Incendio 44,6% 42,7% -1,8% -39,8%
Terremoto 62,0% -1,0% -47,0% 185,9%
Vehiculos -16,4% 23,3% 21,4% 27,9%
Transporte -20,5% 10,2% 3,4% 23,7%
Casco 82,9% -81,6% -58,2% 45,7%
Robo -36,7% 7,2% 58,3% 54,1%
Ingenieria -3,6% -40,7% 57% 26,0%
Soap -16,3% -12,4% 35,3% 410,8%
Otros -9,6% 26,2% 25,7% -10,3%
TOTAL 6,9% 15,0% 3,9% 34,5%

El afio 2005 la compafiia debiera continuar en la blsqueda de mayor participacién a
nivel de prima retenida, asociado a coberturas atomizadas y de tipo comercial de
tamafio mediano, proyectadndose aumentos del primaje a través de canales masivos
independientes, ademas de la mayor eficiencia en la bancaseguros BCI. No se descar-
ta la eventual incorporacién de Conosur, lo que debiera traducirse en un aumento de
cierta significacion en la participacion de mercado.
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RESULTADOS
TECNICOS

En el periodo evaluado el resultado técnico de la cartera de la compafiia ha mostrado
mejoras.

Margen de contribucion técnico por lineas de negocios

Miles de $ dic 2004 2001 2002 2003 2004
Inc/terremoto 1.530.311 2.111.817 1.991.957 2.886.597
Vehiculos 1.716.248 1.736.015 1.689.113 2.292.016
Transporte 120.669 250.085 187.563 274.456
Casco 59.214 -38.806 -71.803 -2.901
Robo -8.487 -13.823 95.625 146.833
Ingenieria -7.934 59.460 -30.637 -240.204
Soap 270.421 427.539 117.826 96.642
Otros 484.740 845.345 1.001.081 1.586.866
TOTAL 4.165.182 5.377.632 4.980.724 7.040.305

Durante el afio 2001 la compafiia aplicé una transformacion técnica relevante, incor-
porando fuertes controles técnicos y de suscripcion sobre su organizacion comercial
y, particularmente sobre la intermediacién a través de corredores. A partir de ese
afio la rentabilidad técnica mostré una recuperacion logrando niveles de siniestrali-
dad global similar al promedio de la industria.

Durante 2002 y 2003 el margen de contribucién de incendio mejord, aunque con cier-
to rezago asociado al elevado costo de las protecciones de exceso de pérdida, propio
del ciclo de altas tarifas.

En 2004 la cartera reflejo el incremento de retencién dada por la orientacién a nego-
cios hipotecarios. Tanto en primaje como en siniestros se percibié un alza relevante,
lo que incidio en un alza relativamente conservadora del margen de rentabilidad.
Los costos de exceso de pérdida medidos por su ROL han disminuido, reflejando
mayor eficiencia en el perfil de cartera y ajustes de precios externos. La siniestralidad
de la cartera se ha mantenido dentro de los rangos previstos, y la ocurrencia de al-
gunas pérdidas no ha afectado el flujo de ingresos netos.

El mejoramiento de la cartera misceldnea ha sido notable, parte de ello atribuible al
buen desempefio de negocios masivos, de canales independientes. En garantia se
registr6 un aumento de la siniestralidad directa, protegida facultativamente, de mo-
do que no incidié en el resultado retenido de la aseguradora.
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Siniestralidad promedio trimestral

2002 2003 2004 Divers PRN Expos volatilidad
Incendio 30,9% 29,0% 34,8% 26,6% 1,5%
Vehiculos 60,6% 67,2% 65,4% 39,6% 3,5%
Transporte 48,6% 59,4% 44,7% 2,4% 0,3%
Casco 189,6% -282,6% -13,4% 0,0% 0,0%
Robo 107,7% 48,7% 63,9% 1,8% 0,6%
Ingenieria 59,6% 110,7% 273,5% 0,6% 2,8%
Soap 37,4% 67,7% 78,7% 22,5% 3,0%
Otros 29,0% 30,7% 8,4% 6,4% 0,8%
Total 47,1% 54,6% 55,8% 100,0% 12,5%

Vehiculos

La limpieza de la cartera de vehiculos y el ajuste de tarifas, efectuados durante parte
del afio 2000 y primer semestre 2001, repercutié en caidas del primaje, pero permitio
lograr una recuperacion significativa del resultado técnico, especialmente de la carte-
ra de vehiculos particulares.

El uso de deducibles provocé una significativa mejoria de la siniestralidad del ramo,
reflejada en una disminucion de la frecuencia de siniestros.

En 2003 se aprecid6 cierto deterioro en la cartera de vehiculos comerciales, atribuido a
una expansién agresiva a través del segmento de corredores.

Para enfrentar en términos adecuados el desafio de rentabilizar un producto alta-
mente estandarizado, la compafiia ha continuado mejorando sus procesos de liqui-
dacion de siniestros y de gestion de recuperos, logrando disminuir el costo promedio
de liquidacién. También se han externalizado algunos procesos de liquidacién y se
ha mejorado el proceso de determinacién de tarifas técnicas y controles de suscrip-
cion segun historial de siniestros. El afio 2004 marcé una fuerte expansion de nego-
cios, pero sin mejoras significativas en el margen técnico. Ello obedecio a la decision
de la administracion de aumentar su participacion. Ello ha permitido alcanzar una
masa critica mayor, con mejoras en las negociaciones con garajes.

En el segmento de Robo se han registrado algunas cuentas con problemas, lo que
presiona a mantener cierta rigidez en los criterios de seleccién de cartera.

En Soap, durante la segunda mitad del afio 2004 los resultados se deterioraron con-
siderablemente. Ello como resultado del crecimiento en primas, y por la norma de
registro de la prima ganada. En el caso de SOAP se debe mantener una reserva de
prima por un periodo adicional debido al mayor plazo que existe para la denuncia 'y
liquidacion de los siniestros.

Por otra parte, la fuerte expansion a través de canales de comercializacién masivos,
impide tomar medidas de suscripcién por regién geografica. En todo caso, de acuer-
do a lo sefalado por la administracion la siniestralidad efectiva se ha mantenido
controlada dentro de los pardmetros de proyeccién, no previéndose un ajuste signifi-
cativo para la campafia del afio 2005, a pesar de la baja de precios observada.
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REASEGURO

ESTRUCTURA
FINANCIERA

El cuadro de estructura de retencién permite apreciar la evolucion de las tasas pro-
medio de retencion por lineas de negocios relevantes, es decir aquellas donde el re-
aseguro se torna significativo. Se observa el incremento de la tasa de retencion de los
seguros de incendio y terremoto, coherente con la estrategia de orientacion a seg-
mentos masivos e hipotecarios, cubiertos mediante mecanismos de exceso de pérdi-
da.

Las coberturas de reaseguro se han redefinido, contemplando basicamente protec-
ciones de excedente.

El exceso de pérdida catastréfico para sismo cuenta con una prioridad catastréfica de
UF 20 mil, bastante conservadora en relacion con el patrimonio.

Los negocios cedidos directamente representan el 60% de la cesion. La cartera de
reaseguradores esta liderada por Partner Re (AA-/Stable), que participa en el 40%,
seguido de Converium (BBB+/Stable) con un 17%, Everest (AA-/Stable) con un 14%,
Suiza de Reaseguros (AA/Negative), con 13%, Odyssey Re (A-/Stable) con 12% y
Mapfre Re (AA-/Stable) con 5%.

En el caso de Converium se esta evaluando permanentemente su situacién financie-
ra.

El 40% de los reaseguros se encuentran colocados a través de corredores, destacando
Heath y Willis. La composicién del security del reaseguro catastrofico es diversifica-
da y cuenta con un respaldo crediticio conservador.

Estructura de retencion promedio por ramos relevantes

200112 200212 200312 200412
Incendiofterremoto 62,9% 56,5% 68,8% 77,7%
Transporte 17,5% 435% 53,0% 45,2%
Casco 2,5% 20,2% -40,1% 5,6%
Robo 19,5% 44,6% 54,7% 63,1%
Ingenieria -3,7% 26,6% 26,4% 36,7%
Otros 52,6% 55,0% 63,7% 63,6%
Total 66,5% 69,6% 78,7% 85,6%

La exposicion de deudas de reaseguradores a patrimonio es, a diciembre de 2004 de
0,57 veces, inferior al promedio de la industria, que fue de 0,84 veces.

La exposicion a deudas de brokers representa una proporcion relevante del total de
siniestros por cobrar, lo que involucra un factor de riesgo adicional de recuperacion
de los saldos, debido a eventuales insolvencias o atrasos en los pagos, respecto de los
reaseguradores involucrados o sus retrocesiones. S&P define como uno de los ries-
gos relevantes de la solvencia del reaseguro internacional el debilitamiento de la
cadena de retrocesiones.

En los afios recientes la estructura financiera ha evolucionado favorablemente. Des-
pués de un proceso de consolidacién de negocios y, como resultado de una politica
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EFICIENCIAY
RENTABILIDAD

comercial expansiva, el crédito a asegurados aumenté de importancia, siendo nece-
sario capitalizar la aseguradora. Ello se reflejé6 en mayor liquidez. A medida que fue
madurando el ciclo de negocios, el flujo operacional fue aumentando, lo que permi-
ti6 que durante el afio 2004 el excedente operacional sustentara incrementos signifi-
cativos de la cartera de inversiones.

La cuenta deudores por reaseguro se ha mantenido estable, corresponde fundamen-
talmente a gastos anticipados por protecciones de exceso de pérdida, por la propor-
cion no devengada del contrato. La cuenta otros activos es poco relevante y se ha
mantenido estable también.

Las reservas técnicas de riesgo en curso y de siniestros muestran una evolucién con-
sistente con el crecimiento de los negocios y el aumento de la retencién. La deuda
bancaria es poco relevante y esta destinada a cubrir requerimientos de flujos de caja
de corto plazo.

Los otros pasivos incluyen deudas relacionadas por cuenta de operaciones de segu-
ros, obligaciones con terceros, provisiones, deudas con intermediarios, con el fisco y
proveedores.

El saldo de pérdidas acumuladas es elevado aun, de modo que el resultado positivo
se destina a capitalizar la compafiia, no previéndose el pago de dividendos en el
mediano plazo.

Estados Financieros

Millde $ Dic. 2004 2001 2002 2003 2004
Total Activos 22488 23276 27.377 36471
Inversiones 11.263 13.244 14.942 22,692
Deudores por Primas Asegurados 8.552 8.206 10.159 11.274
Deudores por Reaseguros 2.107 1273 1678 1.954
Reservas Técnicas 12.829 12.318 15.133 21.737
Obligaciones con Instituciones Financieras 638 605 709 361
Otros Pasivos 2.679 3407 3823 5.555
Patrimonio 6.342 6.946 7.713 8.819

A partir de su incursion en la bancaseguros, la estructura operacional de BCI Segu-
ros (tanto de Vida como de Generales) requirid de inversién y gasto operacional
adicional. Todo ello destinado al desarrollo de sistemas de informacion y de atencion
a clientes (para dar servicio de postventa a la amplia red de sucursales del banco y
permitir el desarrollo de nuevos canales), ademas del mejoramiento del nivel de
profesionalizacion. Por otra, la compafiia mantuvo el apoyo a sus canales tradiciona-
les de comercializacion de modo de mantener un equilibrio de mercado, lo que re-
quirio de inversion en sistemas de informacion, de liquidacion de siniestros, ademas
de capacitacion de agentes y personal de sucursales. Con el tiempo también se hizo
necesario fortalecer el proceso automatizado de suscripcion.
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Por otra parte, a partir del afio 2001 el grupo asegurador integré sus operaciones de
Vida y Generales, efectuando un completo analisis y reingenieria de procesos desti-
nado a lograr sinergias comerciales y economias de escala. Actualmente la compafiia
se encuentra enmarcada dentro de un presupuesto definido de gasto operacional.
Los incrementos observados en gastos operacionales dicen relaciéon fundamental-
mente con las componentes variables de comisiones bancarias y de cobranza relacio-
nadas con la explotacion de canales masivos.

Por otra parte, la compafiia mantiene algunas sinergias de costos con el grupo EJY en
cuanto a recursos humanos, auditorias y tecnologia.

El cuadro siguiente permite apreciar la evolucién de los principales indicadores de
rentabilidad y eficiencia operacional, comparados con el promedio de la industria.

Como se puede apreciar, el combined ratio de BCI ha mejorado, situandose actual-
mente en un favorable 93%, por debajo del promedio de la industria global. Asi
mismo, BCI ha logrado mantener este favorable nivel durante los afios recientes.

La siniestralidad se ha incrementado respecto de lo marcado en 2002, afio en que
alcanzé su mejor nivel después del proceso de limpieza de cartera llevado a cabo
entre el afio 2000 y el 2001.

El gasto neto muestra una favorable tendencia, reflejando los beneficios de la inte-
gracioén con la compafiia hermana de seguros de vida, ademas de la redefinicion de
negocios.

Indicadores de eficiencia

2001 2002 2003 2004

BCI

Siniestralidad Corregida -51,5% -47,3% -54,6% -56,0%
Gasto Neto Corregido -49,9% -48,9% -38,0% -37,1%
CR Con XL -101,3% -96,1% -92,5% -93,1%
Ich Corregido XL -94,8% -90,2% -88,1% -89,7%
Mercado

Siniestralidad Corregida -63,6% -64,1% -57,3% -54,5%
Gasto Neto Corregido -42,0% -37,3% -39,7% -40,2%
CR Con XL -105,6% -101,5% -97,0% -94,8%
Ich Corregido XL -98,8% -97,2% -90,0% -90,7%

El cuadro siguiente permite apreciar la evolucion de las principales cifras del estado
de resultados.

Para el periodo analizado se aprecia un consistente incremento de la prima retenida
ganada, asociado al ajuste de la estrategia comercial. Ademas, se aprecia la estabili-
zacién del costo de las protecciones catastroficas. El costo de siniestros tuvo un au-
mento relevante en 2004, asociado a un aumento de la siniestralidad de Vehiculos y
SOAP. No obstante, el margen de contribucién se incrementé, con el apoyo relevante
del buen desempefio de la cartera de incendio/sismo, de coberturas miscelaneas de
tipo financiero (ramo 50), y de vehiculos.

Asi, a pesar del mayor gasto generado por las comisiones, el resultado de operacion
reporto un visible incremento, lo que sumado al aporte de otros ingresos financieros
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y el aporte de las inversiones se tradujo finalmente en un ROE de 12%, superior a la
media de la industria, de 8,5%.

Las perspectivas de rentabilidad de la aseguradora se mantienen en torno al 12%.
Ello sobre la base de sostener los actuales niveles de siniestralidad promedio, siendo
muy relevante el desempefio de carteras masivas como vehiculos y SOAP, ademas
de la estabilidad de los costos catastréficos. Las mejoras al desempefio futuro iran
asociados al logro de nuevos nichos o canales masivos, y al fortalecimiento de los
actuales vinculos, aspectos en los que esta trabajando la administracién. Por otra
parte, los ingresos financieros podrian ir mejorando en la medida que se incremente
la proporcion de cartera de deudores con intereses, puesto que la rentabilidad de
inversiones se mantiene muy acotada. Por otra parte, las provisiones de deudores y
reaseguros podria mejorar, dando paso a una recuperacion de gastos.

Estado de resultados (Millones de $ Dic 2004)

2001 2002 2003 2004
Prima Directa 20914 23.386 24.029 32312
Ingresos por Primas Devengadas 13.110 15,673 16.513 24.443
Otros Ajustes al Ing. por Primas Deveng. -1.699 -2.701 -1.973 -1.939
Ingreso de Explotacion 11.412 12,973 14.540 22,504
Costo de Siniestros -5.920 -6.213 -7.940 -12.620
Resultado de Intermediacion -1.326 -1.382 -1.619 -2.843
Margen de Contribucién 4.165 5378 4981 7.040
Costo de Administracion -4.805 -5.338 -4811 -6.694
Resultado de Operacién -639 40 169 346
Otros Ingresos e Egresos 284 259 89 360
Resultado de Inversiones 466 561 615 544
Resultados de Explotacién 242 756 763 1.023
Utilidad (Perdida) del Ejercicio 437 542 761 1.019

INVERSIONES

FINANCIERAS BCI Seguros Generales administra una cartera de inversiones de $22.700 millones, un
8% de las inversiones del mercado. El portafolio esta compuesto exclusivamente por
inversiones financieras.
La evolucién de la composicion de la cartera se puede apreciar en el cuadro siguien-
te:
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SOLVENCIA

Inversiones (miles de pesos de dic 2004)

Concepto 2001 2002 2003 2004
Inversiones 11.262.865 13.244.306 14.942.175 22.691.595
Inversiones Financieras 11.040.229 12.983.998 14.744.021 22.533.367
Titulos Deuda E. y G. Estado y Beo.Ctral 3550.187 4.492.167 4.405.246 1.999.921
Titulos Deuda Emit. Sist. Banc. y Financ. 4.829.349 4421026 6.521.945 14.617.035
Titulos Deuda Emit. Soc. Inscrit. en SVS 1.591.052 2.449.985 2.390.202 1.891.658
Acciones y cuotas de FM 525.159 725.202 513.761 3.399.701
Cajay Banco 544.481 895.618 912.866 625.052
Inversiones Inmobiliarias y Similares 222.636 260.309 198.154 158.228
Resultado de Inversiones 466.032 561.322 615.333 544.006
Titulos de Deuda de Renta Fija 373317 463.945 576.718 460.230
Acciones y Otros Titulos 84.555 85.414 38.377 74.780
Otros ingresos 8.159 11.963 238 8.996

Rentabilidad de Inversiones
5.3% 4.6% 4.4% 2.9%

Los instrumentos estatales han disminuido, tomando alta relevancia los depésitos a
plazo del sistema financiero, con menos de 50 dias a su vencimiento. Las letras hipo-
tecarias y bonos bancarios se han estabilizado. La inversion en fondos mutuos evi-
dencia un aumento y se encuentra diversificado en un conjunto de seis instituciones.
Los bonos corporativos han ido disminuyendo paulatinamente.

Como es caracteristico de la industria de seguros generales, los fondos en caja son
relevantes. Por otra parte, la compafiia arrienda las oficinas a BCI Seguros de Vida.

La cartera presenta un buen nivel de riesgo crediticio, sustentada por una alta con-
centracion en instrumentos privados con alta calificacién de solvencia de corto plazo
(N-1).

La rentabilidad global de la cartera ha estado cayendo, debido a la reorientacién a
papeles cortos nominales. La ausencia de renta variable accionaria genera estabili-
dad en el ingreso, pero reduce la opcién de mejorar el rendimiento en el largo plazo.

La solvencia de la compafiia es evaluada favorablemente. Esta respaldada por una
posicion de mercado que se ha consolidado paulatinamente, logrando un creciente
desempefio operacional que le ha permitido alcanzar rentabilidades patrimoniales
superiores al promedio de la industria. Ademas, se sustenta en una estructura finan-
ciera conservadora, reflejo de la solidez crediticia de su cartera de inversiones, de su
liquidez y capacidad de generacién de flujos operacionales de caja. El reaseguro es
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adecuado y cuenta con calidad crediticia satisfactoria con el nivel y severidad de su
cartera de riesgos.

La propiedad esta concentrada en el grupo Yarur, quien ejerce un permanente apoyo
en materias logisticas, comerciales y de caracter financiero, participando activamente
en la direccién de las aseguradoras.

Indicadores de solvencia

2001 2002 2003 2004
Endeudamiento Total 3,33 2,56 2,93 3,55
Endeudamiento Financiero 0,62 0,53 0,56 0,48
Prima Retenida Neta A Patrimonio Neto 2,87 2,55 2,77 3,11
Exposicién Reaseguradora 1,12 1,08 0,73 0,57

Por su parte, el superavit de inversiones alcanza a $5.425 millones, lo que préctica-
mente duplicé al superavit del afio anterior. EI volumen de excedente le permitiria
financiar su expansion prevista para el afio 2005. No obstante, dados los niveles de
retencién de su cartera objetivo, se vislumbra algun grado de restriccion en relacion
al leverage operacional, que a diciembre lleg6 a 3,11 veces.

El cuadro siguiente permite apreciar la volatilidad historica de la siniestralidad de
BCI respecto del leverage operacional, lo que permite comparar la exposicion patri-
monial de BCI con la industria. Se aprecia que la exposicion de BCI se ha reducido en
los afios recientes, como resultado de la reorientacion a un segmento de comporta-
miento técnico mas estable. No obstante, dado su perfil objetivo es dificil prever una
reduccion respecto de los niveles actuales de volatilidad. Actualmente se sitta por
encima de la volatilidad y exposicion patrimonial promedio de la industria. De alli
que sea relevante mantener el control sobre el crecimiento de las carteras y las sinies-
tralidades que se van a generar. En la medida que ellas se mantengan dentro de los
niveles historicos de maés reciente data, serd previsible obtener rendimientos patri-
moniales en alza.

Exposicion patrimonial a siniestralidad

BCI 2000 2001 2002 2003 2004
siniestralidad cartera 83,8% 51,6% 471% 54,6% 55,8%
volatilidad 9,1% 6,4% 4.4% 41% 4,0%
leverage 3,09 3,33 2,56 2,88 311

expos patrimonial Siniestralidad 28,2% 21,3% 11,2% 11,7% 12,4%
Industria P/IC 2000 2001 2002 2003 2004
siniestralidad 65,4% 63,5% 64,0% 574% 54,7%
volatilidad 4.4% 32% 35% 2,9% 2,4%
leverage 1,71 1,94 197 1,88 1,98

expos patrimonial Siniestralidad 7.6% 6,2% 6,9% 5,5% 4.8%
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