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Instrumento Clasificacion Tendencia
Obligaciones de Compafiias de Seguros Generales AA Estable
Historia Clasificacion
Actual Anterior
Obligaciones de Compaiiias de Seguros Generales AA AA

Estados Financieros: 30 de junio de 2014

RESUMEN DE CLASIFICACION

ICR ratifica en Categoria “AA” con tendencia “Estable” las Obligaciones de BCI Seguros Generales S.A.

BCl Seguros Generales S.A pertenece al Grupo Yarur, uno de los holdings financieros mas importantes del pais. Su
principal activo es el Banco BCl, controlando también -en la industria de seguros- BCl Seguros de Vida y Zenit Seguros
Generales.

La compaiiia presenta un enfoque de negocios orientado a lineas personales de alta retencién, comercializando sus
productos principalmente a través de la modalidad de bancaseguros, aprovechando al Banco BCl como plataforma de
negocios. Participando practicamente en todos los tipos de seguros, pero principalmente en los segmentos de seguros de
vehiculos e incendio y adicionales.

Respecto a las actividades de la compaiiia, a junio de 2014, BCl es lider dentro de la industria de seguros generales, con
participaciones de mercado del 12% y 17,2% en términos de prima directa y retenida, respectivamente. Cabe sefialar que
la estrategia de BCl es mantener una alta retencién de los productos (para el periodo en estudio, la retencidén anual es en
promedio del 87%).

Los niveles de eficiencia de BCI Generales, muestran a junio 2014 un ratio de gasto de administracion sobre prima directa
de un valor de 16,9%, menor al 18,4% presentado por el mercado, desprendiendo de ello un adecuado nivel de eficiencia
operativa por parte de la compaiiia y una evolucion del margen técnico directo de un nivel del 18,8%, superior al de
mercado que alcanzé al 14,6%.

BClI Generales ha mostrado una evolucidn creciente del margen de contribucidén obteniendo, a diciembre 2013 $43.293
millones.

Respecto a los activos, BClI Generales presenta una evolucion con tendencia al alza alcanzando a diciembre 2013 activos
totales por $258.190 millones y a junio 2014 presentd activos totales por $287.057 millones, los cuales corresponden
principalmente a cuentas por cobrar de seguros, equivalente a un 45,2% de los activos totales, mientras que las
inversiones financieras alcanzan el 41%.

La compaiiia presenta un endeudamiento histéricamente mds alto que la industria, consistente con la estrategia seguida
por la compafia a partir del 2002, enfocada en la suscripcion de riesgos con capitales asegurados bajos, hecho que
permite una mayor atomizacién de los riesgos.

A junio de 2014, el endeudamiento neto alcanzd un valor de 4 veces, menor al valor de 3,77 veces de lo obtenido a junio
2013, pero superior a las 2,67 veces que presenta la industria. La razén patrimonio neto sobre patrimonio exigido a junio
de 2014 alcanzé un valor de 1,25 veces lo que es menor al valor de 1,33 veces obtenido al mismo periodo del afio 2013 y
menor al 1,55 veces logrado por el mercado.
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DEFINICION DE CATEGORIAS:

CATEGORIA AA

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

METODOLOGIA

Metodologia de Seguros Generales.

La opinidn 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 informacién publica remitida a la
Superintendencia de Valores y Seguros, 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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LA ComPANIA

BCI Seguros Generales S.A. (BCI Generales) es propiedad del Grupo Yarur con practicamente el 100% de las acciones
(a través de Inversiones EJY S.A.)

El Grupo Yarur es uno de los holdings financieros mas importantes del pais. Su principal activo es el Banco BCl,
controlando también -en la industria de seguros- BCl Seguros Generales y Zenit Seguros Generales. Ademas, el grupo
mantiene inversiones en los rubros de Agroindustria (Faenadora de Carnes Nuble, Empresas Lourdes e Inversiones
Belén), Farmacias (Salcobrand) y en el negocio de parques cementerios (Parque del Sendero), entre otros.

Los origenes de la compaiia se remontan a 1936, afio en que se crea la Compafiia La Accion Social, posteriormente
Compaiiia de Seguros Continental. En el afio 1992, el grupo asegurador francés UAP toma el control de la compaiiia
(habia entrado como socio en 1989). En el 96’, UAP se fusiona con AXA a nivel internacional, dando origen al 5° mayor
grupo asegurador a nivel mundial.

En el afio 1998, se produce una alianza estratégica entre AXA y el Grupo Yarur, credndose el holding AXA-BCI. De esta
manera, el Grupo Yarur alcanzé el 49% de la propiedad. En el proceso, BCl Seguros de Vida fue absorbida por AXA
Vida. Finalmente, en el aiio 2002, el Grupo Yarur compra la participacion de AXA en el holding.

La compaiiia presenta un enfoque de negocios orientado a lineas personales de alta retencién, comercializando sus
productos principalmente a través del canal tradicional y bajo la modalidad de bancaseguros, aprovechando al Banco
BCI como plataforma de negocios.

Participa practicamente en todos los tipos de seguros, Nombre Cargo
pero principalmente en el segmento de seguros de )
vehiculos, incendio (principalmente habitacional y riesgos Carlos Spoerer Presidente
menores). Ademas, comercializa seguros de proteccién Carlos Mackenna Vicepresidente
contra robo de documentos y seguros de desempleo. ) )

Roberto Maristany Director
En agosto de 2011, el directorio presentd la estructura de Lionel Olavarria Director
Gobierno Corporativo a ser adoptada, con el fin de ) ) )
ajustarse a las nuevas normas de Supervisién Basada en Luis Enrique Yarur Director
Riesgos y también a la Norma de Cardcter General N°309 Mario Gémez Director
referente a Gobiernos Corporativos. Con este fin, se
formalizaron comités de directores en distintas areas de la Eugenio Von Chrismar Director
compania. Diego Yarur Director
BCl Vida y BCl Generales poseen una estructura Roberto Belloni Director
organizacional aItamen.te. mtegrrada, adecuada a los Mario Gazitia Gerente General
productos que comercializan. Sin embargo, aspectos

normativos obligan a mantener operaciones separadas. Tabla 1: Directores BCl Seguros Generales, octubre 2014
(Fuente: Elaboracion Propia con datos SVS)

Cuenta con una eficiente plataforma tecnoldgica, bajo estandares definidos por el banco, que le permite hacer frente
a un alto nivel de operaciones.

Durante el afio 2013, se mejoro el sitio web, siendo este de facil uso para el usuario y se llevaron a cabo la apertura de
nuevas sucursales en las ciudades de Valdivia, Chillan y Copiapé.
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ACTIVIDADES

BCI Seguros Generales es, a junio de 2014, la empresa lider dentro de la industria de seguros generales, con
participaciones de mercado del 12% y 17,2% en términos de prima directa y retenida, respectivamente. Destaca el
enfoque multiproducto y multicanal de la compaiiia, que comercializa practicamente todos los tipos de coberturas,
con énfasis los seguros de vehiculo, seguros de incendio y adicionales, SOAP y otros seguros.
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Grdfico 1: Evolucién Prima Directa y Retenida, periodo diciembre 2006 - Junio 2014
(Fuente: Elaboracion Propia con datos SVS)

El Grafico 1 presenta la evolucion de la prima directa y retenida para BCl Generales, a junio 2014 alcanzd una prima
directa de $117.335,1 millones, un 10,7% superior a lo obtenido al mismo periodo del 2013. Por otro lado, la prima
retenida ascendié a $102.791,6 millones, mostrando también un crecimiento respecto al periodo anterior de 8%.

Cabe destacar que la compaiiia ha mantenido un crecimiento sostenido tanto en términos de prima directa como en
lo que respecta a prima retenida -en torno al 24% promedio anual para el periodo en estudio -, siendo la retencion
una parte importante de la estrategia operativa de la compaiiia.
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Grdfico 3: Participacion de Mercado sobre Prima Retenida,
periodo junio 2014
(Fuente: Elaboracion Propia con datos SVS)

Grdfico 2: Evolucion Participacion de Mercado,
periodo diciembre 2006 - junio 2014
(Fuente: Elaboracion Propia con datos SVS)

Respecto a las participaciones de mercado, se evidencia en el Grafico 2 la evoluciéon que ha tenido BCl Generales
respecto a prima directa y prima retenida, mostrando un crecimiento constante, salvo una leve baja en el segundo
trimestre del presente afio, no obstante sigue siendo la primera en el mercado en relacion a estos criterios. Ahora
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bien, si consideramos la evolucidon de activos observamos que estos han sido irregulares, lo que se debe
principalmente a los cambios de las otras compaiiias ubicdndola como la quinta empresa mas grande del mercado.

El Grafico 3 muestra el nivel de prima retenida de BCI Generales, situdndola como lider de mercado con un 17,2% de
participacion, seguida de BNP Paribas Cardif y RSA.
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Grdficos 4 y 5: Composicion de la prima directa y retenida, periodo diciembre 2012 - junio 2014
(Fuente: Elaboracién Propia con datos SVS)

El Grafico 4 muestra los componentes de la prima directa para BCl Generales. A junio de 2014, la prima directa se
compone principalmente por vehiculos (59,8%), incendio y adicionales (16,9%) y otros (16,1%) -destacando el
producto de seguro de cesantia con el 88,7% de participacion dentro del componente otros-.

Respecto al Grafico 5, se observa un comportamiento similar de los componentes de la prima retenida los cuales a
junio 2014 son principalmente vehiculos (56,9%) -cabe destacar que la compafiia tiene el 21% de participacién de
mercado respecto a este producto-, otros (17,8%) e incendio y adicionales (11%).

La estrategia de BCl es mantener una alta retencién de los productos (para el periodo en estudio, la retencidn anual
es en promedio del 87%), lo cual queda en evidencia en el Gréfico 6, observando a junio 2014 la retencién de prima
por producto del 100% para SOAP, 99,9% para vehiculos y un 96,9% para el componente otros.
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Grdfico 6: Evolucidn Retencién por Producto, periodo marzo 2012 - junio 2014
(Fuente: Elaboracion Propia con datos SVS)

El Grafico 7 muestra el nivel de eficiencia de BCl Generales, expresado en el ratio de gasto de administracidn sobre
prima directa. En relacion a ello, se puede constatar que a junio de 2014 la aseguradora alcanzé un valor de 16,9%,
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menor al 18,4% presentado por el mercado, desprendiendo de ello un adecuado nivel de eficiencia operativa por
parte de la compafiia.

s Lo .z , . . 1
Por otra parte, se observa en el Grafico 8 la evolucidon del margen técnico directo™ para BCl Generales, mostrando a

junio 2014 un nivel del 18,8%, superior al de mercado que alcanzé al 14,6%.
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Grdfico 7: Evolucion Gasto Administracion sobre prima directa,
periodo diciembre 2012 - junio 2014
(Fuente: Elaboracion Propia con datos SVS)
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Grdfico 8: Evolucién Margen Técnico Directo,
periodo diciembre 2012 - junio 2014
(Fuente: Elaboracién Propia con datos SVS)

El Grafico 9 exhibe la evolucion del ratio combinadoz, evidenciando un comportamiento anticiclico al de mercado
situandose por debajo de este para el periodo junio 2014 con un 87,1% para BCl Generales y un 94,4% para el
mercado.

El Gréafico 10 muestra la siniestralidad retenida para BCI Generales. Se observa que la compaiiia ha mantenido niveles
por sobre la industria, alcanzando a junio 2014 un valor de 58%, sobre el 56% que obtiene el mercado en el mismo
periodo -estos niveles de siniestralidad se explican en gran medida por los productos que venden la compaiiia,
vehiculos e incendio y adicionales presentan un alto nimero de siniestro- . Los altos resultados de este indicador se
explican en gran medida por la politica de retencion de la compafiia y el nivel de riesgo asumido que ello implica.
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Grdfico 9: Evolucidn Gasto Administracion sobre prima directa,

periodo diciembre 2012 - junio 2014
(Fuente: Elaboracién Propia con datos SVS)

Grdfico 10: Evolucidn Gasto Administracion sobre prima directa,

periodo diciembre 2012 - junio 2014
(Fuente: Elaboracién Propia con datos SVS)

! El Ratio de Margen Técnico Directo es calculado como margen de contribucidn sobre prima directa.
2 El Ratio Combinado es calculado como “Siniestralidad Retenida” mas el ratio “Gastos de administracion mds Resultado de la intermediacién sobre la
Prima retenida”.
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Grdfico 11: Evolucion Margen de Contribucidn, periodo diciembre 2006 - junio 2014
(Fuente: Elaboracion Propia con datos SVS)

BCI Generales ha mostrado una evolucion creciente del margen de contribucidn obteniendo, a diciembre 2013
$43.293 millones. Este crecimiento se debe en gran medida a la eficiencia operacional de la compafiia y a un acotado
incremento en los costos de siniestros dado el mayor volumen de pélizas vendidas, sin embargo, a la fecha el margen
de contribucién presenta una disminucién del 5,7% respecto a junio 2013, efecto de la desaceleracién de la economia

local que ha repercutido al mercado de seguros.

ESTADOS FINANCIEROS

Respecto a los activos de la empresa, BCl Generales presenta una evolucién con tendencia al alza alcanzando a
diciembre 2013 activos totales por $258.190 millones y a junio 2014 presentd activos totales por $287.057 millones.
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Grdfico 12: Evolucion Activos, diciembre 2006 a junio 2014
(Fuente: Elaboracion Propia con datos SVS)

Grdfico 13: Evolucién Composicién Activos junio 2012 a junio 2014

(Fuente: Elaboracion Propia con datos SVS)

El Grafico 13 muestra la evolucion de la composicidn de los activos. A junio de 2014 la principal cuenta corresponde a
las cuentas por cobrar de seguros, equivalente a un 45,2% de los activos totales, mientras que las inversiones

financieras alcanzan el 41%.
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Grdfico 14: Cartera de Inversiones, periodo junio 2014
(Fuente: Elaboracién Propia con datos SVS)

Respecto a la cartera de inversiones, se observa que de ésta el 74% corresponde a instrumentos emitidos por el

sistema financiero, seguido de un 15,5% de instrumentos de deuda

RESULTADOS

o crédito.

Respecto a los resultados de la empresa, estos se han mantenido positivos a lo largo del periodo analizado, como lo
evidencia el Grafico 15. La razén de estos resultados se debe a un creciente aumento en el primaje, un adecuado

control de costos y a una cartera de inversiones conservadora.
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Grdfico 15: Evolucion Resultado del Ejercicio, periodo

diciembre 2006 - junio 2014

(Fuente: Elaboracion Propia con datos SVS)

La compafiia presenta un endeudamiento histéricamente mds alto que la industria, consistente con la estrategia
seguida por la compaiiia a partir del 2002, enfocada en la suscripcion de riesgos con capitales asegurados bajos,

hecho que permite una mayor atomizacion de los riesgos.

A junio de 2014, el endeudamiento neto alcanzoé un valor de 4 veces, menor al valor de 3,77 veces de lo obtenido a

junio 2013, pero superior a las 2,67 veces que presenta la industria.
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Respecto a la razdn patrimonio neto sobre patrimonio exigido a junio de 2014, BCI Generales alcanzé un valor de 1,25

veces lo que es menor al valor de 1,33 veces obtenido al mismo periodo del aifio 2013 y menor al 1,55 veces logrado
por el mercado.
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Grdfico 16: Evolucion Endeudamiento Normativo, periodo Grdfico 17:

Evolucién Patrimonio Neto / Patrimonio Exigido,
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(Fuente: Elaboracion Propia con datos SVS) (Fuente: Elaboracion Propia con datos SVS)
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