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RESUMEN DE CLASIFICACIÓN  
 

ICR Clasificadora de Riesgo ratifica en Categoría “A+” con tendencia “Estable” las obligaciones de Compañía de Seguros 
de Vida Cámara S.A. 

 
La clasificación de riesgo asignada se sustenta fuertemente en la solidez financiera del grupo controlador, la coherencia 
en la estrategia de negocios de la aseguradora, la solvencia y el acotado nivel de riesgo de mercado al que está expuesta 
la empresa, derivado de una política de inversiones muy conservadora. 

 
Cámara Chilena de la Construcción controla a Vida Cámara a través de la sociedad Inversiones La Construcción S.A (ILC 
S.A.), entidad del grupo que mantiene participación principalmente en las industrias de previsión, isapres, prestadores de 
salud y seguros de vida. Entre sus empresas se encuentra AFP Habitat, Isapre Consalud, Empresas Red Salud, CorpVida y 
CorpSeguros. 
 
Vida Cámara en sus orígenes dedicaba sus operaciones en exclusividad a la administración de las fracciones adjudicadas 
del seguro de invalidez y sobrevivencia (SIS), pero la fusión llevada a cabo en el año 2012 le significó a la compañía una 
modificación en su estrategia operativa, expandiendo su portafolio de productos. A diciembre de 2014 la principal oferta 
de pólizas es la asociada al SIS, seguido de los ramos de salud, desgravamen, vida y accidentes personales. 
 
A diciembre de 2014, posee una prima directa compuesta en un  49,3% por el SIS, 40,2% salud, 8,7% desgravamen, 1,6% 
vida y accidentes personales con un 0,2%, cuyo primaje total equivale a $64.496 millones, presentando un aumento del 
145% en relación a igual periodo del año 2013, el que se explica principalmente por la adjudicación de dos fracciones del 
SIS, resultados que se dieron a conocer en mayo de 2014. La compañía  tiene un nivel de retención equivalente al 96,8%, 
manteniendo principalmente contratos de reaseguro proporcional de cuota parte y excedentes con reaseguradoras 
reconocidas a nivel internacional como General Reinsurance (AA+), RGA (AA-) y Scor Re (A), entre otras. 
 
En términos de eficiencia operacional la compañía presenta una evolución del gasto de administración con resultados 
siempre mejores a los obtenidos por el mercado - explicado por la estructura organizacional que mantenía la compañía 
diseñada para  operar el SIS, lo que hacía innecesario incurrir en altos gastos administrativos-, salvo el año 2013, donde se 
empezó a evidenciar un alza del ratio que se arrastraba desde el año 2012, producto de una disminución de la prima 
directa por la pérdida del SIS en la licitación del año 2012, manteniendo la cuenta de gastos de administración acorde al 
crecimiento de la compañía y a la incorporación de nuevos ramos. A diciembre de 2014 Vida Cámara obtiene un ratio de 
gasto de administración sobre prima directa de un 9,04% versus el 14,18% del mercado. 

 
Vida Cámara presenta una carteras de inversiones conservadora, manteniendo un 93,9% en instrumentos de renta fija 
nacional y el resto en efectivo. La política de inversiones de Vida Cámara ha establecido que sus activos elegibles para 
inversión deben de contar con una clasificación de riesgo de “A+” o superior en escala nacional. A diciembre de 2014, el 
100% de los instrumentos de la compañía cuentan con una clasificación de riesgo de “AA-”, lo que le da un alto respaldo 
crediticio a la compañía. 
 

Estados Financieros: 31 de diciembre de 2014  
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La composición de la cartera de inversiones está dada por instrumentos de renta fija nacional en un 93,9%, los que 
pertenecen a instrumentos emitidos por el sistema financiero (52%), instrumentos del Estado (24,6%) e instrumentos de 
deuda o crédito (17,2%). El resto de la cartera está en efectivo, los que son equivalente al efectivo (4,7%) y bancos 
(1,42%).  
 
En relación a la rentabilidad de inversiones la compañía obtiene a diciembre de 2014 un ratio de 0,1% versus un 5,3% que 
obtiene el mercado, este bajo resultado de la compañía se explica en gran medida por la inclusión del resultado integral 
de la filial Vida Cámara (Perú). Bajo el escenario de no incluir los resultados de la filial, la compañía nacional Vida Cámara 
obtiene un ratio de 4,13%, resultado que es más cercano al obtenido por la industria.     

 
A diciembre de 2014 la compañía presentó pérdidas por $4.157 millones, producto de la no adjudicación del SIS el año 
2012, lo que implicó una disminución en la prima directa hasta el primer semestre del año 2014, periodo en que se 
adjudica el SIS a bajas tasas de mercado, sin obtener el retorno esperado por la compañía. Los bajos resultados obtenidos 
por el SIS son producto de una alta siniestralidad, derivada de la caída de las remuneraciones imponibles, del aumento de 
solicitudes por invalidez y del incremento de los costos de siniestros. Otro factor que influyó en el resultado del ejercicio 
fue una fuerte disminución del resultado de inversiones en comparación a los periodos anteriores (operación en Perú), 
debido a las altas reservas técnicas requeridas. 
 
A diciembre de 2014 la compañía administra activos por $87.152 millones y tiene un patrimonio equivalente a $25.396 
millones. 
 
En relación a los principales indicadores de solvencia, la compañía presentó a diciembre de 2014 un ratio de 
endeudamiento de un valor de 5,03 veces y un ratio de patrimonio neto sobre patrimonio exigido de 1,48 veces.  
 
DEFINICIÓN DE CATEGORÍAS 

 

CATEGORÍA A 
Corresponde a las obligaciones de compañías de seguros que presentan una buena capacidad de cumplimiento de sus 
obligaciones en los términos y plazos pactados, pero ésta es susceptible de deteriorarse levemente ante posibles cambios 
en la compañía emisora, en la industria a que pertenece o en la economía. 
 
Las subcategoría “+” denotan una mayor protección dentro de cada categoría. 

 
METODOLOGÍA 
 

Metodología de Clasificación Compañías de Seguros de Vida 
 

EVOLUCIÓN CLASIFICACIÓN DE RIESGO 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 
 

La opinión de ICR Chile Clasificadora de Riesgo, no constituye en ningún caso una recomendación para comprar, vender o mantener un determinado 
instrumento. El análisis no es el resultado de una auditoría practicada al emisor, sino que se basa en información pública remitida a la 
Superintendencia de Valores y Seguros, a las bolsas de valores y en aquella que voluntariamente aportó el emisor, no siendo responsabilidad de la 
clasificadora la verificación de la autenticidad de la misma. 

  
 

OBLIGACIONES COMPAÑÍAS 

DE SEGUROS
may-14 may-15

Clasificación A+ A+

Acción de Clasificación
Primera 

Clasificación
Confirmación

Tendencia Estable Estable

Acción de Tendencia
Primera 

Clasificación
Confirmación
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Tabla 1: Composición del Directorio, mayo 2015 
(Fuente: Elaboración propia con datos SVS) 

Nombre Cargo

Kurt Reichhard Barends Presidente

Fernando Prieto Wormald Vicepresidente

Andrés Sanfuentes Vergara Director

Barham Madain Ayub Director

José Manuel Poblete Jara Director

Pablo Ihnen de la Fuente Director

Pablo Gonzalez Figari Director

COMPAÑÍA DE 
SEGUROS VIDA 
CÁMARA 
 
 
Fecha informe: 
Mayo.2015 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
  
 
 
 
 
 
 
 
 
INDUSTRIA DE 
SEGUROS DE VIDA 

LA COMPAÑÍA 
 

Vida Cámara se constituyó en el año 2009, cuando La Cámara Chilena de la Construcción decide llevar a cabo la 
compra de RBS (Chile) Seguros de Vida (ex ABN AMRO), lo que implicó el regreso del grupo al mercado asegurador 
luego de la venta en el año 2004 de Compañía de Seguros de Vida la Construcción. 
 
Cámara Chilena de la Construcción controla a Vida Cámara a través de la sociedad Inversiones La Construcción S.A (ILC 
S.A.), entidad del grupo que mantiene participación principalmente en las industrias de previsión, isapres, prestadores 
de salud y seguros de vida. Entre sus empresas se encuentra AFP Habitat, Isapre Consalud, Empresas Red Salud, 
CorpVida y CorpSeguros.  
 
En un comienzo la aseguradora se constituyó con el fin de participar en la licitación del seguro de invalidez y 
sobrevivencia (SIS) que tuvo su génesis en la reforma al sistema previsional del año 2008 que, entre otras cosas, 
incorporaba un concurso público para determinar las aseguradoras que proveerían del SIS a los afiliados al sistema de 
AFP.  

 
La primera licitación se llevó a cabo en el año 2009 y tuvo una 
vigencia de un año. Vida Cámara se adjudicó durante ese concurso 3 
fracciones de un total de 11 (4 de mujeres y 7 de hombres). En el año 
2010 la compañía decide volver a acudir a la licitación, aumentando 
su participación al adjudicarse 4 fracciones (2 de hombre y 2 de 
mujer), las que se mantuvieron vigentes por dos años. El año 2012 la 
compañía no se adjudicó ninguna fracción del SIS. El año 2014 Vida 
Cámara se adjudicó 2 de las 9 fracciones del SIS de hombres 
disponible, las que tienen una vigencia de dos años. 
 

A principios del año 2012, Vida Cámara unió sus operaciones con 
“Servicio Médico”, entidad sin fines de lucro perteneciente a la 
Cámara Chilena de la Construcción. Esta corporación entregaba 
protección para los trabajadores (y familias) de las empresas afiliadas a su compañía a través de prestaciones 
análogas a seguros de salud colectivos, las que tenían una vigencia anual renovable. Esta unión implicó a la 
aseguradora el potenciar su área de salud, gracias al aumento en la dotación de vendedores y al ingreso de un gran 
número de nuevos asegurados, quienes cambiaron su cobertura por un seguro. 

 
Durante el año 2013, la sociedad Inversiones Corp Group Interhold, en su calidad de controladora de Corpgroup Vida 
Chile, suscribió un memorándum de acuerdo con la sociedad Inversiones La Construcción por la venta del 67% de las 
acciones emitidas, suscritas y pagadas de Corp Group Vida Chile S.A, matriz de las aseguradoras Compañía de Seguros 
CorpVida y Compañía de Seguros CorpSeguros. El día 18 de noviembre del 2013 fue concretada la transacción por un 
monto de $650 millones de dólares. 
 
Las nuevas compañías del grupo concentran sus operaciones principalmente el negocio previsional (rentas vitalicias), 
permitiéndole a ILC ampliar su participación en el mercado asegurador. 
 
También durante el 2013 se crea la Compañía de Seguros Vida Cámara (Perú), empresa filial de su homónima 
nacional, con la intención de ingresar al mercado asegurador peruano a través de la licitación del seguro de Invalidez, 
Sobrevivencia y Gastos de Sepelio, el que presenta un esquema símil al SIS en Chile. Vida Cámara (Perú) logró 
adjudicarse dos fracciones con una vigencia de 15 meses y en diciembre de 2014 se adjudicó una fracción de un total 
de siete por un periodo de 24 meses (2015-2016). 
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LA INDUSTRIA 
 

Las compañías de seguros se encuentran regidas por el DFL 251 -denominada Ley del Seguro- y sus leyes 
complementarias. Vida Cámara pertenece al segmento denominado compañías del segundo grupo, que agrupa a 
aquellas que cubren los riesgos de las personas o que garanticen a éstas, dentro o al término de un plazo, un capital, 
una póliza saldada o una renta para el asegurado o sus beneficiarios. La industria de seguros de vida está compuesta 
por 34 compañías, incluyendo aquellas denominadas mutuarias de seguros.  
 
Respecto al desempeño de las compañías de seguros de vida, en términos de prima directa éstas han acumulado US$ 
6.778 millones1 al tercer trimestre del 2014, lo que implicó un aumento del 0,5% real, respecto al mismo período del 
año 2013. Los ramos de mayor incidencia son las Rentas Vitalicias, con un 41,12% de participación en la prima directa, 
seguido por seguros con CUI y APV con un 17,19%, SIS con un 10,98%, Desgravamen con un 9,90%, Seguros de Salud 
con un 9,21%, Seguros temporales con un 4,50%, Accidentes Personales y asistencia con un 2,14%, Rentas Privadas 
con un 1,19% y finalmente el ramo otros con un 3,78% de participación. 
 
La utilidad del mercado de seguros vida fue de US$ 514,4 millones a diciembre de 2014, lo que es un 35% superior a lo 
obtenido en igual periodo del año 2013, lo que se explica principalmente por un mejor resultado de inversiones y una 
menor variación de costos de siniestros. 
 
En relación a la estructura de inversiones de la industria, las carteras de inversiones mantenidas a diciembre de 2014 
alcanzaron un monto total de US$ 46.563 millones. Estas inversiones se componen principalmente de renta fija 
nacional, con un 63,5% del total –principalmente bonos corporativos (31,2%) y bonos bancarios (13,6%)-, seguido de 
inversiones inmobiliarias con un 14,2%, inversiones en el exterior con un 12,7% - mayoritariamente renta fija (8,7%)- 
renta variable con un 6,4%, préstamos con un 1,4% y otras inversiones con un 1,7% del total de la cartera.  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
Cabe señalar que existe una tendencia de cambios en los portafolios de inversión de las compañías de seguros de vida 
hacia una menor exposición de bonos soberanos locales, una mantención en las inversiones de renta fija asociadas a 
bonos corporativos y bancarios – aunque se observa una exposición a bonos con mayores riesgos crediticios

2
- y un 

aumento en las inversiones en el exterior e inversiones inmobiliarias, esto en búsqueda de un mayor retorno y riesgo 
relativo, y menor liquidez de mercado.  

 
 

                                                             
1 Tipo de cambio observado al 31 de diciembre de 2014, que corresponde a $606,75 por dólar.   
2
 Fuente: Informe Financiero del Mercado Asegurador Diciembre 2014. 

Gráfico 1: Inversiones Compañías de Seguros de Vida, diciembre  2014 
(Fuente: Elaboración Propia con datos SVS) 
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Respecto a las inversiones han presentado una rentabilidad a diciembre del año 2014 de un 5,31%, lo que resulta 
superior al 4,75% de rentabilidad obtenido a igual periodo del año 2013.  
 
Respecto a los principales indicadores, en términos de solvencia la industria mostró a un nivel de endeudamiento 
(leverage) promedio de 10,53 veces, lo que es superior al nivel de 9,64 veces obtenido a diciembre del 2013 – siendo 
el máximo permitido de 20 veces -.  
 
El ratio de patrimonio disponible sobre patrimonio exigido obtenido a diciembre de 2014 fue de 1,50 veces promedio, 
inferior al nivel de 1,68 veces obtenido al mismo periodo del año 2013.  
 
El indicador de rentabilidad anualizada del patrimonio alcanzó a diciembre de 2014 un 12,6% anualizado, resultado 
superior a lo obtenido a igual periodo del año 2013 que fue de 8,3%. 

 

ACTIVIDADES 
 

Vida Cámara en sus orígenes dedicaba sus operaciones en exclusividad a la administración de las fracciones 
adjudicadas del seguro de invalidez y sobrevivencia (SIS), pero la fusión llevada a cabo en el año 2012 le significó a la 
compañía una modificación en su estrategia operativa, expandiendo su portafolio de productos. A diciembre de 2014 
la principal oferta de póliza es la asociada al SIS, seguido de los ramos de salud, desgravamen, vida y accidentes 
personales. 
 
La participación de la compañía en las licitaciones del SIS se resumen a continuación:  

 

 Año 2009, se adjudica 3 fracciones (2 de hombre y 1 de mujer), de un total de disponible de 7 de hombre y 4 
de mujeres, con una vigencia de un año. 

 

 Año 2010, se adjudica  4 fracciones (2 de hombre y 2 de mujer), de un total disponible de 7 de hombres y 4 de 
mujeres, con una vigencia de dos años.  

 

 Año 2012 la compañía no se adjudicó ninguna fracción del SIS. Vigencia de dos años. 
 

 Año 2014, se adjudica 2 fracciones de hombre y ninguna de mujer, de un total disponible de 9 fracciones de 
hombres y 5 de mujeres, con una vigencia de dos años. 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

Gráfico 2: Evolución Prima Directa, periodo diciembre 2009-diciembre 2014 
(Fuente: Elaboración propia con datos SVS) 
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La evolución de la prima directa está directa y totalmente relacionada a las adjudicaciones del SIS para los primeros 3 
años de funcionamiento de la compañía. En el año 2012 se evidencia la baja en la prima directa producto de la no 
adjudicación del SIS de aquel periodo, baja también que se evidencia en el año 2013. A diciembre de 2014 la 
compañía obtuvo una prima directa equivalente a $64.496 millones, lo que implicó un aumento del 145% en relación 
a igual periodo del año 2013, el que se explica principalmente por la adjudicación de dos fracciones del SIS, resultados 
que se dieron a conocer en mayo de 2014. Además se evidencia un fuerte crecimiento de los ramos de salud, 
desgravamen, vida y accidentes personales.  
 
Respecto a la prima retenida, la compañía históricamente evidenció un nivel de retención del 100% para el primaje 
del SIS, manteniendo hasta el año 2012 sólo contratos de reaseguro del tipo catastrófico para cubrir el riesgo 
adquirido por la venta de los seguros de invalidez y sobrevivencia. A contar del año 2012 la empresa modificó su nivel 
de retención con el fin de cubrir los riesgos asociados a los nuevos ramos suscritos. A diciembre de 2013 la retención 
de la compañía era de un 96,9% y a diciembre de 2014 fue de 96,8%, manteniendo principalmente contratos de 
reaseguro proporcional de cuota parte y excedentes con reaseguradoras reconocidas a nivel internacional

3
 como 

General Reinsurance (AA+), RGA (AA-) y Scor Re (A), entre otras. 
 
En relación a la evolución de la composición de la prima directa, se observa según lo antes nombrado que desde el 
año 2012 la compañía incorpora el ramo de Salud, luego el año 2013 en menor proporción se incorpora la 
comercialización de los ramos de desgravamen, vida y accidentes personales, y se mantiene una pequeña parte de la 
cartera de SIS en run-off. Cabe señalar que el aumento de los seguros de salud, se deben en gran medida a la 
migración de la cartera con contratos de salud colectivos de los afiliados al servicio médico4 hacia Vida Cámara. A 
diciembre de 2014 la prima directa de la compañía está compuesta por el SIS en un 49,3%, salud 40,2%, desgravamen 
8,7%, vida 1,6% y accidentes personales con un 0,2% del total de la prima directa de Vida Cámara. 

 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
La compañía comercializa sus seguros por medio de agentes (fuerza de venta propia), corredores de seguros y otros 
(corresponde al proceso de licitación del SIS). 

 
 
 
 

 

                                                             
3 En caso de discrepancia de las clasificaciones asignadas a las reaseguradoras se ha considerado la menor de ellas. 
4
 El traspaso entre los contratos de salud de Servicio Médico a las pólizas de salud colectiva prestadas por Vida Cámara no fue impositivo para los clientes, 

sino que de libre elección, razón por lo que la transición de los asegurados no equivale al 100% de los afiliados a la corporación de salud.  

 

Gráfico 3: Evolución Composición Prima Directa, periodo 
diciembre 2009-diciembre 2014 

(Fuente: Elaboración propia con datos SVS) 
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Gráfico 4: Composición Prima Directa, diciembre 2014 
(Fuente: Elaboración propia con datos SVS) 
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La compañía ha definido su mercado objetivo para los seguros colectivos, como los trabajadores de empresas de 
tamaño pequeño y medio. 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
En relación a la participación de mercados en términos de prima directa, Vida Cámara ocupa el décimo sexto lugar 
con un 1,6% del total de mercado de seguros de vida. 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

Tabla 2: Canales de Distribución por Línea de Negocios, diciembre 2014 
(Fuente: Elaboración propia con datos SVS) 

Gráfico 5: Participación de Mercado por Prima Directa, diciembre 2014 
(Fuente: Elaboración propia con datos SVS) 
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Gráfico 6: Evolución Ratio Gasto Administración sobre Prima Directa, periodo 
diciembre 2009-diciembre 2014 

(Fuente: Elaboración propia con datos SVS) 
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La compañía presenta una evolución del gasto de administración con resultados siempre mejores a los obtenidos por 
el mercado - explicado por la estructura organizacional que mantenía la compañía diseñada para  operar el SIS, lo que 
hacía innecesario incurrir en altos gastos administrativos-, salvo el año 2013, donde se empezó a evidenciar un alza 
del ratio que se arrastraba desde el año 2012, producto de una disminución de la prima directa por la pérdida del SIS 
en la licitación del año 2012, manteniendo la cuenta de gastos de administración acorde al crecimiento de la 
compañía y a la incorporación de nuevos ramos. A diciembre de 2014 Vida Cámara obtiene un ratio de gasto de 
administración sobre prima directa5 de un 9,04% versus el 14,18% del mercado. 

 

ESTADOS FINANCIEROS 
 

La compañía presenta un crecimiento de los activos hasta el año 2011, acorde al aumento de las operaciones de la 
compañía. Los años 2012 y 2013 presentan una baja en los activos, producto de menores ventas (dada la pérdida del 
SIS), lo que llevó a acotar las inversiones financieras. Este hecho se revierte nuevamente con la última adjudicación 
del SIS aumentando los activos de la compañía, en particular las inversiones financieras y las cuentas por cobrar de 
asegurados. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 

 
A diciembre de 2014 la compañía administra activos por $87.152 millones, lo que implicó un aumento de un 27,1% en 
comparación a igual periodo del año 2013. La composición de los activos esta dado principalmente por inversiones 
financieras (76,1%) asociadas a instrumentos de renta fija nacional y efectivo, seguido cuentas por cobrar asegurados 
(16%) y otros activos (6%) –principalmente impuestos por cobrar-. 

 
La compañía presenta una carteras de inversiones conservadora. La política de inversiones de Vida Cámara ha 
establecido que sus activos elegibles para inversión deben de contar con una clasificación de riesgo de “A+” o superior 
en escala nacional, siendo en la práctica mejor, dado que a diciembre de 2014 el 100% de los instrumentos de la 
compañía cuentan con una clasificación de riesgo de “AA-”, lo que le da un respaldo crediticio a la compañía. 
 
 

 
 
 
 
 
 

                                                             
5 El Ratio es calculado como el total de gastos de administración sobre el total de prima directa. 
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Gráfico 7: Evolución Activos, periodo diciembre 2009-diciembre 2014 
(Fuente: Elaboración propia con datos SVS) 
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La composición de la cartera de inversiones está dada por instrumentos de renta fija nacional en un 93,9%, los que 
pertenecen a instrumentos emitidos por el sistema financiero (52%), instrumentos del Estado (24,6%) e instrumentos 
de deuda o crédito (17,2%). El resto de la cartera está en efectivo, los que son equivalente al efectivo (4,7%) y bancos 
(1,42%).  

 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
En relación a la rentabilidad de inversiones la compañía ha presentado una evolución con resultados inferiores a los 
de mercado, producto principalmente de una estrategia de inversión conservadora. A diciembre de 2014 la compañía 
obtiene un ratio de 0,1% versus un 5,3% que obtiene el mercado, este bajo resultado de la compañía se explica en 
gran medida por la inclusión del resultado integral de la filial Vida Cámara (Perú). Bajo el escenario de no incluir los 
resultados de la filial, la compañía nacional Vida Cámara obtiene un ratio de 4,13%6, resultado que es más cercano al 
obtenido por la industria.     

 
El margen de contribución de la compañía resulta positivo para todos los periodos en estudio, evidenciando una 
fuerte baja los años 2013 y 2014 empujados por la disminución de la prima suscrita y el costo de los siniestros 
asociados al SIS, respectivamente. 
 

                                                             
6
 Información proporcionada por la compañía. 

Gráfico 8: Composición Cartera de Inversiones, diciembre 2014 
(Fuente: Elaboración propia con datos SVS) 

Gráfico 9: Evolución Rentabilidad de Inversiones, periodo diciembre 2009-
diciembre 2014 

(Fuente: Elaboración propia con datos SVS) 
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RESULTADOS 
 

La compañía muestra resultados positivos y una evolución creciente hasta el año 2012, año en que la compañía no se 
adjudica ninguna fracción del SIS y comienza a obtener menos utilidades.  

 
A diciembre de 2014 la compañía presentó pérdidas por $4.157 millones, producto de la no adjudicación del SIS el 
año 2012, lo que implicó una disminución en la prima directa hasta el primer semestre del año 2014, periodo en que 
se adjudica el SIS a bajas tasas de mercado, sin obtener el retorno esperado por la compañía. Los bajos resultados 
obtenidos por el SIS son producto de una alta siniestralidad, derivada de la caída de las remuneraciones imponibles, 
del aumento de solicitudes por invalidez y del incremento de los costos de siniestros. Otro factor que influyó en el 
resultado del ejercicio fue una fuerte disminución del resultado de inversiones en comparación a los periodos 
anteriores, debido al resultado en Perú. 

 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
La compañía tiene un patrimonio equivalente a $25.396 millones, el que está compuesto principalmente por capital 
pagado y mantiene pasivos por $61.826 millones, los que corresponden mayormente a reservas por seguros de 
invalidez y sobrevivencia y otros pasivos. 
 
Vida Cámara mantiene una política de dividendos que implica el 100% de las utilidades de la compañía  -situación que 
se condice con la estrategia del grupo ILC- lo que implicó que en agosto de 2013 se repartieran dividendos por $2.681 
millones, correspondientes a las utilidades del ejercicio del año 2012. 

 
La compañía ha presentado un déficit en sus inversiones representativas de reservas técnicas y patrimonio de riesgo 
en los siguientes periodos. 

 

 Diciembre de 2013, por un monto de $649 millones, producto de un ajuste de la reserva de riesgo en curso de 
algunos productos. Situación corregida mediante un aumento de capital aprobado en enero de 2014. 

 

 Diciembre de 2014, por un monto de $659 millones, producto del incremento en la siniestralidad de SIS 
suscrito el año 2014. Situación corregida mediante un aumento de capital aprobado en octubre de 2014. 

 
 
 
 
 
 

Gráfico 10: Evolución Resultados del Ejercicio, periodo diciembre 2009-
diciembre 2014 

(Fuente: Elaboración propia con datos SVS) 
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La compañía presenta una evolución del endeudamiento7 creciente, producto principalmente del aumento de las 
operaciones, alcanzando a diciembre de 2014 un valor de 5,03 veces lo que es mayor al nivel mostrado a la misma 
fecha del año 2013 de 3,95 veces, encontrándose por sobre el nivel de las empresas comparables. 

 
La evolución del patrimonio neto sobre patrimonio exigido8 ha evidenciado una tendencia a la baja, dado los malos 
resultados de la compañía los últimos dos años, los que han mantenido los niveles mínimos exigidos por la 
Superintendencia de Valores y Seguros gracias al respaldo financiero del grupo controlador (ILC) que ha realizado los 
respectivos aumentos de capital en las ocasiones necesarias alcanzando a diciembre de 2014 un valor de 1,48 veces lo 
que menor al obtenido a diciembre de 2013 que fue de 2,06 veces, situándose en un nivel inferior a las empresas 
comprables. 
 

 

                                                             
7
 El Ratio de Endeudamiento corresponde al endeudamiento total en relación con el patrimonio descrito en el art. 15 del DFL 251 de 1931. 

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

 

Gráfico 11: Evolución Endeudamiento, periodo diciembre 2009-
diciembre 2014 

(Fuente: Elaboración propia con datos SVS) 
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Gráfico 12: Evolución Patrimonio Neto sobre Exigido, periodo 
diciembre 2009-diciembre 2014 

(Fuente: Elaboración propia con datos SVS) 


