I n STRATEGIC ALLIANCE WITH

Knowledge & Trust

COMPANIA DE SEGUROS
CORPVIDA S.A.

Contenido:
Resumen de asificacion 2
e “ CORPVIDA ©
La Industria 5
Actividades 6
Estados Financieros 8
Resultados 10

Responsable de la Clasificacion:

Francisco Loyola Garcia-Huidobro

floyola@icrchile.cl Resena Anual de Clasificacion
Analista: Mayo 2015

Gustavo Lemus Sanchez
glemus@icrchile.cl
2896 82 00



Icn STRATEGIC ALLIANCE WITH

Knowledge & Trust nsigh

’A

4
i

Clasificacién
Instrumento Clasificacion Tendencia
Obligaciones de Compafiias de Seguros de Vida AA Estable
Historia Clasificacion
Actual Anterior
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Estados Financieros: 31 de diciembre de 2014
RESUMEN DE CLASIFICACION

ICR ratifica en Categoria “AA” con tendencia “Estable” las obligaciones de Compaiiia de Seguros CorpVida S.A.

Compaiiia de Seguros CorpVida S.A. es propiedad de CorpGroup Vida Limitada con el 72,12% de las acciones y CorpGroup
Vida Chile S.A. con el 27,88% restante. CorpGroup Vida Chile S.A. es controlado por la Camara Chilena de la Construccion,
a través de la sociedad Inversiones La Construccion S.A (ILC), con un 72,42% de la propiedad, mientras que el resto
pertenece al Grupo Saieh.

Inversiones La Construccion (ILC) estd clasificado en Categoria AA+, y posee participaciéon en distintos segmentos,
principalmente en el area previsional (AFP Habitat), salud (a través de Isapre Consalud y Red Salud) y seguros (CorpVida,
CorpSeguros y Vida Camara).

CorpVida es una compaiiia de tamafo relevante dentro de la industria de seguros de vida, ocupa el séptimo lugar con un
6,4% del total de mercado de seguros de vida. Cuenta con una adecuada oferta de pdlizas, destacando la venta de
seguros previsionales asociados a rentas vitalicias con una participacién equivalente al 12,1%.

A diciembre de 2014 la compafiia presentd una prima directa equivalente a $262.340 millones, lo que implicé una
disminucion del 5% respecto a igual periodo del afio 2013, producto principalmente de la menor venta de rentas
vitalicias, que también cay6 un 5% respecto al afio anterior, comercializando a diciembre de 2014 un total de $204.480
millones. Cabe mencionar que la disminucién de rentas vitalicias de los dos ultimos afios, se debe principalmente a las
bajas tasas de interés de las rentas vitalicias, hecho que deberia cambiar con la puesta en marcha de las nuevas
normativas (NCG N°318 y NCG N°209).

La composicion de la prima a diciembre de 2014 estd dada principalmente por rentas vitalicias con un 77,9%, seguido de
los seguros de ahorro previsional voluntario (APV) con el 11,4% y seguros con cuenta Unica de inversiones (CUI) con el
5,4%.

La compafiia presenta una evolucidn del ratio de gasto de administracion sobre prima directa con resultados siempre
mejores a los obtenidos por el mercado evidenciando un buen desempefio en términos de eficiencia operacional. Los
resultados de este ratio se explican en gran medida porque la compaiiia opera en forma conjunta con CorpSeguros,
situacion que permite mantener un nivel acotado de gastos operativos y por los altos niveles de primaje que tiene la
compaifiia. A diciembre de 2014 CorpVida obtiene un ratio de gasto de administracidn sobre prima directa de un 8,19%
versus el 14,18% del mercado, resultado favorable dada la disminucién sus gastos de administracion.

La compafiia a diciembre de 2014 administra activos por $2.592.360 millones y tiene un patrimonio equivalente a
$142.853 millones.

La cartera de inversiones de la compafiia es bastante diversificada, compuesta mayoritariamente por instrumentos de
renta fija en un 77,22%, inversiones inmobiliarias 16,68%, renta variable 3,41%, efectivo 2,29% y préstamos 0,41%. A
diciembre de 2014 la compaiiia obtiene una rentabilidad de inversiones equivalente a 4,8%, lo que resulta levemente
menor al 5,3% del mercado. Cabe sefialar que la compafiia ha reducido la exposicion de acciones locales —en particular ha
presentado una disminucion de acciones de CorpBanca- y se aumenté la diversificacion en instrumentos de renta fija, los



Icn STRATEGIC ALLIANCE WITH

Knowledge & Trust insight bey

A

N

que presentan una adecuada clasificacion de riesgo. También se han eliminado las denominadas inversiones
“estratégicas” y se han realizado mejoras en la Gestidn de Riesgo de crédito, donde implementd un sistema de alertas
tempranas (SAT), lo que implica una revisién y seguimiento automatico de las inversiones, hechos que le han entregado
una mayor estabilidad a la compaiiia.

En relacién al test de suficiencia de activos (TSA), CorpVida presentd a diciembre de 2014 una tasa de reinversion de
1,05% -con un maximo permitido de 3%-, lo que se traduce en un adecuado nivel de la TSA, situando a la compaiiia bajo
la mediania del mercado y un indice de cobertura de los pasivos con una adecuada situacidn de calce, manteniendo el
tramo 1 calzado al 97% y los tramos del 2 al 8 en un 100%.

A diciembre de 2014 la compafiia obtuvo utilidades por $1.651 millones, lo que implicd un considerable aumento en
relacion a las pérdidas obtenidas a diciembre de 2013. Este resultado se explica principalmente por mejores resultados
en las inversiones y una disminucion de los gastos de administracion

A diciembre de 2014 CorpVida presenta un nivel de endeudamiento de 17,12 veces -con un maximo permitido de 20
veces-, lo que es mayor al nivel mostrado a la misma fecha del afio 2013 de 14,47 veces, situandose por sobre las
empresas comparables y siendo la segunda con mayor endeudamiento de la industria. El ratio de patrimonio neto sobre
patrimonio exigido alcanzé un valor de 1,16 veces lo que es menor al obtenido a diciembre de 2013 que fue de 1,37
veces, situandose por debajo de las empresas comparables.

DEFINICION DE CATEGORIAS

CATEGORIA AA

Corresponde a las obligaciones de compafiias 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 Clasificacién Compafiias de Seguros de Vida.

EVOLUCION CLASIFICACION DE RIESGO

OBLIGACIONES COMPARNIAS
DE SEGUROS

oct-10 oct-11 ago-12 sep-12 may-13 jun-13 may-14 may-15

Clasificacion AA AA AA AA AA AA AA AA

Accion de Clasificacion  [Confirmacidn |Confirmacidn |Confirmacion [Confirmacion [Confirmacidn |Confirmacidon |Confirmacion [Confirmacion

Ei
Tendencia Estable Estable Estable n ., Estable Estable Estable Estable
Observacion

Accién de Tendencia Confirmacién |Confirmacién |Confirmacion| Cambio Cambio  |Confirmacién|Confirmacién |Confirmacion

La opinidn de ICR Chile Clasificadora de Riesgo, no constituye en ningln 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 informacidon 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 verificacidn de la autenticidad de la misma.
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LA CompPANIA

Compaiiia de Seguros CorpVida S.A. es propiedad de CorpGroup Vida Limitada con el 72,12% de las acciones y
CorpGroup Vida Chile S.A. con el 27,88% restante. CorpGroup Vida Chile S.A. es controlado por la Cdmara Chilena de
la Construccion, a través de la sociedad Inversiones La Construccion S.A (ILC), con un 72,42% de la propiedad,
mientras que el resto pertenece al Grupo Saieh.

Durante el afio 2009, CorpGroup Vida Chile S.A adquirié el negocio de rentas vitalicias de ING S.A. (matriz de ING
Seguros de Vida S.A.), como también su participacién accionaria en la sociedad ING Créditos Hipotecarios S.A.,
credndose CorpSeguros.

En el afio 2013, la sociedad de inversiones CorpGroup
Interhold -controladora hasta ese momento de CorpGroup m

Vida Chile- suscribiéo un memorandum de acuerdo con ILC por Joaquin Cortés Huerta Presidente
la venta del 67% de las acciones emitidas, suscritas y pagadas

] > ) o Patricio Mena Barros Vicepresidente
de CorpGroup Vida Chile S.A, concretandose la transaccion el Aleiandro Ferreiro Yazigi Director
dia 18 de noviembre de 2013. ) g

Sergio Icaza Pérez Director
En julio de 2014, CorpGroup Vida Chile, adquirié el total de las Juan Echeverria Gonzalez Director
acciones que eran propiedad de la aseguradora Fernando Sifia Gardner Director
nortearnencana M.as.s Mutual (Chile) .Ltda., por un va!or c.le uss Pablo Gonzalez Figari Director
56 millones. Asimismo, en la junta extraordinaria de
accionistas, CorpGroup Vida acordd aumentar el capital social Tabla 1: Composicidn Directorio CorpVida, mayo 2015
en USS 56 millones. (Fuente: Elaboracién Propia con datos SVS)

La llegada de un nuevo socio controlador no significé mayores modificaciones a la estructura operativa de CorpVida,
lo que respalda la trayectoria y conocimiento de la direccion de la aseguradora. Con la inclusién del nuevo
controlador, se modifico la politica de inversiones con el fin de alcanzar mayores niveles de rentabilidad y una
cartera mas acorde a los requerimientos en los flujos de la compafiia. De esta forma se espera que gradualmente
aumente la inversidn el sector inmobiliario y la participacidn de los activos provenientes del extranjero.

Inversiones La Construccion (ILC) esta clasificado en Categoria AA+! y posee participacion en distintos segmentos,
principalmente en el area previsional (AFP Habitat), salud (a través de Isapre Consalud y Red Salud) y seguros
(CorpVida, CorpSeguros y Vida Camara).

La llegada de ILC como accionista controlador de la compafiia ha significado una mejora sustantiva en el gobierno
corporativo de CorpVida, evidenciando mejoras en la gestidn de riesgo, eliminacién de las denominadas inversiones
estratégicas y manteniendo un directorio de vasta experiencia en el mercado financiero.

Las aseguradoras pertenecientes a CorpGroup Vida Chile S.A, se caracterizan por enfocar sus operaciones en el area
previsional, suscribiendo principalmente rentas vitalicias. Ambas empresas funcionan de manera conjunta,
presentando idéntico registro de gerentes.

Actualmente CorpVida, CorpSeguros y Vida Camara administran activos cercanos a los US$8.000 millones, lo que
consolida a las compaiiias como uno de los grupos aseguradores mas grandes del pais.

! Clasificado en Categoria “AA+” con tendencia “En Observacion” por ICR Clasificadora de Riesgo.
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LA INDUSTRIA

Las compafiias de seguros se encuentran regidas por el DFL 251 -denominada Ley del Seguro- y sus leyes
complementarias. CorpVida pertenece al segmento denominado compafias 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 podliza saldada o una renta para el asegurado o sus beneficiarios. La industria de seguros de vida estd compuesta
por 34 compaifiias, incluyendo aquellas denominadas mutuarias de seguros.

Respecto al desempefio de las compafiias de seguros de vida, en términos de prima directa éstas han acumulado US$
6.778 millones” a diciembre de 2014, lo que implicé un aumento del 0,5% real, respecto al mismo periodo del afio
2013. Los ramos de mayor incidencia son las Rentas Vitalicias, con un 41,12% de participacion en la prima directa,
seguido por seguros con CUl 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 participacion.

La utilidad del mercado de seguros vida fue de USS$ 514,4 millones a diciembre de 2014, lo que es un 35% superior a
lo obtenido en igual periodo del afio 2013, lo que se explica principalmente por un mejor resultado de inversiones y
una menor variacion de costos de siniestros.

En relacion a la estructura de inversiones de la industria, las carteras de inversiones mantenidas a diciembre de 2014
alcanzaron un monto total de USS 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.

Estructura de Inversiones

Préstamos Otras
1,4%

Inversiones

Inversiones 1,7%

en el Exterior
12,7%

Inversiones
Inmobiliarias
14,2%

Grdfico 1: Inversiones Compaiiias de Seguros de Vida, diciembre 2014
(Fuente: Elaboracion Propia con datos SVS)

Cabe sefalar que existe una tendencia de cambios en los portafolios de inversidn de las compafiias de seguros de
vida hacia una menor exposicién de bonos soberanos locales, una mantencion en las inversiones de renta fija
asociadas a bonos corporativos y bancarios — aunque se observa una exposicidn a bonos con mayores riesgos
crediticios™ y un aumento en las inversiones en el exterior e inversiones inmobiliarias, esto en busqueda de un
mayor retorno y riesgo relativo, y menor liquidez de mercado.

Respecto a las inversiones han presentado una rentabilidad a diciembre del afio 2014 de un 5,31%, lo que resulta
superior al 4,75% de rentabilidad obtenido a igual periodo del afio 2013.

2 Tipo de cambio observado al 31 de diciembre de 2014, que corresponde a $606,75 por délar.

Fuente: Informe Financiero del Mercado Asegurador Diciembre 2014
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Respecto a los principales indicadores, en términos de solvencia la industria mostré 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 maximo 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 afio 2013.

El indicador de rentabilidad anualizada del patrimonio alcanzé a diciembre de 2014 un 12,6% anualizado, resultado
superior a lo obtenido a igual periodo del afio 2013 que fue de 8,3%.

ACTIVIDADES

CorpVida es una compafia de tamafo relevante dentro de la industria de seguros de vida. Cuenta con una adecuada
oferta de pdlizas, destacando la venta de seguros previsionales asociados a rentas vitalicias.

La evolucidén de la prima directa evidencia una tendencia al alza interrumpida los afios 2009 y 2013. Este ultimo afio
presento una baja producto de una menor comercializacién de las rentas vitalicias (cabe sefialar que el alza del afio
2012 se explicod por las bajas tasas de los retiros programas de ese periodo). A diciembre de 2014 la compaiiia
presentd una prima directa equivalente a $262.340 millones, lo que implicé una disminucién del 5% respecto a igual
periodo del afio 2013, producto principalmente de la menor comercializacion de rentas vitalicias, que también cayd
un 5% respecto al afio anterior, comercializando a diciembre de 2014 un total de $204.480 millones. Cabe
mencionar que la disminucidn de rentas vitalicias de los dos ultimos afios, se debe principalmente a las bajas tasas
de interés de las rentas vitalicias, hecho que deberia cambiar con la puesta en marcha de las nuevas normativas
(NCG N°318 y NCG N°209).

Evolucién Prima (MMS)

300.000

250.000

200.000

150.000

100.000

50.000

B Prima Directa == Rentas Vitalicias

Grdfico 2: Evolucion Prima Directa, periodo diciembre 2007-diciembre 2014
(Fuente: Elaboracion Propia con datos SVS)

En relacion a la prima retenida, la compafiia mantiene altos niveles de retencién equivalentes al 99% de la prima
directa. CorpVida mantiene relaciones con importantes compaiiias de reaseguro, tanto nacional como internacional
como lo son Scor Re (A), Swiss Re (A+), RGA Re (A+).

La compafia muestra una evolucidén de la composicion de la prima directa estable para todos los periodos en
estudio, evidenciando a diciembre de 2014 una prima compuesta principalmente por rentas vitalicias con un 77,9%,
seguido de los seguros de ahorro previsional voluntario (APV) con el 11,4% y seguros con cuenta Unica de
inversiones (CUI) con el 5,4%.
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Grdfico 3: Evolucién Composicidén Prima Directa, periodo diciembre
2007-diciembre 2014
(Fuente: Elaboracion Propia con datos SVS)

Grdfico 4: Composicidon Prima Directa, diciembre 2014
(Fuente: Elaboracién Propia con datos SVS)

La compafiiia comercializa sus seguros utilizando distintos canales, dependiendo la linea de negocios. De esta forma
las rentas vitalicias se comercializan por medio de asesores previsionales; banca seguros y desgravamen a través de
canales externos; y los seguros tradicionales mediante fuerza propia de venta y corredores de seguros.

Canales de Distribucion

Producto Canal Interno Canal Externo
Renta Vitalicia 0% 100%
Seguros Tradicionales 75,7% 24,3%
Banca Seguros 0% 100%
Desgravamen 0% 100%

Tabla 2: Canales de Distribucion por Linea de Negocios, diciembre 2014
(Fuente: Elaboracion Propia con datos SVS)

En relacidn a la participacion de mercado en términos de prima directa, CorpVida ocupa el séptimo lugar con un
6,4% del total de mercado de seguros de vida y una participacion por rentas vitalicias equivalente al 12,1%.

Participaciéon de Mercado
BanChile
2,7%
BCI Seguros Vida Zurich Santander
2,7% 2,7% Otros
10,1%

Consorcio
Nacional
9,9%

CN Life

BNP Paribas 2,8%
Cardif
3,4%

EuroAmérica BICE Vida
4,1% Principal 7.8%
4,9%
! s Chilena
Security Prevision Consolidada
5,5% . 7,7%
CorpVida Penta Vida i

6,4% 6,7%

Grdfico 5: Participacion de Mercado por Prima Directa, diciembre 2014
(Fuente: Elaboracion Propia con datos SVS)
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Grdfico 6: Evolucion ratio Gasto de Administracion sobre Prima Directa, periodo
diciembre 2007-diciembre 2014
(Fuente: Elaboracién Propia con datos SVS)

La compafiia presenta una evolucion del ratio de gasto de administracion sobre prima directa® con resultados
siempre mejores a los obtenidos por el mercado evidenciando un buen desempefio en términos de eficiencia
operacional. Los resultados de este ratio se explican en gran medida porque la compafiia opera en forma conjunta
con CorpSeguros, situacion que permite mantener un nivel acotado de gastos operativos y por los altos niveles de
primaje que tiene la compafiia. A diciembre de 2014 CorpVida obtiene un ratio de gasto de administracidén sobre
prima directa de un 8,19% versus el 14,18% del mercado, resultado favorable dada la disminucién sus gastos de
administracion.

ESTADOS FINANCIEROS

La compaiiia exhibe una tendencia creciente de sus activos, acorde al crecimiento de la compafia a través de los
afios. A diciembre de 2014 la compafia administra activos por $2.592.360 millones, los que estdn compuestos
principalmente por inversiones financieras (81,4%) asociadas mayoritariamente a instrumentos de renta fija nacional
e internacional, seguido de inversiones inmobiliarias 15,4% -principalmente propiedades de inversién y cuentas por
cobrar leasing- y participacion del reaseguro en la reserva rentas vitalicias (1,5%).

Evolucién Activos (MMS)
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Grdfico 7: Evolucion Activos, periodo diciembre 2007-diciembre 2014
(Fuente: Elaboracion Propia con datos SVS)

4 El Ratio es calculado como el total de gastos de administracidn sobre el total de prima directa.
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La cartera de inversiones de la compaﬁia5 es bastante diversificada, compuesta mayoritariamente por instrumentos
de renta fija en un 77,22%, inversiones inmobiliarias 16,68%, renta variable 3,41%, efectivo 2,29% y préstamos
0,41%.

Del total de instrumentos asociados a la renta fija el mayor porcentaje estd en instrumentos de renta fija nacional en
un 54,37%, asociados principalmente a instrumentos emitidos por el sistema financiero (26,17%), instrumentos de
deuda o crédito (21,97%), instrumentos de deudas nacionales transados en el extranjero (4,64%), instrumentos del
Estado (2,69%) y en menor medida mutuos hipotecarios (1,64%) y créditos sindicados (1,03%). Renta fija extranjera
corresponde al 10,48%, instrumentos asociados a titulos emitidos por empresas extranjera (10,48%) vy titulos
emitidos por bancos y financieras extranjeras (5,64%).

. . . g e 6 o~ . . .
Respecto a las inversiones inmobiliarias” la compaiiia mantiene un 16,68% del total de la cartera, superior a periodos
anteriores y acorde a la tendencia de la industria de una mayor exposicion a este tipo de inversiones. Las inversiones
inmobiliarias estan compuestas por cuentas por cobrar leasing (9,84%) y propiedades de inversion (6,84%).

La renta variable nacional es equivalente al 3,12%, compuesto principalmente por fondos de inversion (1,84%),
acciones de sociedades andnimas abiertas (1,15%), acciones de sociedades andnimas cerradas (0,07%) y fondos
mutuo 0,05%. La renta variable extranjera es un 0,29% de la cartera y corresponde a acciones de sociedades
extranjeras (0,11%), cuotas de fondos de inversidn extranjeros (0,10%) y cuotas de fondos de inversion nacionales
con inversiones extranjeras (0,7%).

El efectivo de la compaiiia es principalmente equivalente al efectivo (2,05%), seguido de bancos (0,2%) y caja
(0,04%).

Composicidn Cartera de Inversiones

Efectivo
Acciones Cuotas de 2,2%

1,2% Fondos
1,8%

Estado
2,7%

Préstamos
0,4%

—

Crédito
Sindicado
1,0%

Grdfico 8: Composicion Cartera de Inversiones, diciembre 2014
(Fuente: Elaboracion Propia con datos SVS)

Cabe sefialar que la compafiia ha reducido la exposicion de acciones locales —en particular ha presentado una
disminucion de acciones de CorpBanca- y se aumentd la diversificacion en instrumentos de renta fija, los que
presentan una adecuada clasificacion de riesgo. También se han eliminado las denominadas inversiones
“estratégicas” y se han realizado mejoras en la Gestion de Riesgo de crédito, donde implementd un sistema de
alertas tempranas (SAT), lo que implica una revisién y seguimiento automatico de las inversiones, hechos que le han
entregado una mayor estabilidad a la compaiiia.

No se consideran las inversiones de seguros con cuenta Unica de inversion (CUI).

No considera en las inversiones inmobiliarias las propiedades de uso propio.
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Grdfico 9: Evolucidn rentabilidad de inversiones, periodo diciembre 2005-
diciembre 2014
(Fuente: Elaboracion Propia con datos SVS)

La evolucién del indicador de rentabilidad de inversiones que presenta CorpVida, evidencia un comportamiento simil
al de la industria. A diciembre de 2014 la compafiia obtiene un 4,8%, lo que resulta levemente menor al 5,3% del
mercado.

En relacidn al test de suficiencia de activos (TSA), CorpVida presentd a diciembre de 2014 una tasa de reinversion de
1,05% -con un maximo permitido de 3%-, lo que se traduce en un adecuado nivel de la TSA, situando a la compafiia
bajo la mediania del mercado.

En relacion a la cobertura de los pasivos se observa una adecuada situacion de calce, manteniendo el tramo 1
calzado al 97% y los tramos del 2 al 8 en un 100%.

Tasa de Reinversion (%) mm

3,0% 10.281.741 9.467.158 97%
iz‘j 2 9.642.593 | 9.193.641 100%
1,5% 3 11.529.414 8.858.501 100%
Lo% 4 11.699.219 = 8.460.015 100%
2:2;: 5 16.858.817 8.005.110 100%
-0,5% 6 12.558.516 11.019.114 100%
Lo 7 12.067.832 | 9.682.398 100%

8 22.959.530 12.841.919 100%

9 9.156.039 11.241.990 81%

10 2.105.396 7.827.226 27%

Grdfico 10: Test de Suficiencia de Activos, diciembre 2014 Tabla 3: indice de Cobertura de Pasivos por Tramo, diciembre
(Fuente: Elaboracion Propia con datos SVS) 2014

(Fuente: Elaboracion Propia con datos SVS)

RESULTADOS

La evolucién de los resultados de CoprVida evidencian tanto pérdidas como utilidades, resultados oscilantes
producto del enfoque del negocio en la comercializacién de rentas vitalicias, lo que implica el constituir altos montos
de reservas por rentas vitalicias, traduciéndose contablemente en un menor margen de contribucién y por ende en
menores utilidades.

A diciembre de 2014 la compafiia obtuvo utilidades por $1.651 millones, lo que implicé un considerable aumento en

10
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relacion a las pérdidas obtenidas a diciembre de 2013. Este resultado se explica principalmente por mejores
resultados en las inversiones y una disminucion de los gastos de administracion.
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Grdfico 11: Evolucion de Resultados del Ejercicio, periodo diciembre 2007-

diciembre 2014

(Fuente: Elaboracion Propia con datos SVS)

La compafiia tiene un patrimonio equivalente a $142.853 millones, el que esta compuesto principalmente por capital
pagado y mantiene pasivos por $2.449.507 millones, los que corresponden principalmente a reservas por rentas

vitalicias.
Endeudamiento (veces) P. Neto/Exigido (veces)
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Grdfico 12: Evolucién Endeudamiento, periodo diciembre 2008-
diciembre 2014
(Fuente: Elaboracion Propia con datos SVS)

Grdfico 13: Evolucion Patrimonio Neto sobre Patrimonio Exigido,
periodo diciembre 2008-diciembre 2014
(Fuente: Elaboracion Propia con datos SVS)

La compafiia presenta una evolucién del endeudamiento’ con altos y bajos, evidenciando desde diciembre de 2012
un alza sostenida, producto principalmente al cambio de normativa por la primera adopcién de IFRS, en relacion al
calculo del patrimonio neto y de la constitucion de mayores reservas por rentas vitalicias. A diciembre de 2014
CorpVida presenta un ratio de un valor de 17,12 veces -con un maximo permitido de 20 veces-, lo que es mayor al
nivel mostrado a la misma fecha del afio 2013 de 14,47 veces, situandose por sobre las empresas comparables y

siendo la segunda con mayor endeudamiento de la industria.

La evolucidn del patrimonio neto sobre patrimonio exigido8 ha evidenciado altos y bajos con un comportamiento
contra ciclico al del ratio de endeudamiento, presentando una baja sostenida desde diciembre de 2012 alcanzando

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

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