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Fundamentos 
La ratificación de la solvencia de BBVA 
Seguros de Vida S.A. se sustenta en su 
posición de negocios, conservadora 
estructura financiera y de inversiones, y en el 
soporte de su grupo financiero. 

La compañía pertenece a BBVA Inversiones 
Chile S.A., holding financiero que controla 
los activos del grupo en el sector bancario, 
de seguros y otros, que colaboran a dar 
forma a la base de negocios de la 
compañía. 

La base operacional da sustento al soporte 
financiero, técnico y de siniestros de los 
seguros para el canal bancario relacionado, 
siendo las coberturas de desgravamen las 
más relevantes. Adicionalmente, BBVA SV 
participa en las licitaciones de seguros de 
desgravamen para créditos hipotecarios,  
reportando algunas carteras de entidades 
no relacionadas, de diversos tamaños. 

Históricamente, la compañía ha sido un 
actor relevante en el seguro de invalidez y 
sobrevivencia, contando con amplio 
conocimiento y experiencia grupal. En 2014 
se adjudicó dos fracciones de “Hombres” 
para el periodo 2014/2016. 

Con primas anuales estimadas en unos $60 
mil millones, la cobertura del seguro SIS ha 
comenzado con ajustes de tasas de interés y 
aumento en la frecuencia de siniestros, que 
junto a otros efectos operativos ha incidid 
en alzas a la siniestralidad, pérdidas 
contables y exigencias de reservas de 
insuficiencia de primas. No obstante, dado 
su etapa reciente, es prematuro proyectar 
sus resultados de mediano plazo, 
previéndose que existe una exposición 
favorable ante alzas de tasas de interés. 

Hasta 2009 y por pocos años, la 
aseguradora comercializó Rentas Vitalicias 

en el mercado abierto, administrando 
actualmente reservas por unos $49 mil 
millones, un 38% del total de sus pasivos 
técnicos. 

La estructura financiera se gestiona 
conservadoramente, contando con un 
patrimonio neto excedentario muy amplio, 
al igual que su superávit de inversiones. El 
riesgo de reinversión de sus pasivos largos 
es también muy conservador. El 
endeudamiento es bajo, aunque se espera 
un aumento paulatino, hasta junio 2016, 
producto de la acumulación de reservas SIS. 

Hasta 2013, producto de los favorables 
resultados del seguro SIS la rentabilidad fue 
relevante.  

A marzo 2015 los resultados operacionales 
se recuperaron, en buena medida por 
liberaciones de reservas matemáticas y de 
insuficiencia de primas. 

Los principales riesgos que enfrenta la 
aseguradora se relacionan con el 
desempeño del SIS, la siniestralidad de sus 
carteras hipotecarias, y el desempeño 
actuarial de su cartera de rentas vitalicias. El 
resultado técnico de los seguros bancarios 
se ha mantenido satisfactorio, colaborando 
a fortalecer los ingresos operacionales.  

Perspectivas: Estables 
Las perspectivas se estiman estables,  
basado en la experiencia de la 
administración y en el compromiso de su 
controlador en los diversos proyectos 
asumidos. Cambios relevantes a su perfil de 
solvencia, endeudamiento o riesgo de 
reinversión, podrían incidir en ajustes a la 
clasificación asignada. 

 Junio 2014 Junio 2015 

Solvencia AA- AA- 

Perspectivas Estables Estables 

   
 

* Detalle de clasificaciones en Anexo. 
 

Cifras relevantes 

Millones de pesos de cada periodo 

 2013 2014 Mar-15

Prima Directa  31.275 61.855 25.058

Resultado de Operación 5.171 -5.614 181

Resultado del Ejercicio 10.120 269 998

Total Activos 161.143 167.471 171.214

Inversiones 152.099 144.853 145.702

Patrimonio 43.446 36.484 37.470

     

Part.  Mercado (Trad+SIS) 1,1% 1,0% 4,0%

Siniestralidad 18,2% 78,3% 87,1%

Margen Técnico 62,4% 11,0% 6,2%

Retorno Inversiones 6,2% 8,2% 2,9%
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FACTORES SUBYACENTES A LA CLASIFICACIÓN 

 Fortalezas  Riesgos   

 � Soporte patrimonial coherente con el perfil de 
riesgos y suficiente para enfrentar sus negocios. 

� Sólido perfil crediticio y de riesgos de mercado 
de la cartera de inversiones. 

� Buen respaldo operacional y estratégico del 
grupo propietario. 

� Fuerte vinculación comercial con entidades 
relacionadas de servicios financieros. 

 � Necesidad de diversificar ciclos de seguros 
impone presiones comerciales y de eficiencia. 

� Negocio previsional expuesto a presiones de 
costos, requiere patrimonio de respaldo. 

� Presión por segmentar y fidelizar clientes de 
canales relacionados. 

� Alta competitividad en licitaciones y negocios 
masivos. 

� Sensibilidad del SIS en Chile a riesgos de 
mercado y nivel de empleo. 

� Presiones regulatorias permanentes. 

 

 

Analista:  Esteban Peñailillo 
 Esteban.penailillo@feller-rate.cl  

 (562)2 757-0474 
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Solvencia AA- 

Perspectivas Estables 

 

Grupo BBVA 

La compañía es parte de BBVA Inversiones Chile S.A., holding financiero que controla los activos 
locales del grupo, destacando su participación controladora de las acciones del banco BBVA 
presente en Chile.  

El conglomerado español es uno de los bancos de mayor tamaño y rentabilidad de España. Tiene 
una fuerte y diversificada posición de mercado en todos los segmentos de negocios de la 
industria bancaria y aseguradora. La unidad de negocios denominada América del Sur 
comprende la actividad y resultados de los bancos filiales del Grupo en esta región y de sus 
sociedades, incluidas las compañías de seguros, así como el negocio de Banca Privada 
Internacional. 

En 2012 el Grupo BBVA inició un proceso de venta de los negocios de las Administradoras de 
Fondos de Pensiones en Chile, Colombia, Perú y la Administradora de Fondos para el Retiro 
(Afore) en México. No obstante, el grupo mantuvo su foco estratégico en el mercado 
latinoamericano, considerándola prioritaria para su crecimiento en el negocio bancario y de 
seguros. 

En febrero de 2013 el grupo español alcanzó un acuerdo con el holding Metlife para la venta del 
64,3% de la propiedad de AFP Provida en Chile. En el resto del continente se llevaron a cabo otros 
traspasos de propiedad para finalmente ceder el negocio de pensiones. A futuro, en la región el 
grupo proyecta un importante plan de inversión en desarrollo, superior a los US$ 4.000 millones. 

Con esta operación BBVA SV se desvinculó de la cercanía que mantenía con el quehacer del 
segmento previsional y que contribuía a fortalecer el soporte técnico y operacional en esos 
negocios. Ello la ha focalizado fuertemente en el apoyo a la bancaseguros y al canal retail 
crediticio, colaborando al fortalecimiento de la gestión aseguradora de todo el grupo. 

Estrategia 

Gestionar y apoyar la comercialización de seguros a sus canales masivos y 
mercado abierto. Participar en seguros licitados públicamente. 

Actualmente la actividad central de la aseguradora se focaliza en el fortalecimiento de la oferta de 
seguros a través de canales bancaseguro, colocados por intermedio de la banca relacionada y de 
otras entidades financieras de cierta relevancia en el retail crediticio. Junto a ello, está ampliando 
la oferta al mercado abierto, incorporando nuevos seguros y una creciente base de clientes. Con 
todo, la masa de primas comercializadas a través de la bancaseguros es tan relevante, que 
minimiza la visibilidad de la acción competitiva desarrollada por los seguros del mercado abierto. 

La participación en licitaciones del seguro de desgravamen para créditos hipotecarios y en el 
seguro de invalidez y sobrevivencia (SIS) son un polo de actividad relevante, aunque su éxito está 
asociado a la estrategia aplicada a la determinación de las tarifas, lo que unido a los volúmenes de 
seguros en juego le agrega riesgo a la aseguradora. 

Históricamente la compañía explotó el seguro de invalidez y sobrevivencia (SIS) cubriendo los 
seguros de la AFP Provida, una de las AFP de mayor volumen del mercado. En 2009, la reforma 
previsional contempló una modificación de los criterios de adjudicación del seguro SIS, bajo el 
concepto de licitación por fracciones, abriendo la posibilidad a participar muchas aseguradoras. 
En las dos primeras licitaciones BBVA se adjudicó fracciones que le permitió captar parte del 
primaje de años anteriores, mientras que en la tercera licitación (2012/2014) no logró nuevas 
fracciones. Recientemente se cerró el cuarto proceso de licitación para los años 2014/2016, en 
que BBVA logró adjudicarse dos fracciones de Varones, a una tasa del 1,15%, con el corte en 
1,18%. Si bien postuló al segmento de Mujeres no logró ganar participación, quedando por 
escaso margen fuera de mercado.  

En el segmento de rentas vitalicias, el grupo decidió limitar la exposición a negocios de muy largo 
plazo, debido a la alta demanda de capital en riesgo que involucra, cesando la comercialización 
de Rentas Vitalicias por mercado abierto en 2009.  

PERFIL DE NEGOCIOS 
Orientado a dar soporte a la bancaseguros del Grupo 
BBVA y aumentar su participación en mercados 
abiertos. 

 

Propiedad 

La compañía pertenece a BBVA 
Inversiones Chile S.A., holding 
financiero que controla la inversión del 
grupo en el sector bancario, de seguros 
y otros negocios de crédito. 

El conglomerado español BBVA 
(clasificación internacional A- por Fitch 
y BBB por S&P) es uno de los bancos 
de mayor tamaño y rentabilidad de 
España. Tiene una fuerte y 
diversificada posición de mercado en 
todos los segmentos de negocios de la 
industria bancaria y aseguradora. La 
debilidad de la economía española y del 
sector europeo en general ha mantenido 
presión sobre su perfil crediticio, 
situación que ha estado recuperándose 
paulatinamente, en línea con la mejoría 
observada en ese país.  
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Solvencia AA- 

Perspectivas Estables 

 

Los principales canales de venta tradicional son de carácter relacionado, siendo la entidad 
corredora de seguros del grupo su principal contraparte, con un 78% de la prima intermediada en 
seguros tradicionales al cierre de diciembre 2014. Productos vinculantes a operaciones de 
crédito, tales como desgravamen (no hipotecario), vida temporal y accidentes personales se 
comercializan bajo el concepto de venta libre y se registran bajo una póliza colectiva. El 
crecimiento de este segmento está muy ligado al desempeño del banco BBVA, principal 
generador. Por tanto, está expuesto a la capacidad de la entidad financiera para traducir su 
competitividad en negocios de seguros.  

El Banco ha continuado creciendo positivamente bajo un plan estratégico que le ha permitido 
mantener su participación de mercado en colocaciones a personas (Hipotecario y Consumo) de 
un 7,5% al cierre del 2008 a un 7,9% hasta marzo de 2015. 

La comercialización en mercados abiertos, a través de corredores tradicionales y mediante la 
búsqueda de alianzas estratégicas con retailers independientes es uno de los pilares del 
desarrollo actual. En 2013 se incorporó la cobertura de salud complementaria, lo que fortaleció su 
crecimiento y penetración, el plan continúa impulsándose mediante algunas modificaciones a su 
estructura comercial.  

Posición competitiva 

Globalmente expuesta a volatilidad en carteras muy relevantes  

La fuerte incidencia de las primas del seguro SIS genera un impacto muy significativo en las 
participaciones de mercado, especialmente notorio cuando se pierden fracciones. Con la 
adjudicación de fracciones en los dos primeros contratos licitados BBVA SV recuperó posiciones, 
que luego declinaron fuertemente a partir del segundo semestre de 2012 y por todo 2013. 
Durante 2014 volvió a captar un importante flujo de primas que le permite recuperar cuota de 
mercado. 

Los seguros de desgravamen asociados a los créditos hipotecarios tanto del banco BBVA como 
de todas las entidades financieras del sistema son licitados anual y públicamente. La aseguradora 
está participando activamente en licitaciones de carteras de instituciones crediticias logrando 
participar en una variada gama de ellas. Actualmente mantienen varias carteras que contribuyen a 
diversificar las fuentes de ingresos. Durante el año 2015 continuaran renovándose muchas 
carteras, lo que genera oportunidades para toda la industria. Con todo, se aprecia una 
estabilización sobre las tarifas, lo que podría mejorar el desempeño operacional de estas carteras. 

El crecimiento del segmento tradicional no relacionado es positivo, pero todavía poco relevante 
para generar una visibilidad efectiva al posicionamiento global. 
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Solvencia AA- 

Perspectivas Estables 

 

Estructura Financiera 

Soporte patrimonial adecuado para el desarrollo de sus propuestas competitivas. 

La estructura financiera de la compañía es muy conservadora y coherente con el perfil de 
negocios que ha desarrollado. En años anteriores el volumen de activos administrados había 
disminuido producto de importantes egresos de dividendos junto a la liberación de las reservas 
del SIS, ciclo que a partir del segundo semestre de 2014 cambió con la adjudicación de dos 
fracciones del nuevo contrato. 

Paralelamente, el endeudamiento total bajó significativamente hasta alrededor de 3,5 veces en la 
actualidad. Se espera que llegue a niveles cercanos a 4 veces al término de la vigencia del nuevo 
contrato SIS. 

Participar activamente en procesos de licitación abierta, tanto hipotecarios como SIS, requiere 
contar con un soporte patrimonial satisfactorio, por lo que la administración ha decidido mantener 
sus reservas patrimoniales con el objeto de enfrentar el ciclo de negocios de los próximos años. 

Respecto a los activos, se aprecia un alza en las cuentas por cobrar de seguros, principalmente 
con el SIS, que tiene un desfase operativo normal de poco más de un mes de primas. A lo anterior 
se suma marginalmente el mayor peso de la cobranza mediante documentos bancarios, propio 
de la comercialización de seguros a través de corredores tradicionales, y aumento en las 
operaciones de siniestros de cargo de reaseguradores, asociado a los negocios de tipo 
hipotecario, son ciclos que se manifiestan en aumento de los activos mencionados. 

Las reservas técnicas de la compañía son fundamentalmente previsionales, tanto del seguro AFP 
(47%) como de rentas vitalicias (53%). Esta proporción tendería a cambiar en los próximos 
trimestres incrementándose las del SIS. El 17% de los pasivos corresponden a reservas 
matemáticas. La compañía presentó ante el regulador un modelo propio de tablas de mortalidad 
que fueron aprobados, por ello estas reservas se reducirán gradualmente durante los próximos 
trimestres. 

A marzo 2015 el superávit de inversiones alcanzó a unos $14 mil millones, y sus obligaciones a 
$140 mil millones. El endeudamiento financiero se encuentra en niveles acotados, se vincula a 
provisiones de cierres de contratos previsionales de larga data y dividendos pendientes de retiro. 

Históricamente, el flujo operacional de la compañía ha sido contundente. En el pasado se destinó 
a acumular inversiones de respaldo de reservas del seguro SIS, pasivos que paulatinamente se 
han estado liquidando. Proceso que comenzó nuevamente con la adjudicación del nuevo 
contrato.  

Suficiencia de capital de riesgo y reservas técnicas 

El patrimonio de la aseguradora logra cubrir holgadamente riesgos incorporados 
en el modelo de suficiencia de Feller-Rate 

Bajo el modelo de solvencia que Feller Rate aplica, los riesgos relevantes se circunscriben a 
cambios desfavorables en los parámetros de mortalidad de las reservas, crisis crediticias que 
impacten la calidad de los activos y riesgos de mercado que puedan impactar en el patrimonio. El 
riesgo operacional es acotado y mitigado por las estructuras que operan al interior de las 
aseguradoras además de las exigencias del marco regulatorio, en tanto que la solvencia del 
segmento de los seguros tradicionales se apega a un modelo de margen regulatorio que por el 
momento resulta altamente conservador, a la espera de contar con mediciones más actualizadas 
en línea con modelos modernos de supervisión basados en riesgo. 

Bajo este modelo de análisis, a marzo 2015 la estructura de resguardos de BBVA Seguros Vida era 
sólida, reflejando el perfil de riesgos de sus principales componentes. En relación a sus pares, 
aseguradoras con carteras de rentas vitalicias, la cobertura de riesgos es superior, cercana a 1,18 
veces para BBVA contra 1,02 veces para el segmento. 

El déficits de reservas de rentas vitalicias, medidas por tablas regulatorias actualizadas, es muy 
acotado y representaba a diciembre 2013 alrededor del 1,5% de su patrimonio. Paralelamente la 
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PERFIL FINANCIERO 
Sólida estructura financiera y de excedentes 
patrimoniales.  
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Solvencia AA- 

Perspectivas Estables 

 

Tir de reinversión es muy satisfactoria, alcanzando a marzo 2015 una tasa negativa de 0,75%, lo 
que refleja la solidez de la compañía para cumplir con sus obligaciones ante los rentistas. 

Los escenarios de sensibilidad más complejos están asociados a la evolución del seguro SIS, que 
hasta la fecha presenta importantes pérdidas para la aseguradora. La evolución de la 
sobrevivencia de las rentas vitalicias representa también un riesgo vinculante, junto a la necesidad 
de reinversión de largo plazo de los activos de respaldo. No obstante su TSA se ha mantenido en 
rangos negativos, quitando presión al riesgo de reinversión. 

Eficiencia y Rentabilidad 

Eficiente estructura de operaciones. Alta funcionalidad y bajos costos fijos de 
comercialización.  

La estructura de operación de BBVA SV es muy flexible y liviana. Su modelo de negocios no 
requiere de sucursales, ni de redes de comercialización directa, de alto impacto en costos, 
apalancándose sobre la gestión de distribución de sus principales canales. Tampoco necesita 
invertir en campañas de publicidad y marketing de posicionamiento. En el actual modelo de 
negocios la comercialización se realiza a través de canales externos, algunos de alta relevancia son 
relacionados por intermedio de su controlador.  

No obstante, la fuerte oscilación que manifiesta el volumen de primas incide en algunos índices 
de gasto. La aseguradora ha seguido participando en negocios que le permiten ajustar 
favorablemente su nivel de eficiencia de mercado. Estos segmentos no generan incremento 
relevante en gastos operacionales. 

En 2014 el resultado final cayó a $269 millones por una mayor siniestralidad que afectó 
fuertemente los resultados técnicos SIS. Por otra parte, se aprecian importantes pérdidas por 
unidades reajustables, pero se ven contrarrestadas por revalorizaciones de activos que se 
registran en el producto de inversiones. 

A marzo 2015 los resultados netos han sido positivos pero inferiores a los obtenidos a marzo del 
año anterior. Las pérdidas del seguro SIS explican buena parte de esta caída. 

Inversiones 

Diversificación de inversiones satisfactoria y de alta calidad crediticia.  

La estructura de la cartera de inversiones es muy conservadora. La configuración del portafolio de 
inversiones es efectuada conforme a los lineamientos de riesgo del grupo y las necesidades de 
calce y rentabilidad de sus pasivos. Las decisiones de inversiones son tomadas por un comité de 
inversiones, bajo una política que segrega la cartera de acuerdo con los pasivos que cubren. La 
custodia se lleva a cabo en DCV. 

La cartera de BBVA Vida se caracteriza por un nivel de riesgo crediticio y de exposición a riesgos 
de mercado muy conservador y bajo en relación al promedio de mercado. 

Conforme a su política de inversiones la compañía no invierte en acciones, la renta variable está 
concentrada sólo en cuotas de fondos mutuos de corto plazo, que son de cierta relevancia. 

Dado el conservador perfil de inversiones y la orientación a proteger el calce de tasas de activos y 
pasivos, la rentabilidad histórica había estado muy acotada y estable. A partir de 2012 es más 
flexible el calce, contando además con un excedente de inversiones muy amplio, que le permitió 
buscar mejores horizontes de rentabilidad. 

El resultado de inversiones al cierre de diciembre 2014 alcanzó los $11.851 millones, resultado 
que considera las revalorizaciones de la cartera de inversiones por inflación. Ajustado este efecto 
la rentabilidad del periodo alcanzó un 3,8%, nivel levemente superior a la industria. 
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Solvencia AA- 

Perspectivas Estables 

 

Resultados técnicos 

Expuestos al desempeño de segmentos muy competitivos. 

Históricamente los resultados técnicos globales de la compañía han sido favorables, y muy 
vinculados al desarrollo de los seguros previsionales. Con posterioridad se hizo tangible la 
participación del negocio bancaseguro, como principal motor de las utilidades técnicas.  

No obstante, a partir de julio de 2014 y por 24 meses, la compañía comenzó a participar en el 
cuarto contrato SIS, con primas anualizadas del orden de $68 mil millones, el doble de su 
producción anual normal, así la aseguradora manifiesta actualmente una alta exposición al 
desempeño técnico del seguro SIS. Al cierre de diciembre 2014 la compañía alcanzó una 
siniestralidad de 125% en este segmento, con pérdidas técnicas de $7.516 millones, mientras que 
al cierre de marzo 2015 la siniestralidad se mantuvo en 121% con pérdidas técnicas cercanas a los 
$3.900 millones.  

Estos resultados obligaron a realizar reservas de insuficiencia de primas por $2.274 millones de 
acuerdo a las normas del regulador, lo que representa un elemento de conservantismo relevante. 
La continua baja de tarifas, unido a un alza en el costo de siniestros, explican los resultados para 
BBVA y toda la industria, que reportó para el primer trimestre 2015 una pérdida técnica de 
$20.045 millones y una siniestralidad de 118%. Los resultados finales de este contrato 
dependerán de la evolución de las tasas de interés de mercado, la rentabilidad de los fondos de 
pensiones, la evolución del desempleo, así como del volumen de solicitudes y del correcto 
funcionamiento de las unidades médicas evaluadoras de los solicitantes. Las tasas ofrecidas por 
cada compañía también serán un elemento diferenciador entre los resultados de los distintos 
actores de este cuarto contrato. 

Por otra parte, la cartera de seguros tradicionales masiva genera sólidos ingresos operacionales, 
que deberán mantener su trayectoria y cubrir las pérdidas del segmento SIS. No obstante, se 
aprecia un alza en la siniestralidad de desgravamen, producto de algunas carteras con 
siniestralidades mayores a las observadas históricamente. Cambios en las tarifas ayudaran a 
mejorar los resultados en 2015. Por otra parte, el cambio en las tablas de mortalidad desde las 
regulatorias a un modelo propio incidirá en la liberación de gran parte del stock de reservas 
matemáticas actuales. Este proceso será gradual e incidirá en alcanzar mejores márgenes en este 
ramo en los próximos trimestres. 

Los seguros de rentas vitalicias generan pérdidas contables propias del ciclo de contabilización de 
reservas y primas. No obstante, no se están comercializando rentas voluntarias, de modo que sólo 
se reportan rentas vinculantes al seguro AFP o SIS, muy marginales en monto. 

Reaseguro 

Plan de cobertura de reaseguro adecuado. 

La compañía cuenta con protecciones no proporcionales para los seguros de vida temporal y de 
accidentes personales. Actualmente hay además coparticipación en algunas líneas con otros 
aseguradores locales. La cartera de seguros SIS cuenta con protecciones catastróficas. 

La cartera de reaseguradores extranjeros está constituida por MAPFRE RE, SCOR Global Life, 
PARTNER Re y Patria colocados a través de la corredora AON. 
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RESULTADOS 
TECNICOS 

Fortaleza del negocio bancaseguros se complementa 
con negocios previsionales. 
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Resumen Financiero 

Millones de pesos de cada periodo 

  
Dic 2012 

(IFRS) 

Dic 2013 

(IFRS) 

Dic 2014 

(IFRS) 

Mar 2014 

(IFRS) 

Mar 2015 

(IFRS) 

Balance 
  

 
  

Total Activo                    195.370                       161.143                      167.471                      162.491                       171.214  

Inversiones financieras                    189.844                     152.071                    144.837                    152.690                    145.663 

Inversiones inmobiliarias                             20                             28                             16                             19                             39 

Activos no corrientes mantenidos para la venta                             -                             -                             -                             -                             -

Cuentas por cobrar asegurados                           892                        2.174                       13.177                        3.140                      14.256 

Deudores por operaciones de reaseguro                           535                        2.480                           596                        2.057                           834 

Deudores por operaciones de coaseguro                             26                             26                           204                           549                           204 

Part reaseguro en las reservas técnicas                         3.011                        1.479                         1.301                        1.222                         1.180 

Otros activos                        1.042                        2.885                        7.340                        2.813                        9.039 

Pasivos financieros                             -                             -                             -                             -                             -

Reservas Seguros Previsionales                      91.082                      72.029                      85.824                      67.353                      92.137 

Reservas Seguros No Previsionales                      37.901                      39.398                      39.982                      41.023                      36.849 

Deudas por Operaciones de Seguros                           437                        1.070                         1.192                         1.176                         1.143 

Otros pasivos                      13.493                        5.200                        3.988                        8.218                        3.615 

Total patrimonio                      52.457                      43.446                      36.484                      44.721                      37.470 

Total pasivo y patrimonio                    195.370                      161.143                     167.471                     162.491                      171.214 

EERR 

Prima directa                      75.222                      31.275                      61.855                        5.406                      25.058 

Prima retenida                      72.482                      30.610                      60.906                        5.188                      24.825 

Var reservas técnicas -                     4.820 -                        294                        2.314 -                        373                        3.367 

Costo Rentas -                    30.162 -                      1.684 -                       1.591 -                        428 -                        428 

Costo de siniestros -                     3.370 -                     5.435 -                    49.164 -                          39 -                   24.369 

Resultado de intermediación -                     3.486 -                     3.326 -                     3.958 -                      1.058 -                      1.095 

Gastos por reaseguro no proporcional -                        362 -                         441 -                        423 -                          57 -                         215 

Gastos Médicos -                        764 -                        335 -                        638 -                          57 -                        295 

Deterioro de seguros                             -                             - -                        756 -                            11 -                         261 

Margen de contribución                      29.519                      19.097                        6.691                        3.166                        1.528 

Costos de administración -                      8.881 -                    13.926 -                    12.305 -                     3.386 -                      1.347 

Resultado de inversiones                       11.054                        9.354                        11.851                        3.022                        1.062 

Resultado técnico de seguros                      31.693                      14.526                        6.237                        2.803                        1.243 

Otros ingresos y egresos                             -                           573 -                        586                             -                             -

Corrección Monetaria      

Diferencia de cambio                             -                             -                             -                             -                             -

Utilidad (pérdida) por unidades reajustables -                     3.566 -                     2.694 -                     5.932 -                      1.349                             44 

Impuesto renta -                     5.408 -                     2.284                           549 -                         165 -                        290 

Total del resultado integral                      22.718                       10.120                           269                        1.289                           998 

 

  14 Julio 2011 06 Julio 2012 04 Junio 2013 06 Junio 2014 05 Junio 2015 

Solvencia  AA- AA- AA- AA- AA- 

Perspectivas  CW En Desarrollo Estables Estables Estables Estables 
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Indicadores 

  
Dic 2012 

(IFRS) 

Dic 2013 

(IFRS) 

Dic 2014 

(IFRS) 

Mar 2014 

(IFRS) 

Mar 2015 

(IFRS) 

Solvencia 
     

Endeudamiento 2,7 2,7 3,6 2,6 3,5

Prima Retenida a Patrimonio 1,4 0,7 1,7 0,5 2,7

Operación      
Costo de Adm. / Prima Directa 11,8% 44,5% 19,9% 62,6% 5,4%

Costo de Adm. / Inversiones 4,7% 9,2% 8,5% 8,9% 3,7%

Result. de interm. / Prima Directa 4,6% 10,6% 6,4% 19,6% 4,4%

Gasto Neto 17,1% 57,2% 26,9% 86,6% 9,9%

Margen Técnico 40,7% 62,4% 11,0% 61,0% 6,2%

Result. Inversiones / Result. explotación 39,3% 75,4% -4226,8% 207,8% 82,5%

Siniestralidad 5,0% 18,2% 78,3% 0,8% 87,1%

Retención Neta 96,4% 97,9% 98,5% 96,0% 99,1%

Rentabilidad           
Utilidad / Activos 11,6% 6,3% 0,2% 3,2% 2,3%

Utilidad / Prima directa 30,2% 32,4% 0,4% 23,9% 4,0%

Utilidad / Patrimonio 43,3% 23,3% 0,7% 11,5% 10,7%

Inversiones           
Inv. financieras / Act. total 97,2% 94,4% 86,5% 94,0% 85,1%

Inv. inmobiliarias/ Act. total 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%

Deudores por prima / Act. total 0,5% 1,3% 7,9% 1,9% 8,3%

Deudores por reaseguro / Act. total 0,3% 1,5% 0,4% 1,3% 0,5%

Otros Activos / Act. total 0,5% 1,8% 4,4% 1,7% 5,3%

Rentabilidad de Inversiones 5,8% 6,2% 8,2% 7,9% 2,9%

 

La opinión de las entidades clasificadoras 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. 

La información presentada en estos análisis proviene de fuentes consideradas altamente confiables. Sin embargo, dada la posibilidad de error humano o mecánico, Feller Rate no garantiza la exactitud o integridad de la 
información y, por lo tanto, no se hace responsable de errores u omisiones, como tampoco de las consecuencias asociadas con el empleo de esa información. Las clasificaciones de Feller Rate son una apreciación de la 
solvencia de la empresa y de los títulos que ella emite, considerando la capacidad que ésta tiene para cumplir con sus obligaciones en los términos y plazos pactados. 


