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RESUMEN DE CLASIFICACION

ICR Clasificadora de Riesgo ratifica en Categoria “AA-” con tendencia “Estable” las obligaciones de BBVA Seguros de
Vida.

BBVA Seguros de Vida S.A. (en adelante BBVA Vida, o la Compaiiia), es propiedad de BBVA Inversiones Chile S.A., holding
financiero que controla en Chile las inversiones del Grupo BBVA en el sector asegurador y bancario. El Grupo BBVA es un
conglomerado financiero global diversificado, lider en Espafia, con presencia en 31 paises y mas de 51 millones de
clientes. Su principal activo es el Banco BBVA, clasificado en Categoria A (tendencia estable) por DBRS.

BBVA Vida comenzé sus operaciones en octubre del afio 2000, con un enfoque de venta de productos en base a la
modalidad de bancaseguros. Actualmente, la oferta de BBVA Seguros de Vida se aboca a coberturas colectivas de
desgravamen, seguros temporales de vida, seguros de salud, seguros de accidentes personales y participa activamente en
las licitaciones del seguro de invalidez y sobrevivencia (SIS) obteniendo en la pasada licitacion 2 fracciones de hombre.
Ademas, administra la cartera de rentas vitalicias en run-off.

La prima directa de la Compariia a marzo de 2015, estda compuesta en mayor parte por SIS (67,7%), seguido de seguros de
desgravamen (20,7%), vida (5,9%), salud (3,8%) y accidentes personales (1,9%), lo que es equivalente a $25.058 millones,
muy superior a los $5.406 millones obtenidos a marzo de 2014, explicado porque en la licitacion correspondiente al afio
2012 la Compaiiia no se adjudicé ninguna fraccidn del SIS. Respecto a los niveles de retencidén, BBVA Vida mantiene una
politica de cesidén de riesgo acotada, la que mantiene contratos de reaseguro no proporcionales, correspondientes a
coberturas de exceso de pérdida por riesgo y evento con Mapre Re para los seguros de vida y accidentes personales y un
contrato de seguro de exceso de pérdida catastréfico con Partner Re, para el seguro de invalidez y sobrevivencia, el que
cubre los 24 meses en el que la Compafiia se adjudicé las fracciones de la licitacion correspondiente. La prima retenida
total corresponde al 99,1%, superior a lo exhibido por el mercado.

En relacion a la eficiencia operativa, BBVA Vida ha mostrado un desempefio en el que evidencia un acotado gasto y un
alto nivel de primaje, hecho que tiene directa relacién con la ya antes nombrada adjudicacion del SIS, obteniendo a
marzo de 2015 un ratio de gasto de administracién sobre prima directa de 5,4% versus el 13,1% del mercado.

El margen de contribucion de la Compafiia a diciembre de 2014 fue de $6.691 millones y a marzo de 2015 de $1.528
millones lo que implicé un disminucion del 6,1% en comparacién a lo obtenido a igual periodo del 2014, producto
principalmente de las pérdidas ocasionadas por el SIS, sin embargo, cabe sefalar que los seguros asociados a
desgravamen y vida han tenido un buen desempefio, reportando un margen de contribucion de $4.910 millones y $753
millones, respectivamente.

A marzo de 2015 BBVA Vida administra activos equivalentes a $171.214 millones y tiene un patrimonio equivalente a
$37.470 millones.

La cartera de inversiones de la Compafiia es bastante conservadora, y se basa en las politicas del grupo controlador,
aunque la administracion local posee una amplia discrecionalidad respecto a la eleccidn de activos. BBVA Vida tiene una
cartera compuesta por instrumentos de renta fija nacional en un 88,47%, correspondiente a instrumentos emitidos por el
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sistema financiero en un 65,15%, instrumentos de deuda o crédito en un 22,9% e instrumentos del Estado en un 0,4%,
seguido de inversiones en renta variable correspondientes a fondos mutuos por un 9%. El resto corresponde a efectivo
por un 2,5%.

BBVA Vida presentd una rentabilidad de inversiones a marzo de 2015 de 2,9% versus el 5,6% que obtuvo el mercado.

En relacidn al test de suficiencia de activos (TSA), BBVA presentd a marzo de 2015 una tasa de reinversion de -0,75% -con
un maximo permitido de 3%-, siendo la compafiia con el mejor nivel de cobertura de pasivos en la industria. El indice de
cobertura de los pasivos mantiene una adecuada situacion de calce con los primeros 8 tramos calzados al 100% lo que
indica adecuada estrategia de inversiones enfocada en solventar los requerimientos de flujo de la Compaiiia,
manteniendo acotados niveles de riesgo.

A marzo de 2015, BBVA Vida obtuvo utilidades por $997 millones, lo que implicé una disminucién de un 22,7% en
comparacion a igual periodo de 2014, producto principalmente de un aumento en los costos de siniestros asociados al
mal desempefio a nivel de mercado que ha tenido el SIS, esto acompafiado de una disminucién de la rentabilidad de las
inversiones, resultados que se ven mitigados por los buenos resultados (en términos de margen de contribucion) que han
tenido los seguros colectivos en comparacién a los obtenidos a marzo 2014, principalmente asociados a seguros de
desgravamen y temporal vida.

Respecto a los indicadores de solvencia, la Compaiiia presenté un nivel de endeudamiento de 3,55 veces, encontrandose
en un rango intermedio dentro de las empresas comparables y un ratio de patrimonio neto sobre patrimonio exigido de
3,42 veces, lo que estd muy por sobre a lo exigido por normativa —minimo exigido de 1 vez-, evidenciando un adecuado
nivel de solvencia.

DEFINICION DE CATEGORIAS:

CATEGORIA AA

Corresponde a las obligaciones de companiias 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 compaiiia emisora, en la industria a que pertenece o en la economia.

La Subcategoria “-”, denota una menor proteccion dentro de la Categoria AA.

METODOLOGIA:

Metodologia de Clasificacién Compafiias de Seguros de Vida.

EVOLUCION CLASIFICACION DE RIESGO

OBLIGACIONES COMPANIAS DE SEGUROS

Clasificacién AA- AA- AA- AA- AA- AA-
Accion de Clasificacion Confirmacién | Confirmacién | Confirmacién | Confirmacién | Confirmacién | Confirmacion
Tendencia Estable Estable Estable Estable Estable Estable
Accion de Clasificacion Confirmacion | Confirmacidn | Confirmacion | Confirmacion | Confirmacidn | Confirmacion

La opinién de ICR Chile Clasificadora de Riesgo, no constituye en ningin 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 informacion 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 CompPANIA

BBVA Seguros de Vida S.A. (en adelante BBVA Vida, o la Compafiia), es propiedad de BBVA Inversiones Chile S.A.,
holding financiero que controla en Chile las inversiones del Grupo BBVA en el sector asegurador y bancario. El Grupo
BBVA es un conglomerado financiero global diversificado, lider en Espafia, con presencia en 31 paises y mas de 51
millones de clientes. Su principal activo es el Banco BBVA, clasificado en Categoria A (tendencia estable) por DBRS.
Durante el afio 2012, se produjo la venta de una cartera de seguros en Espaia y del negocio de pensiones en México,
Peru y Colombia, activos que fueron considerados como no estratégicos para el grupo.

En Chile, el Grupo BBVA estd presente a través de Forum _
Servicios Financieros, la mayor financiera automotriz del pais Nombre Cargo

y el Banco BBVA, clasificado en Categoria AA+ (tendencia Manuel Olivares Presidente
negativa) por ICR. En febrero de 2013, se informd la venta de Daniel Wurmann Director
AFP Provida -Ial1 admlnllstrz.ﬂdora de ft.)pdos de per.15|on mas Alberto Oviedo Director
grande del pais en términos de afiliados y cotizantes- a . . .

. . . o Mauricio Fuenzalida Director
MetLife, lo que se concretd en octubre del mismo afio.

José Palacios Director

BBVA Vida comenzd sus operaciones en octubre del afio 2000, Jorge Matuk Director
con un enfoque de venta de productos en base a la modalidad Carolina Guzman Gerente General
de bancaseguros. Actualmente, la oferta de BBVA Seguros de Tabla 1: Directorio BBVA Seguros Vida, marzo 2015
Vida se aboca a coberturas colectivas de desgravamen, (Fuente: Elaboracion Propia con datos SVS)

seguros temporales de vida, seguros de salud, seguros de
accidentes personales y participa activamente en las licitaciones del seguro de invalidez y sobrevivencia (SIS)
obteniendo en la pasada licitacion 2 fracciones de hombre. Ademas, administra la cartera de rentas vitalicias en run-

off.

A partir del segundo trimestre de 2007 se inicié la comercializaciéon de rentas vitalicias, las cuales dejaron de
venderse a fines del afio 2008 por decisidon del Grupo BBVA en Espafia, con el fin de enfocarse principalmente en las
operaciones generadas por su vinculacién con el banco. Por este motivo, la Compafiia actualmente solo administra el
stock de la produccidn iniciada en 2007, y rentas vitalicias originadas por los contratos de invalidez y sobrevivencia
derivados del SIS.

La Compaiiia cuenta con un Directorio y ejecutivos de vasta experiencia en el mercado asegurador y la industria
financiera. Hecho que permite a BBVA Vida operar con un alto grado de estabilidad, asegurando la adopcién de
politicas consistentes en el tiempo.

Cabe sefialar que BBVA Vida ha realizado cambios a nivel organizacional, ajustdndose a las normas de Supervisidon
Basada en Riesgos y a los cambios referentes a Gobiernos Corporativos.

LA INDUSTRIA

Las compafiias de seguros se encuentran regidas por el DFL 251 -denominada Ley del Seguro- y sus leyes
complementarias. BBVA Vida pertenece al segmento denominado compaiiias 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 compaiiias, incluyendo aquellas denominadas mutuales de seguros.

Respecto al desempefio de las compafiias de seguros de vida, en términos de prima directa éstas han acumulado US$
1.680 millones' a marzo de 2015, lo que implicéd un aumento del 7,1% real, respecto al mismo periodo del afio 2014.
Los ramos de mayor incidencia son las Rentas Vitalicias, con un 41,1 % de participacion en la prima directa, seguido

! Tipo de cambio observado al 31 de marzo de 2015, que corresponde a $626,58 por délar.
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por seguros con CUl y APV con un 17%, SIS con un 11%, Desgravamen con un 9,1%, Seguros de Salud con un 10,1%,
Seguros temporales con un 4,8%, Accidentes Personales y Asistencia con un 2,2%, Rentas Privadas con un 0,9% y
finalmente el ramo otros con un 3,7% de participacion.

La utilidad del mercado de seguros vida fue de US$ 145,6 millones a marzo de 2015, un 7,7% superior a lo obtenido
en igual periodo del afio 2014, 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 marzo de 2015
alcanzaron un monto total de USS$ 45.942 millones. Estas inversiones se componen principalmente de renta fija
nacional, con un 62,9% del total —principalmente bonos corporativos (31,4%) y bonos bancarios (13,6%)-, seguido de
inversiones inmobiliarias con un 14,4%, inversiones en el exterior con un 13% - mayoritariamente renta fija (8,8%)-
renta variable con un 6,5%, préstamos con un 1,4% y otras inversiones con un 1,7% del total de la cartera.

Estructura de Inversiones

Préstamos Otras
Inversiones 1%
Inmobiliarias

14%

Inversiones
2%

Inversién en el
Exterior
13%

Renta Variable
7%

Grdfico 1: Inversiones Compaiiias de Seguros de Vida, marzo 2015
(Fuente: Elaboracion Propia con datos SVS)

Cabe sefalar que existe una tendencia de cambios en los portafolios de inversion de las compaiiias de seguros de
vida hacia una menor exposicidn en las inversiones de renta fija 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.

La cartera de inversiones a marzo 2015 en comparacion al mismo periodo del afio 2014 presenta una disminucién de
1,9% en instrumentos de renta fija —principalmente instrumentos del Estado y Letras y bonos hipotecarios-, una baja
en renta variable de 0,2% y un aumento en inversiones en el exterior e inmobiliarias en un 1,0% y 0,8%,
respectivamente.

Respecto a las inversiones, estas han presentado una rentabilidad el primer trimestre del afio 2015 de un 5,9%, lo
que resulta superior al 5,1% obtenido a igual periodo del afio 2014.

Respecto a los principales indicadores, en términos de solvencia la industria mostrd a un nivel de endeudamiento
(leverage) promedio de 10, 35 veces, lo que es superior al nivel de 9,69 veces obtenido a marzo del 2014, siendo el
maximo permitido de 20 veces.

El ratio de patrimonio neto sobre patrimonio exigido obtenido a marzo de 2015 fue de 1,58 veces promedio, inferior
al nivel de 1,71 veces obtenido al mismo periodo del afio 2014.

El indicador de rentabilidad anualizada del patrimonio alcanzé el primer trimestre de 2015 un 13,4% anualizado,
resultado superior a lo obtenido a igual periodo del afio 2014 que fue de 12,8%.
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ACTIVIDADES

BBVA Vida es una compafiia de tamaio pequeiio dentro de la industria de seguros de vida. Participa activamente en
las licitaciones del seguro de invalidez y sobrevivencia (SIS) y comercializa seguros de desgravamen colectivo para
créditos bancarios -destacando su asociacidén con el Banco BBVA-, seguros de accidentes personales, temporales de
vida y salud.

La participacidon de la Compaiiia en las licitaciones del SIS se resumen a continuacion:

e Afio 2009, se adjudica 1 fraccion de mujer, de un total disponible de 7 de hombre y 4 de mujeres, con una
vigencia de un afio.

¢ Afio 2010, se adjudica 2 fracciones (1 de hombre y 1 de mujer), de un total disponible de 7 de hombres y 4 de
mujeres, con una vigencia de dos afios.

¢ Ao 2012 la Compaiiia no se adjudicé ninguna fraccion del SIS. Vigencia de dos afios.

e Ao 2014, se adjudica 2 fracciones de hombre, de un total disponible de 9 fracciones de hombres y 5 de
mujeres, con una vigencia de dos afios.

Evolucién Prima (MM$)
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Grdfico 2: Evolucion prima directa, periodo diciembre 2010-marzo 2015
(Fuente: Elaboracion Propia con datos SVS)

La prima directa de la Compafiia presenta una evolucién oscilante, determinada en gran medida por la adjudicacion
del SIS. A marzo de 2015, BBVA Vida obtuvo una prima equivalente a $25.058 millones, muy superior a los $5.406
millones obtenidos a marzo de 2014, explicado porque en la licitacidon correspondiente al afio 2012 la Compafiia no
se adjudicé ninguna fraccién del SIS.

Respecto a los niveles de retencion, BBVA Vida mantiene una politica de cesion de riesgo acotada, la que mantiene
contratos de reaseguro no proporcionales, correspondientes a coberturas de exceso de pérdida por riesgo y evento
con Mapre Re para los seguros de vida y accidentes personales y un contrato de seguro de exceso de pérdida
catastrofico con Partner Re, para el seguro de invalidez y sobrevivencia, el que cubre los 24 meses en el que la
Compaiiia se adjudicé las fracciones de la licitacidn correspondiente. La prima retenida total corresponde al 99,1%,
superior a lo exhibido por el mercado.

La evolucién de la composicion de los productos ofrecidos por BBVA Vida nos muestra como ésta, en el periodo
comprendido entre los afios 2008 y 2015, ha tenido dos marcados cambios de estrategia o focos de ventas. En una
primera etapa la Compafiia comercializé rentas vitalicias el afio 2008, siendo parte considerable de su cartera de
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productos. Sin embargo, da por terminada la venta de rentas vitalicias centrandose en aumentar su participacion en
seguros de desgravamen.

Durante el 2013, BBVA Vida implementd una nueva estrategia comercial de diversificacion, enfocada en el
desarrollo de nuevos canales de distribucién (corredores y canales masivos no bancarios) y la expansiéon de su
cartera de productos, incorporandose el ramo de salud, ademas de que se comienza a ofrecer cobertura adicional
de invalidez. Durante el 2015 también se han incorporado cambios en el area comercial cuyas reestructuraciones
tienen como objetivo el potenciar los seguros de vida y salud.

A marzo de 2015, la prima directa de la Compafiia estd compuesta en mayor parte por SIS (67,7%), seguido de
seguros de desgravamen (20,7%), vida (5,9%), salud (3,8%) y accidentes personales (1,9%).

. . . Composicion Prima Directa
Evolucion Composicidn Prima Directa
Vida Salud
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Grdfico 3: Evolucion Composicién Prima Directa, periodo diciembre Grafico 4: Composicion prima directa, marzo 2015
2009-marzo 2015 (Fuente: Elaboracion propia con datos SVS)

(Fuente: Elaboracion Propia con datos SVS)

El modelo de negocio de BBVA Seguros no requiere sucursales, gracias a la red de cobertura otorgada por el Grupo
BBVA a lo largo del pais y a su estrategia de comercializacidn de productos, ligada mayormente a la bancaseguros y la
participacién en licitaciones publicas (SIS y desgravamen hipotecario).

A nivel de merado BBVA Vida mantiene una participacion equivalente al 2,4% del mercado en términos de prima
directa.

En relacién a la eficiencia operativa, BBVA Vida ha mostrado un desempefiio en el que evidencia un acotado gasto y
un alto nivel de primaje para el periodo 2010-2012, opuesto a lo ocurrido entre 2012-2014 en el que disminuye el
nivel de primaje manteniendo relativamente estable los niveles de gasto, hechos que tienen directa relacién con la
ya antes nombrada adjudicacién del SIS. A marzo de 2015 la Compafiia obtiene un ratio de gasto de administracion
sobre prima directa’ de 5,4% versus el 13,1% del mercado.

2 El Ratio es calculado como el total de gastos de administracidn sobre el total de prima directa.
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Grdfico 5: Gasto de Administracion sobre Prima Directa, periodo diciembre
2010 -marzo 2015
(Fuente: Elaboracién propia con datos SVS)

El margen de contribucion de la Compafiia evidencia un comportamiento similar al margen de contribucion por
concepto del SIS, dada la fuerte presencia de este seguro en la cartera total, por lo que es logico esperar que gran
parte de los resultados de BBVA Vida estan determinados por el desempefio que tenga el SIS en el mercado, el que
ha presentado un aumento de la siniestralidad durante el periodo de la tltima licitacion.

Cabe mencionar que a nivel de mercado el margen de contribucién del SIS ha mostrado una tendencia a la baja,
llegando a resultados negativos a marzo de 2015. Este mal desempefio corresponde a un aumento de la
siniestralidad para el periodo de la ultima licitacion, y la disminucion de las tasas que se han ofertado desde el
comienzo del SIS, lo que se espera que se revierta en la proxima licitacion.

Evoluciéon Margen de Contribucién(MMS)
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Grdfico 6: Evolucion Margen de Contribucion, periodo diciembre 2010- marzo
2015
(Fuente: Elaboracion Propia con datos SVS)

El margen de contribucién de BBVA Vida a diciembre de 2014 fue de $6.691 millones y a marzo de 2015 de $1.528
millones lo que implicd un disminucidn del 6,1% en comparacion a lo obtenido a igual periodo del 2014, producto
principalmente de las pérdidas ocasionadas por el SIS, sin embargo, cabe sefialar que los seguros asociados a
desgravamen y vida han tenido un buen desempefio, reportando un margen de contribucion de $4.910 millones y
$753 millones, respectivamente.

El margen técnico directo de la Compafiia evidencié a marzo de 2015 una marcada disminucién, producto del
desempefio del SIS, tanto por un menor margen de contribucion como un aumento en la cuantia del primaje,
alcanzando un valor de 6%.
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ESTADOS FINANCIEROS

La evolucion de los activos muestra una tendencia a la baja desde diciembre del 2008 hasta diciembre de 2013,
derivada principalmente de la liberacion de las reservas asociadas al respaldo de los seguros de AFP, lo que se
tradujo en una disminucion del tamafio de las inversiones de la Compaiiia.

Estos seguros previsionales fueron suscritos con Provida hasta el afio 2005, anterior a la entrada en vigencia en el
afio 2008 de la reforma previsional que significé un cambio hacia la licitacion de los seguros de invalidez y
sobrevivencia adquiridos por las administradoras de fondos de pensiones con el fin de respaldar una pensiéon minima
a los cotizantes en caso de un siniestro que les significara una jubilacion anticipada.

300.000

Evolucién Activos (MMS)

250.000

200.000

150.000

100.000

50.000

FECU

IFRS

Grdfico 7: Evolucion de Activos, periodo diciembre 2007- marzo 2015
Fuente: Elaboracion propia con datos SVS

A marzo de 2014 BBVA Vida revierte la tendencia bajista mostrando un leve crecimiento de sus activos respecto a lo
mantenido a diciembre 2013, explicado principalmente a un aumento en las cuentas por cobrar a los asegurados. A
marzo de 2015 BBVA Vida administra activos equivalentes a $171.214 millones, los que corresponden principalmente
a inversiones financieras en un 85% y cuentas por cobrar a asegurados en un 8%.

La cartera de inversiones de la Compafiia es bastante conservadora, y se basa en las politicas del grupo controlador,
aunque la administracién local posee una amplia discrecionalidad respecto a la eleccidén de activos (siempre que
contemplen la estructura dictaminada por la matriz y la normativa nacional).

Cartera de Inversiones por Instrumento
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Grdfico 8: Composicion Cartera de Inversiones por instrumento,
marzo 2015
(Fuente: Elaboracion Propia con datos SVS)
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Grdfico 9: Composicion Cartera de inversiones, marzo 2015
(Fuente: Elaboracion Propia con datos SVS)
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BBVA Vida tiene una cartera compuesta por instrumentos de renta fija nacional en un 88,47%, correspondiente a
instrumentos emitidos por el sistema financiero en un 65,15%, instrumentos de deuda o crédito en un 22,9% e
instrumentos del Estado en un 0,4%, seguido de inversiones en renta variable correspondientes a fondos mutuos por
un 9%. El resto corresponde a efectivo por un 2,5%.

Cabe sefialar que la calidad crediticia de los instrumentos de renta fija cuentan con una adecuada clasificacion de
riesgo, estando el 78% clasificado en a lo menos categoria AA-. Los instrumentos clasificados en categoria N-1+
corresponden a depésitos a plazo.

Clasificacion Riesgo %

AAA 34,7%
AA+ 11,5%
AA 18,1%
AA- 13,7%

A+ 9,2%

A 0,5%
N-1+ 12,3%

Tabla 2: Clasificacion de Riesgos de Instrumentos de Renta Fija,
marzo 2015
(Fuente: Elaboracion Propia con datos SVS)

BBVA Vida presenta una evolucion de la rentabilidad de inversiones por sobre lo exhibido por el mercado, para el
periodo comprendido entre diciembre 2012 y diciembre 2014, pero que a marzo de 2015 disminuye bajando a 2,9%
versus el 5,6% que obtuvo el mercado.

Rentabilidad de Inversiones
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Grdfico 10: Evolucion Rentabilidad de Inversiones, periodo diciembre 2010-
marzo 2015
(Fuente: Elaboracion Propia con datos SVS)

En relacidn al test de suficiencia de activos (TSA), BBVA presentd a marzo de 2015 una tasa de reinversién de -0,75%
-con un maximo permitido de 3%-, siendo la compafiia con el mejor nivel de cobertura de pasivos en la industria.

En relacion al indice de cobertura de los pasivos la Compafiia presenta una adecuada situacion de calce,

manteniendo los primeros 8 tramos calzados al 100% lo que indica adecuada estrategia de inversiones enfocada en
solventar los requerimientos de flujo de la Compafiia, manteniendo acotados niveles de riesgo.

10



Icn STRATEGIC ALLIANCE WITH \\‘”
th

Knowledge & Trust Insigt d the rating.
BBVA . . s
Seguros de Vida Tasa de Reinversion (%)
3,0%
2,5%
. 2,0%
Fecha informe:
Junio.2015 L%
unio. 10%
0,5%
0,0%
-0,5%
-1,0%
K\g
&
Grdfico 11: Resultado Test de Suficiencia de Activos, marzo 2015
(Fuente: Elaboracion Propia con datos SVS)
RESULTADOS
La Compaiiia muestra resultados positivos para todos los periodos en estudio cuyas variaciones se ven afectadas
directamente por el margen de contribucidn que se genera a partir del SIS.
A marzo de 2015, BBVA Vida obtuvo utilidades por $997 millones, lo que implicé una disminucién de un 22,7% en
comparacion a igual periodo de 2014, producto principalmente de un aumento en los costos de siniestros asociados
al mal desempeiio a nivel de mercado que ha tenido el SIS, esto acompafiado de una disminucion de la rentabilidad
de las inversiones, resultados que se ven mitigados por los buenos resultados (en términos de margen de
contribucién) que han tenido los seguros colectivos en comparacién a los obtenidos a marzo 2014, principalmente
asociados a seguros de desgravamen y temporal vida.
Resultados (MMS)
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Grdfico 12: Evolucion Resultado del Ejercicio, periodo diciembre 2010-marzo
2015
(Fuente: Elaboracion Propia con datos SVS)
La Compafiia tiene un patrimonio equivalente a $37.470 millones, compuesto principalmente por resultados
acumulados y capital pagado, y mantiene pasivos por $133.744 millones, los que corresponden principalmente a
reservas por rentas vitalicias (de la cartera en run-off) y reservas por seguro de invalidez y sobrevivencia.
INDUSTRIA DE
SEGUROS DE VIDA
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Grdfico 13: Evolucién Endeudamiento, periodo diciembre 2010-
marzo 2015
(Fuente: Elaboracion Propia con datos SVS)

Grdfico 14: Evolucion Pat. Neto sobre Pat. Exigido, periodo
diciembre 2010-marzo 2015
(Fuente: Elaboracion Propia con datos SVS)

La evolucién del endeudamiento® evidencia una tendencia a la baja desde diciembre de 2010, periodo en que
mantenia un mayor nivel de endeudamiento, siendo este equivalente a un nivel de 6,08 veces. A partir de junio de
2014 se observa un leve aumento, el que es consecuencia de los resultados obtenidos por el SIS. A marzo de 2015
BBVA Vida tiene un nivel de endeudamiento de 3,55 veces, encontrandose en un rango intermedio dentro de las
empresas comparables, debido a la existencia de reservas de rentas vitalicias.

Respecto a la evolucién del patrimonio neto sobre patrimonio exigido®, se observa una evolucién con altos y bajos,
trayectoria que responde a la politica de repartos de dividendos de la Compaiiia, la que implica el reparto del 100%
de las utilidades. A marzo de 2015 BBVA Vida tiene un nivel del ratio de 3,42 veces, lo que estd muy por sobre a lo
exigido por normativa —minimo exigido de 1 vez-, evidenciando un adecuado nivel de solvencia.

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

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