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Fundamentos de la Clasificacion
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ICR ratifica en Categoria AA con Tendencia “Estable”, las obligaciones
de Compaiiia de Seguros CorpSeguros S.A.

Compaiiia de Seguros CorpSeguros S.A (en adelante CorpSeguros, la
aseguradora o la compaiiia) pertenece en un 100% a Inversiones Con-
futuro S.A. (ex CorpGroup Vida Chile S.A), sociedad controlada por la
Camara Chilena de la Construccion, a través de Inversiones La Cons-
truccion S.A (ILC), quien esta clasificado en Categoria AA+ y posee par-
ticipacion en distintos segmentos, principalmente en el drea previsio-
nal (AFP Habitat), salud (a través de Isapre Consalud y Red Salud) y
seguros (Confuturo, CorpSeguros y Vida Camara).

Las aseguradoras pertenecientes a Inversiones Confuturo S.A., se ca-
racterizan por enfocar sus operaciones en el drea previsional, suscri-
biendo principalmente rentas vitalicias. Actualmente Confuturo, Cor-
pSeguros y Vida CdAmara administran activos cercanos a los US$8.700
millones, lo que consolida a las compafiias como uno de los grupos
aseguradores mas grandes del pais.

La estrategia Comercial de CorpSeguros radica en la venta y adminis-
tracidn de rentas vitalicias (RRVV), manteniendo un nivel acotado de
comercializacién que apunta a un segmento de mercado de rentas que
involucren un alto primaje. Esta estrategia resulta complementaria a
la que mantiene Confuturo, principal compafiia de seguros de vida del
grupo.

La aseguradora administra activos por $2.395.393 millones, com-
puesto principalmente por inversiones financieras en un 78% e inver-
siones inmobiliarias en un 19%.

La cartera de inversiones de CorpSeguros se encuentra bastante diver-
sificada, centrada en papeles de renta fija local. Las inversiones en el
extranjero se distribuyen respecto al total del pool en forma similar a
la industria, y las inversiones inmobiliarias se encuentran por sobre el
promedio, incluso muy cercanos a los limites de inversion representa-
tivos de reservas técnicas y patrimonio de riesgo.

Un hecho importante a destacar, y la principal razén de que CorpSegu-
ros se encuentre cercanos a los limites de inversién inmobiliaria, es la
adquisicion de los activos de Walmart Chile, que, dada su magnitud, se
tradujo en un rebalanceo de la cartera para financiar estas inversiones,
cuyos retornos estimados se encuentran muy por sobre los papeles
que tuvo que vender la aseguradora para adquirir dichos activos, ante
un riesgo levemente superior, por lo que el trade-off entre riesgo y
retorno es positivo. Los diez centros comerciales adquiridos tanto por
Confuturo como CorpSeguros, se encuentran ubicados a lo largo del
paisy abarcan cerca de 244 mil metros cuadrados arrendables. Espacio
Urbano tiene como tienda ancla a Walmart (cabe sefialar que Walmart
esta clasificado en categoria en categoria AAA), que representa cerca
del 30% de los flujos, y que cuenta con contratos de arrendamiento a
30 afios. Junto a lo anterior, el resto de los locales comerciales estan
asociados a 700 contratos aproximadamente.

La evolucion de resultados, presenta un buen desempefio, lo que ha
llevado a la aseguradora a mantener resultados acumulados por
$88.112 millones, aun cuando regularmente la aseguradora reparte di-
videndos a su matriz Inversiones Confuturo, la que necesita fondos
para el pago anual de su deuda. Al tercer trimestre del afio 2016, las
utilidades presentaron un crecimiento del 15% en comparacién con
septiembre 2015, alcanzando $18.694 millones favorecidos por el
buen resultado de las inversiones que fueron de $93.117 millones.

En opinidn de esta clasificadora, el rating o su tendencia podria ajus-
tarse al alza, en la medida que sus indicadores tanto técnicos como de
solvencia mejoren, de forma tal, que los riesgos de la compaiiia se
vean mitigados y fortalezcan el patrimonio de la aseguradora. En caso
contrario, el rating o su tendencia, podrian ajustarse a la baja, con-
forme a rebalanceos de la cartera de inversiones hacia posiciones mas
riesgosas o si los indicadores técnicos se deterioren o se vuelvan muy
volatiles, o bien, si sus indicadores de solvencia empeoran de forma tal
que su capital y patrimonio se vieran comprometidos.
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Las compaiiias de seguros se encuentran regidas por el DFL 251 — de-
nominada Ley del Seguro — vy sus leyes complementarias. CorpSeguros
pertenece al segmento denominado compafiias del segundo grupo,
que reune a aquellas que cubren los riesgos de las personas o que ga-
ranticen a éstas, dentro o al término de un plazo, un capital, una pdliza
saldada o una renta para el asegurado o sus beneficiarios. La industria
de seguros de vida estd compuesta por 35 compaiiias?, incluyendo
aquellas denominadas mutualidades de seguros.

Respecto al desempefio de las compaiiias de seguros de vida, en tér-
minos de prima directa éstas han acumulado US$6.703 millones? a
septiembre de 2016, lo que implicéd un aumento del 14,7% real res-
pecto al mismo periodo del afio 2015. Los ramos de mayor incidencia
en el primaje total son las rentas vitalicias, con un 48,9% dentro del
pool de productos, seguido por seguros con CUl y APV con un 16,3%,
SIS con un 9%, desgravamen con un 7,5%, seguros de salud con un
7,9%, seguros temporales con un 4,5% y accidentes personales y de
asistencia con un 1,9%.

La utilidad del mercado de seguros vida fue de US$456,9 millones a
septiembre de 2016, reportando con esto un alza del 5,2% respecto a
igual periodo del afio 2015, aumento que se explica principalmente
por un mayor nivel de primaje y un favorable resultado de las inversio-
nes.

En relacidn a la estructura de inversiones de la industria, las carteras
mantenidas a septiembre de 2016 alcanzaron un monto total de
USS$52.534 millones. Estas inversiones son en su mayoria instrumentos
de renta fija nacional, principalmente bonos corporativos (31,4%) y bo-
nos bancarios (13,5%), seguido de inversiones inmobiliarias e inversio-
nes en el extranjero, mayoritariamente renta fija (9,2%).

Dentro de los cambios en el pool de inversiones del mercado, se ob-
serva, a diferencia de los ultimos dos periodos, un aumento en las in-
versiones inmobiliarias e inversiones en renta variable, ante una dis-
minucion de los papeles de renta fija local.

Estructura de Inversiones

Préstamos
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___Inversiones
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Inversiones
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Grdfico 1: Inversiones compafiias de seguros de vida, septiembre 2016
(Fuente: Elaboracion Propia con datos SVS)

Respecto a las inversiones, éstas han presentado una rentabilidad de
5,2% al término del tercer trimestre, siendo esto superior al 4,3% ob-
tenido en igual periodo del afio 2015.

En términos de solvencia, la industria mostré un nivel de endeuda-
miento normativo de 10,69 veces, levemente superior al nivel de 10,62
veces obtenido a septiembre del 2015. El ratio de patrimonio neto so-
bre patrimonio exigido obtenido a septiembre de 2016 fue de 1,61 ve-
ces, superior al nivel de 1,56 veces obtenido al mismo periodo del aifio
2015.

El indicador de rentabilidad anualizada del patrimonio alcanzé un
11,9%, resultado inferior a lo obtenido a igual periodo del afio 2015
(14,2%).
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Compaiiia de Seguros CorpSeguros S.A pertenece en un 100% a Inver-
siones Confuturo S.A. (ex CorpGroup Vida Chile S.A), sociedad contro-
lada por la Cdmara Chilena de la Construccidn, a través de Inversiones
La Construccidn S.A (ILC).

Durante el afio 2009, Inversiones Confuturo S.A. adquirié el negocio
de rentas vitalicias de ING S.A. (matriz de ING Seguros de Vida S.A.),
como también su participacion accionaria en la sociedad ING Créditos
Hipotecarios S.A., creandose CorpSeguros.

En el afio 2013, la sociedad de inversiones CorpGroup Interhold - con-
troladora hasta ese momento de Inversiones Confuturo S.A. - suscri-
bié un memorandum de acuerdo con ILC por la venta del 67% de las
acciones emitidas, suscritas y pagadas de Inversiones Confuturo S.A,
concretandose la transaccion el dia 18 de noviembre de 2013.

En julio de 2014, Inversiones Confuturo S.A., adquirié el total de las
acciones que eran propiedad de la aseguradora norteamericana Mass
Mutual (Chile) Ltda., por un valor de USS$ 56 millones. Asimismo, en la
junta extraordinaria de accionistas, Inversiones Confuturo S.A acordé
aumentar su capital social en USS 56 millones.

En junio del afio 2015, ILC adquirid el porcentaje restante de inversio-
nes Confuturo, con lo que pasé a ser el controlador del 100% de las
aseguradoras Confuturo y CorpSeguros.

La llegada de un nuevo socio controlador significé modificaciones en
la politica de inversiones con el fin de alcanzar mayores niveles de
rentabilidad y una cartera mas acorde a los requerimientos en los flu-
jos de la compaiiia. De esta forma, gradualmente han aumentado las
inversiones en el sector inmobiliario y la diversificacidn de la cartera
hacia otros instrumentos.

Inversiones La Construccion (ILC) esta clasificado en Categoria AA+3 y
posee participacion en distintos segmentos, principalmente en el area
previsional (AFP Habitat), salud (a través de Isapre Consalud y Red Sa-
lud) y seguros (Confuturo, CorpSeguros y Vida Camara).

La llegada de ILC como accionista controlador de la compaiiia ha signi-
ficado una mejora sustantiva en el gobierno corporativo de CorpSegu-
ros, evidenciando mejoras en la gestion de riesgo, eliminacién de las

denominadas inversiones estratégicas y manteniendo un directorio de
vasta experiencia en el mercado financiero.

Las aseguradoras pertenecientes a Inversiones Confuturo S.A., se ca-
racterizan por enfocar sus operaciones en el area previsional, suscri-
biendo principalmente rentas vitalicias. Ambas empresas funcionan de
manera conjunta, presentando idéntico registro de gerentes.

En septiembre de 2016, las compafiias de seguros Confuturo y CorpSe-
guros, adquirieron un paquete de activos de Walmart Chile S.A,, el que
contempld la compra de 10 centros comerciales “Espacio Urbano”. El
monto de transaccion para Confuturo fue de UF 5.687.473, y para Cor-
pSeguros de UF 11.505.013.

Actualmente Confuturo, CorpSeguros y Vida Camara administran acti-
vos cercanos a los US$8.700 millones, lo que consolida a las compafiias
como uno de los grupos aseguradores mas grandes del pais.

DIRECTORIO

Joaquin Cortez Huerta Presidente

Patricio Mena Barros Vicepresidente

Alejandro Ferreiro Yazigi Director
Sergio Icaza Pérez Director
Fernando Sifia Gardner Director
Arturo Tagle Quiroz Director
Pablo Gonzalez Figari Director

Christian Abello Prieto Gerente General

Tabla 1: Directorio y gerente general (Elaboracion Propia con datos SVS)

En términos de gobiernos corporativos, CorpSeguros Vida ha desarro-
llado en el tiempo sistemas y procedimientos que buscan hacer frente
a los requerimientos y cambios normativos, por medio de una gestién
activa de los riesgos, buscando ajustarse a los lineamientos de Super-
vision Basada en Riesgos (SBR) y también a la Norma de Caracter Ge-
neral N°309 (modificada recientemente por la NCG N° 408), inter-
puesta por la Superintendencia de Valores y Seguros (SVS), como es la
introduccion del concepto de ORSA?, donde la aseguradora se encuen-
tra trabajando incluso con asesoria externa.
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La estrategia Comercial de CorpSeguros radica en la venta y adminis-
tracién de rentas vitalicias (RRVV), manteniendo un nivel acotado de
comercializacién que apunta a un segmento de mercado de rentas que
involucren un alto primaje. Esta estrategia resulta complementaria a
la que mantiene Confuturo, principal compafiia de seguros de vida del
grupo.

A diciembre de 2015, CorpSeguros obtuvo una prima por $92.546 mi-
llones, siendo este resultado un 150% superior al periodo anterior, ex-
plicado principalmente por condiciones de industria. Por un lado, el
mercado de pensiones crecid, junto con esto el cambio de normativa
implicd una variacidn en la forma de calculo de la tasa de descuento
de las reservas de rentas vitalicias, permitiendo disminuir las pérdidas
contables. De esta manera, las compaiiias han visto menos castigados
sus resultados, aumentando sus esfuerzos de venta. Esto significo que
la tasa de interés media de venta (TIMV) comenzé a subir a contar de
marzo del afio 2015, haciendo mas competitivas las rentas vitalicias
frente al retiro programado.

A septiembre de 2016, la tendencia del afio anterior se acentud, obte-
niendo como resultado que la aseguradora incrementara su monto de
prima directa a $112.692 millones, un 40% superior a lo obtenido el
tercer trimestre del afio 2015.

Situaciéon Financiera
[ |

CorpSeguros presenta una evolucién de sus activos creciente para
todo el periodo en estudio, situacion propiciada por un aumento en
las inversiones tanto financieras como inmobiliarias.

A septiembre de 2016, la aseguradora administra activos por
$2.395.393 millones, compuesto principalmente por inversiones fi-
nancieras en un 78% e inversiones inmobiliarias en un 19%.

La cartera de inversiones de CorpSeguros se encuentra bastante diver-
sificada, centrada en papeles de renta fija local. Las inversiones en el
extranjero se distribuyen respecto al total del pool/ en forma similar a
la industria, y las inversiones inmobiliarias se encuentran por sobre el
promedio, incluso muy cercanos a los limites de inversidn representa-
tivos de reservas técnicas y patrimonio de riesgo.

En comparacién con periodos anteriores, la compafiia ha reducido la
exposicion de acciones locales, y se aumentd la diversificacién en ins-
trumentos de renta fija, los que presentan una adecuada clasificacion
de riesgo. También se han eliminado las denominadas inversiones “es-
tratégicas”, disminuyendo la volatilidad del pool de inversiones.

Evolucién Prima (MMS$)
100.000
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20,000
0
£ & & %&@ ,,&\h

Grdfico 2: Evolucion prima directa (Fuente: Elaboracion Propia con datos SVS)

Las caracteristicas del negocio y de la industria en la que esta inmersa
la compaiiia, lleva a que las aseguradoras del segundo grupo puedan
asumir directamente el riesgo que conlleva la comercializacién de pé-
lizas, por lo tanto, los niveles de retencidn son altos, en particular Cor-
pSeguros solo comercializa RRVV y su retencidn es del 100%.

En términos de participacién de mercado por prima directa total, a
septiembre de 2016, la aseguradora ocupa el onceavo lugar de la in-
dustria, con un 2,6%.

Un hecho importante a destacar, y la principal razén de que CorpSegu-
ros se encuentre cercanos a los limites de inversion inmobiliaria, es la
adquisicion de los activos de Walmart Chile, que, dada su magnitud, se
tradujo en un rebalanceo de la cartera para financiar estas inversiones,
cuyos retornos estimados se encuentran muy por sobre los papeles
que tuvo que vender la aseguradora para adquirir dichos activos, ante
un riesgo levemente superior, por lo que el trade-off entre riesgo y
retorno es positivo. Los diez centros comerciales adquiridos tanto por
Confuturo como CorpSeguros, se encuentran ubicados a lo largo del
paisy abarcan cerca de 244 mil metros cuadrados arrendables. Espacio
Urbano tiene como tienda ancla a Walmart (cabe sefalar que Walmart
esta clasificado en categoria en categoria AAA), que representa cerca
del 30% de los flujos, y que cuenta con contratos de arrendamiento a
30 afios. Junto a lo anterior, el resto de los locales comerciales estan
asociados a 700 contratos aproximadamente.
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Grdfico 3: Evolucion activos (Fuente: Elaboracion Propia con datos SVS)

A septiembre de 2016, la cartera de inversiones esta compuesta prin-
cipalmente por renta fija nacional (63,5%), correspondientes a instru-
mentos emitidos por el sistema financiero, instrumentos de deuda o
créditos, instrumentos de deudas nacionales transados en el extran-
jero, mutuos hipotecarios, y en menor medida, créditos sindicados e
instrumentos del Estado.

La calidad crediticia de los instrumentos de renta fija cuenta con una
clasificacidn de riesgo conforme a los lineamientos estratégicos de la
aseguradora. Los papeles S/C, corresponden principalmente a mutuos.

Instrumentos de Renta Fija

Clasif. Riesgo %
AAA 19,13%
AA+ 0%

AA 45,96%
AA- 0%
A+ 0%
A 16,70%
A- 0%
BBB+ 0%
BBB 7,12%
S/C 9,17%

Tabla 2: Clasificacion de riesgo, septiembre 2016° (Fuente: Elaboracién Propia con
datos SVS)

La renta fija extranjera (13%) corresponde principalmente a titulos de
empresas extranjeras y titulos emitidos por bancos y financieras ex-
tranjeras.

Cartera de Inversiones
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Grdfico 4: Inversiones, septiembre 2016 (Fuente: Elaboracién Propia con datos
SVS)

Las inversiones inmobiliarias® (19,7%), corresponden principalmente a
propiedades de inversion (15,8%) y en menor medida, cuentas por co-
brar de leasing. La renta variable nacional (1,9%), esta representada
por fondos de inversion (1,7%), y el resto en acciones de sociedades
andnimas abiertas. El pool de inversiones lo completa el efectivo
(1,3%), renta variable extranjera (0,3%), préstamos (0,3%) y participa-
cién en entidades del grupo (0,003%).

Tramo Activos (UF) Pasivos (UF) Pasivos Finan- Calce
cieros (UF)

1 8.227.289 11.335.940 4.611.831 31,89%
2 8.942.045 10.898.042 0 82,05%
3 10.923.444 10.384.213 0 100%
4 12.483.074 9.806.013 0 100%
5 10.520.208 9.151.854 0 100%
6 10.967.685 12.379.740 0 88,59%
7 11.240.972 10.669.721 0 100%
8 21.294.862 13.858.797 0 100%
9 10.694.042 11.639.005 0 91,88%
10 4.151.883 8.011.717 0 51,82%

Tabla 3: indice de cobertura de pasivos, septiembre 2016
(Fuente: Elaboracién Propia con datos SVS)

El test de suficiencia de activos (TSA), presentd a septiembre de 2016
una tasa de reinversion de 1,95% -con un maximo permitido de 3%-,
lo que situa a la compaiiia en la parte media de mercado. La cobertura
de los pasivos’ mantiene el primer tramo calzado al 32%, explicado por
pasivos financieros que mantiene la compafiia. Los siguientes tramos
se alternan respecto al calce, lo que resulta menos conservador que su
par Confuturo.

La evolucidon de resultados, presenta un buen desempefio, lo que ha
llevado a la aseguradora a mantener resultados acumulados por
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$88.112 millones, aun cuando regularmente la aseguradora reparte di-
videndos a su matriz Inversiones Confuturo, la que necesita fondos
para el pago anual de su deuda.

A diciembre de 2015, la aseguradora cerrd con ganancias equivalentes
a $26.890 millones, practicamente duplicando lo reportado a al tér-
mino del afilo 2014. Las utilidades al tercer trimestre del afo 2016,
también presentaron un crecimiento, ésta vez del 15% en compara-
cion con septiembre 2015, alcanzando $18.694 millones favorecidos
por el buen resultado de las inversiones que fueron de $93.117 millo-

nes.
Resultado del Ejercicio (MMS)
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Grdfico 5: Evolucion utilidad (Fuente: Elaboracion Propia con datos SVS)
Indicadores
|

La evolucion del ratio de gasto de administracidn sobre prima directa?,
muestra a nivel de industria una tendencia a la baja, producto de los
cambios de mercado antes nombrado, que han fomentado el aumento
del nivel de primaje, en particular de las rentas vitalicias, manteniendo
acotados los niveles de gastos de administracién, y por lo tanto, se ha
traducido en un menor ratio. Conforme a las empresas comparables?®,
CorpSeguros presentd una marcada baja obteniendo a septiembre del
afio 2016, un ratio de 5,8%.

La estrategia CorpSeguros, correspondiente exclusivamente a la co-
mercializacion y administracidon de RRVV, implica que el resultado final
se encuentra directamente relacionado al desempefio de sus inversio-
nes. Lo anterior se ve reflejado en el indicador de resultado de inver-
siones sobre utilidad, debido a que las reservas técnicas que la compa-
fila mantiene como respaldo de sus obligaciones con los pensionados,
se constituyen como inversiones que corresponden al activo de mayor
tamafio dentro de la cartera de la aseguradora.

La aseguradora cuenta con un patrimonio equivalente a $179.131 mi-
llones, compuesto principalmente por capital pagado.

Gasto de Administracion/Prima Directa
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Grdfico 6: Evolucion gasto de administracion sobre prima directa
(Fuente: Elaboracion Propia con datos SVS)
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La rentabilidad de inversiones de la compafiia que se sitla en términos
medios respecto a la industria, obteniendo buenos resultados para los
ultimos periodos. A septiembre de 2016, el ratio fue de 5,4%.

Producto de Inversiones
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Grdfico 7: Evolucion producto de inversiones
(Fuente: Elaboracion Propia con datos SVS)

La evolucién del endeudamiento®® presenta niveles crecientes en el
tiempo, conforme a mayores ventas de RRVV, alcanzando a septiem-
bre de 2016 de un valor de 14,76 veces (maximo permitido de 20 ve-
ces).

Elasificacic’)n de Riesgo

La clasificacion de riesgo de solvencia refleja el riesgo de pago de las
obligaciones de seguros, considerando un conjunto de aspectos rele-
vantes para el buen funcionamiento, basados en la Metodologia de
Clasificacion de Compafiias de Seguros de Vida de ICR Clasificadora de
Riesgo.

CorpSeguros tiene una importante posicién en la industria, en térmi-
nos de participacion de mercado y tradicion, ligado a un controlador
solvente y con experiencia en el mercado financiero chileno como es

Endeudamiento (veces)
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Grdfico 8: Evolucion endeudamiento
(Fuente: Elaboracién Propia con datos SVS)

El ratio de patrimonio neto sobre patrimonio exigido!!, presenta un
comportamiento inversamente proporcional al endeudamiento al-
zando al tercer trimestre del presente afio 2016 un valor de 1,13 ve-
ces, siendo este nimero levemente superior a lo exigido por norma-
tiva ( una vez).

Pat. Neto / Pat. Exigido (veces)
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Grdfico 9: Evolucidn patrimonio neto sobre patrimonio exigido
(Fuente: Elaboracion Propia con datos SVS)

Inversiones La Construccién (ILC). Grupo que administra activos por
mas de USS$ 8.700 millones y se encuentra clasificado en categoria AA+
por ICR Clasificadora de Riesgo. La compafiia mantiene altos niveles de
gobierno corporativo, alinedandose a temas como supervision basada
en riesgo y ORSA, que, sumado a lo anterior, otorga a aseguradora una
considerable estabilidad ante escenarios de eventuales riesgos.

La estrategia de CorpSeguros se enfoca en la comercializacién de los
seguros de rentas vitalicias y administracidn de éstas. Es en relacion a
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las ventas de rentas vitalicias y la obligacién que contrae la compaifiia
en cuestion con el asegurado, es que un factor importante es la calidad
del pool de inversiones.

CorpSeguros tiene una cartera diversificada, la que luego de la adqui-
sicion de los activos de Walmart ha sido rebalanceada, aumentando
las inversiones inmobiliarias y disminuyendo su volatilidad y exposi-
cién al riesgo durante el tiempo.

En términos de solvencia, histéricamente los indicadores de endeuda-
miento han oscilado en torno a las 12,5 veces. Considerando su cartera
de inversiones (valorando tanto tipo de instrumentos como porcenta-
jes en el pool de inversiones) resulta coherente con la clasificacion de
riesgo asignada por ICR Clasificadora de Riesgo. Estos indicadores

Definicion de Categorias
|

OBLIGACIONES COMPANIAS DE SEGUROS
CATEGORIA AA

Corresponde a las obligaciones de compafiias de seguros que presen-
tan 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 in-
dustria a que pertenece o en la economia.

junto con el patrimonio neto sobre exigido resultan fundamentales
que mantengan una adecuada holgura patrimonial, especialmente
ante escenarios en que el capital de riesgo requerido es mayor.

En opinidn de esta clasificadora, el rating o su tendencia podria ajus-
tarse al alza, en la medida que sus indicadores tanto técnicos como de
solvencia mejoren, de forma tal, que los riesgos de la compaiiia se
vean mitigados y fortalezcan el patrimonio de la aseguradora. En caso
contrario, el rating o su tendencia, podrian ajustarse a la baja, con-
forme a rebalanceos de la cartera de inversiones hacia posiciones mas
riesgosas o si los indicadores técnicos se deterioren o se vuelvan muy
volatiles, o bien, si sus indicadores de solvencia empeoran de forma tal
que su capital y patrimonio se vieran comprometidos.

HISTORIAL DE CLASIFICACION

Industria de Seguros de Vida

Fecha Rating Tendencia
Sep-12 AA- Estable
Jun-13 AA- Estable
May-14 AA- Estable
Abr-15 AA Estable
Mar-16 AA Estable
Feb-17 AA Estable
Febrero 2017


http://www.icrchile.cl/

Resefia Anual de Clasificacion | CorpSeguros ICRCHILE.CL 9

Anexo
-

INDICADORES (MMS$) Dic-13 Dic-14 Dic-15 Sep-15 Sep-16
Total Activo 2.041.048  2.025.494  2.128.337  2.262.628 2.260.335  2.395.392
Total Inversiones Financieras 1.798.788  1.769.818  1.858.926  2.038.707 1.993.724  1.874.684
Total Inversiones Inmobiliarias 158.654 200.316 222.186 167.590 204.879 460.154
Total Cuentas De Seguros 0 0 0 0 0 0
Otros Activos 83.606 55.360 47.225 56.331 61.731 60.553
Total Pasivo 1.856.168  1.841.503  1.955.841  2.084.841 2.094.402  2.216.260
Reservas Técnicas 1.791.805  1.803.355  1.883.162  1.979.520 1.969.309  2.079.933
Reservas Seguros Previsionales 1.789.324  1.801.041  1.880.980  1.977.443 1.967.189  2.077.945
Otros Pasivos 3.217 5.008 5.051 13.595 9.035 12.042
Total Patrimonio 184.880 183.990 172.496 177.787 165.933 179.131
Capital Pagado 141.048 141.048 141.048 141.048 141.048 141.048
Resultados Acumulados 68.310 70.749 71.593 82.898 72.952 88.112
Margen De Contribucion -74.139 -75.229 -77.570 -78.195 -59.584 -62.266
Prima Retenida 55.331 39.297 37.005 92.546 80.604 112.692
Prima Directa 55.331 39.297 37.005 92.546 80.604 112.692
Variacion De Reservas Técnicas 0 0 0 0 0 0
Costo De Siniestros 0 0 0 0 0 0
Costo De Rentas -128.683 -113.877 -113.900 -169.604 -139.259 -173.766
Costos De Administracion -5.492 -5.717 -5.677 -6.607 -4.935 -6.514
Resultado De Inversiones 95.985 84.052 100.095 117.604 84.478 93.117
Resultado Técnico De Seguros 16.354 3.106 16.848 32.802 19.959 24.338
Diferencia de cambio -195 -2.187 -2.105 -1.285 -981 -3.412
Utilidad (pérdida) por unidades reajustables 74 2.607 2.842 964 549 217
Total Resultado Del Periodo 13.757 5.551 13.954 26.890 16.313 18.694
Gasto de Administracién/Prima Directa 9,9% 14,5% 15,3% 7,1% 6,1% 5,8%
Endeudamiento 11,74 11,68 13,43 13,19 14,77 14,76
Patrimonio Neto/Exigido 1,72 1,72 1,51 1,52 1,40 1,13
Producto de Inversiones 4,9% 4,2% 4,8% 5,4% 5,2% 5,4%

1 No se considera Alemana Seguros, por no presentar prima directa a junio de 2016.

2 Tipo de cambio observado al 30 de septiembre de 2016, que corresponde a $659,08 por dolar.

3 Clasificado en Categoria “AA+” con tendencia “Estable” por ICR Clasificadora de Riesgo.

4 Del concepto inglés Own Risk Solvency Assessment.

5 Se muestran los porcentajes de las inversiones desde categoria AAA hasta BBB-, pudiendo existir instrumentos con menor rating.

6 No considera inversiones inmobiliarias de uso propio.

7 Tabla de ajuste de calce utilizada corresponde a la CPK-4.

8 El Ratio es calculado como el total de gastos de administracion sobre el total de prima directa.

° De las aseguradoras exhibidas en los graficos, CF Life mantiene dentro de su pool de productos, fracciones del seguro de invalidez y sobrevivencia, por lo que los indica-
dores tienden a diferir de CorpSeguros.

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

11 La razén Patrimonio Neto /Patrimonio Exigido es calculado como Patrimonio Neto (PN) sobre Patrimonio de Riesgo (PR).
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La opinion de ICR Chile Clasificadora de Riesgo, no constituye en ningun caso una recomendacion para comprar, vender o mantener un determinado instrumento. El andlisis no es el
resultado de una auditoria practicada al emisor, sino que se basa en informacion publica remitida a la Superintendencia de Valores y Seguros, a las bolsas de valores y en aquella que
voluntariamente aportd el emisor, no siendo responsabilidad de la clasificadora la verificacion de la autenticidad de la misma.
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