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ICR Clasificadora de Riesgo ratifica en categoría “A+” con tendencia 

“estable” las obligaciones de Compañía de Seguros de Vida Cámara 

S.A. 

Compañía de Seguros Vida Cámara S.A. (en adelante Vida Cámara, la 

compañía o la aseguradora) es parte de Cámara Chilena de la Cons-

trucción, grupo que controla a la aseguradora a través de la sociedad 

Inversiones La Construcción S.A (ILC), holding con participación en las 

industrias previsional, bancaria, isapres, prestadores de salud (clínicas) 

y seguros de vida. Entre sus empresas se encuentra Banco Internacio-

nal, AFP Habitat, Isapre Consalud, Empresas Red Salud, Confuturo y 

CorpSeguros.  

En sus inicios, el foco de Vida Cámara tenía como finalidad el seguro 

de invalidez y sobrevivencia (SIS). Durante 2016 se generó un cambio 

en la estrategia de la compañía, con un plan de negocios focalizado en 

seguros de vida y salud, lo que implica dejar de comercializar seguros 

de desgravamen y considerar al SIS como una oportunidad de negocio 

y no como foco. En términos de gobierno corporativo, Vida Cámara se 

ha ido ajustando a los lineamientos de Supervisión Basada en Riesgo 

(SBR) y Norma de Carácter General N°309, conforme a su plan estraté-

gico. En cuanto a ORSA, se encuentra asesorado por Pwc. 

En términos de participación de mercados por prima directa, Vida Cá-

mara ocupa el décimo noveno lugar con un 1,3% de la industria, y su 

prima directa a diciembre de 2016 fue de $75.294 millones, disminu-

yendo un 30% con respecto al año anterior, dado por la no adjudica-

ción del SIS. Los niveles de retención son altos, aun así, mantiene con-

tratos de reaseguro con reaseguradoras reconocidas a nivel interna-

cional como Gen Re (AA+), RGA (A+) y Scor Re (AA-), entre otras. 

Vida Cámara administra activos por $73.910 millones, lo que implicó 

una disminución del 16,7% respecto al término del año 2015. La com-

posición de los activos está dada principalmente por inversiones finan-

cieras (72,7%), seguido de otros activos (23,4%) y cuentas por cobrar 

a asegurados (3,2%). El patrimonio asciende a $37.030 millones. 

La composición de la cartera de inversiones está dada por instrumen-

tos de renta fija nacional en un 71,3%, que pertenecen a instrumentos 

emitidos por el sistema financiero (46,2%), instrumentos de deuda o 

crédito (21,5%) e instrumentos del Estado (3,5%). Posee el 99,97% de 

Vida Cámara Perú -22% de la cartera de inversiones de la aseguradora, 

compañía que participa en las licitaciones del Seguro de Invalidez, So-

brevivencia y Gastos de Sepelio (SISCO) en dicho país. Dicha compañía 

se adjudicó una de siete fracciones con vigencia hasta diciembre de 

2018. El resto de la cartera está en efectivo, representando el 13,2% 

del total. Con fecha 2 de mayo, se autoriza la adquisición de Vida Cá-

mara Perú por parte de la sociedad ILC, desligándose de Vida Cámara 

Chile. 

A diciembre de 2016, las pérdidas reportadas son equivalentes a $595 

millones, mejorando en comparación con las pérdidas a igual periodo 

del año 2015. El ratio de gasto de administración sobre prima directa 

reporta un buen desempeño alcanzando un 8%, lo que sitúa a la ase-

guradora en un adecuado nivel en términos operacionales. La rentabi-

lidad de inversiones fue de 7,1%, explicado por el buen desempeño de 

la filial Vida Cámara Perú y también por una mayor valorización de la 

cartera de inversiones que respalda las reservas del SIS.  

Los principales indicadores de solvencia muestran un nivel de endeu-

damiento de 2,91 veces, inferior a lo evidenciado a igual periodo del 

año 2015 (6,56 veces). El ratio de patrimonio neto sobre patrimonio 

exigido fue de 1,78 veces, superior a diciembre 2015 (1,06 veces). Es-

tos indicadores tienen un cambio abrupto en el último año por un au-

mento de capital, para luego dar cabida a salidas de dinero por medio 

de cuentas mercantiles con el grupo. 

En virtud de lo anterior, y en opinión de esta clasificadora, el rating o 

su tendencia podría ajustarse al alza, en la medida que sus indicadores 

de solvencia mejoren, fortaleciendo el patrimonio de la aseguradora. 

Reseña Anual de Clasificación (estados financieros diciembre 2016) 

Compañía de Seguros Vida Cámara S.A. 
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La Industria 

Las compañías de seguros se encuentran regidas por el DFL 251 – de-

nominada Ley del Seguro – y sus leyes complementarias. Vida Cámara 

pertenece al segmento denominado compañías del segundo grupo, 

que reúne 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 póliza 

saldada o una renta para el asegurado o sus beneficiarios. La industria 

de seguros de vida está compuesta por 35 compañías1, incluyendo 

aquellas denominadas mutualidades de seguros.  

Respecto al desempeño de las compañías de seguros de vida, en tér-

minos de prima directa éstas acumularon US$8.731 millones2 a diciem-

bre de 2016, lo que implicó un aumento del 11,8% real respecto al 

mismo período del año 2015. Los ramos de mayor incidencia en el pri-

maje total son las rentas vitalicias, con un 47,2% dentro del pool de 

productos, seguido por seguros con CUI y APV con un 17,3%, SIS con 

un 9,3%, desgravamen con un 7,6%, seguros de salud con un 8,0%, se-

guros temporales con un 4,6% y accidentes personales y de asistencia 

con un 1,9%. 

La utilidad del mercado de seguros vida fue de US$629,4 millones, re-

portando con esto un alza del 7% respecto a igual periodo del año 

2015, aumento que se explica principalmente por un mayor nivel de 

primaje y un favorable resultado de las inversiones. 

En relación a la estructura de inversiones de la industria, las carteras 

mantenidas a diciembre de 2016 alcanzaron un monto total de 

US$52.707 millones. Estas inversiones son en su mayoría instrumentos 

de renta fija nacional, principalmente bonos corporativos (31,7%) y bo-

nos bancarios (13,2%), seguido de inversiones inmobiliarias (15,2%) e 

inversiones en el extranjero, mayoritariamente renta fija. Dentro de 

los cambios en el pool de inversiones del mercado, se observa, un au-

mento en las inversiones inmobiliarias e inversiones en renta variable, 

ante una disminución de los papeles de renta fija local, lo que ya es 

una tendencia durante los últimos periodos. 

 
Gráfico 1: Inversiones compañías de seguros de vida, diciembre 2016 

(Fuente: Elaboración Propia con datos SVS) 

Respecto a las inversiones, éstas han presentado una rentabilidad de 

5,4% al término del cuarto trimestre, siendo esto superior al 4,4% ob-

tenido en igual periodo del año 2015. 

En términos de solvencia, la industria mostró un nivel de endeuda-

miento normativo de 10,73 veces, superior al nivel de 10,5 veces ob-

tenido a diciembre del 2015. El ratio de patrimonio neto sobre patri-

monio exigido obtenido fue de 2016 fue de 1,63 veces, superior al nivel 

de 1,58 veces obtenido al mismo periodo del año 2015.  

El indicador de rentabilidad anualizada del patrimonio alcanzó un 

12,8%, resultado inferior a lo obtenido a igual periodo del año 2015 

(13,4%).

 

La Compañía 

Vida Cámara se constituyó en el año 2009, cuando Cámara Chilena de 

la Construcción decide llevar a cabo la compra de la compañía RBS 

(Chile) Seguros de Vida (ex ABN AMRO), lo que implicó el regreso del 

grupo al mercado asegurador luego de la venta en el año 2004 de Com-

pañía de Seguros de Vida la Construcción. 

Cámara Chilena de la Construcción controla a Vida Cámara a través de 

Inversiones La Construcción S.A (ILC) -clasificada en categoría AA+ por 

ICR- sociedad matriz que mantiene participación en la industria previ-

sional, bancaria, isapres, prestadores de salud y seguros de vida. Entre 

sus empresas se encuentran Banco Internacional, AFP Habitat, Isapre 

Consalud, Empresas Red Salud, Confuturo y CorpSeguros.  

En un comienzo la aseguradora se constituyó con el fin de participar 

en la licitación del seguro de invalidez y sobrevivencia (SIS) que tuvo 

su génesis en la reforma al sistema previsional del año 2008 que, entre 

otras cosas, incorporaba un concurso público para determinar las ase-

guradoras que proveerían del SIS a los afiliados al sistema de AFP.  

La primera licitación se llevó a cabo el año 2009 y tuvo una vigencia de 

un año. Vida Cámara se adjudicó durante ese concurso 3 fracciones de 

un total de 11 (4 de mujeres y 7 de hombres), obteniendo una partici-

pación del 27%. En el año 2010 la compañía decide volver a acudir a la 

licitación, aumentando su participación al adjudicarse 4 fracciones (2 

de hombre y 2 de mujer), las que se mantuvieron vigentes por dos 

años, aumentando la participación a 36%. El año 2012 la compañía no 

se adjudicó ninguna fracción. El año 2014 Vida Cámara se adjudicó 2 

de las 9 fracciones del SIS de hombres disponible, las que tienen una 

http://www.icrchile.cl/


  
  

Industria de Seguros Vida             Mayo 2017 

 

Reseña Anual de Clasificación    Vida Cámara ICRCHILE.CL 3

    

 
bnbnmb 

 

 

 

vigencia de dos años. En el 2016, la compañía no se adjudicó ninguna 

fracción. 

A principios del año 2012, Vida Cámara unió sus operaciones con “Ser-

vicio Médico”, entidad sin fines de lucro perteneciente a Cámara Chi-

lena de la Construcción. Traspasando la cartera de clientes de Servicio 

Médico, sistemas y puntos de atención, a Vida Cámara. Esta corpora-

ción entrega protección para los trabajadores (y familias), por medio 

de prestaciones análogas a seguros de salud colectivos, las que tenían 

una vigencia anual renovable. La aseguradora comenzó en ese mo-

mento a potenciar su área de salud, gracias al aumento en la dotación 

de vendedores y al ingreso de un gran número de nuevos asegurados, 

quienes cambiaron su cobertura por un seguro. 

Durante el año 2013, la sociedad Inversiones Corp Group Interhold, en 

su calidad de controladora de Inversiones Confuturo (Ex Corpgroup 

Vida Chile), suscribió un memorándum de acuerdo con la sociedad In-

versiones ILC por la venta del 67% de las acciones emitidas, suscritas y 

pagadas de Inversiones Confuturo S.A, matriz de las aseguradoras 

Compañía de Seguros Confuturo y Compañía de Seguros CorpSeguros. 

En noviembre del 2013 fue concretada la transacción por un monto de 

$650 millones de dólares. Dichas compañías concentran sus operacio-

nes principalmente el negocio previsional (rentas vitalicias), permitién-

dole a ILC ampliar su participación en el mercado asegurador. En el 

2015, ILC adquirió el porcentaje restante de Inversiones Confuturo, pa-

sando a ser el único propietario de la entidad. 

Durante el 2013, se crea la Compañía de Seguros Vida Cámara (Perú), 

empresa filial de su homónima nacional, con la intención de ingresar 

al mercado asegurador peruano a través de la licitación del seguro de 

Invalidez, Sobrevivencia y Gastos de Sepelio (SISCO), el que presenta 

un esquema símil al SIS en Chile. Vida Cámara (Perú) logró adjudicarse 

dos fracciones con una vigencia de 15 meses y en diciembre de 2014 

se adjudicó una fracción de un total de siete por un periodo de 24 me-

ses (2015-2016). En diciembre del 2016, logra una tercera adjudicación 

por los siguientes 24 meses (2017-2018), lográndose adjudicar una de 

las fracciones. ILC se encuentra en proceso de compra de la compañía 

de seguros de Vida Cámara Perú, transacción que se espera se mate-

rialice en el mes de mayo.  

En sus inicios, el foco de Vida Cámara tenía como finalidad el seguro 

de invalidez y sobrevivencia (SIS). Durante 2016, se generó un cambio 

en la estrategia de la compañía, con un plan de negocios focalizado en 

seguros de vida y salud, lo que implica dejar de comercializar seguros 

de desgravamen y considerar al SIS como una oportunidad de negocio 

y no como foco. Esto lleva a incluir nuevas contrataciones, alineadas 

con el plan estratégico, como es el caso de la gerencia general, técnica 

y comercial, asignando a personas ligadas anteriormente al rubro de 

la salud.  

La compañía cuenta con un directorio y altos ejecutivos de gran expe-

riencia en el mercado asegurado. Sumada a la experiencia de la matriz, 

permite que la compañía opere con un alto grado de estabilidad, lo 

que asegura la adopción de políticas consistentes en el tiempo. 

DIRECTORIO 

Pedro Grau Bonet Presidente 

Jaime Silva Cruz Vicepresidente 

Paulina Aguad Deik Director 

Cristóbal Jimeno Chadwick Director 

Ignacio González Recabarren Director 

Felipe Allendes Silva Gerente General 

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

En términos de gobierno corporativo, Vida Cámara se encuentra cons-

tantemente trabajando en línea con el plan estratégico ya mencio-

nado, ajustándose a los lineamientos de supervisión basada en riesgo 

(SBR) y Norma de Carácter General N°309 (modificada por la 

NCG°408). En términos de autoevaluación de riesgo y solvencia 

(ORSA), la aseguradora se encuentra asesorada por Pwc. 

 

Actividades 

 

 

Vida Cámara es una compañía que se dedica principalmente a la admi-

nistración de las fracciones adjudicadas del seguro de invalidez y so-

brevivencia, además comercializa pólizas de los ramos de salud, des-

gravamen, vida y accidentes personales. 

En términos de prima directa, ésta se relaciona directamente a las ad-

judicaciones del SIS. En el año 2012 se evidencia una baja en la prima 

directa, producto de la no adjudicación de fracciones de aquel periodo, 

disminución que también se observa en los años 2013 y 2016. Por otro 

lado, se observa una mayor participación en seguros de salud.  

A diciembre del 2016, la prima directa alcanzó a $75.294 millones, una 

disminución del 30% si se compara con el término del año 2015. Esto 

se debe principalmente a disminuciones en SIS (46,1%) y, en menor 

medida, seguros de desgravamen.  

http://www.icrchile.cl/
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Gráfico 2: Evolución prima directa (Fuente: Elaboración Propia con datos SVS) 

La evolución de la composición de la prima directa, presenta las varia-

ciones del pool de productos de la aseguradora, observándose desde 

el año 2012, la incorporación del ramo de salud, luego el año 2013 en 

menor proporción se incorpora la comercialización de los ramos de 

desgravamen, vida y accidentes personales, manteniendo una pe-

queña parte de la cartera de SIS en run-off. Cabe señalar que el au-

mento de los seguros de salud se debe en gran medida a la migración 

de la cartera con contratos de salud colectivos de los afiliados al servi-

cio médico hacia Vida Cámara. Ya en el 2014, cambia nuevamente la 

composición de la cartera, dada la adjudicación del SIS en ese año, 

pero cae nuevamente en el 2016, manteniéndolo en run-off. 

La aseguradora mantiene altos niveles de retención y tiene contratos 

de reaseguro proporcional de cuota parte (QS) y excedentes con rease-

guradoras reconocidas a nivel internacional, estableciendo como re-

quisito para la contratación de un reasegurador una clasificación mí-

nima A+ internacional. Actualmente, Vida Cámara trabaja con rease-

guradoras como Gen Re (AA+), RGA (AA-) y Scor Re (AA-), entre otras. 

Vida Cámara comercializa sus seguros por medio de agentes (fuerza de 

venta propia), corredores de seguros y otros (corresponde al proceso 

de licitación del SIS). Cabe señalar que la aseguradora ha definido su 

mercado objetivo para los seguros colectivos, como los trabajadores 

de empresas de tamaño pequeño y medio.  

 

Gráfico 3: Composición prima directa, diciembre 2016 (Fuente: Elaboración Propia 

con datos SVS) 

En términos de participación de mercado por prima directa, Vida Cá-

mara ocupa el décimo noveno lugar con un 1,3% de la industria. El se-

guro de salud presenta una participación de mercado del 7,6% ubicán-

dose en el séptimo lugar.

 

Situación Financiera

La evolución de activos presenta entre los años 2012 y 2013 una baja, 

producto de menores ventas (dada la no adjudicación de fracciones 

del SIS), lo que llevó a una disminución de las inversiones financieras. 

Este hecho se revierte en el año 2014, y el año subsiguiente, por la 

adjudicación del SIS, aumentando los activos de la compañía. Nueva-

mente en el 2016, disminuyen los activos producto de menores ventas 

(no adjudicación de SIS), en particular las inversiones financieras y las 

cuentas por cobrar a asegurados. 

Gráfico 4: Evolución activos (Fuente: Elaboración Propia con datos SVS) 

A diciembre de 2016, la aseguradora administra activos por $73.910 

millones, monto que presenta una disminución del 16,7% al comparar 

http://www.icrchile.cl/
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con el mismo periodo del año anterior, dado principalmente por una 

disminución en las inversiones financieras debido a la no adjudicación 

del SIS. La composición de los activos está dada principalmente por 

inversiones financieras (72,7%), seguido cuentas por otros activos 

(23,4%), y cuentas por cobrar a asegurados (3,2%). 

 

Gráfico 5: Cartera de inversiones, diciembre 2016 (Fuente: Elaboración Propia con 

datos SVS) 

La cartera de inversiones es de carácter conservadora, conforme a su 

política, la que ha establecido que sus activos elegibles para inversión 

deben de contar con una clasificación de riesgo de A+ o superior en 

escala nacional, siendo mejor en la práctica. 

La composición de la cartera de inversiones está dada por instrumen-

tos de renta fija nacional en un 71,3%, los que pertenecen a instru-

mentos emitidos por el sistema financiero (46,2%), instrumentos de 

deuda o crédito (21,5%) e instrumentos del Estado (3,5%).  

Las filiales representan el 22,0% del pool total y corresponde a la ase-

guradora Vida Cámara Perú, compañía perteneciente a Vida Cámara 

Chile, y que participa en las licitaciones del Seguro de Invalidez, Sobre-

vivencia y Gastos de Sepelio. Dicha compañía actualmente tiene una 

de siete fracciones con vigencia hasta diciembre de 2018. El resto de 

la cartera está en efectivo, representando el 6,7% del total. Cabe se-

ñalar que Vida Cámara Perú dejará de ser controlada por Vida Cámara 

Chile, pasando a ILC como controladora, transacción que se espera se 

materialice el mes de mayo. 

La evolución del margen de contribución ajustado3 muestra resultados 

muy positivos en los años 2011 y 2012, pero luego disminuyen nota-

blemente con el paso de los años, dado por el mal desempeño del SIS, 

que en parte se han visto contrarrestados por resultados positivos en 

seguros colectivos de salud, vida y accidentes personales. A diciembre 

del 2016, el margen de contribución reportó pérdidas por $764 millo-

nes, disminuyendo un 68,4% las pérdidas reportadas el año anterior. 

El margen técnico directo ajustado es negativo durante los últimos 

cuatro años, que se da principalmente por malos resultados en el SIS. 

 

Gráfico 6: Evolución margen de contribución 
(Fuente: Elaboración Propia con datos SVS) 

La evolución de los resultados muestra utilidades hasta el año 2012, y 

pérdidas a contar de éste. Las pérdidas desde mediados del año 2014 

se explican por el desempeño que ha tenido el SIS, hecho que ha ocu-

rrido a nivel de industria y que tiene su origen en las bajas tasas a la 

que fueron adjudicadas dichas fracciones, junto con altos costos de si-

niestros y un aumento de las solicitudes por invalidez. Cabe señalar 

que las pérdidas totales de la última licitación se han visto mitigadas 

por un mejor desempeño de las carteras del SIS en run-off para los úl-

timos meses y un buen resultado de inversiones de la aseguradora, 

vinculado en parte a los resultados de la compañía en Perú. 

Las pérdidas reportadas a diciembre de 2016 son equivalentes a $565 

millones, mostrando un mejor resultado respecto a las pérdidas repor-

tadas a diciembre del 2015. 

Gráfico 7: Evolución resultado (Fuente: Elaboración Propia con datos SVS) 

El patrimonio de Vida Cámara asciende a $37.030 millones, y está com-

puesto principalmente por capital pagado ($43.953 millones).  

Vida Cámara mantiene una política de dividendos que implica el 100% 

de las utilidades de la compañía -situación que se condice con la estra-

tegia del grupo ILC-.

http://www.icrchile.cl/
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Indicadores

La evolución del ratio de gasto de administración sobre prima directa4 

reporta un buen desempeño, explicado por la estructura organizacio-

nal diseñada para operar principalmente el SIS, y manteniendo acota-

dos gastos administrativos. A diciembre de 2016, Vida Cámara obtiene 

un ratio de gasto de administración sobre prima directa de 8%, aumen-

tando levemente al comparar con diciembre de 2015 (5%), producto 

de un menor nivel de primaje y de una serie de cambios dentro del 

equipo de la aseguradora, dentro del marco de la nueva estrategia de 

ésta. En comparación con la industria5, la aseguradora muestra buenos 

manejos administrativos de manera consistente.  

 
Gráfico 8: Evolución gasto de administración sobre prima directa 

(Fuente: Elaboración Propia con datos SVS) 

En relación a la rentabilidad de inversiones6, la compañía ha presen-

tado una alta volatilidad, cuyos resultados se han visto fuertemente 

impactados por los resultados de Vida Cámara Perú. A diciembre de 

2016, el ratio fue de 7,1%, explicado en parte por el buen desempeño 

de la filial peruana –a diciembre de 2016, la utilidad neta fue de 7.933 

miles de soles, aportando a Vida Cámara Chile $1.697 millones 7-, pero 

también por una mayor valorización de la cartera de inversiones que 

respalda las reservas del SIS.  

Gráfico 9: Evolución producto de inversiones 
(Fuente: Elaboración Propia con datos SVS) 

La compañía presenta una evolución del endeudamiento8 que ha dis-

minuidos en los últimos periodos. En febrero del 2016, el endeuda-

miento fue de 2,42 veces producto de un aumento de capital por 

$14.000 millones.  

El endeudamiento vuelve a aumentar en junio del mismo año, debido 

a un préstamo con relacionadas por $12.000 a través de una cuenta 

mercantil con el grupo ILC, que se materializa en activo no efectivo, 

disminuyendo el patrimonio neto. En diciembre de 2016, el endeuda-

miento bajó a 2,91 veces reflejando una disminución en los pasivos 

financieros.  

En comparación con la industria de seguros tradicionales, Vida Cámara 

muestra niveles de endeudamiento mayores, que evidencia los resul-

tados que ha tenido la aseguradora, correspondientes principalmente 

al mal desempeño del SIS. No obstante, dicho préstamo fue pagado en 

marzo de 2017, alcanzando un endeudamiento de 1,26 veces. 

 

Gráfico 10: Evolución endeudamiento 
(Fuente: Elaboración Propia con datos SVS) 

 

 
Gráfico 11: Evolución patrimonio neto sobre patrimonio exigido 

(Fuente: Elaboración Propia con datos SVS) 
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Definición de Categorías 

La evolución del ratio de patrimonio neto sobre patrimonio exigido9 

muestra una disminución en el tiempo, pero ha tendido a aumentar 

en el último año, obteniendo a diciembre de 2016 un nivel de 1,78 ve-

ces (con un mínimo exigido de 1 vez). El cambio abrupto en marzo del 

2016 se explica por el aumento de capital, y seguidamente, la caída en 

junio se explica por el aumento en activo no efectivo que disminuye el 

patrimonio, La aseguradora muestra una tendencia inferior a la indus-

tria de seguros tradicionales, que también se revierte con la anulación 

de la cuenta mercantil. 

 

Clasificación de Riesgo 

La clasificación 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 Metodología de 

Clasificación de Compañías de Seguros de Vida de ICR Clasificadora de 

Riesgo. 

Vida Cámara, está ligada a un controlador solvente y diversificado 

como lo es Inversiones La Construcción (ILC), otorgando a la asegura-

dora un importante respaldo en diversas áreas, y en particular un res-

paldo financiero que se ha visto materializado cuando la compañía ha 

necesitado aportes de capital para mantener sus niveles de patrimonio 

requerido. Adicionalmente, ILC otorga los estándares de gobierno cor-

porativo, en términos de políticas y procedimientos. Esto le da una es-

tabilidad considerable ante escenarios de eventuales riesgos. 

En términos operacionales, la compañía evidencia un buen desem-

peño, y cuenta con una cartera de inversiones conservadora y con ade-

cuadas políticas de riesgo. 

Actualmente, La cartera de productos se compone principalmente por 

seguro SIS y salud, y en menor proporción seguros de vida, accidentes 

personales y desgravamen. Considerando el nuevo plan estratégico 

enfocado en vida y salud, se espera que esto cambie en el tiempo. En 

línea con el nuevo plan se esperaría una menor variabilidad en los re-

sultados. 

En términos de solvencia, los indicadores tanto de endeudamiento 

como el de patrimonio neto sobre patrimonio exigido, se han deterio-

rado en el tiempo, sin embrago, dado el apoyo financiero del contro-

lador de la aseguradora, materializado en aumentos de capital, estos 

se han mantenido dentro de los límites normativos, y se espera que 

mejoren para los próximos periodos. 

En virtud de lo anterior, y en opinión de esta clasificadora, el rating o 

su tendencia podría ajustarse al alza, en la medida que sus indicadores 

de solvencia mejoren, fortaleciendo el patrimonio de la aseguradora. 

En caso contrario, su rating o tendencia podrían ajustarse a la baja, si 

sus indicadores de solvencia empeoran de forma tal que su capital y 

patrimonio se vieran comprometidos. 

 

} 

 

OBLIGACIONES COMPAÑÍAS DE SEGUROS 

CATEGORÍA A 

Corresponde a las obligaciones de compañías de seguros que presentan 

una buena capacidad de cumplimiento de sus obligaciones en los términos 

y plazos pactados, pero ésta es susceptible de deteriorarse levemente ante 

posibles cambios en la compañía emisora, en la industria a que pertenece 

o en la economía. 

La subcategoría “+” denota una mayor protección dentro de la Categoría 

A. 

 

 

 

 

 

HISTORIAL DE CLASIFICACIÓN 

Fecha Rating Tendencia 

May-14 A+ Estable 

May-15 A+ Estable 

May-16 A+ Estable 

May-17  A+ Estable 

http://www.icrchile.cl/


  
  

Industria de Seguros Vida             Mayo 2017 

 

Reseña Anual de Clasificación    Vida Cámara ICRCHILE.CL 8

    

 
bnbnmb 

 

 

 

Anexo 

 

 

INDICADORES (MM$) dic-12 dic-13 dic-14 dic-15  dic-16 

Total Activo  94.183 68.557 87.152 88.709 73.910 

Total Inversiones Financieras  90.850 61.238 66.340 68.122 53.708 

Total Inversiones Inmobiliarias  276 206 148 114 100 

Total Cuentas De Seguros  1.894 3.136 15.427 16.044 2.806 

Cuentas Por Cobrar De Seguros 1.733 2.806 14.709 15.760 2.722 

Siniestros Por Cobrar A Reaseguradores 0 251 753 1.572 322 

Part. Del Reaseguro En Las Reservas Técnicas 161 330 719 283 84 

Otros Activos  1.163 3.977 5.237 4.429 17.295 

Total Pasivo  67.580 54.591 61.826 64.213 36.880 

Reservas Técnicas 64.692 48.793 53.680 53.769 30.850 

Reserva De Riesgos En Curso 1.719 2.355 3.133 3.428 3.493 

Otros Pasivos  2.337 4.057 5.853 2.495 2.047 

Total Patrimonio  26.603 13.967 25.326 24.496 37.030 

Capital Pagado 10.689 10.689 26.189 29.953 43.953 

Resultados Acumulados 15.887 3.251 -889 -5.390 -6.233 

Margen De Contribución 30.811 63 36 -2.418 -764 

Prima Retenida 98.705 25.488 62.452 104.542 74.682 

Prima Directa 98.801 26.311 64.496 107.038 75.294 

Costo De Siniestros  -65.659 -23.649 -59.931 -103.221 -73.124 

Resultado De Intermediación -930 -1.297 -2.561 -3.149 -2.141 

Costos De Administración  -7.021 -5.221 -5.831 -5.386 -5.920 

Resultado De Inversiones 3.224 2.923 51 1.424 4.418 

Resultado Técnico De Seguros 27.014 -2.235 -5.744 -6.380 -2.266 

Total Resultado Del Periodo  22.089 -1.461 -4.157 -4.595 -565 

Producto Inversiones 3,2% 3,8% 0,1% 2,1% 7,1% 

Gasto Administración/Prima Directa 5,0% 4,9% 5,1% 6,8% 7,9% 

Endeudamiento 2,54x 3,95x 5,03x 6,56x 2,91x 

Patrimnonio Neto/Exigido 4,58x 2,06x 1,48x 1,06x 1,78x 

 

1 No se considera Alemana Seguros, por no presentar prima directa a diciembre de 2016. 
2 Tipo de cambio observado al 31 de diciembre de 2016, que corresponde a $667,29. 
3 Margen de contribución ajustado no considera rentas vitalicias, rentas privadas, ni CUI en caso de existir. 
4 El Ratio es calculado como el total de gastos de administración sobre el total de prima directa. 
5 Por industria de seguros tradicionales, se entiende toda aquella compañía de seguros que actualmente no comercializa rentas vitalicias. 
6 Producto de inversiones es calculado como Resultado de inversiones (UF)/ (Inversiones (UF)+Inversiones en dic-1(UF))*(factor de anualidad)   
7 Información entregada por la compañía. 
8 El Ratio de Endeudamiento corresponde al endeudamiento total en relación con el patrimonio descrito en el art. 15 del DFL 251 de 1931. 
9 La razón Patrimonio Neto /Patrimonio Exigido es calculado como Patrimonio Neto (PN) sobre Patrimonio de Riesgo (PR).  

 
 
 
La opinión de ICR Chile Clasificadora de Riesgo, no constituye en ningún caso una recomendación para comprar, vender o mantener un determinado instrumento. El análi-
sis 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.  
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