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Seguros 
Generales 

Chile 

Compañía de Seguros de 
Crédito Coface Chile S.A. 

Factores Clave de Clasificación 
Perfil de Negocios: De acuerdo a los parámetros metodológicos de Fitch Ratings, el perfil de 
negocios de Coface Chile se encuentra en los rangos menos favorables, principalmente por una 
escala operativa limitada y la concentración alta en prima. Sin embargo, la agencia considera que 
la posición competitiva relevante que mantiene en el segmento de garantía y crédito, así como 
el reconocimiento de marca a nivel internacional, le otorgan ventajas competitivas frente a sus 
competidores y favorecen la visión del perfil de negocios. 

Desempeño Presionado: A septiembre de 2020, los indicadores de desempeño de Coface Chile 
se mostraban deteriorados, afectados por una siniestralidad mayor y un crecimiento menor 
como producto de la recesión económica generada por el coronavirus. La siniestralidad de la 
compañía está impactada por un evento de severidad a principios de 2020, así como por una 
frecuencia mayor durante el primer semestre de dicho año. De acuerdo a información 
preliminar, el deterioro en los indicadores operacionales se moderó al cierre del año y Fitch 
espera que retomen un comportamiento más cercano al promedio histórico durante 2021.  

Endeudamiento Acotado: Al tercer trimestre de 2020, los indicadores de endeudamiento de 
Coface Chile presentaron un decrecimiento leve respecto al último cierre. Si bien estos se 
mantienen superiores a los presentados por el segmento de garantía y crédito, son considerados 
consistentes con su estrategia y clasificación vigente, al ubicarse en los rangos más favorables 
de lo contemplado por la metodología de Fitch. 

Estructura Amplia de Reaseguro: Al tercer trimestre de 2020, Coface Chile mantuvo la 
estructura de reaseguro estable respecto a los cierres anteriores. Los indicadores de cesión de 
prima cercanos a 50% posicionan a la compañía en el rango moderado de exposición a reaseguro 
y riesgo de contraparte. Sin embargo, Fitch considera que dicho riesgo se encuentra mitigado 
debido a que la totalidad de la cesión es entregada a su compañía matriz, lo cual favorece la 
evaluación del factor crediticio. 

Beneficio por Soporte: Coface Chile es propiedad del grupo internacional Coface S.A., entidad 
especialista en seguros de crédito y una de las más grandes a nivel mundial. Fitch considera que 
la filial local es importante para su matriz y le otorga un beneficio por soporte parcial a la 
clasificación. Coface S.A. está clasificada por Fitch en ‘A+’ con Observación Negativa.  

Sensibilidades de Clasificación  
Perfil de Negocios: La clasificación está limitada principalmente por el perfil de negocios. Un 
alza en la clasificación estará determinada por un aumento relevante en la escala operacional y 
en la diversificación del riesgo por asegurado y sector económico. Deterioros relevantes en su 
posición de mercado o incrementos en concentración de riesgos presionarían la clasificación. 

Desempeño Financiero: Deterioros significativos y sostenidos de los indicadores de 
rentabilidad, con impacto en los indicadores de endeudamiento de la compañía, podrían tener 
efecto negativo en la clasificación. 

Beneficio por Soporte: Cambios en la visión de Fitch respecto a la importancia de la 
aseguradora para su matriz, o en la capacidad y disposición de la misma en otorgar soporte, 
podrían presionar la clasificación. 

Clasificación 
Compañía de Seguros de Crédito 
Coface Chile S.A. 
Fortaleza Financiera de la 
Aseguradora 

AA-(cl) 

 

Perspectivas 
Fortaleza Financiera de la 
Aseguradora                                                     

Estable 

 

Resumen Financiero 
Compañía de Seguros de Crédito 
Coface Chile S.A. 
(CLP millones) Dic 2018 Dic 2019 

Prima Suscrita 12.100 13.320 

Patrimonio 7.597 8.805 

Prima Retenida/ 
Patrimonio (x) 0,7 0,7 

Índice Combinado 
Ajustadoa(%) 67,5 64,5 

ROAE (%) 11,8 12,8 

a Ajustado por otros ingresos operacionales.  
ROAE – Resultado neto sobre patrimonio 
promedio. x − Veces. 
Fuente: Fitch Ratings; Coface Chile; Comisión 
para el Mercado Financiero (CMF). 
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Compañía de Seguros de 
Crédito Coface Chile S.A. 

Factores Clave de Clasificación 
Perfil de Negocios: De acuerdo a los parámetros metodológicos de Fitch Ratings, el perfil de 
negocios de Coface Chile se encuentra en los rangos menos favorables, principalmente por una 
escala operativa limitada y la concentración alta en prima. Sin embargo, la agencia considera que 
la posición competitiva relevante que mantiene en el segmento de garantía y crédito, así como 
el reconocimiento de marca a nivel internacional, le otorgan ventajas competitivas frente a sus 
competidores y favorecen la visión del perfil de negocios. 

Desempeño Presionado: A septiembre de 2020, los indicadores de desempeño de Coface Chile 
se mostraban deteriorados, afectados por una siniestralidad mayor y un crecimiento menor 
como producto de la recesión económica generada por el coronavirus. La siniestralidad de la 
compañía está impactada por un evento de severidad a principios de 2020, así como por una 
frecuencia mayor durante el primer semestre de dicho año. De acuerdo a información 
preliminar, el deterioro en los indicadores operacionales se moderó al cierre del año y Fitch 
espera que retomen un comportamiento más cercano al promedio histórico durante 2021.  

Endeudamiento Acotado: Al tercer trimestre de 2020, los indicadores de endeudamiento de 
Coface Chile presentaron un decrecimiento leve respecto al último cierre. Si bien estos se 
mantienen superiores a los presentados por el segmento de garantía y crédito, son considerados 
consistentes con su estrategia y clasificación vigente, al ubicarse en los rangos más favorables 
de lo contemplado por la metodología de Fitch. 

Estructura Amplia de Reaseguro: Al tercer trimestre de 2020, Coface Chile mantuvo la 
estructura de reaseguro estable respecto a los cierres anteriores. Los indicadores de cesión de 
prima cercanos a 50% posicionan a la compañía en el rango moderado de exposición a reaseguro 
y riesgo de contraparte. Sin embargo, Fitch considera que dicho riesgo se encuentra mitigado 
debido a que la totalidad de la cesión es entregada a su compañía matriz, lo cual favorece la 
evaluación del factor crediticio. 

Beneficio por Soporte: Coface Chile es propiedad del grupo internacional Coface S.A., entidad 
especialista en seguros de crédito y una de las más grandes a nivel mundial. Fitch considera que 
la filial local es importante para su matriz y le otorga un beneficio por soporte parcial a la 
clasificación. Coface S.A. está clasificada por Fitch en ‘A+’ con Observación Negativa.  

Sensibilidades de Clasificación  
Perfil de Negocios: La clasificación está limitada principalmente por el perfil de negocios. Un 
alza en la clasificación estará determinada por un aumento relevante en la escala operacional y 
en la diversificación del riesgo por asegurado y sector económico. Deterioros relevantes en su 
posición de mercado o incrementos en concentración de riesgos presionarían la clasificación. 

Desempeño Financiero: Deterioros significativos y sostenidos de los indicadores de 
rentabilidad, con impacto en los indicadores de endeudamiento de la compañía, podrían tener 
efecto negativo en la clasificación. 

Beneficio por Soporte: Cambios en la visión de Fitch respecto a la importancia de la 
aseguradora para su matriz, o en la capacidad y disposición de la misma en otorgar soporte, 
podrían presionar la clasificación. 

Clasificación 

Compañía de Seguros de Crédito 
Coface Chile S.A. 

Fortaleza Financiera de la 
Aseguradora 

AA-(cl) 

 

Perspectivas 

Fortaleza Financiera de la 
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Resumen Financiero 

Compañía de Seguros de Crédito 
Coface Chile S.A. 

(CLP millones) Dic 2018 Dic 2019 

Prima Suscrita 12.100 13.320 

Patrimonio 7.597 8.805 

Prima Retenida/ 
Patrimonio (x) 0,7 0,7 

Índice Combinado 
Ajustadoa(%) 67,5 64,5 

ROAE (%) 11,8 12,8 

a Ajustado por otros ingresos operacionales.  
ROAE – Resultado neto sobre patrimonio 
promedio. x − Veces. 
Fuente: Fitch Ratings; Coface Chile; Comisión 
para el Mercado Financiero (CMF). 
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Perfil de Negocio 

Perfil de Negocios Menos Favorable 

Fitch clasifica el perfil de negocios de Coface Chile dentro de los rangos menos favorables para 
el mercado chileno, en función de una escala operativa limitada según los parámetros 
metodológicos de Fitch y una concentración alta en prima. La posición que mantiene Coface 
Chile en el mercado en que opera y su diversificación adecuada de riesgos mitigan los factores 
mencionados y favorecen la visión del perfil de negocios.  

A septiembre de 2020, la prima suscrita de Coface Chile estuvo compuesta en proporciones 
similares entre seguros de crédito a la exportación y seguros de crédito por ventas a plazo, en 
los cuales mantuvo el primer y segundo lugar del mercado con una participación de 37,6% y 
13,6%, respectivamente. La compañía presentó un crecimiento anual en prima suscrita de 2,1%, 
el cual, asociado al incremento de seguros de crédito por ventas a plazo, fue superior al 
segmento de crédito (–9,1%). Fitch considera que la compañía mantiene una posición sólida en 
el mercado en que opera, lo cual, en conjunto con el reconocimiento de su marca a nivel 
internacional, le otorga ciertas ventajas frente a competidores directos. Dada la orientación de 
nicho de Coface Chile, Fitch incorpora en su evaluación del perfil de negocio la concentración 
alta en prima, pero con una diversificación adecuada por riesgo y sector económico.  

Propiedad 
La clasificación de Coface Chile incorpora un beneficio parcial por el soporte de su matriz, 
Coface S.A., con clasificación de riesgo emisor (IDR; issuer default rating) en escala internacional 
de ‘A+’ con Observación Negativa, la cual refleja los riesgos continuos de un mayor deterioro 
del desempeño financiero durante 2021 debido a la ampliación de las pérdidas del seguro de 
crédito en medio de una recesión económica mundial. La matriz es la tercera aseguradora de 
crédito más grande en el mundo, con presencia directa o indirecta en más de 100 países. El grupo 
inició operaciones en Latinoamérica hace más de 20 años, con Chile como plataforma de inicio.  

El beneficio por soporte incorporado considera la importancia de la filial local para su matriz, al 
enmarcarse esta en las estrategias de crecimiento y posicionamiento del grupo en 
Latinoamérica, mercado en el cual es una de las filiales de mayor relevancia en términos de 
ventas y resultados. Asimismo, se consideró la estructura de reaseguro de Coface Chile, la cual 
se alinea con las estrategias del grupo y mantiene a su matriz como único reasegurador de la 
prima cedida, equivalente a 53,6% de la prima suscrita a septiembre de 2020.  

Presentación de Cuentas 
Los estados financieros a diciembre de 2019 fueron auditados por KPMG Auditores 
Consultores Ltda., sin presentar observaciones. Los estados financieros trimestrales no están 
auditados y se encuentran disponibles en la Comisión para el Mercado Financiero (CMF).  

Perfil de la Industria y 
Ambiente Operativo  

Da clic aquí para la liga al reporte 
que resume los principales factores 
clave que impulsan la puntuación 
Perfil de la Industria y Ambiente 
Operativo.  

Comparación de Pares 

Da clic aquí para un reporte con el 
análisis comparativo de pares del 
puntaje de factores crediticios.  

https://www.fitchratings.com/research/es/insurance/chile-ipoe-26-06-2020
https://www.fitchratings.com/research/es/insurance/peer-report-guarantee-credit-insurance-chile-13-10-2020
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Capitalización y Apalancamiento  

Apalancamiento Estable  

A septiembre de 2020, el patrimonio de Coface Chile presentó un crecimiento orgánico anual 
de 9,2% y estuvo compuesto en 56,3% por capital pagado, 40,3% por resultados acumulados y 
3,4% por otros ajustes. Los indicadores de apalancamiento netos mostraron, al tercer trimestre 
de 2020, un decrecimiento leve respecto al último cierre anual, con un índice de prima retenida 
a patrimonio de 0,6x y un endeudamiento neto de 1,3x. Lo anterior es producto del crecimiento 
patrimonial mencionado y de un incremento de la participación del reaseguro en las reservas 
técnicas. En términos brutos, el índice de endeudamiento presentó una alza leve con un valor de 
3,2x.  

Los indicadores de endeudamiento de Coface Chile se mantienen sobre los del segmento de 
garantía y crédito en Chile, el cual presentó a septiembre de 2020 un índice de prima retenida a 
patrimonio de 0,3x, un endeudamiento neto de 0,7x y un endeudamiento bruto de 2,6x. A pesar 
de lo anterior, Fitch considera que estos se encuentran alineados a su estrategia y son 
consistentes con la clasificación vigente. 

Dentro del contexto de la pandemia actual, Fitch realizó un análisis proforma considerando 
elementos de estrés para la variación de inversiones. La agencia evalúa que, bajo los parámetros 
considerados, la aseguradora mantendría sus indicadores de solvencia dentro de rangos 
holgados, los cuales permanecerán alineados a la clasificación vigente. 

Expectativas de Fitch 

• Fitch reconoce que, en el corto a mediano plazo, los indicadores de endeudamiento de la 
compañía se pueden ver presionados por el impacto de una recesión económica y su 
efecto en el mercado de seguros de crédito. Sin embargo, no se esperan variaciones 
sustanciales que impacten la solvencia de la compañía y su clasificación vigente. 

 Capacidad de Servicio de Deuda y Flexibilidad Financiera 

Financiamiento a través de Capital 

En mercados en desarrollo como Chile, Fitch reconoce que el fondeo de las aseguradoras 
proviene principalmente del capital. Además, opina que las opciones de fondeo disponibles son 
pocas en dichos mercados, lo cual limita su flexibilidad financiera. La evaluación de la agencia 
del factor crediticio considera a Chile como un mercado cuyo acceso es generalmente estable, 
pero que podría enfrentarse a ciertos retos en períodos de estrés. La fuente principal de fondeo 
de Coface Chile es el capital y, a septiembre de 2020, no presentaba deuda financiera.  

Expectativas de Fitch 

• La agencia no espera variaciones significativas en la composición del fondeo de la 
compañía.  

  

Indicadores Relevantes 

(CLP millones) Dic 2018 Dic 2019 

Índice de 
Financiamientos y 
Obligaciones Totales 
(x) 0,0 0,0 

Prima Retenida/ 
Patrimonio (x) 0,7 0,7 

Endeudamiento Neto 
(x) 1,6 1,4 

Endeudamiento Bruto 
(x) 3,5 3,1 

Holgura Patrimoniala 
(x) 2,2 2,0 

a Patrimonio neto sobre patrimonio en riesgo.  
x – Veces. 
Fuente: Fitch Ratings; Coface Chile ; CMF. 

Indicadores Relevantes 

(CLP millones) Dic 2018 Dic 2019 

Endeudamiento 
Financieros (%) 0,0 0,0 

Cobertura de Gastos 
Fijos (x) N.A. N.A. 

x – Veces. N.A. – No aplica. 
Fuente: Fitch Ratings; Coface Chile ; CMF. 
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Desempeño Financiero y Resultados 

Escenario Actual Presiona Resultados 

A septiembre de 2020, los indicadores de desempeño de Coface Chile se muestran 
deteriorados, afectados por una mayor siniestralidad y un menor crecimiento como producto 
de la recesión económica generada por el coronavirus. La siniestralidad de la compañía está 
impactada por un evento de severidad a principios de 2020, así como por una frecuencia mayor 
durante el primer semestre de 2020. Si bien la eficiencia en gastos se mantuvo estable, la 
siniestralidad neta ajustada por otros ingresos operacionales presentó un crecimiento de 33,2 
puntos porcentuales respecto al último cierre anual, lo que impulsó el índice combinado 
ajustado a 96,4%, aunque el deterioro en los indicadores operacionales se moderó al cierre del 
año, de acuerdo a información preliminar.  

Alineado a un deterioro del desempeño técnico, Coface Chile presentó a septiembre de 2020 
una pérdida por CLP40 millones, traducida en un ROAE de 0,6% negativo. Este indicador 
comparó desfavorable frente al promedio de los últimos cinco cierres anuales de 14,4% y fue 
menor que el del mercado de seguros de garantía y crédito (1,6%).  

Expectativas de Fitch 

• Fitch considera el entorno actual como desafiante y espera que los resultados de la 
aseguradora se mantengan presionados mientras continúe la desaceleración 
económica.  

• No se esperan desviaciones significativas en el resultado que impacten de manera 
relevante el patrimonio de la compañía y su solvencia.  

Riesgo de Inversiones y Liquidez 

Riesgo de Inversiones Acotado 

A septiembre de 2020, la estructura de activos de Coface Chile estuvo compuesta por cuentas 
de seguros (61,1%), inversiones financieras (33,2%), otros activos (5,3%) e inversiones 
inmobiliarias (0,4%). El perfil de inversiones de la compañía se considera conservador al 
mantener el portafolio concentrado en títulos de renta fija nacional (86,3%), saldos en la cuenta 
corriente (12,3%) y otros activos (1,4%). Como resultado de lo anterior y al igual que en períodos 
anteriores, Coface Chile no presenta activos considerados riesgosos en su portafolio de 
inversiones y muestra niveles de liquidez holgados. A septiembre de 2020, el indicador de 
activos líquidos sobre reservas netas de siniestro netas fue de 258,6%, en los rangos favorables 
considerados en la metodología de Fitch. Al observar el efecto de la diferencia de cambio en los 
últimos cinco cierres anuales, esta se presenta como una variable de impacto acotado, con 
promedios de –2,6% y 0,1% sobre el resultado neto y el patrimonio, respectivamente. 

Expectativas de Fitch 

• Fitch no espera cambios relevantes en la composición del portafolio de inversiones que 
signifiquen una variación del riesgo enfrentado. 

• No se esperan diferencias de cambio significativas que puedan impactar el patrimonio 
de la compañía. 

 

 

Indicadores Relevantes 

(CLP millones) Dic 2018 Dic 2019 

Índice Combinado 
Ajustadoa (%) 67,5 64,5 

Índice Operacionala,b (%) 65,5 63,3 

ROAE (%) 11,8 12,8 

Siniestralidad Neta 
Ajustadaa (%) 36,2 30,8 

Indicador de Gasto Neto 
Ajustadoa (%) 31,4 33,7 

a Ajustado por otros ingresos operacionales. b Solo 
considera resultado de inversiones devengadas. 
ROAE – Resultado neto sobre patrimonio 
promedio. Fuente: Fitch Ratings; Coface Chile ; 
CMF. 

Indicadores Relevantes 

(CLP millones) Dic 2018 Dic 2019 

Índice de Activos 
Riesgososa (%) 0,0 0,0 

Inversión en 
Acciones/ 
Patrimonio (%) 0,0 0,0 

Bonos BIG/ 
Patrimonio (%) 0,0 0,0 

Inversión en Títulos 
Soberanos (y 
Relacionados)/ 
Patrimonio (%) 165,7 85,8 

Activos Líquidosb/ 
Reservas de 
Siniestros Netas (%) 249,1 359,1 

Diferencia de 
Cambio/Patrimonio 

(%) (5,9) (1,0) 

a Considera activos de renta variable, activos 
inmobiliarios para el desarrollo y activos de renta 
fija con clasificación BIG. También se consideran 
dentro de renta variable las cuotas de fondos de 
inversión de acuerdo a la clasificación realizada 
por el regulador. b Inversión en renta fija con 
títulos sobre el grado de inversión, depósitos a 
plazo, fondos mutuos, caja y tesorería, acciones 
comunes.  
BIG – Debajo del grado de inversión (below 
investment grade). 
Fuente: Fitch Ratings; Coface Chile; CMF. 
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Adecuación de Reservas 

Reservas Cubiertas Adecuadamente 

La compañía constituye reservas de acuerdo a la normativa vigente, la cual es considerada por 
Fitch como robusta y alineada a estándares internacionales. A septiembre de 2020, las reservas 
técnicas presentaron un crecimiento anual de 15,5%, explicado principalmente por un 
incremento de las reservas de siniestros, cuya proporción sobre el total aumentó a 70,9%. En 
términos netos, las reservas técnicas se mostraron estables y se mantuvieron cubiertas 
adecuadamente, con un indicador de superávit de inversiones sobre obligación de invertir de 
24,7%. Al tercer trimestre de 2020, la compañía presentó un apalancamiento de reservas de 
siniestro de 0,6x y un indicador de reservas de siniestro netas sobre costos netos de siniestro 
de 0,8x, posicionando el factor de reservas como de riesgo bajo para el análisis.  

Expectativas de Fitch 

• Fitch espera que, en la medida en que la siniestralidad enfrentada por la compañía 
retorne a sus niveles históricos, la composición de reservas se asemeje a la presentada 
en los últimos cierres anuales. 

• No se esperan variaciones sustanciales en los indicadores de reservas que puedan 
modificar la visión de Fitch respecto a este factor crediticio. 

Reaseguro, Mitigación de Riesgos y Riesgo Catastrófico 

Riesgo de Contraparte Moderado 

A septiembre de 2020, Coface Chile mantuvo la retención estable respecto a los cierres 
anteriores, con un indicador de prima retenida sobre prima suscrita de 46,4%. La retención de 
la compañía se mantiene sobre el promedio del segmento (31,3%), lo que se encuentra alineado 
a las directrices de la matriz, la cual funciona como único reasegurador. Dada la relación 
existente con el reasegurador, junto con su calidad crediticia y reputacional, Fitch considera el 
riesgo de contraparte como moderado y alineado a la clasificación vigente de la compañía.  

Coface Chile mantiene contratos de reaseguro no proporcional que limitan adecuadamente su 
siniestralidad. Entre estos, existe un contrato de exceso de pérdida que limita de manera 
adecuada la exposición patrimonial a eventos de severidad alta. Asimismo, el grupo mantiene 
contratos que limitan la siniestralidad global consolidada.  

Expectativas de Fitch 

• Fitch no espera variaciones relevantes en la estructura de reaseguro. 

  

Indicadores Relevantes 
(CLP millones) Dic 2018 Dic 2019 

Reservas de Riesgo 
en Curso/Reservas 
Técnicas (%) 25,8 36,8 

Reservas de 
Siniestros/Reservas 
Técnicas (%) 66,5 54,5 

Reservas de 
Insuficiencia de 
Prima/Reservas 
Técnicas (%) 7,7 8,8 

Superávit de 
Inversiones/ 
Obligación de 
Invertir (%) 30,3 26,9 

Fuente: Fitch Ratings; Coface Chile ; CMF. 

Indicadores Relevantes 

(CLP millones) Dic 2018 Dic 2019 

Recuperables de 
Reaseguro/ 
Patrimonio (%) 98,5 95,2 

Prima Retenida/ 
Prima Suscrita (%) 45,2 45,0 

Fuente: Fitch Ratings; Coface Chile; CMF. 



 

Compañía de Seguros de Crédito Coface Chile S.A. 
Informe de Clasificación │17 febrero 2021 fitchratings.com 6 

 

  

 
Seguros 
Generales 

Chile 

Apéndice A: Información Financiera Adicional  

Compañía de Seguros de Crédito Coface Chile S.A. — Balance General 
(CLP millones) Dic 2016 Dic 2017 Dic 2018 Dic 2019 Sep 2020 

Efectivo Equivalente 1.584 609 626 612 1.405 

Instrumentos Financieros 9.885 10.364 10.679 12.620 9.930 

Otras Inversiones 0 0 0 0 0 

Avance de Pólizas 0 0 0 0 0 

Cuenta Única de Inversión 0 0 0 0 0 

Participaciones de Grupo 0 0 0 0 0 

Inversiones Inmobiliarias 0 0 0 0 0 

Propiedades de Inversión 0 0 0 0 0 

Leasing  0 0 0 0 0 

Otras Financieras 0 0 0 0 0 

Cuentas de Seguros 12.926 13.314 13.710 16.038 20.843 

Deudores de Prima 5.531 5.470 5.622 6.978 6.339 

Deudores de Reaseguro 826 559 497 1.531 4.194 

Deudores de Coaseguro 0 0 0 0 0 

Participación de Reaseguro en Reservas 6.569 7.284 7.592 7.529 10.311 

Activo Fijo 101 93 84 90 124 

Otros Activos 1.295 1.484 1.530 1.638 1.803 

Total de Activos 25.790 25.863 26.629 30.996 34.104 

Reservas Técnicas 13.240 14.048 14.285 14.033 16.905 

Riesgo en Curso 3.189 4.095 3.684 5.157 3.307 

Matemáticas 0 0 0 0 0 

Matemáticas Seguro de Invalidez y Sobrevivencia 0 0 0 0 0 

Rentas Vitalicias 0 0 0 0 0 

Rentas Privadas 0 0 0 0 0 

Reserva de Siniestros 9.059 8.506 9.497 7.645 11.991 

Reservas de Seguros de Cuenta Única de Inversión 0 0 0 0 0 

Otras Reservas 991 1.447 1.104 1.231 1.607 

Pasivo Financiero 0 0 0 0 0 

Cuentas de Seguros 1.639 1.874 2.124 4.992 5.074 

Deudas por Reaseguro 1.143 1.207 1.455 4.205 4.360 

Prima por Pagar Coaseguro 0 0 0 0 0 

Otros 497 668 669 787 714 

Otros Pasivos 3.879 2.330 2.623 3.166 2.911 

Total de Pasivos 18.758 18.252 19.032 22.191 24.890 

Capital Pagado 5.187 5.187 5.187 5.187 5.187 

Reservas 0 0 0 0 0 

Utilidad (Pérdida) Retenida 1.810 2.390 2.436 3.438 3.712 

Otros Ajustes 34 34 (27) 180 315 

Patrimonio 7.032 7.611 7.597 8.805 9.214 

Fuente: CMF. 
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Compañía de Seguros de Crédito Coface Chile S.A. — Estado de Resultados 
(CLP millones) Dic 2016 Dic 2017 Dic 2018 Dic 2019 Sep 2020 

Prima Retenida 5.024 5.538 5.470 5.999 4.344 

Prima Directa y Aceptada 11.297 12.170 12.100 13.320 9.562 

Prima Cedida 6.274 6.631 6.630 7.321 5.218 

Variación de Reservas (629) 582 (310) 669 (601) 

Costo de Siniestro y Costo de Rentas 2.216 2.609 2.757 2.079 3.957 

Directo y Aceptado 6.072 6.283 7.184 4.849 12.599 

Cedido 3.857 3.674 4.427 2.770 8.642 

Resultado Intermediación (1.271) (901) (1.120) (1.104) (1.014) 

Costo de Suscripción 844 1.042 1.071 1.194 792 

Ingresos por Reaseguro 2.115 1.943 2.191 2.299 1.806 

Otros Gastos 1.032 356 582 587 621 

Margen de Contribución 3.676 2.892 3.562 3.769 1.382 

Costo de Administración 2.693 2.819 2.747 3.062 2.233 

Resultado de Inversiones 228 205 339 307 223 

Resultado Técnico de Seguros 1.212 278 1.153 1.014 (628) 

Otros Ingresos y Gastos 700 930 606 404 257 

Neto Unidades Reajustables (469) (91) (449) (88) 319 

Resultado antes de Impuesto 1.442 1.117 1.310 1.331 (52) 

Impuestos 226 290 415 284 (12) 

Resultado Neto 1.217 827 894 1.047 (40) 

Fuente: CMF.  
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Apéndice B: Otras Consideraciones de Clasificación 
A continuación, se resumen otras consideraciones técnicas que también son parte de los 
criterios de clasificación de Fitch. 

Enfoque de Grupo Aplicable a la Clasificación 

Fitch observa a Coface Chile como filial importante para su matriz, al considerar que la 
operación en Chile es parte de la estrategia regional del grupo y que este último funciona como 
único reasegurador de la compañía local. Con base en lo anterior, Fitch utilizó para la 
clasificación un enfoque de atribución parcial, otorgando un beneficio por soporte sobre el perfil 
crediticio individual de la aseguradora. Para la consideración de importancia, aparte de la 
estructura de reaseguro, Fitch tomó en cuenta la historia de aportes de capital, el uso de una 
marca común, el manejo de la siniestralidad a nivel de grupo y el tamaño relativo de la operación 
local. 

Ajuste en Escalones (Notches) de Clasificación 

No aplica. 

Clasificaciones de Corto Plazo  

No aplica. 

Híbridos — Tratamiento de Patrimonio/Deuda  

No aplica. 

Gobernanza Corporativa y Administración 

Con base en los criterios de Fitch, las políticas de gobierno corporativo no generan un beneficio 
en las clasificaciones, pero pueden presionarla a la baja en caso de ser deficientes. Fitch 
considera la gobernanza corporativa y la administración de Coface Chile como efectivas. Para 
ello, la agencia toma en cuenta el mantenimiento de comités de administración de riesgo, el 
proceso de auditoría interna y la participación fuerte de la casa matriz en el riesgo enfrentado 
por la compañía local. Además, se consideran la experiencia y trayectoria que los directores y 
altos ejecutivos de la compañía tienen en el mercado de seguros de crédito.  

Riesgo de Transferencia y Convertibilidad (Techo País) 

Ninguno. 

Variaciones Metodológicas 

Ninguna. 
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Definiciones de Clasificación 
Según Norma de Carácter General No. 62, Las obligaciones de compañías de seguros se clasificarán en 
atención al riesgo de incumplimiento de las mismas, en categorías AAA(cl), AA(cl), A(cl), BBB(cl), BB(cl), B(cl), 
C(cl), D(cl) y E(cl), conforme a las definiciones establecidas a continuación. 

Categoría AAA(cl): Corresponde a las obligaciones de seguros que presentan la más alta capacidad de 
cumplimiento en los términos y plazos pactados, la cual no se vería afectada en forma significativa ante 
posibles cambios en la compañía emisora, en la industria a que pertenece o en la economía. 

Categoría AA(cl): Corresponde a las obligaciones de seguros que presentan una muy alta capacidad de 
cumplimiento en los términos y plazos pactados, la cual no se vería afectada en forma significativa ante 
posibles cambios en la compañía emisora, en la industria a que pertenece o en la economía. 

Categoría A(cl): Corresponde a las obligaciones de seguros que presentan una buena capacidad de 
cumplimiento en los términos y plazos pactados, pero esta es susceptible de deteriorarse levemente ante 
posibles cambios en la compañía emisora, en la industria a que pertenece o en la economía. 

Categoría BBB(cl): Corresponde a las obligaciones de seguros que presentan una capacidad de 
cumplimiento suficiente en los términos y plazos pactados, pero esta es susceptible de debilitarse ante 
posibles cambios en la compañía emisora, en la industria a que pertenece o en la economía. 

Categoría BB(cl): Corresponde a las obligaciones de seguros que cuentan con capacidad de cumplimiento 
en los términos y plazos pactados, pero esta es variable y susceptible de deteriorarse ante posibles cambios 
en la compañía emisora, en la industria a que pertenece o en la economía, pudiendo incurrirse en retraso en 
el cumplimiento de dichas obligaciones. 

Categoría B(cl): Corresponde a las obligaciones de seguros que cuentan con la mínima capacidad de 
cumplimiento en los términos y plazos pactados, pero esta es muy variable y susceptible de deteriorarse 
ante posibles cambios en la compañía emisora, en la industria a que pertenece o en la economía, pudiendo 
el emisor incurrir en incumplimiento de dichas obligaciones. 

Categoría C(cl): Corresponde a las obligaciones de seguros que no cuentan con una capacidad de 
cumplimiento suficiente en los términos y plazos pactados, existiendo alto riesgo de que el emisor incurra 
en incumplimiento de dichas obligaciones. 

Categoría D(cl): Corresponde a las obligaciones de seguros que no cuenten con capacidad de cumplimiento 
en los términos y plazos pactados, y presentan falta de pago de dichas obligaciones. 

Categoría E(cl): Corresponde a las obligaciones de seguros cuyo emisor no posee información suficiente o 
no posee información representativa para el período mínimo exigido para la clasificación. 

Con todo, las entidades clasificadoras podrán distinguir cada categoría con los signos “+” o “-”. El signo “+” 
se usará para distinguir las obligaciones de los aseguradores con un menor riesgo de incumplimiento, en 
tanto que el signo “-” se utilizará para designar las obligaciones de mayor riesgo. 

En el caso de aquellas compañías que presentan menos de tres años de información suficiente, de acuerdo 
a los criterios previamente definidos, ya sea por tener una presencia inferior a dicho período en el mercado, 
por fusión o por división, sus obligaciones serán clasificadas utilizando estos mismos procedimientos. Sin 
embargo, a continuación de la letra de clasificación asignada se agregará una letra «i» minúscula, indicativa 
de que se trata de un proceso de evaluación realizado con menos información financiera que la disponible 
para el resto de las compañías. 

Fitch Chile es una empresa que opera con independencia de los emisores, inversionistas y agentes del 
mercado en general, así como de cualquier organismo gubernamental. Las clasificaciones de Fitch Chile 
constituyen solo opiniones de la calidad crediticia y no son recomendaciones de compra o venta de estos 
instrumentos. 

Definiciones de las categorías de riesgo e información adicional disponible en 
www.fitchratings.com/site/chile. 

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 Comisión para el Mercado Financiero (CMF), 
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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Las clasificaciones mencionadas fueron requeridas y se asignaron o se les dio seguimiento por 
solicitud del emisor clasificado o de un tercero relacionado. Cualquier excepción se indicará. 
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