
 

 
 

ANALISIS RAZONADO DE ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS 
AL 30 DE JUNIO DE 2014 

1. HECHOS RELEVANTES DEL PERÍODO 
 

A. El 15 de Enero de 2014, la Compañía ha transigido, a efectos de precaver un eventual litigio, todas y cada 
una de las controversias objeto de las acciones judiciales anunciadas por don Jorge Juan Yarur Bascuñán, por sí 
y en representación de diversas sociedades controladas por él, tanto extrajudicialmente como en una solicitud 
de medidas prejudiciales probatorias presentadas ante la Justicia Ordinaria, todas ellas relativas a operaciones 
de venta de 32.532.929 acciones de Banco de Crédito e Inversiones (Bci) celebradas el año 1994. Las acciones 
anunciadas estaban dirigidas a: (i) dejar sin efecto las referidas operaciones de venta, y (ii) obtener la 
restitución en especie de acciones de Bci. 

La Compañía pagó el 15 de Enero de 2014 a la otra parte, y a título de transacción, la suma de US$ 27.000.000, 
y se obligó a pagar, sin intereses, las cantidades de US$ 13.000.000, US$ 13.000.000, US$ 13.000.000 y 
US$ 10.000.000, con fechas 2 de mayo de 2014, 2 de mayo de 2015, 2 de mayo de 2016 y 2 de mayo de 2017, 
respectivamente. 

Por otra parte, don Jorge Juan Yarur Bascuñán, por sí y en representación de sociedades controladas por él, 
reconoció en forma expresa e irrevocable, la plena validez y cumplimiento de las antedichas operaciones de 
venta, renunciando, a toda acción o derecho (incluidas las anunciadas en la solicitud de medidas prejudiciales 
probatorias) relativas a los bienes comprendidos en las referidas operaciones. 

Por lo anterior, han concluido todas las controversias mantenidas en relación a la materia por las partes, quienes 
han renunciado a efectuar cualquier reclamo futuro que directa o indirectamente se refiere a dichas 
discrepancias, como asimismo, a todos los derechos, acciones y/o pretensiones anunciadas en la referida 
solicitud de medidas prejudiciales probatorias, todas las cuales fueron expresamente desistidas. 

La Compañía informa que el efecto financiero de la transacción está constituido por el pago de las cantidades 
señaladas precedentemente. 

Adicionalmente, la transacción a que se refiere la presente comunicación también fue suscrita por Inversiones 
Petro S.A., controladora de la Compañía, y por Empresas JY S.A., nacida de la división de la Compañía, y don 
Luis Enrique Yarur Rey, los cuales se obligaron a pagar, al mismo título, en total la suma de US$ 22.800.000. 

 

B. El 21 de Abril de 2014 se informó que la Junta Ordinaria de Accionistas, celebrada en este mismo día, acordó 
lo siguiente: 

1. Aprobar la memoria, los estados financieros con sus respectivas notas y el informe de los auditores externos. 

2. Repartir un dividendo de $ 1.062 por acción, totalizando un reparto de $ 22.897.753.326, con cargo a las 
utilidades del ejercicio 2013. El señalado dividendo se pagó el 22 de Abril de 2014. 

3. Aprobar la política de dividendos de la sociedad. 



 

 
 

4. Elegir como directores titulares de la Compañía, por el período estatutario de tres años, a la señora María 
Cristina Yarur Terre y a los señores Jorge Cauas Lama, Lionel Olavarría Leyton, Diego Yarur Arrasate, Carlos 
Juan Yarur Ready, Luis Enrique Yarur Rey y Jorge Alberto Yarur Rey. 

5. Aprobar la remuneración del directorio. 

6. Elegir a la firma Deloitte como auditores externos de la sociedad. 

7. Designar al Diario Financiero para realizar las publicaciones de la Compañía, en especial las citaciones a 
Junta. 

8. Dar cuenta de las operaciones a que se refiere el artículo 44 de la Ley de Sociedades Anónimas. 

  



 

 
 

2. ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS E INDICADORES DE GESTIÓN EMPRESAS 
JUAN YARUR S.A.C. Y FILIALES 

 

La expansión de los activos del negocio bancario estuvo liderada por el crecimiento de los contratos de 
derivados financieros y del efectivo / depósitos de su filial Banco de Crédito e Inversiones (Bci). En el negocio no 
bancario, la expansión de los activos se originó principalmente por el incremento de los activos financieros y las 
cuentas por cobrar de sus filiales Bci Seguros Generales y Bci Seguros Vida. 

Jun-14 Dic-13

Actividad

Total de activos 22.165.302 20.693.135
1. Total activos negocios no bancarios 510.572 449.956
1a. Total activos corrientes negocios no bancarios 480.934 419.028
1b. Total activos no corrientes negocios no bancarios 29.638 30.928
2. Total activos servicios bancarios 21.654.730 20.243.178

Total de pasivos 20.474.943 19.051.870
1. Total pasivos negocios no bancarios 503.026 436.926
1a. Total pasivos corrientes negocios no bancarios 448.060 382.818
1b. Total pasivos no corrientes negocios no bancarios 54.966 54.108
2b. Total pasivos servicios bancarios 19.971.916 18.614.944

Liquidez
Liquidez corriente n/a n/a
Razón ácida n/a n/a

Solvencia - Individual
Razón endeudamiento 0,11 0,09
Deuda corto plazo / Deuda total 50% 37%
Deuda largo plazo / Deuda total 50% 63%
Cobertura gastos financieros (sobre dividiendos recibidos) 9,4 11,9

Descripción de las principales fuentes y usos de fondos Jun-14 Jun-13

1. Flujo neto originado por actividades de la operación 198.531 (741.640)
1a. Flujo neto originado por actividades de la operación - no bancario (3.750) 14.279
1b. Flujo neto originado por actividades de la operación - bancario 202.281 (755.919)

2. Flujo neto originado por actividades de financiamiento 139.615 260.483
2a. Flujo neto originado por actividades de financiamiento - no bancario (39.702) (57.851)
2b. Flujo neto originado por actividades de financiamiento - bancario 179.317 318.334

3. Flujo neto originado por actividades de inversión (32.406) (35.238)
3a. Flujo neto originado por actividades de inversión - no bancario (17.868) (201)
3b. Flujo neto originado por actividades de inversión - bancario (14.538) (35.036)

Flujo neto total del período 305.741 (516.394)

(cifras en millones de pesos)



 

 
 

Por el lado de los pasivos, los contratos de derivados financieros y los instrumentos de deuda emitidos explican 
principalmente la variación que tuvieron los pasivos de servicios bancarios. Y en el negocio no bancario, la 
matriz incurrió en un mayor endeudamiento por provisión de dividendos por pagar de $ 16.441 millones y por el 
financiamiento de la transacción de Enero de 2014 (ver hechos relevantes del período), que a Junio 2014 
asciende a $ 19.900 millones. El resto del incremento provino de las operaciones de seguros relacionadas en su 
mayoría a reservas técnicas. 

El endeudamiento de la sociedad, desde la perspectiva de sus estados financieros individuales, aumentó en el 
primer semestre del año por el financiamiento de la transacción realizada en Enero de 2014 y por la provisión de 
dividendos por pagar. Mientras que la cobertura de gastos financieros disminuyó de 11,9 veces a 9,4 veces por 
incremento de gastos financieros producto del mayor reajuste (variación UF en el período de 3,1% en 
comparación al 2,1% en 2013). 

El flujo neto del período fue positivo y alcanzó a $ 305.741 millones y se explica por el segmento de negocios 
bancarios de la sociedad. 

 

A Junio de 2014, la ganancia de Empresas Juan Yarur S.A.C. disminuyó en 27% comparada a igual período del 
año anterior, con un retorno patrimonial de 11,4% y utilidad por acción de $ 4.983, ambas cifras anualizadas. 

La disminución de la utilidad de la sociedad se produjo por el reconocimiento como gasto del período de los 
$ 40.092 millones pagados en la Transacción de Enero (ver hechos relevantes), ello de acuerdo a la NIIF 3.  En 
tanto, el resultado de la inversión en filiales tuvo una variación positiva de 35%, liderado por la expansión que 
tuvo Banco de Crédito e Inversiones, como se aprecia en la siguiente tabla: 

 
 

Jun-14 Jun-13 Variaciones

Resultados

Ganancia consolidada 128.867 125.121 3,0%
1. Ganancia negocio no bancario (21.322) 10.051 -
2. Ganancia negocio bancario 150.189 115.070 30,5%

Ganancia atribuible a los propietarios de la controladora 53.716 73.405 -26,8%

Rentabilidad
Rentabilidad patrimonial - controlador 11,4% 17,6% -6,21
Rentabilidad sobre activos 1,2% 1,2% -0,05

Utilidad por acción - controlador (pesos) 4.983 6.809 -26,8%

(cifras en millones de pesos)

Jun-14 Jun-13

Banco de Crédito e Inversiones 167.298 115.674 44,6%
Bci Seguros Generales 5.503 7.977 -31,0%
Bci Seguros Vida 5.408 3.728 45,1%
Zenit Seguros Generales (345) (78) -

(cifras en millones de pesos)
VariaciónRESULTADO NETO



 

 
 

3. ÁREAS DE NEGOCIOS 

A sus clientes y al mercado, la sociedad brinda una extensa y diversificada gama de productos y servicios 
financieros a través de sus filiales, que desarrollan su actividad en la industria bancaria y de seguros. 

A Junio de 2014, las inversiones en filiales alcanzaban a una cifra cercana a $ 1.007 miles de millones y 
comprenden el 95% de los activos totales individuales de Empresas Juan Yarur S.A.C. 

INVERSIONES EN FILIALES 
A Junio 2014 

(en millones de pesos) 
Inversión 

a Valor 
patrimonial 

Resultado 
a Valor 

patrimonial 

Dividendos 
recibidos 

•  Banco de Crédito e Inversiones 921.161 92.146 74.378 

•  Bci Seguros Generales 53.092 5.503 2.321 

•  Bci Seguros Vida 28.378 5.408 1.578 

•  Zenit Seguros Generales 4.282 (344) - 

Sobre la base de estados financieros individuales. 

Banco de Crédito e Inversiones constituye la principal inversión, abarcando el 91% de las inversiones en 
empresas relacionadas, el 90% del resultado de inversiones y el 95% de los dividendos recibidos. 

BANCO DE CRÉDITO E INVERSIONES Y FILIALES (Bci) 

 

Jun-14 Jun-13

Colocaciones totales 14.793.232 13.627.405 8,6%
Inversiones financieras 1.911.415 1.935.735 -1,3%
Total Activos 21.656.221 18.465.081 17,3%

Depósitos a la vista y a plazo 11.806.367 11.007.109 7,3%
Total Pasivos 19.999.560 16.990.722 17,7%

Capital y reservas 1.524.619 1.225.048 24,5%
Utilidad del ejercicio 167.298 115.674 44,6%
Total Patrimonio 1.656.661 1.474.359 12,4%

ROE 20,2% 15,7% 4,5
ROA 1,5% 1,3% 0,3

Patrimonio efectivo / Activos 
ponderados por riesgo 13,9% 13,2% 0,7

Margen de intereses netos 5,5% 4,1% 1,4
Eficiencia operacional 41,4% 45,9% -4,5
Stock provisiones / Colocaciones 2,5% 2,5% 0,0

Participación de mercado 12,9% 13,1% -0,2

Variación
(cifras en millones de pesos)



 

 
 

A junio 2014, la participación de mercado fue de 12,9% con colocaciones totales que crecieron un 8,6% en 12 
meses. Los créditos para la vivienda experimentaron la mayor expansión con un 16,8% seguido por los de 
consumo con 7,1% y los comerciales con 5,8%. 

El crecimiento de su actividad estuvo acompañado con el fortalecimiento de su base patrimonial a través de la 
capitalización de resultados acumulados, lo que junto con las utilidades obtenidas implicó una expansión de su 
patrimonio en 12,4%. Así el coeficiente de Basilea aumentó con relación a Junio 2013, pasando de 13,2% a 
13,9%, ubicándose sobre los límites regulatorios de 8%. 

La rentabilidad patrimonial fue de 20,2%, superior a la registrada por la industria bancaria que alcanzó a 17,6%. 
La utilidad del ejercicio tuvo una significativa expansión de 44,6%, producto principalmente del incremento del 
margen de intereses por mayores reajustes. A su vez, la eficiencia logró un importante avance ubicándose en 
41,4%, impulsado por el incremento del margen bruto y una mejor gestión en el control de gastos. La tasa de 
riesgo, medida como provisiones sobre colocaciones, se mantuvo en niveles similares al año anterior, 2,5%, con 
una cobertura de provisiones a cartera morosa de 90 días o más de 1,1 veces. 

BCI SEGUROS GENERALES 

 

Las inversiones de la compañía experimentaron un crecimiento de 8,5% en doce meses y las cuentas por cobrar 
asegurados de 13,0%. Esta mayor actividad fue resultante del crecimiento del primaje de la compañía de 10,7% 
-la industria tuvo una expansión de 7%- con una prima asociada de $ 117.335 millones durante el primer 
semestre de 2014. Ello se tradujo en una mayor participación de mercado de prima directa, pasando de 11,9% 
al primer semestre de 2013 a 12,3% al primer semestre de 2014 y liderando la industria de seguros generales. 

Jun-14 Jun-13

Inversiones 118.816 109.516 8,5%
Cuentas por cobrar asegurados 115.861 102.543 13,0%
Total Activos 287.057 246.509 16,4%

Reservas técnicas 190.536 155.269 22,7%
Total Pasivos 234.593 197.104 19,0%

Capital y reservas 46.961 40.573 15,7%
Utilidad del ejercicio 5.503 7.977 -31,0%
Total Patrimonio 52.464 48.550 8,1%

ROE 21,0% 32,9% -11,9
Utilidad del ejercicio / Prima directa 4,7% 7,5% -2,8

Retención neta 87,6% 89,8% -2,2
Siniestralidad contable retenida 59,4% 56,5% -3,0
Costo administración / Prima directa 16,9% 16,8% -0,1
Rentabilidad inversiones 6,0% 5,6% 0,4

Participación de mercado 12,3% 11,9% 0,4

Variación
(cifras en millones de pesos)



 

 
 

Por su orientación de mercado, hacia riesgos atomizados y alta retención de negocios, la tasa de retención neta 
fue de 87,6% y se ubica muy por encima de la industria de 61,3%. Así, su participación de mercado sobre prima 
retenida es de 17,3% a Junio 2014. 

La utilidad del primer semestre de 2014 se contrajo en un 31% en comparación al mismo período del año 
anterior, con una rentabilidad patrimonial de 21,0% y Utilidad del ejercicio a Prima directa de 4,7%. 

La menor generación del período se caracterizó por una disminución de su tasa de retención, deterioro de la 
siniestralidad contable retenida, particularmente en el segmento de vehículos y por efecto del terremoto de 
Iquique en abril, si bien con mejora de la rentabilidad de sus inversiones. 

BCI SEGUROS VIDA 

 

La compañía generó un primaje de $ 53.993 millones en el primer semestre de 2014, con una tasa de expansión 
de 41,7% respecto de igual período del año anterior. El incremento sustancial de su actividad es producto, 
principalmente, del aumento de las ventas en el canal bancaseguros y de la licitación que ganó la compañía del 
Seguro colectivo de salud de la gran mayoría de los funcionarios del Estado. Dicha licitación se adjudicó por un 
plazo de tres años y se estima una prima anual del orden de UF 600.000. Con ello, su participación de mercado 
aumentó de 4,7% a Junio de 2013 a 5,8% a Junio de 2014. La compañía no participa en el mercado de seguros 
previsionales, rentas vitalicias y seguro de invalidez y sobrevivencia, así su mercado relevante no considera 
estos segmentos.  

La utilidad del ejercicio aumentó en un 45,1%, con una rentabilidad patrimonial de 38,5%. La mayor generación 
del período se produjo principalmente por mayor producto financiero e ingresos por corrección monetaria. 

Jun-14 Jun-13

Inversiones 152.396 137.954 10,5%
Cuentas por cobrar asegurados 12.303 4.141 197,1%
Total Activos 175.944 151.266 16,3%

Reservas técnicas 121.985 113.515 7,5%
Total Pasivos 147.852 130.014 13,7%

Capital y reservas 22.685 17.525 29,4%
Utilidad del ejercicio 5.408 3.728 45,1%
Total Patrimonio 28.092 21.253 32,2%

ROE 38,5% 35,1% 3,4
Utilidad del ejercicio / Prima directa 10,0% 9,8% 0,2

Retención neta 94,6% 98,1% -3,5
Siniestralidad contable retenida 37,8% 35,9% -1,9
Costo administración / Prima directa 33,3% 40,0% 6,8
Rentabilidad inversiones 4,7% 3,9% 0,8

Participación de mercado sin previsionales 5,8% 4,7% 1,1

Variación
(cifras en millones de pesos)



 

 
 

La cartera de inversiones se concentra principalmente en renta fija, y en el período se expandieron en 10,5%, 
con una rentabilidad de 4,7%. 

ZENIT SEGUROS GENERALES 

 

La prima directa del período alcanzó a $ 6.855 millones, con un crecimiento del 28,2% respecto a Junio 2013, 
ubicándose su participación de mercado en 0,7%. La mayor venta se originó en el canal bancaseguros y 
corredor tradicional. 

Las cuentas por cobrar asegurados crecieron un 59,6% en el último año y las inversiones decrecieron en un 
6,0%. Para sustentar la mayor actividad, la compañía recibió dos aportes de capital durante el 2013 por un total 
de $ 2.070 millones. 

El resultado a Junio 2014 ascendió a una pérdida de $ 345 millones, producto de mayores costos de 
intermediación, del deterioro de la siniestralidad de vehículos y por la alta proporción de nueva venta (de mayor 
riesgo que las carteras más antiguas). 

  

Jun-14 Jun-13

Inversiones 5.448 5.794 -6,0%
Cuentas por cobrar asegurados 10.561 6.617 59,6%
Total Activos 17.561 15.767 11,4%

Reservas técnicas 11.478 8.894 29,1%
Total Pasivos 13.267 11.530 15,1%

Capital y reservas 4.639 3.575 29,7%
Resultado del ejercicio (345) (78) -
Total Patrimonio 4.294 3.497 22,8%

ROE -16,1% -4,5% -11,6
Utilidad del ejercicio / Prima directa -5,0% -1,5% -3,6

Retención neta 95,7% 85,2% 10,5
Siniestralidad contable retenida 69,4% 67,5% -1,8
Costo administración / Prima directa 23,9% 26,4% 2,5
Rentabilidad inversiones 4,2% 4,4% -0,2

Participación de mercado 0,7% 0,6% 0,1

Variación
(cifras en millones de pesos)



 

 
 

4. FACTORES DE RIESGO 

La principal fuente de recursos de Empresas Juan Yarur S.A.C. corresponde a los dividendos recibidos de sus 
filiales que se desenvuelven en el sector bancario y asegurador, Banco de Crédito e Inversiones, Bci Seguros 
Generales y Bci Seguros Vida. A Junio 2014, dichas empresas mantenían las siguientes clasificaciones de riesgo: 

 Feller Rate FitchRatings ICR Chile 

Banco de Crédito e Inversiones AA+/Estables AA+/Estable - 

Bci Seguros Generales - AA/Estable AA/Estables 

Bci Seguros Vida - AA/Estable AA/Estables 

En consecuencia, la capacidad de Empresas Juan Yarur S.A.C. de honrar sus compromisos financieros y otras 
obligaciones dependen, en buena medida, de la capacidad de sus filiales de distribuir dividendos. 

De los pasivos que posee la sociedad, a nivel individual, el 67% corresponde a pasivos bancarios a tasa variable 
y expresados en moneda reajustable, el 18% a obligaciones con terceros denominadas en dólares y que no 
generan intereses y el 15% a dividendos provisionados por pagar. 

Las administraciones de Banco de Crédito e Inversiones, Bci Seguros Generales, Bci Seguros Vida y Zenit 
Seguros Generales son independientes de la sociedad matriz, existiendo dentro de sus estructuras áreas 
especializadas que establecen políticas, procedimientos y controles, orientados a fijar límites y evaluar y 
monitorear los riesgos inherentes a sus perfiles de negocios. 

Entre los principales factores de riesgo que influye sobre la actividad y resultados de las filiales del sector 
financiero, industrias con un alto grado de regulación y supervisión, destacamos: 

♦ Actividad macroeconómica: la industria bancaria como la de seguros presentan una alta correlación entre el 
desempeño general de la economía y los niveles de actividad y capacidad de generación de excedentes de las 
empresas que se desenvuelven en dichos mercados; 

♦ Riesgo crediticio: el potencial impacto negativo sobre el perfil financiero de Banco de Crédito e Inversiones, 
particularmente respecto de la calidad de sus activos y de sus resultados, como consecuencia del deterioro del 
comportamiento de pago de sus clientes; 

♦ Riesgo de mercado: la influencia sobre la capacidad de generación de sus filiales como consecuencia de 
fluctuaciones /volatilidades significativas y el descalce de flujos de activos y pasivos respecto de: tasa de interés; 
paridades o monedas, y precio de activos (acciones, commodities, índices bursátiles, entre otros); 

♦ Riesgo técnico de seguros: relacionado con la calidad de la suscripción y el adecuado control de la 
siniestralidad, frecuencia y costo medio, de las distintas líneas de negocios, como también de la administración 
de los reaseguros; 

♦ Riesgo operacional: conformado por el riesgo de pérdidas resultantes de una falta de adecuación o de una 
falla de los procesos, del personal y de los sistemas internos, o bien, por causa de acontecimientos externos, 
incluyéndose el riesgo legal. También queda incorporado en esta definición el riesgo tecnológico;  



 

 
 

♦ Fuerte entorno competitivo de la industria bancaria, en todos sus segmentos, y de seguros, particularmente 
en los de alta retención, que podría influir en una reducción de los márgenes operacionales. 


