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Análisis Razonado Estados Financieros 

Inversiones Confuturo (Ex- Corp Group Vida Chile S.A.) 

31 de Diciembre de 2015 

I. Introducción 

Inversiones Confuturo S.A. (Ex - Corp Group Vida Chile S.A.) es un holding que desarrolla sus negocios 

principalmente en la industria aseguradora a través de sus subsidiarias Compañía de Seguros Confuturo S.A. y 

Compañía de Seguros Corpseguros S.A.  

II. Resumen Ejecutivo 

Inversiones Confuturo S.A. obtuvo una ganancia de $22.630 millones, superior a la utilidad del mismo periodo 

del año 2014 de $10.340 millones. Esto se debe, principalmente, a una mayor recaudación de primas por 

rentas vitalicias, lo cual se traduce en un incremento en el volumen de inversiones y rentabilidad asociada. 

Destaca el mayor resultado proveniente de inversión en renta fija, explicado en parte, por devengo de 

intereses, así como también por ventas de instrumentos realizadas durante el actual período. 

Cabe señalar que al mes de junio del año 2015, entró en vigencia la Norma de Carácter General (NCG) N° 374 

que modifica la NCG N° 318. Dicho cambio consiste en modificar la tasa de descuento utilizada para la 

obtención de reservas de rentas vitalicias, pasando de una tasa de descuento libre de riesgo (TM), a una curva 

de tasas de descuento para los nuevos contratos de renta vitalicia. Este cambio implica una disminución en la 

constitución de reservas técnicas por cada venta efectuada.  

III. Estados Consolidados de Resultados Integrales 

a. Ganancia Atribuible a los Propietarios de la Controladora 

Al 31 de Diciembre de 2015, IC registró una ganancia del período
 (6)

 de $22.630 millones, superior a la utilidad 

de $10.340 millones generada al mismo período del año anterior. El resultado operacional total
 (1+3)

 de la 

Compañía fue de $29.763 millones en 2015 y $14.660 millones al 2014 y cuya explicación, tal como se analizó 

en el numeral anterior, radica principalmente en una mayor recaudación de rentas vitalicias y un mayor 

resultado en inversiones en renta fija. En cuanto al resultado no operacional 
(2+4)

, se registra una pérdida de 

$3.009 millones, siendo inferior a la pérdida de $9.069 millones, comparado con igual período del año 

anterior. Esta variación se debe, principalmente, a un menor gasto asociado a reajuste de deuda expresada 

en UF y a la utilidad por tipo de cambio proveniente de activos expresados en dólares.  

Cifras en MM$   31 Dic. 2015 31 Dic. 2014 

Resultado operacional actividad no aseguradora
(1)

 (529) (548) 

Resultado no operacional actividad no aseguradora
(2)

 (8.717) (10.723) 

Resultado operacional actividad aseguradora
(3)

 30.292 15.208 

Resultado no operacional actividad aseguradora
(4)

 5.708 1.654 

Impuesto y Resultado de Part. No Controladoras 
(5)

 (4.125) 4.748 

Ganancia del periodo
 (6)

   22.630 10.340 
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(1) Incluye las cuentas: Ingresos de actividades ordinarias, Costo de ventas, Ganancias que surgen de la baja en cuentas de activos 

financieros medidos al costo amortizado, Otros ingresos por función, Costos de distribución, Gastos de administración, Gastos de 

marketing, Gastos de investigación y desarrollo, Otros gastos por función y Otras ganancias (pérdidas). 

(2) Incluye las cuentas: Ingresos financieros, Costos financieros, Participación en las ganancias (pérdidas) de asociadas y negocios 

conjuntos, Diferencias de cambio, Resultados por unidades de reajuste, Ganancias (pérdidas) que surgen de la diferencia entre el 

valor libro anterior y el valor justo de activos financieros reclasificados medidos a valor razonable. 

(3) Incluye las cuentas Ingresos netos por intereses y reajustes, Total ingresos explotación aseguradora, Total costo explotación 

aseguradora y Total gastos operacionales. 

(4) Incluye la cuenta Total otros ingresos y costos. 

(5) Incluye las cuentas: Impuesto a la renta (no asegurador y asegurador) y Ganancia (pérdida) atribuible a participaciones no 

controladoras. 

(6) Corresponde a la Ganancia Atribuible a los Propietarios de la Controladora. 

IV. Balance 

a. Activos 

Al 31 de Diciembre de 2015 los activos consolidados de la Compañía totalizaron $5.252.358 millones y su 

composición se presenta a continuación: 

Cifras en MM$ 31 Dic. 2015 31 Dic. 2014 

Activos corrientes 4.563 2.222 

Activos no corrientes 137 2.500 

Activos actividad aseguradora 5.247.658 4.720.697 

Total activos 5.252.358 4.725.419 

 

a.1. Activos corrientes 

Dicha partida se compone, principalmente de activo por impuestos corrientes generados a partir del 

reconocimiento de un PPUA asociado a la recepción de dividendos pagados por la subsidiaria Corpseguros 

S.A. 

a.2 Activos no corrientes 

Dentro de activos no corrientes se reconocen activos por impuestos diferidos, donde la baja aplica por el 

consumo total de la pérdida tributaria a Junio 2015, reconociendo un nuevo PPUA por dividendos recibidos.  

a.3 Activos actividad aseguradora 

Se observa un alza de 11,2% respecto al año anterior explicado, principalmente, por la mayor recaudación de 

Primas asociadas a Rentas Vitalicias y productos de Vida Individual, destinada a inversiones financieras que 

respaldan la constitución de reservas de seguros. 
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b. Pasivos y Patrimonio 

Al 31 de Diciembre de 2015 los pasivos consolidados de la Compañía totalizaron $5.252.358 millones y su 

composición se presenta a continuación: 

 

Cifras en MM$ 31 Dic. 2015 31 Dic. 2014 

Pasivos corrientes 33.140 14.350 

Pasivos no corrientes 89.864 108.040 

Pasivos actividad aseguradora 4.897.956 4.405.349 

Total pasivo exigible 5.020.960 4.527.739 

Participaciones no controladoras 35 28 

Patrimonio atribuible a los propietarios de la controladora 231.363 197.652 

Total pasivos y patrimonio 5.252.358 4.725.419 

 

b.1. Pasivos corrientes 

Dicha partida presenta un aumento de 130,9% el cual se explica, mayormente, por un traspaso de deuda 

desde la porción no corriente a la porción corriente. 

b.2. Pasivos no corrientes 

Se observa una variación negativa de 16,8% respecto al año anterior explicado en gran parte por un traspaso 

de deuda financiera desde el largo plazo al corto plazo. 

b.3. Pasivos actividad aseguradora 

Los pasivos asociados a la actividad aseguradora presentan un aumento de 11,2% respecto del mismo 

período del año 2014. La variación se explica por un alza en la constitución de reservas técnicas asociadas a la 

mayor venta de Rentas Vitalicias durante el período y por el incremento de obligaciones financieras que han 

generado los contratos de derivados. 
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V. Tendencia de Indicadores 

 

Análisis razonado 

Cifras en MM$   
31 Dic. 

2015 
31 Dic. 2014 

        

Liquidez       

Liquidez corriente 
(7)

 veces 0,65x 0,58x 

  
  

  

Endeudamiento       

Deuda / Patrimonio veces 21,70x 22,90x 

Deuda Financiera CP/Total % 29,44% 31,88% 

Deuda Financiera LP/Total % 70,56% 68,12% 

Cobertura gastos financieros 
(8)

 veces 6,48x 2,10x 

Endeudamiento Financiero Neto 
(9)

 veces 0,77x 0,77x 

        

Actividad       

Total activos MM$ 5.252.358 4.725.419 

Cifras en MM$   
31 Dic. 

2015 
31 Dic. 2014 

Resultados       

Actividad no aseguradora 
  

  

Ingresos MM$ - - 

Costos de explotación MM$ - - 

Resultado operacional actividad no aseguradora(10) MM$ (529) (548) 

Gastos financieros MM$ (4.886) (5.081) 

Resultado no operacional actividad no aseguradora(11) MM$ (8.717) (10.723) 

Ganacia de actividad no aseguradora MM$ (9.238) (6.895) 

Actividad aseguradora 
  

  

Ingresos netos por intereses y reajustes MM$ 240.807 217.805 

Total ingresos explotación aseguradora MM$ 406.544 287.097 

Total costo explotación aseguradora MM$ (591.727) (473.963) 

Resultado operacional actividad aseguradora(12) MM$ 30.292 15.208 

Resultado no operacional actividad aseguradora(13) MM$ 5.708 1.654 

Ganancia de actividad aseguradora MM$ 31.871 15.605 

RAIIDAIE(14) MM$ 33.604 12.325 

Ganancia atribuible a los propietarios de la controladora MM$ 22.630 10.340 

        

Rentabilidad       

Rentabilidad del patrimonio (16) % 8,3% 5,7% 

Rentabilidad del activo (16) % 0,3% 0,2% 

Rendimiento activos operacionales totales (15) (16) % 0,3% 0,2% 

Utilidad por acción $ 11,36 4,00 
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(7) La liquidez corriente se calculó considerando las siguientes cuentas de la actividad aseguradora como activo corriente: efectivo y 

depósito en bancos, deudores por primas asegurados e impuestos corrientes; y las siguientes cuentas de la actividad aseguradora 

como pasivo corriente: primas por pagar, obligaciones con bancos, otras obligaciones financieras, impuestos corrientes, provisiones 

y otros pasivos. 

(8) La cobertura de gastos financieros se calculó utilizando la ganancia antes de impuestos, gasto financiero  e interés minoritario. 

(9) (Otros pasivos financieros corrientes + Otros pasivos financieros no corrientes + Obligaciones con Bancos - Efectivo y equivalentes al 

efectivo – Efectivo y depósitos en banco) / Patrimonio total 

(10) Incluye las cuentas de la actividad no aseguradora: Ingresos de actividades ordinarias, Costo de ventas, Ganancias que surgen de la 

baja en cuentas de activos financieros medidos al costo amortizado, Otros ingresos por función,  Gastos de administración, Otros 

gastos por función y Otras ganancias (pérdidas). 

(11) Incluye las cuentas de la actividad no aseguradora: Ingresos financieros, Costos financieros, Participación en las ganancias 

(pérdidas) de asociadas y negocios conjuntos, Diferencias de cambio, Resultados por unidades de reajuste, Ganancias (pérdidas) que 

surgen de la diferencia entre el valor libro anterior y el valor justo de activos financieros reclasificados medidos a valor razonable. 

(12) Incluye las cuentas de la actividad aseguradora: Ingresos netos por intereses y reajustes, Total ingresos explotación aseguradora, 

Total costo explotación aseguradora y Total gastos operacionales. 

(13) Incluye las cuentas de la actividad aseguradora: Total otros ingresos y costos 

(14) Incluye las cuentas: Ganancia antes de impuestos actividad aseguradora + Ganancia antes de impuestos actividad no aseguradora + 

depreciación del ejercicio + amortizaciones + gastos financieros. 

(15) Se consideran como operacionales todos los activos de la Compañía. 

(16) Indicadores anualizados. 

 

 

 

La liquidez corriente aumenta debido principalmente al aumento del Efectivo y depósitos en bancos. 

La razón deuda sobre patrimonio total disminuye debido a un incremento patrimonial porcentual superior al 

incremento de la deuda. 

La proporción de corto plazo de la deuda financiera disminuye respecto al total debido  a la incorporación a la 

deuda de largo plazo de la posición de instrumento derivados 

La cobertura de gastos financieros aumenta debido al mayor resultado obtenido por la compañía durante el 

período 2015. 

Endeudamiento financiero neto se mantiene.  

El aumento en el RAIIDAIE se debe principalmente al mejor resultado de la compañía asociado a una mayor 

recaudación en Rentas Vitalicias y a un mayor resultado en inversiones, en especial en renta fija. 

La rentabilidad del Patrimonio y de activos aumenta debido a la mayor utilidad obtenida durante el ejercicio 

actual.  

 

VI. Estado de Flujo de Efectivo Resumido 

Al 31 de Diciembre de 2015 la Compañía generó un flujo neto total del período de $41.395 millones, que se 

explica principalmente por el flujo neto positivo procedente de actividades de operación, el cual alcanzó 

$100.246 millones, por el flujo neto negativo procedente de actividades de financiamiento por $4.609 

millones y por el flujo neto negativo procedente de actividades de inversión por $54.242 millones. 
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El aumento del flujo neto originado por  actividades de operación en $100.246 millones con respecto al año 

anterior, se debe principalmente a la mayor recaudación por concepto de primas por rentas vitalicias 

Confuturo y Corpseguros.  

La disminución  de $4.609 millones en el flujo neto originado por actividades de financiamiento, se explica en 

gran medida, por la disminución  del flujo de efectivo generado por operaciones de pactos con compromisos 

de retroventa (compra), así como también por el pago de intereses asociados a deuda financiera. La 

disminución del flujo neto originado por actividades de inversión de $54.242 se debe, principalmente, a la 

adquisición de propiedades de  inversión en Confuturo. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Cifras en MM$     31 Dic. 2015 31 Dic. 2014 

Flujo neto originado por actividades de la operación 100.246 11.310 

Flujo neto originado por actividades de financiamiento (4.609) 50.669 

Flujo neto originado por actividades de inversión 
 

(54.242) 223 

Flujo neto total del período     41.395 62.202 

  
    

  

Efecto de la tasa de cambio sobre el efectivo y efectivo eq. 980 881 

            

Variación neta del efectivo y efectivo equivalente   42.375 63.084 

  
    

  

Saldo inicial de efectivo y efectivo equivalente   100.699 37.615 

Saldo final de efectivo y efectivo equivalente   143.074 100.699 
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VII. Análisis de los Factores de Riesgo 

Riesgo de Crédito 

El riesgo de crédito corresponde a aquel riesgo que surge del incumplimiento por parte de un ente emisor o 

contraparte. Corpvida y Corpseguros analizan su exposisión al riesgo de crédito mediante análisis periódicos 

de la capacidad de pago de los deudores. 

La política de inversiones, tiene por objetivo maximizar la rentabilidad, manteniendo en todo momento un 

alto nivel de seguridad del portfolio por medio de una permanente búsqueda de alternativas de inversión que 

permitan una combinación riesgo retorno con una adecuada retribución al accionista, enmarcada dentro de 

lo establecido en el D.L. 251 de 1931. 

Para cumplir con el objetivo las Compañías de Seguros cuentan con Comités de Inversiones que definen los 

lineamientos generales en materia de inversiones. 

Asimismo, se cuenta con una política de diversificación por instrumento de las operaciones realizadas en 

Chile y en el exterior, de Renta Fija y Variable, existiendo en cada uno de ellos límites o restricciones tales 

como, mercado, moneda, contraparte, liquidez y otros, según sea el caso. Del mismo modo existen límites 

para inversiones en bienes raíces que cuentan con las restricciones y límites correspondientes. 

Riesgo de Interés 

El pasivo de las Compañías de Seguros a nivel consolidado (principalmente reservas) tiene un carácter 

irrevocable y en consecuencia no está afecto a variaciones en la tasa de interés. De igual forma el activo, en 

su mayor parte corresponde a inversiones de largo plazo expresadas en tasa fija, con los que las Compañías 

de Seguros calzan el pasivo técnico, de esta manera se encuentran cubiertas respecto de variaciones futuras. 

Riesgo Técnico de Seguros 

En las subsidiarias Compañía de Seguros Corpvida S.A. y Compañía de Seguros Corpseguros S.A., se han 

planteado como objetivo principal en la administración de los riesgos de seguros el contar con los recursos 

suficientes para garantizar el cumplimiento de los compromisos establecidos en sus contratos de seguros. 

Para cumplir este objetivo, existe una organización que considera las siguientes funciones: 

 Gestión Técnica: Cálculo de reservas, cálculo de tarifas, definición de las pautas de suscripción, 
determinación de límites de retención y acuerdos de reaseguro, análisis y proyecciones 
actuariales. 

 Gestión Operativa: Implementación de los procesos de suscripción, emisión de pólizas,  
recaudación de primas, mantención de contratos,  pago de siniestros y beneficios. 

 Gestión de Desarrollo de Productos: Detección de necesidades del mercado, coordinación del 
proceso de ajuste y desarrollo de productos. 

 

Adicionalmente, se cuenta con las siguientes políticas que guían su accionar y definen el diseño de los 

procesos asociados a la administración de los riesgos de seguros: 
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 Política de Reservas 

 Política de Tarificación 

 Política de Suscripción 

 Política de Reaseguro 

 Política de Inversiones 
 

La  política  de  reservas  establece  los  criterios   y   responsabilidades  relacionadas   al  cálculo  de   las  

reservas   técnicas, considerando el cumplimiento a las normativas dictadas por la Superintendencia de 

Valores y Seguros, y las necesidades de información requeridas por el Gobierno Corporativo de la Sociedad. 

La política de tarificación se basa en los principios de equivalencia y equidad, considerando el ambiente 

competitivo   en   que   se desenvuelve la actividad aseguradora. De acuerdo a estos principios, las primas de 

los seguros se calculan de modo que sean suficientes  para  financiar  los siniestros,  los gastos  de  operación  

y  la  rentabilidad esperada, reflejando el riesgo asumido por la Sociedad. 

Por su parte, la  política  de  suscripción  se  ha diseñado  para asegurar una adecuada clasificación de los 

riesgos de acuerdo a factores médicos y no médicos, teniendo en cuenta el nivel de los capitales contratados. 

Las pautas de suscripción se adaptan a  cada  tipo  de negocio dependiendo de sus  características y forma de 

comercialización,  aplicando siempre los principios de objetividad  y no discriminación. 

La Sociedad  cuenta con una  política  de  reaseguro  que  impone  exigencias  de  riesgo  y  diversificación que 

deben cumplir las compañías reaseguradoras de forma de minimizar el riesgo de liquidez asociado al 

incumplimiento en que éstas pudiesen incurrir.  Sin embargo, a la fecha de estos estados financieros la 

Sociedad no mantiene cesiones de reaseguro por la cartera de rentas vitalicias. 

 

Adicionalmente, la Sociedad mantiene   objetivos   permanentes   de   capacitación  técnica   a  los   distintos  

canales  de distribución, de acuerdo a sus características, al tipo de producto y mercado objetivo. 

Riesgos técnicos asociados al negocio: 

 Longevidad: Riesgo de pérdida por aumento de la expectativa de vida por sobre lo esperado. 

 Inversiones: Riesgo de pérdida por la obtención de rentabilidades menores a las esperadas. 

 Gastos: Riesgo de pérdida por aumento de los gastos por sobre lo esperado. 

 Mortalidad: Riesgo de pérdidas producidas por una experiencia de fallecimientos diferente a la 
esperada. 

 Persistencia: Riesgo de pérdida por desviaciones de los rescates y término anticipado de pólizas 
respecto a lo esperado. 

 
Para enfrentar estos riesgos, se han identificado las siguientes actividades mitigadoras: 

 Diseño de Productos 

 Suscripción 

 Análisis de Siniestros 

 Reaseguro 
 


