REF.: 1.- Modifica Circular N°1512 de 2001,
sobre constitucion de reservas técnicas y
valorizacién de activos y pasivos en
relacion a su calce en el tiempo.

2.- Aumenta limite de endeudamiento
total en compaifiias de seguros del
segundo grupo.

Santiago,

19 ABR 2005
NORMA DE CARACTER GENERAL N° . o

A todas las entidades aseguradoras y reaseguradoras del segundo grupo

Esta Superintendencia, en uso de sus facultades legales, en especial lo dispuesto en los articulos 3°
letras b) y k), 15 y 20 del D.F.LL N°251, de 1931, ha resuelto impartir las siguientes instrucciones.

I. INTRODUCCION.

Esta Superintendencia, en conjunto con la Superintendencia de Administradoras de Fondos de
Pensiones, por Norma de Caracter General N°172, de 9 de noviembre de 2004, fij6 nuevas tablas de
mortalidad, denommadas “RV-2004”, en reemplazo de las vigentes a esa fecha denominadas “RV-
85", para su utilizacién obligatoria en el cdlculo de las reservas técnicas en aquellas compafiias que
mantengan obligaciones vigentes por la contratacién de seguros de rentas vitalicias del D.L.
N°3.500, de 1980.

Por Circular N°1731,de 11 de noviembre de 2004, e sta S uperintendencia modificé 1a Circular
N°1512, de 2001, impartiendo instrucciones especificas para la utilizacion de las tablas RV-2004,
en la constitucién de las reservas técnicas. La citada Circular N°1731, establecio, en caracter de
disposicion transitoria, que para el calculo de las reservas técnicas en pdlizas de rentas vitalicias
cuya vigencia sea anterior al 9 de marzo de 2005, las compafiias debian continuar con la aplicacion
de las tablas de mortalidad RV-85, “mientras esta Superintendencia no imparta instrucciones
especificas de aplicacion al stock de polizas, de las nuevas tablas RV-2004 ya sefialadas .

Considerando lo expuesto, conforme a la ley y teniendo presente su mision de proteger los derechos
de los asegurados-pensionados de rentas vitalicias del D.L. N°3.500, de 1980, y de sus beneficiarios
de pensiones, esta Superintendencia ha resuelto impartir las siguientes instrucciones, relativas a la
aplicacion de las nuevas tablas de mortalidad RV-2004, a la incorporacién de un Analisis de
Suficiencia de Activos y al aumento del limite de endeudamiento total de las compafiias, las que, en
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conjunto, conforman un marco regulatorio integral y arménico para la aplicacion de las citadas
tablas RV-2004, al total de obligaciones vigentes de las aseguradoras.
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MODIFICACIONES A LA CIRCULAR N°1512.

Sustitliyase el parrafo cuarto del Titulo IIL, por el siguiente:

(1942

“Especificamente, el valor presente de cada péliza 5> al momento de su entrada en vigencia
P ) jY
correspondera a la siguiente expresion:

tramo k=10 _ _
VPP;= £ > FP;; X ((1+TM;)" x CPy;+ (1.03)" x (1 -CPyy))
tramo k =1 todo ien
el tramo k
en que:

VPP, es el valor presente de la péliza j, al momento de su entrada en vigencia.
FP;; es el flujo de la péliza j en el periodo i; sin deducciones por reaseguro.

CPy; es el indice de cobertura de pasivos, correspondiente al mes de entrada en vigencia de la
poliza j, en el tramo k.

TM; es la tasa interna de retorno (TIR) promedio implicita en las transacciones de
instrumentos estatales de plazo superior a ocho afios de fecha de vencimiento, efectuadas en
los mercados formales, en el mes de entrada en vigencia de la péliza j, la que serd informada
por la Superintendencia o ¢l organismo que ésta designe.”

Sustitityase el parrafo tercero del Titulo IV, por el signiente:

“Especificamente, el valor “ajustado” de la Reserva Técnica corresponderd a la siguiente
expresion:

tramo k=10 _ .
VPP =2 = z FP;; x ((1+TM))" x CPy + (1.03)" x (1 - CPy))
todoj tramok=1 todo i en el tramo k

en que:

FP; es el flujo de la pdliza j en el periodo 1, sin deducciones por reaseguro.
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TM; es la tasa interna de retorno (TIR) promedio anual definida en el punto III de la presente
circular, vigente al momento de la emisién de la péliza j.

CPy corresponde al indice de cobertura de pasivos del tramo k, del mes correspondiente al
cierre de los estados financieros.”

Eliminase el parrafo final del N°3.2 del Titulo V.
Reemplazase el parrafo final del N°6 del Titulo VI, por los siguientes:

“Los instrumentos sefialados en los nimeros 6.2, 6.3 y 6.4 anteriores, deberan encontrarse
clasificados en al menos categoria de riesgo BBB. Tratindose de instrumentos emitidos en
el pais, la clasificacién debera efectuarse de conformidad a lo dispuesto en la ley N° 18.045,
por al menos dos entidades clasificadoras inscritas en el registro de esta Superintendencia.
En el caso de instrumentos emitidos en el extranjero, la clasificacion debera efectuarse por
al menos dos entidades clasificadoras que cumplan lo dispuesto en la letra a) del N°3.2 de la
NCG N°152, de esta Superintendencia. A los instrumentos sefialados les seran aplicables
las siguientes disposiciones:

En aquellos instrumentos que presenten clasificacion de riesgo en categoria "BBB", se debera
aplicar un factor de castigo de 0,4 sobre sus flujos en los tramos 9 y 10, considerandose s6lo
el 60% de los flujos del instrumento en estos tramos. En aquellos instrumentos que presenten
clasificacion de riesgo en categoria "A", se debera aplicar un factor de castigo de 0,2 sobre sus
flujos en los tramos 9 y 10, considerandose sélo el 80% de los flujos del instrumento en estos
tramos. No se aplicara castigo sobre los flujos a los instrumentos que presenten clasificacién
de riesgo en categorias "AAA" y "AA".

Se considerara para el cumplimiento de los requisitos sefialados, la menor de las
clasificaciones obtenidas, en caso de ser disimiles.”

Agrégase el siguiente nuevo Titulo VIII, pasando los actuales VIIL, IX y X, a ser IX, X y
XI, respectivamente:

“VII. Anailisis de Suficiencia de Activos.

Las compariias deberan efectuar un analisis de la suficiencia de activos respecto a los pasivos,
considerando flujos de activos y pasivos ajustados de acuerdo a los criterios que se sefialan
mas adelante, y determinar si los flujos de activos son suficientes para el pago de los pasivos,

bajo distintos escenarios de tasa de interés futura.

Para este efecto las compaiiias deberan sujetarse a lo siguiente:
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1. Flujos de activos y pasivos.

Los flujos de activos y pasivos considerados para este andlisis deberan corresponder a
aquellos provenientes de activos y contratos de seguros elegibles para la medicién de calce
que trata la presente ¢ircular,

El monto de los activos considerado para efectuar el andlisis de suficiencia, antes de los
ajustes sefialados, no podra ser superior al monto de las reservas técnicas de los seguros que
se sujetan a las normas de la presente circular, a la fecha de realizacion del analisis. Para este
efecto debera considerarse el valor contable de los activos y el valor de la reserva técnica
considerando el ajuste sefialado en el Titulo IV de la presente norma.

2. Ajustes de activos y pasivos.
Se deberan considerar ajustes en los flujos de activos y pasivos conforme a lo siguiente:
a) Las compafiias deberan ajustar los flujos de activos proyectados considerando:;

- Default o incumplimiento del emisor en los plazos y condiciones pactados.
- Prepago de instrumentos que contemplen dicha opcién.
- Otros aspectos que influyan en una proyeccion menor de flujos de activos.

b) Las compaiiias deberan ajustar los flujos de pasivos proyectados, considerando:

- Disminucidn futura de las probabilidades de muerte, por sobre las contempladas en
las reservas técnicas.

- Gastos operacionales,

- Default o incumplimiento del reasegurador, en los plazos y condiciones pactados en
el respectivo contrato de reaseguro.

- Otros aspectos que influyan en una mayor proyeccion de flujos de pasivos.

Los criterios minimos que se deberan considerar para efectuar los ajustes de flujos de activos
y pasivos, se establecen en Anexo 1.

3. Determinacion de la suficiencia de activos.

Las compafiias deberan efectuar un analisis de suficiencia de los flujos ajustados de activos
respecto de los flujos ajustados de pasivos, conforme lo sefialado en el nimero precedente,
considerando la reinversiéon de los flujos en exceso de activos sobre los pasivos en los
sigulentes escenarios de tasas de interés de reinversion:
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- Escenario 1 : 2% real anual
- Escenario 2 : 2,5% real anual
- Escenario 3 : 3% real anual

Se entendera que la compaiiia se encuentra en una situacién de insuficiencia de flujos de
activos, cuando, considerando la reinversion de los flujos de activos en exceso, a la tasa
asumida en cada escenario, los flujos de activos sean insuficientes para cubrir los flujos de
pasivos.

Considerando la situacidn de suficiencia de flujos de activos bajo los escenarios sefialados, las
compafiias se clasificaran en las siguientes categorias:

Categoria A: compaiiias que no presentan insuficiencia de flujos de activos en los tres
escenarios.

Categoria B: compaiiias que presentan insuficiencia de flujos de activos en el escenario 1,
Categoria C: compaiiias que presentan insuficiencia de flujos activos en el escenario 2.
Categoria D: compafifas que presentan insuficiencia de flujos de activos en el escenario 3.
3.1 Compaiiias en Categoria A y B.

Las compafiias clasificadas en categoria A y B, no deberan enviar informacién a la
Superintendencia, salvo lo establecido en el nimero 4 siguiente.

32 Compaiiias en Categoria C.

Las compaiiias que se encuentren en categoria C, esto es que presenten insuficiencia de flujos
de activos en el escenario 2, deberan enviar a la Superintendencia, en un plazo de 15 dias
habiles contado desde que se detectd, un informe detallado, donde se expongan las razones
que explican la categoria obtenida, indicando cuales de los supuestos asumidos tiene mayor
impacto en ésta y las medidas que adoptara la compaifiia para mejorar la categoria obtenida.
El informe debera ser acordado por el directorio de la compafiia.

33 Compaiiias en Categoria D.

Las compafiias que se encuentren en categoria D, esto es que presenten insuficiencia de flujos
de activos en el escenario 3, deberan enviar a la Superintendencia, en un plazo de 15 dias
habiles contado desde que se detectd, el informe referido en el nimero precedente,
adjuntando ademds un cronograma de las actividades que se adoptaran para la superacion de
la categoria y sus plazos asociados.
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La compafiia debera determinar €l monto de la insuficiencia de activos, el que correspondera
al valor presente de los flujos futuros de pasivos descubiertos, calculado utilizando una tasa de
descuento del 3% real anual.

En el evento que el déficit asi calculado, sea mayor a un monto equivalente al 50% del
patrimonio de riesgo proporcional a las reservas técnicas sujetas a calce respecto del total de
reservas técnicas de la compafiia, se deberd incrementar la reserva técnica financiera, en un
monto igual a la cantidad que exceda dicho porcentaje, reduciéndose en dicho monto el
Ajuste de Reserva por Calce sefialado en el Titulo IV.

Esto es:

A*RTF= Max [ (IA— (PR *0,5 * RTF/RT) , 0]

donde:

A" RTF: Aumento Reserva Técnica Financiera

1A : Insuficiencia de Activos

PR : Patrimonio de riesgo de la compafiia

RTF Reserva Técnica Financiera

RT : Reserva Técnica Total de la compafiia.

4, Informacion y periodicidad del analisis de suficiencia de activos.

Las compaiiias deberan efectuar el analisis de suficiencia de activos en forma semestral, al
cierre de los estados financieros al 30 de junio y 31 de diciembre de cada afio, debiendo
informar, en nota a los estados financieros, el resultado del analisis en términos de
categoria, tasa de reinversion y situacion de suficiencia o insuficiencia, conforme lo
sefialado en Anexo 2. La tasa de reinversion corresponderd a aquella que iguala los flujos
de activos y pasivos ajustados (TIR de reinversion que hace que el valor presente neto de
los flujos de activos y pasivos sea igual a cero).

No obstante lo anterior, aquellas compafiias que presenten categoria C o D, deberan
informar con periodicidad trimestral, hasta que superen dicha categoria.

Las compafiias deberdn mantener a disposicién de la Superintendencia, toda la informacion
de respaldo del analisis de suficiencia realizado, de modo que sea posible verificar la
exactitud de su célculo, la consistencia con los flujos de activos y pasivos informados, los
criterios v supuestos considerados en el calculo y toda la informacidn que sea necesaria para
un correcto y cabal entendimiento y verificacion del modelo de analisis aplicado.
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5. Autorizacion de la Metodologia.

La Superintendencia aprobara las metodologias y criterios utilizados por las compafiias para
el analisis de suficiencia de activos que trata este Titulo. Para este e fecto las c ompafiias
deberan enviar sus metodologias de andlisis de suficiencia de activos, detallando y
fundamentando criterios, supuestos, férmulas de célculo y toda la informaciéon necesaria
para un correcto y cabal entendimiento y verificacidn del modelo de andlisis aplicado,
sujetandose a las normas minimas s efialadas en el presente Titulo. L a Superintendencia
podra, fundamentadamente, efectuar observaciones a la metodologia y requerir los cambios
que a su juicio sean necesarios para el correcto anélisis de la suficiencia de los activos de la
compafiia. Cualquier cambio posterior a la metodologia o a los criterios y supuestos
utilizados debera ser autorizado previamente por la Superintendencia.”

Modificase el Titulo X, que pasé a ser XI, de la siguiente forma:

Reemplazase el N°2, por el siguiente:

“2. Normas Transitorias para la aplicacién de las Tablas de Mortalidad RV-2004.
2.1 Reserva Técnica Base (RTB).

La RTB sefialada en el Titulo III, de polizas de renta vitalicia con inicio de vigencia anterior
al 1 de septiembre de 2005, deberd calcularse utilizando su tasa de costo de emision
histérica (determinada al momento de su emisidn) y lag tablas de mortalidad RV-85 para
polizas con inicio de vigencia anterior al 9 de marzo de 2005 y RV-2004 (con sus factores
de mejoramiento) para polizas con inicio de vigencia a contar de esa fecha.

Para las polizas que inicien su vigencia a contar del 1 de septiembre de 2005, la RTB debera
determinarse considerando las tablas RV-2004 (con sus factores de mejoramiento) y la tasa
de costo de emision determinada ¢ onsiderando la e liminacion del factor de seguridad de
0,8, vale decir descontando los flujos calzados a 1a TM.

2.2 Ajuste de Reserva por Calce.

A contar de los estados financieros al 30 de septiembre de 2005, las compafiias deberan
calcular el ajuste de reserva por calce seflalado en el Titulo IV, considerando en el calculo
de la reserva financiera del total de pélizas vigentes a la fecha de calculo, los flujos de pago
determinados de acuerdo a lo sefialado en el N°1 del Titulo VI, esto es aplicando las tablas
de mortalidad RV-2004 con sus factores de mejoramiento, v descontando dichos flujos sin
considerar factor de seguridad, utilizando para el descuento de los flujos calzados, la TM de
la fecha de emision de la pdliza (TM historica).
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Tratandose de poélizas con inicio de vigencia anterior al 9 de marzo de 2005, la aplicacion
sefialada se efectuara en forma gradual, conforme a las instrucciones siguientes:

a)

b)

Las compafiias deberan reconocer la diferencia entre el ajuste de reserva por calce,
determinado conforme lo sefialado en el parrafo primero de este namero, y el
determinado sobre la base de las tablas de mortalidad RV-85 y factor de seguridad
de 0,8, en forma proporcional, en un periodo de 5 afios a contar de los estados
financieros del 30 de septiembre de 2005, de acuerdo a la férmula que se establece
en la letra siguiente. En todo caso, el aumento maximo de la reserva financiera que
las compafiias estaran obligadas a reconocer en cada afio sera el equivalente a un
0,5% de la reserva técnica financiera. De producirse esta situacion, el periodo de
ajuste de la reserva se podra extender hasta un maximo de 10 afios.

La formula de aplicacion gradual para la determinacién de la reserva técnica
financiera, de polizas con inicio de vigencia anterior al 9 de marzo de 2005,
g

corresponderd, para cada trimestre “t” a:

En 1<t <20:

RTF s= RTFgs + Min [RTFgs * 0,005 * t/4 ; Max (RTFo - RTF3s) * t/20 ; 0) ]

En 20 < t <40:

RTF s= RTF;s + Min [RTF;; * 0,005 * t/4 ; RTFy, - RTFg;)

Ent > 40:;

RTF 5= RTF04

Donde:

RTFs = Reserva Técnica Financiera, de podlizas con inicio de vigencia
anterior al 9 de marzo de 2005.

RTF 45 = Reserva Técnica Financiera, de pélizas con inicio de vigencia
anterior al 9 de marzo de 2005, determinada en cada trimestre considerando tabla de
mortalidad RV-85 y factor de seguridad de 0,8.



b)

RTFyu = Reserva Técnica Financiera, de poélizas con inicio de vigencia
anterior al 9 de marzo de 2005, determinada en cada trimestre considerando tabla de
mortalidad RV-2004, con sus factores de mejoramiento, y sin considerar factor de
seguridad (descuento de los flujos calzados a la TM de la fecha de emisién de la
poéliza).

t= Numero de trimestres para el periodo de ajuste, partiendo con t=1 para los
estados financieros al 30 de septiembre de 2005, hasta t=20, para los estados
financieros al 30 de junio de 2010 y, si corresponde, t=40 para los estados
financieros al 30 de junio de 2015.

c) El calculo sefialado se debe efectuar anivel de cartera total de p dlizas sujetas a
aplicacion gradual.

d) Las compafiias deberan informar en nota a los estados financieros, la diferencia
entre la reserva financiera determinada conforme a las normas de la presente
circular y la reconocida por la compaiiia segun el mecanismo de aplicacién gradual
indicado precedentemente, haciendo presente la existencia de una diferencia por
reconocer y su impacto patrimonial.

Las compaiiias podran renunciar a la aplicacion gradual sefialada, aplicando para el célculo
del ajuste de reserva por calce, a contar de los estados financieros al 30 de septiembre de
2005, las tablas RV-2004, en forma inmediata, sin periodo de ajuste, a todas las polizas
vigentes, lo cual debera ser comunicado previamente a la Superintendencia.

En el caso de la emision de nuevas tablas de mortalidad para beneficiarios y/o invalidos en
rentas vitalicias del D.L N°3.500, de 1980, las compafiias podran aplicar el mismo
procedimiento de reconocimiento gradual de las diferencias observadas en el stock de
polizas vigentes a la fecha de su emision, establecido en este nimero. En el evento que a la
fecha de la entrada en vigencia de las nuevas tablas de beneficiarios y/o invélidos, la
compafiia ain se encontrare en el periodo de aplicacion gradual de las tablas RV 2004, se
deberd considerar, para efectos de la aplicacion del limite de reconocimiento anual
establecido en la letra a) precedente, la suma de los incrementos en la reserva financiera,
derivados de la aplicacion de las diferentes tablas en conjunto. ”

Incorpérase el siguiente nuevo N°4.
“q. Normas Transitorias para la aplicacién del Analisis de Suficiencia de Activos.
Las compafiias deberan enviar, a mas tardar el dia 31 de julio de 2005, sus metodologias de

analisis de suficiencia de activos, conforme a las normas del Titulo VIII. Junto con su
metodologia deberan enviar los resultados de su aplicacion a la fecha de cierre 31 de marzo



II1.

de 2005, conforme al formato establecido en Anexo 2, adjuntando ademas los archivos o
planillag de célculo que respalden dichos r esultados. La Superintendencia p odra solicitar
antecedentes, efectuar observaciones a la metodologia y requerir los cambios que a su juicio
sean necesarios para el correcto analisis de la suficiencia de los activos de la compafiia.

El analisis de suficiencia de activos debera ser realizado a contar de los estados financieros
al 30 de septiembre de 2005, en forma trimestral, hasta el trimestre correspondiente al 30 de
junio de 2006, fecha luego de la cual operarin las normas sefialadas en el N°4 del Titulo
VIII. Durante el periodo sefialado (septiembre 2005-junio 2006), los resultados del analisis
no deberan informarse en nota a los estados financieros, debiendo enviarse a la
Superintendencia e1 c uadro resumen sefialado en Anexo N°2, en forma conjunta con los
estados financieros.”

Incorpdrase los Anexos 1 y 2 que se adjuntan a la presente Norma.

INSTRUCCIONES SOBRE LIMITE DE ENDEUDAMIENTO TOTAL.

Conforme lo dispuesto en el articulo 15° del DFL N°251, de 1931, la Superintendencia puede
establecer un limite maximo de endeudamiento total, para compafiias del segundo grupo, superior al
establecido en dicho articulo, cuando exista razon fundada, y sujeto a que la modificacion esté vigente
al menos un afio y que dicho cambio no sea superior a una vez el patrimonio por cada afio.

De acuerdo a lo anterior, y considerando:

2)

b)

d)

Las normas impartidas por NCG N°172, Circular N° 1731 y las instrucciones contenidas en la
presente norma, que establecen nuevas tablas de mortalidad e imparten instrucciones para su
aplicacién al céleulo de las reservas técnicas de seguros de renta vitalicia del D.L. N°3.500,
de 1980;

Que las normas impartidas actualizan los parametros técnicos contemplados en el calculo de
dichas reservas, incorporando ademas los mejoramientos futuros de la mortalidad y la
aplicacion de un modelo de analisis de suficiencia de activos, todo lo cual otorga mayor
grado de certeza y exactitud a la estimacion de las reservas técnicas y permite una mejor
evaluacion de los riesgos a los que esta expuesta cada compafiia;

Que las instrucciones sefialadas se aplican al calculo de las reservas técnicas constituidas por
las obligaciones provenientes del total de polizas de renta vitalicia del D.L N°3.500, de 1980,
que las aseguradoras mantengan vigentes;

Que las reservas técnicas provenientes de los contratos de renta vitalicia sefialados,
representan un porcentaje mayoritario del total de reservas técnicas de las compafifas de



seguros d el segundo grupo, alcanzando al 31 de diciembre de 2004, aproximadamente un
90% del total de reservas técnicas de estas entidades;

Esta Superintendencia ha resuelto aumentar el limite de endeudamiento total de las compafiias del
segundo grupo, de acuerdo al siguiente calendario:

Total Maximo

Periodo 1 de septiembre | 1 de septiembre | 1 de septiembre | 1 de septiembre | A partirdel 1 de
de 2005 al 31 de | de 2006 al 31 de | de 2007 al 31 de | de 2008 al 31 de | septiembre dec
agosto de 2006 agosto de 2007 | agosto de 2008 agosto de 2009 2009
Endeudamiento 16 veces 17 veces 18 veces 19 veces 20 veces

Las comparfiias deberan considerar el limite de endeudamiento establecido por la presente norma,
conforme al calendario definido, para la determinacion del patrimonio de riesgo y demas
requerimientos establecidos en el DFL N°251, de 1931. Cualquier referencia al limite sefialado, en la
ley y normativa vigente de esta Superintendencia, deberd entenderse referida a los lirmtes establecidos
en la presente norma.

Iv. VIGENCIA Y APLICACION.

La presente norma rige a contar de esta fecha.
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ANEXO N°1

Los ajustes de activos y pasivos sefialados en el N°2 del Titulo VIII, deberan considerar al menos
los siguientes criterios:

1.

a)

Ajuste de activos:

Default: Debera considerarse un castigo sobre los flujos de activos, asociado a la
clasificacion de riesgo de los instrumentos, de al menos el sefialado en la tabla

siguiente:
Clasificacion de Riesgo % de castigo en
flujos
AAA 0,0%
AA 0,2%
A 0,5%
BBB 3,0%
BB 7.0%
B 10,0%
C 20,0%
D 30,0%

Mutuos Hipotecarios Endosables

y Contratos de Leasing, elegibles 3,0%
para calce.
Bonos, efectos de comercio y
otros instrumentos sin
clasificacion o con clasificacion E 6,0%

Notas:

Para los instrumentos de la letra a) del N°1 del articulo 21 del DFL N° 251, de
1931, no se aplica castigo.

Instrumentos de emisores nacionales emitidos fuera de Chile, se acepta
conversién a clasificaciéon nacional, sujeta a informe especifico (por
instrumento) del clasificador de riesgo.

Las compaiiias podran voluntariamente clasificar instrumentos o, tratandose de
Mutuos Hipotecarios o Leasing, carteras de éstos, con un clasificador de riesgo
registrado en la Superintendencia, en cuyo caso podran aplicar los factores de
castigo por default que corresponda.

Para efectos de la aplicacién de los castigos sefialados, se debe considerar la
menor de las categorias vigentes, en caso de ser disimiles.
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b) Prepago: Debera contemplarse en los flujos de activos, un porcentaje de prepago anual de
los instrumentos que presenten dicha opcion. Para este efecto se debera asumir un
porcentaje anual de prepago proyectado, por tipo o categoria de instrumentos y spread de
tasa de emision sobre tasa de mercado, el cual se aplicard sobre el stock de instrumentos
prepagables en cada afio. A los flujos provenientes del prepago d e instrumentos, se les
debera dar el mismo tratamiento de los deméas flujos de activos, no debiendo por lo tanto,
asumirse una tasa de reinversidn para éstos, salvo la contemplada en cada escenario para el
analisis de suficiencia.

Las compafiias podran presentar sus propios modelos de prepagos, debiendo justificar
adecuadamente los porcentajes y variables consideradas. En todo caso de no ser presentado

un modelo especifico, se debera considerar en el andlisis los porcentajes siguientes:

TASA DE PREPAGO POR SPREAD Y TIPO DE INSTRUMENTO

Tasa de Prepago Anual por Spread y Tipo de
Tipo de Instrumentos Instrumento

Menos de 100 pb (1) | Entre 100 y 200 bp | Mas de 200 bp

Letras  Hipotecarias, Mutuos
Hipotecarios Endosables y Bonos 5% 10% 15%
Securitizados sobre MHE

Bonos corporativos, bancarios y
otros instrumentos. 2% 5% 7%

(1): Para letras, MHE y bonos securitizados de MHE, corresponde a spread en puntos basicos (bp),
de tasa de emisién u otorgamiento de los instrumentos, segin corresponda, sobre tasa dc
otorgamiento de MHE, observada durante el mes anterior al de efectuado el analisis, informada
por la SVS. Para bonos corporativos, bancarios y otros instrumentos, corresponde a spread en
puntos basicos, de tasa de emision sobre TM del mes anterior al de efectuado el analisis,
informada por la SVS.

Ajuste de Pasivos.

a) Flujos de Pasivos: Se debera considerar en el analisis, los flujos de pago de todas las
polizas sujetas a la normativa de calce, determinados conforme lo dispuesto en el N°1
del Titulo VI, incluyendo la utilizacion integral de las tablas de mortalidad RV-2004 y
sus factores de mejoramiento (sin considerar periodo de aplicacién gradual). Para
efectos del andlisis, debera considerarse un factor de incremento de los flujos, por



b)

mejoramientos futuros de la mortalidad no contemplados en las tablas de mortalidad
vigentes para el cdlculo de las reservas técnicas. El factor de incremento deberd ser
justificado adecuadamente por informe técnico suscrito por el actuario o gerente técnico
de la compaiiia.

Gastos Operacionales:  Debera asumirse al menos un monto equivalente a 2 UF
anuales por cada péliza de seguros incorporada a las normas de esta circular.

Default o incumplimiento del Reasegurador: Debera considerarse un incremento en los
flujos de pasivos, asociado a la clasificacion de riesgo del reasegurador, de al menos el
que corresponda de acuerdo a los factores sefialados en la tabla indicada en la letra a)
anterior, aplicados sobre los flujos de pago de cargo de éste (flujos cedidos).



ANEXO 2
Las compaiiias deberan incorporar en sus estados financieros, la siguiente nota:
“Informacion analisis suficiencia de activos.

Conforme 1o dispuesto en Circular N°1512, dela SVS, la c ompafiia ha realizado un analisis de
suficiencia de activos, obteniendo el siguiente resultado:

Categoria Suficiencia Tasa de Reinversion
(D) (insuficiencia) (%) (3)
(UF) ®

(1): Categoria A: compafiias que no presentan insuficiencia de flujos de activos en un escenario de
tasa de reinversion futura del 2%.

Categoria B: compaiiias que presentan insuficiencia de flujos de activos en un escenario de tasa de
reinversion futura del 2%.

Categoria C; compafiias que presentan insuficiencia de flujos activos en un escenario de tasa de
reinversion futura del 2,5%.

Categoria D: compafiias que presentan insuficiencia de flujos de activos en un escenario de tasa de
reinversion del 3%.

(2): Corresponde al valor presente de los flujos de pasivos no cubiertos con flujos de activos
(insuficiencia), o de los flujos de activos que exceden los flujos de pasivos (suficiencia), asumiendo
un escenario de tasa de reinversion y de descuento del 3%.

(3) Corresponde TIR de reinversion que hace que el valor presente neto de los flujos de activos y
pasivos sea igual a cero,”

e
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