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CLASIFICADORA DE RIESGO

Tendencia “En Observacion"” debido el poco tiempo de operacion de la empresa y las
contingencias de “imagen” que afectan al grupo controlador

Humphreys clasifica a BTG Pactual Seguros de Vida en “Categoria A”

Santiago, 5 de enero de 2016. Humphreys clasifica las pdlizas de BTG Pactual Chile S.A.
Compaiiia de Seguros de Vida (BTG Pactual Vida) en “Categoria A”, mientras que la
tendencia de clasificacion se califica como “En Observacion”.

La clasificacidon en “Categoria A", se sustenta en la fortaleza de su balance, que se traduce en
una sélida posicidn patrimonial y, consecuentemente, en un elevado nivel de inversion en
relacion con las reservas técnicas de la compafiia, implicando un ratio entre activos
representativos y reservas de seguros de 2,3 veces. A ello se suma el hecho que la cartera de
inversiones presenta un bajo nivel de riesgo. La estructura actual de activos y pasivos permite
que la aseguradora continle creciendo y desarrollando su modelo de negocios, incluso mas que
duplicando el monto de sus reservas, sin necesidad de nuevos aportes de capital. Prueba de la
elevada proteccién de las reservas queda de manifiesto al constatar que la tasa de reinversion
de los activos es negativa y que soélo la renta fija nacional calificada en AA- o superior, cubre el
107% de las reservas técnicas a noviembre de 2015.

La evaluacion también incorpora los mecanismos e instancias de control interno y de gestion
(capacidad ejecutiva) que ha desarrollado la organizacion los cuales permiten atenuar de mejor
forma la exposicidon de la compaiiia a los riesgos operativos; todo ello sin perjuicio de reconocer
que se trata de una materia que requiere consolidarse y perfeccionarse en el tiempo, producto
del corto tiempo de operacién de la compafiia. Asimismo se incorpora en la evaluacion que el
auditor interno depende directamente del directorio.

La categoria de riesgo asignada también reconoce que la compafila ha logrado conformar
equipos de trabajos profesionales con formaciones acordes a las responsabilidades asumidas y
que, dado su insercién en el grupo BTG, puede acceder indirectamente a economias de escala
mediante el apoyo que recibe para los procesos de inversién y de analisis de riesgos, entre otras
materias. Todo ello repercute en un bajo nivel de gastos de apoyos.

Por otro lado la calificacion otorgada se ve restringida por cuanto la compafiia lleva un bajo
periodo operando y, por lo tanto, no alcanza aun su punto de equilibrio contable (arroja
pérdidas), su base estadistica es poco representativa y, aln, no se ha consolidado su cultura
organizacional.

La calificacion otorgada también incluye como elemento adverso la dependencia que presenta la
aseguradora de la operacion del grupo en el cual se inserta, lo que redunda en que cualquier
efecto negativo que pueda tener éste repercutirian directamente en los procesos y gestion de
BTG Pactual Vida. La clasificacion también considera que la compafiia posee un apoyo técnico
y financiero comparativamente moderado en relacién con otras entidades del rubro que forman
parte de consorcios aseguradores internacionales con bajos niveles de riesgo segun las
agencias de rating. Adicionalmente, la nota asignada considera como negativo la concentracion
de sus ingresos en el segmento previsional, que expone su desarrollo y modelo de negocio a las
variables que afectan a la venta y margenes de las rentas vitalicias.

La tendencia en la categoria de riesgo de BTG Pactual Vida queda “En Observacion” producto
del poco tiempo de operacion de la empresa, lo cual implica que debera verificar en la practica



el cumplimiento de su plan de negocio, tanto términos comerciales como de aceptaciéon de
riesgos, incluidos los operacionales. Ademas, se reafirma la tendencia por las contingencias de
imagen que afectan al grupo controlador, que al operar en el sistema financiero es altamente
sensible a las percepciones del mercado, independiente de si estas son objetivas o subjetivas.
Un debilitamiento progresivo o abrupto del grupo podria llevar a una baja en el rating.

BTG Pactual Vida es una empresa de seguros de vida, orientada a la venta y administracion de
seguros previsionales, especificamente en rentas vitalicias. La sociedad forma parte del grupo
BTG Pactual, conglomerado con participacién e intereses en diversos sectores econémicos. La
compafiia comenzé a comercializar pdlizas el ano 2015. El primaje de la aseguradora alcanzé
US$ 26,0 millones a septiembre de 2015. A la misma fecha presentaba un nivel de reservas del
orden de los US$ 26,6 millones, las cuales se originan en el negocio previsional; un patrimonio
de US$ 41,8 millones e inversiones por US$ 68,2 millones. Su razén de endeudamiento alcanzé
a 0,68 veces al tercer trimestre de 2015,

Cobertura de reservas tecnicas a sep-15 Pasivo Exigible sobre Patrimonio

I anstrumentos del Estado 15,0

aDepésitos a plazo 13,0
Mercado aBonos bancarios 11,0
aLetras hipotecarias 9,0

Bonos y debentures 7,0

u Créditos sindicados 5,0

Mutuos hipotecarios 3,0

Acciones de S.A. 1,0

]
3

ctual Vida Fondos mutuos 1,0

uFondo inversion PN I N N}
o &

{\f) P I
&

I Inversion exterior
Cuentas corrientes

500%  0,0%  500%  1000%  150,0%  200,0%  250,0%  300,0% BTG Pactual vida Mercado

Para mayores antecedentes, ver el respectivo informe de clasificacion en www.humphreys.cl
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Para ser eliminado de nuestra lista de direcciones, envienos un correo a ratings@humphreys.cl con el asunto “eliminar de la
lista”.

! Nivel de endeudamiento entregado por la SVS.



