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Importante 
“LA SUPERINTENDENCIA DE VALORES Y SEGUROS NO SE PRONUNCIA SOBRE LA CALIDAD DE LOS VALORES OFRECIDOS COMO 
INVERSIÓN. LA INFORMACIÓN CONTENIDA EN ESTE PROSPECTO ES DE RESPONSABILIDAD EXCLUSIVA DEL EMISOR, Y DEL O LOS 
INTERMEDIARIOS QUE HAN PARTICIPADO EN SU ELABORACIÓN. EL INVERSIONISTA DEBERÁ EVALUAR LA CONVENIENCIA DE LA 
ADQUISICIÓN DE ESTOS VALORES, TENIENDO PRESENTE QUE ÉL O LOS ÚNICOS RESPONSABLES DEL PAGO DE LOS  DOCUMENTOS 
SON EL EMISOR Y QUIENES RESULTEN OBLIGADOS A ELLO. 
 
La información contenida en esta publicación es una breve descripción de las características de la emisión y de la entidad emisora, no siendo ésta 
toda la información requerida para tomar una decisión de inversión. Mayores antecedentes se encuentran disponibles en la sede de la entidad 
emisora, en las oficinas de los intermediarios colocadores y en la Superintendencia de Valores y Seguros. 
 
Señor inversionista: 
Antes de efectuar su inversión usted debe informarse cabalmente de la situación financiera de la sociedad emisora y deberá evaluar la conveniencia 
de la adquisición de estos valores teniendo presente que el único responsable del pago de los documentos son el emisor y quienes resulten 
obligados a ellos. 
El intermediario deberá proporcionar al inversionista la información contenida en el Prospecto presentado con motivo de la solicitud de inscripción al 
Registro de Valores, antes de que efectúe su inversión.” 
 
 

 

 

“La presente presentación de emisión ha sido preparada por IM Trust S.A. Corredores de Bolsa y BCI Asesoría Financiera S.A. (“Asesores”) y Grupo 
Security S.A. (“Grupo Security”, la “Compañía” o el “Emisor”), con el propósito de entregar antecedentes de carácter general acerca de la Compañía 
y de la emisión, para que cada inversionista evalúe en forma individual e independiente la conveniencia de invertir en bonos de esta emisión.  

  

En su elaboración se ha utilizado información entregada por la propia Compañía e información pública, la cual no ha sido verificada 
independientemente por los Asesores y, por lo tanto, los Asesores no se hace responsable de ella.”  



1. Grupo Security 



» Áreas de negocios sólidas, crecientes e integradas 
» Utilidad consolidada por USD 104 millones en los últimos 12 meses(1) 

» Participa en industrias con sólida regulación 
» Principales accionistas directamente involucrados en la gestión de la Compañía y administración con amplia experiencia  
» Entrega actualmente servicios a más de 170 mil clientes en todas sus empresas 

Grupo Security 

Nota: adicional a las áreas de negocio, el Grupo cuenta con 169 trabajadores 
(1) Tipo de cambio al 30 de junio de 2013: $504 CLP/USD 
(2) UDM: Últimos doce meses a junio de 2013. Patrimonio Consolidado Grupo Security a junio de 2013 CLP 450.895 millones. Patrimonio total de 

áreas de negocios CLP 493.815 millones 

N° clientes 
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Utilidad UDM 
(CLP mm) 

Área Financiamiento 
» ROE a junio 2013 12,3% 
» Patrimonio promedio UDM(2) 
 CLP 294.973 MM 

» N° trabajadores: 1.380 

Área Otros Servicios 

» ROE a junio 2013  21,6% 
» Patrimonio promedio UDM 
 CLP 21.999 MM 

» N° trabajadores: 439 

Área Inversiones 

» ROE a junio 2013  6,9% 
» Patrimonio promedio UDM 
CLP 58.672 MM 

» N° trabajadores: 314 

Área Seguros 

» ROE a junio 2013 19,3% 
» Patrimonio promedio UDM 
 CLP 96.526 MM 

» N° trabajadores: 1.101 
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Cobertura Gastos Financieros 

Positiva Evolución de Resultados y Sólida Posición Financiera 
» Positivos indicadores a junio de 2013 

» Utilidad acumulada a junio de 2013 de CLP 25.490 
millones (29% superior a junio de 2012) 

» EBITDA acumulado a junio 2013 de CLP 38.857 
millones (33% superior a junio de 2012) 

» ROE(1): 12,6% 

» Estrategia de financiamiento de largo plazo 

» Sólida clasificación de riesgo: A+ (Fitch Ratings e ICR) 

(1) Utilidad UDM / Patrimonio Total Promedio UDM 
(2) Pasivo Financiero Individual / Patrimonio Total  
(3) Ganancias antes de impuestos y Costos financieros / Costos Financieros 

Evolución de Utilidades y ROE del Grupo Security (CLP MMM) 

Cobertura de Gastos Financieros(3) Endeudamiento Individual(2) 
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» Sólido crecimiento de colocaciones sustentado en las condiciones 
macroeconómicas y un marco regulatorio probado 

» Principales compañías se agrupan en la Asociación Chilena de 
Factoring (ACHEF), que cuenta con 19 compañías 

» Existen 30 compañías de seguros de vida y 22 de seguros generales, 
supervigiladas por la SVS 

AG
F 

» 20 compañías forman parte de la Asociación de Administradores de 
Fondos Mutuos (AAFM) 

Colocaciones Sistema Bancario (CLP MMM) 

Colocaciones ACHEF (CLP MMM) 

CAC: 13,3% 

CAC: 21,5% 
CAC: 14,6% 

Monto Administrado (CLP MMM) 
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» El crecimiento económico conduce a una mayor penetración de los 
distintos tipos de seguros 

Prima Directa Total (UF MM) 

CAC: 8,0% 
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» Utilidades del sistema crecientes y con alta rentabilidad 

• Datos de industria a junio de 2013 

Utilidades y ROE Sistema Bancario (CLP MMM) 

CAC: 12,4% 



* Último dato disponible. De acuerdo al Título VII artículo 66 de la Ley General de 
Bancos, este índice debe ser mayor a 8 
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Activos Subyacentes de Primer Nivel 

 

CAC: 13,4% 

 

2010 2012 

CLP 81.490 millones CLP 109.649 millones 

» Aumento de la proporción de ingresos comerciales, dando 
estabilidad al resultado operacional 
 

» Colocaciones han crecido a un ritmo mayor al sistema: CAC 
de 13,4% vs. 12,4% del sistema bancario, manteniendo una 
participación de mercado de 3% en una industria competitiva 

» Sólido y estable nivel de solvencia, por sobre lo requerido 
por la regulación de la industria 
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Resultado Operacional por Área Índice de Basilea 
 

» Crecimiento sostenido en utilidad (13% vs 12% Industria), 
con un ROE promedio de 14,2% en los últimos 10 años 



Activos Subyacentes de Primer Nivel (continuación) 

 

» Mantención de riesgos acotados e inferiores al promedio 
de la industria 

» Altos niveles de eficiencia, superiores a la industria 
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» 7.707 cuentas corrientes 

» 10,3% de market share en empresas con facturación superior a UF 25.000 

» CAC de colocaciones comerciales 2002-2012 superior a la industria (Security 10,8%; Industria 10,4%) 

» 56.481 cuentas corrientes 

» 8,2% de participación de mercado en segmento ABC1 y 11,8% en individuos de rentas altas (ingreso superior a CLP 2,5 
MM/mes) 

» Entre los tres mejores en Banca Personas según estudio de Servitest durante los últimos 10 años. Clientes consideran que se 
entrega una atención personalizada, amable, con buena disposición y preocupada 

» CAC de préstamos a personas (consumo + hipotecario) 2002-2012 superior a la industria (Security 35,7%; Industria 16,5%) 

Índice de provisiones (Provisiones / Colocaciones) Índice de eficiencia (Gasto de apoyo / Activos totales) 
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Activos Subyacentes de Primer Nivel (continuación) 

» Industria consolidada como una atractiva alternativa de 
financiamiento 

 
» Pionero en la industria, con más de 20 años de experiencia 

 
» 8,4% de participación de mercado a junio de 2013 

 
» Servicio enfocado a empresas medianas y pequeñas, con 

más de 1.600 clientes 

CAC: 11,7% 

CAC: 17,5% 

» Crecimiento sostenido en la utilidad (CAC de 17,5% en los 
últimos 10 años) 
 

» El 70% del ingreso operacional neto* de Factoring Security 
corresponde a los segmentos de empresas Medianas y PYME 

Utilidad Factoring Security (CLP MMM) 

Colocaciones Factoring Security (CLP MMM) 

• Corresponde a la Ganancia bruta acumulada a junio de 2013 
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» Sólida evolución de la prima directa en seguros de vida: 
CAC real 2002 - 2012 de 19,2% vs. 7,9% en la industria 

 
 
 

Activos Subyacentes de Primer Nivel (continuación) 

CAC: 5,5% 

» Activos en inversiones consolidados por más de UF 78 
millones a junio de 2013 

 
 
 

CAC: 19,2% 

Prima Directa Vida Security + CDS Seguros de Vida (UF MM) Inversiones Vida Security + CDS Seguros de Vida (UF MM) 

Prima Directa Vida Security + CDS Seguros de Vida (CLP MM) Inversiones Vida Security + CDS Seguros de Vida (UF M) 

24,0% 7,2% 

Vida Security Cruz del Sur 



Vida Security Cruz del Sur 

Activos Subyacentes de Primer Nivel (continuación) 

Prima Directa Proforma Consolidada acumulada a junio 2013:  
CLP 180.039 millones 

SIS + Rentas Vitalicias 

Individuales + APV 

Colectivos Salud 

Rentas Privadas 

PF 

Prima Directa Total 

Market Share 
Security 

5,1% 
 6,7% 
 8,9% 
 5,2% 
 15,3% 
 

5,1% 
 

Ranking  proforma 
Security + CDS 

6° 
 2° 
 2° 
 5° 
 3° 
 

3° 
 

Posición Competitiva Segmentos por prima directa a junio de 2013 

Market Share 
CDS 

4,2% 
 7,9% 
 8,1% 
 1,8% 
 - 
 

4,4% 
 

23.645

24.658

26.217

37.177

38.195

40.316

56.823

60.005

90.380

94.810

133.214

175.307

176.927

40.316 38.195

Sura

Renta Nacional

Ohio National

EuroAmérica

Vida Security 

Cruz del Sur

Penta Vida

Chilena Consolidada

Cruz del Sur 
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Principal
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78.511 

9° 

6° 

Ranking Stock de Inversiones Compañías de Seguros  de Vida 
(UF M) – Datos a junio de 2013 
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18%
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22%
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23%

Rentas Vitalicias
34%

Masivos + PF
2%

Previsional + Rentas 
Privadas

1%

» Matriz de ingresos consolidada diversificada en diferentes 
tipos de seguros 
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Activos Subyacentes de Primer Nivel (continuación) 

» Fondos mutuos administrados por más de USD 2.600* 
millones a junio de 2013 (participación de mercado de 6,5%) 

» Más de 75.000 partícipes en fondos mutuos 
» 38 fondos de los 505 existentes en la industria 
» 44 premios salmón en los últimos 12 años 

CAC: 12,1% 

• Tipo de Cambio: $515 CLP/USD 

1.368 

38.362 partícipes 

75.013 partícipes 

36.651 partícipes 8° 

4° 

Ranking de Montos Administrados en las AGF 
(CLP MMM) – Datos a junio 2013 

Monto Administrado y Participación de Mercado (CLP MMM) 

Monto Administrado AGF Security + CDS (CLP MMM) 

AGF Security AGF Cruz del Sur 
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» Posición competitiva: 5° lugar en ranking de Corredores de 
Bolsa a junio de 2013 

Montos Transados y Participación de Mercado (CLP MMM) 

Montos Transados Security + CDS (CLP MMM) 
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Activos Subyacentes de Primer Nivel (continuación) 

CAC: 21,0% 
CAC: 15,7% 

» Enfocado en dar un servicio de alta calidad a clientes 
corporativos chilenos y extranjeros 

» Negocio rentable que genera fidelidad del cliente 
» 2° agencia de viajes de la industria con 17,6% de participación 

de mercado en el primer semestre de 2013 

» Integración con Banco (manejo de portafolio de activos) 
» Generador de proyectos para inversiones de Vida Security 

CAC: 22,6% 

CAC: 20,0% 

Ventas Travel Security (USD MM) Ventas Inmobiliaria Security (UF M) 

Utilidad y ROE Travel Security (CLP MM) Utilidad Inmobiliaria Security (CLP MM) 



2. Estado de Avance 
Fusión Empresas Cruz 
del Sur 



Adquisición Empresas Cruz del Sur 

» Con fecha 11 de junio se efectuó la adquisición de las empresas: 

» Compañía de Seguros de Vida Cruz del Sur S.A. 

» Cruz del Sur Administradora General de Fondos S.A. 

» Cruz del Sur Capital S.A. 

» Cruz del Sur Corredora de Bolsa S.A. 

» Sociedad de Asesorías e Inversiones Cruz del Sur S.A. 

» Hipotecaria Cruz del Sur Principal S.A. 

 

» El monto total pagado alcanzó los CLP 143.364 millones. La adquisición fue financiada con deuda y capital 

» Deuda: Consiste en un crédito puente por CLP 70.000 millones, junto con la emisión de deuda de largo plazo por el mismo 

monto 

» Capital: Grupo Security realizó un aumento de capital por 377.741.395 acciones, de las cuales 301.408.069 fueron 

colocadas a CLP 190 por acción durante el período de opción preferente (24/06 al 24/07 de 2013) 

» Las 76.333.326 no colocadas, quedan disponibles para ser ofrecidas a los accionistas que suscribieron durante el período 

de opción preferente a prorrata de lo adquirido, por un período de 2 años al mismo valor nominal de CLP 190 por acción 



Conservador Positivo

Gasto Total Proforma (Dic-12) CLP mm
% Ahorro del Gasto CDS+SEC Dic12 11,0% 14,8%
Ahorro Total Comprometido (en régimen) CLP mm 3.555 4.794

Ahorro Total Efectivo CLP mm
% Alcanzado de Ahorro Total Comprometido 65,6% 48,6%

Conservador Positivo
VP Ahorro Comprometido Otros Gtos. de Adm. USD mm 63 85
VP Ahorro Efectivo Otros Gtos. de Adm. USD mm 42 (66% - 49%)

2.331

Gastos VIDA Security + CDS Vida Escenario 

32.285

Sinergias Comprometidas vs Capturadas – Vida 

• Tipo de cambio al 26-ago $510 CLP/USD, tasa de descuento en dólares 11% 
• Valor total pagado por empresas Cruz del Sur en dólares USD 284 millones 



Conservador Positivo

Gasto Total Proforma (Dic-12) CLP mm
% Ahorro del Gasto CDS+SEC Dic12 9,2% 13,5%
Ahorro Total Comprometido (en régimen) CLP mm 1.868 2.723

Ahorro Total Efectivo CLP mm
% Alcanzado de Ahorro Total Comprometido 62,5% 42,8%

Conservador Positivo
VP Ahorro Comprometido Otros Gtos. de Adm. USD mm 33 49
VP Ahorro Efectivo Otros Gtos. de Adm. USD mm 21 (62% - 43%)

20.202

1.167

Gastos INVERSIONES Security + CDS Escenario 

Sinergias Comprometidas vs Capturadas – Inversiones 

• Tipo de cambio al 26-ago $510 CLP/USD, tasa de descuento en dólares 11% 
• Valor total pagado por empresas Cruz del Sur en dólares USD 284 millones 



Hitos y Próximos Pasos 

» Prevalece la marca Security 

» Fusionar Cruz del Sur Seguros de Vida con Vida Security antes del 31 de diciembre de 2013 

» Incorporar AGF Cruz del Sur y Cruz del Sur Corredora de Bolsa como filiales de Banco Security durante el año 2014 

» Integración comercial materializada en Cruz del Sur Seguros de Vida 

» Desvinculación de estructura superior de Cruz del Sur (gerencias corporativas duplicadas con Security). Selección de equipos 

con asesores externos 

» Valor presente de sinergias ejecutadas USD 62 millones hasta agosto, equivalentes al 22% del precio pagado (USD 284 

millones) 

» Se espera alcanzar el 86% de los ahorros comprometidos el año 2014, y el 100% en 2015 



3. Antecedentes 
Financieros 



Antecedentes Financieros 

Estados de Resultados (CLP MM) 
2010 2011 2012 jun-12 jun-13

Ingresos de actividades ordinarias 348.044 436.553 584.193 262.226 307.296 
Costo de ventas (199.319) (274.766) (389.761) (174.567) (208.383)
Ganancia bruta 148.725 161.787 194.431 87.659 98.913 
Gastos de administración (86.934) (93.962) (127.412) (58.991) (74.229)
Otros gastos, por función (18.059) (16.701) (18.393) (5.588) (8.401)
Costos financieros (4.122) (4.449) (4.950) (2.248) (3.422)
Participación en las ganancias (pérdidas) de asociados y negocios conjuntos 2.758 2.710 1.094 114 1.103 
Otros gastos y costos 6.816 594 12.488 3.172 17.870 

Ganancia (pérdida), atribuible a los propietarios de la controladora 40.852 41.883 46.561 19.782 25.490 

Balance (CLP MM) 
2010 2011 2012 jun-13 jun-13

Activos corrientes totales 3.967.917 4.752.901 5.181.831 6.117.025 125.690
Activos no corrientes totales 205.325 221.710 235.355 412.704 478.842
Activos Totales 4.173.242 4.974.611 5.417.186 6.529.730 604.532
Pasivos corrientes totales 3.582.463 4.319.805 4.696.348 5.753.877 72.591
Pasivos no corrientes totales 284.440 274.901 318.914 324.958 86.865
Pasivos Totales 3.866.902 4.594.706 5.015.262 6.078.835 159.456
Patrimonio atribuible a los propietarios de la controladora 300.641 376.742 397.790 445.076 445.076
Participaciones no controladoras 5.699 3.163 4.134 5.819 -
Patrimonio total 306.340 379.905 401.924 450.895 445.076
Patrimonio y Pasivos Totales 4.173.242 4.974.611 5.417.186 6.529.730 604.532

Consolidados Individual(1)(2) 

» El valor del activo contable neto consolidado asciende a  CLP 5.241.713 millones(1)(3) 

(1) Esta información permitirá a las Administradoras de Fondos de Pensiones y de Cesantía realizar los cálculos de los límites de inversión, según lo 
estipulado en el Decreto Ley 3500 de 1980 y en los Regímenes de Inversión ((2) Anexo N° 1 de la Circular 498 y (3) Anexo B de la Circular 
N°1.696, valor al 31 de marzo de 2013) 



Perfil de Obligaciones Financieras 

» Perfil de Amortización Post Bono Corto (UF 1.000.000) 

» Perfil de Amortización Post Bono Largo (25 con 21, UF 3.000.000) 

Bonos actuales Nueva emisión de bonos 
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4. Características de la 
Emisión 



Características de la Emisión 

Serie I Serie K

Monto Máximo de las Series UF 1.000.000 UF 3.000.000

Monto de la Colocación

Uso de Fondos

Plazo 25 años con 21 de gracia

Pagos

Amortizaciones Ocho cuotas a partir del 1 de marzo de 2017 Ocho cuotas a partir del 30 de diciembre de 2034

Duration Aproximado 4,8 años 15,2 años

Fecha de Inicio Rescate Anticipado 1 de septiembre de 2015 Sin rescate anticipado

Mecanismo Rescate Anticipado Sin Prepago

Spread  de Prepago -

Fecha Inicio Devengo de Intereses 30 de junio de 2013

Tasa de Carátula 3,80% 4,00%

Período de Intereses

Fecha de Vencimiento 1 de septiembre de 2020 30 de junio de 2038

Línea 25 Años

UF 3.000.000 entre las series inscritas

Financiamiento de la adquisición de Cruz del Sur

7 años con 3 de gracia

Make Whole Par / Tasa de Referencia + Spread  de 
Prepago

Semestrales

80 bps

Semestrales

Resguardos Financieros
i) Mantener un Nivel de Endeudamiento Individual menor o igual a 0,4 veces

ii) Mantener la propiedad de al menos el 51% del Banco Security 
(Mismos covenants de bonos actuales)

1 de septiembre de 2013



Calendario de Actividades 

3 - 4 

Septiembre 

Construcción Libro de 

Órdenes 

5 

Septiembre 

Colocación 

L M M J V S D

1

2 3 4 5 6 7 8

9 10 11 12 13 14 15

16 17 18 19 20 21 1

23 24 25 26 27 28 29

30

Septiembre de 2013



5. Anexos: Adquisición de  
 Empresas Cruz del Sur 
 



» Prima directa de UF 6,8 millones en 2012 
(4,3% de participación de mercado) 
 

» Prima directa no previsional de                 
UF 2,5 millones en 2012 
 

» 2,8 millones de clientes 
 

» Stock de UF 38,4 millones en inversiones el 
2012 

» USD 1.247 millones montos transados 
en 2012 

» UF 3,7 mm administrados en Mutuos 
Hipotecarios (29,1% de participación de mercado) 
 

» 729 préstamos otorgados el año 2012 (11,9% de 
participación de mercado) 

» USD 907 millones de AUM a diciembre 
2012 (2,3% de participación de mercado) 
 

» 41.129 partícipes en 2012 

Adquisición de Cruz del Sur ¿Qué Compramos? 

SEGUROS DE VIDA FONDOS MUTUOS (AGF) 

CORREDORA DE BOLSA HIPOTECARIA 

• Tipo de Cambio: $475 CLP/USD 



Objetivos y Fundamentos Estratégicos de la Adquisición 

Aumentar Escala: 
» Seguros: continuar consolidación del área 

• Duplica tamaño de inversiones (USD 3.509 mm) y patrimonio (USD 328 mm) 

» Inversiones: aumentar escala en un contexto de alta competencia, consolidación y 
nuevos entrantes 

• Alcanza el 4° lugar en patrimonio administrado (USD 2.657 mm) 
• Ocupa el 4° lugar entre las corredoras en montos transados en acciones (USD 6.828 mm) 

Mejorar Oferta de Valor a Clientes de Ambas Compañías 
» Inversiones: Agentes Colocadores y clientes de alto patrimonio. 14 mil clientes perfil Banco Security 

» Seguros con ahorro masivos. 

Generar Sinergias 
» Comerciales y Operativas por negocio. Servicios corporativos compartidos 

Diversificar ingresos: mayor aporte de Seguros 
» En el primer semestre de 2013, el área de Seguros representó el 38% de la utilidad (vs. 24% en el 2012) 

 

1 

2 

3 

• Datos a junio de 2013. Tipo de Cambio: $515 CLP/USD 

Aumentar Utilidad por Acción 

Mejorar Posición Competitiva 

Aprovechar Sinergias Comerciales y Operativas 
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