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Estados Financieros: 30 de Septiembre de 2015

RESUMEN DE CLASIFICACION

ICR ratifica en Categoria “AA” con tendencia “Estable” las obligaciones de BNP Paribas Cardif Seguros de Vida S.A.

BNP Paribas Cardif Seguros de Vida (en adelante, BNP Paribas Cardif Vida o la compafiia) es propiedad de BNP Paribas
Cardif con un 99,94% de las acciones, mientras que Cardif-Assurances Risques Divers posee el 0,06% restante. Ambas
compaiiias pertenecen a BNP Paribas.

BNP Paribas Cardif es lider europeo en servicios bancarios y financieros, siendo una de las tres instituciones bancarias
mas importantes de Europa. El grupo mantiene sucursales en 80 paises, cuenta con alrededor de 190.000 empleados, y
clasificacion de riesgo internacional “A+”. En el area de seguros la compaiiia se especialista en bancaseguros y cuenta
con mas de 40 afios de experiencia y sobre 10.000 empleados a nivel mundial, se ha posicionado como especialista en
multiples asociaciones de largo plazo con diferentes socios (entre ellos 35 de los 100 bancos mas importantes del
mundo), a través de acuerdos comerciales, alianzas estratégicas, joint ventures, coaseguro y reaseguro.

BNP Paribas Cardif Vida es una compafiia cuya estrategia comercial se basa en la suscripcion de seguros muy
especializados, asociados principalmente en los ramos donde el grupo controlador posee acabada experiencia,
desempafiandose en cuatro ramos: desgravamen, vida, accidentes personales y salud.

La participaciéon de mercado de la aseguradora es del 3% respecto a prima directa, y se ubica en el noveno lugar de la
industria de compafiias de seguros de vida. En el producto mas importante, seguro de desgravamen, mantiene un 22,4%
del total de mercado, situando a BNP Paribas Cardif Vida como la niUmero uno en ventas de este producto, al igual que en
seguros temporales de vida, donde concentra el 21,2%. El ramo de accidentes personales ocupa el segundo lugar en el
mercado con un 17,4% de participacion.

A septiembre de 2015, BNP Paribas Cardif Vida reporté una prima directa por $126.027 millones, siendo un 26,4%
superior a lo obtenido al tercer trimestre del afio 2014, desarrollado por un aumento en las ventas de los seguros de vida
y salud.

BNP Paribas Cardif Vida administra activos equivalentes a $160.935 millones, correspondientes en un 76% a inversiones
financieras. El patrimonio es de $47.567 millones y se compone principalmente por capital pagado, equivalente a $25.891
millones.

La politica de inversiones tiene un enfoque conservador vy restrictivo, buscando mantener un alto nivel de control, dado
BNP Cardif Vida plantea como objetivo en sus inversiones el alcanzar un nivel de calce adecuado respecto a sus
obligaciones, asi como mantener una alta diversificacion del riesgo. Esto se ve reflejado en la composicién de la cartera
de inversiones, manteniendo un alto porcentaje de participacion en instrumentos pertenecientes al Estado, bonos de
compaiiias enlistadas en la SVS y activos del sistema bancario.
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El pool de inversiones estd compuesto en un 92,6% en renta fija nacional, que corresponden principalmente a
instrumentos emitidos por el sistema financiero e instrumentos del Estado, la renta fija extranjera asciende a 0,2% y la
renta variable nacional es equivalente a un 1% y corresponde a fondos mutuos.

La evolucién de resultados presenta utilidades positivas para todos los periodos, exceptuando el afio 2014, periodo en
que la compaiiia obtuvo pérdidas por $2.251 millones, producto de la constitucidn de reservas de riesgo en curso dada la
suscripcion de pdlizas de desgravamen con prima Unica, las que generan utilidades esperadas producto de la liberacién
de la reserva de riesgo en curso.

A septiembre de 2015 presentan utilidades por $9.257 millones, producto de la constitucion de reservas de riesgo en
curso en periodos anteriores, relativa a la suscripcion de podlizas de desgravamen con prima Unica, las que generan
utilidades esperadas por la liberacién de la reserva de riesgo en curso.

Los indicadores de solvencia muestran un nivel de endeudamiento de 2,27 veces (siendo el maximo permitido de 20
veces), lo que resulta menor respecto a igual periodo del afio 2014 y en la mediania de las empresas comparables. Por
otro lado el ratio de patrimonio neto sobre patrimonio exigido alcanzé las 1,16 veces (con un minimo exigido de 1 vez),
encontrandose por debajo de las empresas comparables, pero superior respecto al tercer trimestre del afo 2014.

DEFINICION DE CATEGORIAS

CATEGORIA AA

Corresponde a las obligaciones de compafiias de seguros que presentan una muy alta capacidad de cumplimiento de sus
obligaciones en los términos y plazos pactados, la cual no se veria afectada en forma significativa ante posibles cambios
en la compaiiia emisora, en la industria a que pertenece o en la economia.

METODOLOGIA

Metodologia de Clasificacién Compafiias de Seguros de Vida.

EVOLUCION CLASIFICACION DE RIESGO

OBLIGACIONES COMPANIAS

abr-10 abr-11 abr-12 abr-13 abr-14 ene-15 ene-16
DE SEGUROS
Clasificacion AA AA AA AA AA AA AA
Accion de Clasificacion Confirmacién|Confirmacion|Confirmacién|Confirmacion|Confirmacién|Confirmacion|Confirmaciéon
Tendencia Estable Estable Estable Estable Estable Estable Estable
Accion de Clasificacion Confirmacién|Confirmacion|Confirmacién|Confirmacion|Confirmacién|Confirmacion|Confirmaciéon

La opinidén de ICR Chile Clasificadora de Riesgo, no constituye en ninglin caso una recomendacion para comprar, vender o mantener un determinado
instrumento. El andlisis no es el resultado de una auditoria practicada al emisor, sino que se basa en informacién publica remitida a la
Superintendencia de Valores y Seguros, a las bolsas de valores y en aquella que voluntariamente aporté el emisor, no siendo responsabilidad de la
clasificadora la verificacion de la autenticidad de la misma.
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LA CompPANIA

BNP Paribas Cardif Seguros de Vida (en adelante, BNP Paribas Cardif Vida o la compafiia) es propiedad de BNP Paribas
Cardif con un 99,94% de las acciones, mientras que Cardif-Assurances Risques Divers posee el 0,06% restante. Ambas
compaiiias pertenecen a BNP Paribas.

BNP Paribas Cardif es lider europeo en servicios bancarios y financieros, siendo una de las tres instituciones bancarias

mds importantes de Europa. El grupo mantiene sucursales en 80 paises, cuenta con alrededor de 190.000 empleados,
e .. . . . 1 — . . .

y clasificacion de riesgo internacional “A+”". Su actividad se encuentra posicionada en 4 grandes dareas:

e Banca Corporativa y de Inversion

e Banca de Personas y Servicios Financieros
e Banca Minorista

e  Gestidn de Activos

Durante septiembre de 2009 fue aprobada la fusidn entre BNP Paribas y el banco belga-holandés Fortis. De esta
manera, BNP adquirié el 75% del Banco Fortis y el 25% del negocio de seguros en Bélgica. Asi, el grupo consolidado se
convirtio en el banco lider de la Zona Euro en depdsitos.

BNP Paribas Assurance agrupa a todas las compaiiias de seguros del grupo, incluyendo Cardif y Natio Assurance.

BNP Paribas Cardif es una compaiiia de seguros especialista en bancaseguros. Con mas de 40 afos de experiencia y
sobre 10.000 empleados a nivel mundial, se ha posicionado como especialista en multiples asociaciones de largo
plazo con diferentes socios (entre ellos 35 de los 100 bancos mas importantes del mundo), a través de acuerdos
comerciales, alianzas estratégicas, joint ventures, coaseguro y reaseguro.

Comienza su internacionalizacién en el afo 1989, desarrollando negocios de proteccién a las personas, seguros
asociados al crédito, ahorro y asistencias, ademas de proteccion sobre bienes. Inicia sus operaciones en Chile en
septiembre del afio 1997, a través de BNP Paribas Cardif Vida y BNP Paribas Cardif Generales, fecha en que se
aprueba por parte de la Superintendencia de Valores y Seguros la comercializacién de seguros a través de canales
masivos.

Actualmente, BNP Paribas Cardif cuenta con socios en 41 paises, y Nombre Cargo

opera en mas de 80, en los que desarrolla y comercializa sus productos : :
y servicios, contando con mas de 90 millones de asegurados en todo el | Francisco Valenzuela Presidente
mundo. Olivier Calandreau Director

) o ) . ) Jean Bertrand Laroche Director
BNP Paribas Cardif Vida (Chile) es una compafiia de tamafio medio ) .

. . . .. . Alexis Pannegeon Director

dentro de la industria de seguros de vida. Participa principalmente en
el segmento de seguros masivos, a través de pdlizas de Desgravamen y Stephanie Chevreau Director
Temporales de Vida. Alessandro Deodato | Gerente General

La companfia cuenta con un directorio y altos ejecutivos de gran Tabla 1: Directorio y Gerente General de BNP Paribas
p Y ) g Cardif Vida, enero 2016

experiencia en el mercado asegurador, encabezados por el (Fuente: Elaboracién propia con datos SVS)
accionista controlador de la compaiiia. Este hecho, sumado a la

experiencia de su matriz, permite que la compafiia opere con un alto grado de estabilidad, lo que asegura la adopcién
de politicas consistentes en el tiempo.

Cabe sefialar que tanto BNP Cardif Vida como BNP Cardif Generales son tratados como un negocio Unico, razén por la
que poseen una estructura organizacional comun, adecuada a los productos que comercializan. Sin embargo,
aspectos normativos obligan a mantener operaciones separadas.

1
Conforme a la evaluacion de Standard & Poor’s y Fitch.
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En términos de su gobierno corporativo, BNP Cardif esta sujeta a los lineamientos impuestos por su casa matriz, de
elevados estandares internacionales. Ademas, se encuentran incorporadas las recomendaciones efectuadas por la
OCDE para la casa matriz.

BNP Cardif Vida destaca por una estrategia de negocios consistente y focalizada. Resalta la capacidad de la compaiiia
de proveer soluciones financieras y de proteccién, de facil acceso al publico, con una alta atomizacién y estabilidad en
sus resultados técnicos. Sumado a esto, la empresa posee sistemas tecnoldgicos y de informacién adecuados para los
productos que comercializa, sumado a politicas constantes de capacitacion de ejecutivos.

LA INDUSTRIA

Las compafias de seguros se encuentran regidas por el DFL 251 -denominada Ley del Seguro- y sus leyes
complementarias. BNP Paribas Cardif Vida pertenece al segmento denominado compaiiias del segundo grupo, que
agrupa a aquellas que cubren los riesgos de las personas o que garanticen a éstas, dentro o al término de un plazo, un
capital, una pdliza saldada o una renta para el asegurado o sus beneficiarios. La industria de seguros de vida esta
compuesta por 35 compaiiias, incluyendo aquellas denominadas mutuales de seguros.

Respecto al desempefio de las compafiias de seguros de vida, en términos de prima directa éstas han acumulado USS
5.323 millones’ a septiembre de 2015, lo que implicé un aumento del 16,1% real, respecto al mismo periodo del afio
2014. Los ramos de mayor incidencia son las rentas vitalicias, con un 45,9 % de participacion en la prima directa,
seguido por seguros con CUl y APV con un 17%, SIS con un 9,4%, desgravamen con un 8,4%, seguros de salud con un
8,6%, seguros temporales con un 4,5%, accidentes personales.

La utilidad del mercado de seguros vida fue de USS$ 395,6 millones al tercer trimestre de 2015, lo que es un 2,8% mads
bajo a lo obtenido en igual periodo del afio 2014, disminucidn que se explica principalmente por un menor resultado
de inversiones, asi como un aumento de los costos de siniestros.

En relacion a la estructura de inversiones de la industria, las carteras de inversiones mantenidas a septiembre de 2015
alcanzaron un monto total de USS 44.508 millones. Estas inversiones se componen principalmente de renta fija
nacional, con un 62,9% del total —principalmente bonos corporativos (31,5%) y bonos bancarios (13,7%)-, seguido de
inversiones inmobiliarias con un 14,1%, inversiones en el exterior con un 13,1% - mayoritariamente renta fija (9,4%)-
renta variable con un 6,6%, préstamos con un 1,3% y otras inversiones con un 1,9% del total de la cartera.

Cabe seialar que se mantiene la tendencia de cambios en los portafolios de inversidn de las compafiias de seguros de
vida hacia una menor exposicion en las inversiones de renta fija y un aumento en las inversiones en el exterior e
inversiones inmobiliarias, esto en busqueda de un mayor retorno y riesgo relativo.

La cartera de inversiones a septiembre de 2015, en comparaciéon con al septiembre del 2014, presenta una
disminucion de 1,1% en instrumentos de renta fija —principalmente instrumentos del Estado y letras y bonos
hipotecarios-, y un aumento en inversiones en el exterior e inmobiliarias en un 0,5% y 0,2%, respectivamente

2 Tipo de cambio observado al 30 de septiembre de 2015, que corresponde a $698,72 por doélar.
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Estructura de Inversiones

X Préstamos Otras
Inversiones

Inmobiliarias
14,1%

1,3% Inversiones
1,9%

Inversiones en
el Exterior
13,1%

Renta Variable
6,6%

Grdfico 1: Inversiones Compaiiias de Seguros de Vida, Septiembre 2015
(Fuente: Elaboracién Propia con datos SVS)

En relacidn a las inversiones, estas han presentado una rentabilidad al tercer trimestre del afio 2015 de un 4,3%, lo
que resulta inferior al 5,6% de rentabilidad obtenido a igual periodo del afio 2014.

Respecto a los principales indicadores, en términos de solvencia la industria mostré un nivel de endeudamiento
(leverage) promedio de 10,62 veces, lo que es superior al nivel de 10,17 veces obtenido a septiembre del 2014-
siendo el maximo permitido de 20 veces -. El ratio de patrimonio neto sobre patrimonio exigido obtenido a
septiembre de 2015 fue de 1,56 veces promedio, superior al nivel de 1,51 veces obtenido al mismo periodo del afio
2014,

El indicador de rentabilidad anualizada del patrimonio alcanzé al tercer trimestre de 2015 un 14,2%, resultado inferior
a lo obtenido a igual periodo del afio 2014 que fue de 14,6%.

ACTIVIDADES

BNP Paribas Cardif Vida es una compaiiia cuya estrategia comercial se basa en la suscripcion de seguros muy
especializados, asociados principalmente en los ramos donde el grupo controlador posee acabada experiencia,
desempafidndose en cuatro ramos: desgravamen, vida, accidentes personales y salud.

En términos de prima directa, la compafiia ha mostrado un nivel estable, con una acentuada alza durante el afio 2014,
periodo en que el primaje alcanzé los $138.030 millones, explicado por un aumento de los seguros de desgravamen
de consumo.

A septiembre de 2015, BNP Paribas Cardif Vida reporté una prima directa por $126.027 millones, siendo un 26,4%
superior a lo obtenido al tercer trimestre del afio 2014, desarrollado por un aumento en las ventas de los seguros de
vida y salud.

Los niveles de retencion histdricamente se han mantenido elevados, aceptando mads prima de la que ceden. BNP
Paribas Cardif Vida trabaja con la reaseguradora SCOR Global Life SE (rating categoria A internacional)’, compafiia de
presencia global que cuenta con una adecuada clasificacion de riesgo internacional.

Ante una discrepancia en la clasificacidn de riesgo se considera la menor nota.
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Grdfico 2: Evolucidn Prima Directa, periodo diciembre 2010-Septiembre 2015
(Fuente: Elaboracion Propia con datos SVS)

La evolucidn de los productos comercializados muestra la tendencia hacia mayores ventas de seguros de vida en el
tiempo, y también un aumento de los seguros de salud durante el afio 2015. En contrapunto, se observa una
disminucidn en el pool de productos de los seguros de desgravamen, sin embargo, siguen siendo el foco de negocio
de la compaiiia.

Evolucion Composicion Prima Directa Composicion Prima Directa

100%
90%
80%
70%
60%
50%

W Desgravamen

i Acc. Personales

M Salud
40%
30% H Vida
20% |
20% Salud
o 4%
F TS S S e
K ¥ FFFE ST S Personales
10%
Grdfico 3: Evolucién de la Composicion de la Prima Directa, Grdfico 4: Prima Directa, septiembre 2015
periodo septiembre 2013 - septiembre 2015 (Fuente: Elaboracién Propia con datos SVS)

(Fuente: Elaboracion Propia con datos SVS)

A septiembre de 2015, BNP Paribas Cardif Vida cuenta con una participacién de mercado del 3% respecto a prima
directa, y se ubica en el noveno lugar de la industria de compafiias de seguros de vida.

La participacion de mercado a nivel de los principales ramos para BNP Paribas Cardif Vida, se observa que el producto
mas importante, el seguro de desgravamen, mantiene un 22,4% del total de mercado, situando a la compafiia como la
numero uno en ventas de este producto, al igual que en seguros temporales de vida, donde concentra el 21,2%. El
ramo de accidentes personales ocupa el segundo lugar en el mercado con un 17,4% de participacion.

INDUSTRIA DE
SEGUROS DE VIDA
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Grdfico 5: Participacion de Mercado por Prima Directa, septiembre 2015
(Fuente: Elaboracion Propia con datos SVS)

SITUACION FINANCIERA

BNP Paribas Cardif Vida muestra una evolucion de sus activos creciente, resultado de un aumento sostenido en las
ventas, lo que deriva en mayores inversiones financieras. A septiembre de 2015, los activos administrados son
equivalentes a $160.935 millones, correspondientes en un 76% a inversiones financieras, seguido de cuentas por
cobrar de seguros en un 12,5%.

Evolucién Activos (MMS)

180.000
160.000
140.000
120.000
100.000
80.000
60.000
40.000
20.000
0

FECU IFRS

Grdfico 6: Evolucion Activos, periodo diciembre 2008-septiembre 2015
(Fuente: Elaboracion Propia con datos SVS)

Los pasivos corresponden principalmente a reservas matematicas con un 39% y otros pasivos no financieros con un
21,3% del total. El patrimonio de BNP Paribas Cardif Vida alcanzé los $47.567 millones y se compone principalmente
por capital pagado, equivalente a $25.891 millones.

BNP Paribas Cardif Vida presenta una politica de inversiones con un enfoque conservador y restrictivo, la que busca
mantener un alto nivel de control, dado BNP Cardif Vida plantea como objetivo en sus inversiones el alcanzar un nivel
de calce adecuado respecto a sus obligaciones, asi como mantener una alta diversificacién del riesgo. Esto se ve
reflejado en la composicién de la cartera de inversiones, manteniendo un alto porcentaje de participacion en
instrumentos pertenecientes al Estado, bonos de compafiias enlistadas en la SVS y activos del sistema bancario.
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El pool de inversiones estd compuesto en un 92,6% en renta fija nacional, que corresponden principalmente a
instrumentos emitidos por el sistema financiero e instrumentos del Estado. La renta fija extranjera asciende a 0,2%.

Composicion Cartera de Inversiones

Cuotas de
Fondos
1%

Efectivo
6%

Grdfico 7: Cartera de Inversiones, septiembre 2015
(Fuente: Elaboracion Propia con datos SVS)

La renta variable nacional es equivalente a un 1% y corresponde a fondos mutuos.

. . . e . 4 . . ~
La cartera de inversiones inmobiliarias” representa el 0,2% de las inversiones totales de la compaifiia, y corresponde a
propiedades de inversion. El efectivo es del 6,1%.

La evolucidn de resultados presenta utilidades positivas para todos los periodos, exceptuando el afio 2014, periodo en
que la compafiia obtuvo pérdidas por $2.251 millones, producto de la constitucidon de reservas de riesgo en curso
dada la suscripcion de pélizas de desgravamen con prima unica, las que generan utilidades esperadas producto de la
liberacién de la reserva de riesgo en curso. Es en relacion a este ultimo hecho, que los resultados a septiembre de
2015 presentan utilidades superiores a cualquier otro periodo anterior, alcanzando resultados positivos por $9.257
millones.

Resultados (MMS)

10.000
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6.000

4.000

2.000
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Grdfico 8: Evolucion Resultado, periodo diciembre 2010-septiembre 2015
(Fuente: Elaboracion Propia con datos SVS)

4
No se consideran las propiedades y muebles de uso propio.
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INDICADORES

En términos de eficiencia operacional, BNP Paribas Cardif Vida muestra una evolucidn del ratio de gasto de
administracion sobre prima directa® en niveles medio respecto a las aseguradoras comparables. A septiembre de
2015, el ratio fue de 53,5%, resultado adecuado que responde a un aumento de la prima directa y acotados aumentos

de los gastos de administracion.

Grdfico 9: Evolucion Costo de Administracion/ Prima Directa,
periodo diciembre 2010-septiembre 2015
(Fuente: Elaboracion Propia con datos SVS)
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Grdfico 10: Evolucion Rentabilidad de Inversiones, periodo
diciembre 2010- septiembre 2015
(Fuente: Elaboracion Propia con datos SVS)

La rentabilidad de inversiones exhibe una evolucién similar a la industria, pero con mejores resultados respecto al
promedio de las empresas comparadas. A septiembre de 2015, la rentabilidad de BNP Paribas Cardif Vida alcanzd un
3,8%, menor a lo exhibido el tercer trimestre del afio 2014, consecuencia de un menor desempefio de los mercados

financieros, tanto a nivel local, como en la region.

El nivel de endeudamiento® de BNP Paribas Cardif Vida muestra una evolucién que se situa en los niveles medios en
relacion a las compaiiias comparables, alcanzando a septiembre de 2015 un valor de 2,27 veces (siendo el maximo
permitido de 20 veces), lo que resulta menor respecto a igual periodo del afio 2014.

, . . . . .. 7 , ;. ..
La razén patrimonio neto sobre patrimonio exigido’ alcanzé las 1,16 veces (con un minimo exigido de 1 vez),
encontrandose por debajo de las empresas comparables, pero superior respecto al tercer trimestre del afio 2014.
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Grdfico 11: Evolucion Endeudamiento Normativo, periodo
diciembre 2010-septiembre2015
(Fuente: Elaboracion Propia con datos SVS)
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Grdfico 12: Evolucién Patrimonio Neto / Patrimonio Exigido,
periodo diciembre 2010 — septiembre 2015
(Fuente: Elaboracion Propia con datos SVS)

El Ratio es calculado como el total de gastos de administracién sobre el total de prima directa.

6 . . ) L . . .
El Ratio de Endeudamiento corresponde al endeudamiento total en relacién con el patrimonio descrito en el art. 15 del DFL 251 de 1931.

La razdn Patrimonio Neto /Patrimonio Exigido es calculado como Patrimonio Neto (PN) sobre Patrimonio de Riesgo (PR).
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INDUSTRIA DE
SEGUROS DE VIDA

CLASIFICACION DE RIESGO

La clasificacidon de riesgo de solvencia refleja el riesgo de pago de las obligaciones de seguros, considerando un
conjunto de aspectos relevantes para el buen funcionamiento, basados en la Metodologia de Clasificacion de
Compaiiias de Seguros de Vida de ICR Clasificadora de Riesgo.

BNP Paribas Cardif Vida es una aseguradora fuerte, en términos de marca y tradicion, ligada a un controlador solvente
y con presencia mundial como lo es BNP Paribas Cardif, otorgando a BNP Paribas Cardif Chile el know-how en las
distintas areas, manteniendo altos niveles de gobierno corporativo, en términos de politicas, procedimientos y
estandares internacionales. Esto le da una estabilidad considerable ante escenarios de eventuales riesgos, donde la
compaiiia estaria menos expuesta que el promedio de los competidores.

La cartera de productos se encuentra concentrada en dos ramos, sin embargo, en éstos la aseguradora tiene expertise
y lidera la industria de seguros.

Dada la politica de inversiones conservadora y restrictiva, reflejada en la composicion de la cartera de inversiones, con
alto porcentaje de participacion en instrumentos pertenecientes al Estado, bonos de compaiiias enlistadas en la SVS 'y
activos del sistema bancario, es que resulta ser un punto de bajo riesgo, hecho que resulta fundamental en Ila
clasificacion de riesgos asignada a la compaiiia.

En términos de solvencia, histéricamente los indicadores de endeudamiento han estado en torno a las 2 veces, lo que
le otorga un adecuado nivel, sin embargo, en las exigencias de patrimonio neto sobre patrimonio exigido, BNP Paribas

Cardif Vida presenta resultados muy cercanos al minimo exigido por normativa.

Considerando los elementos antes descritos en el informe, ICR ratifica en categoria AA con tendencia estable, las
obligaciones de BNP Paribas Cardif Seguros de Vida S.A.
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