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CF Seguros de Vida S.A.

Factores Clave de Clasificacion

Nueva Estrategia de Retencion: A diferencia de los cierres anteriores en los cuales CF Seguros
de Vida S.A. (CF Seguros) mantenia una estrategia de cesién cercana a 100%, durante 2021y
alineado a su plan estratégico, ha empezado a retener la totalidad de la prima suscrita. Esto ha
significado una baja en la exposicién a reaseguradores, la cual era una de las limitantes de la
clasificacion y explica la Perspectiva Positiva.

Perfil de Negocios Menos Favorable: La evaluaciéon de Fitch Ratings respecto al perfil de
negocios considera principalmente la diversificacion (por negocio y canal de distribucién) y
escala operacional mas acotada. La evaluacién considera el posicionamiento moderado que
mantiene la compafiia en sus lineas principales de negocio, lo que resulta en una participacion
de mercado de 5,3% en el segmento de seguros de vida tradicional.

Endeudamiento Acorde al Negocio: A junio de 2021, la compaiiia presenté un endeudamiento
de activos de 2,5x%, favorable frente al promedio de los Ultimos cinco cierres anuales de 3,1x, y
levemente sobre el promedio de la industria de seguros de vida tradicional (2,4x). Si bien la
compafia mantiene una politica amplia de distribucion de dividendos, el patrimonio presenté
un crecimiento organico de 111,2% entre junio de 2016 y junio de 2021.

Resultados Elevados: A junio de 2021, CF Seguros presenté un ROAE anualizado de 96,4%, a la
vez que el indice combinado de 55,3% se mantuvo alineado al promedio de los Ultimos tres
cierres anuales de 55,6%. Si bien los indicadores de siniestralidad brutos han tendido al alza,
estos han sido mitigados por una eficiencia en gastos mayor. Al comparar con el segmento
relevante, CF Seguros tiene un indice combinado bruto ampliamente inferior al promedio
presentado por el mercado de seguros de vida tradicional de 83,9%.

Beneficio por Soporte: La agencia considera que CF Seguros mantiene un vinculo moderado
con su matriz Falabella S.A. [AA(cl); Perspectiva Estable], dado que la aseguradora nace como
complemento del segmento financiero del grupo. Dado esto, se considera un beneficio por
soporte sobre la clasificacién individual de la aseguradora.

Sensibilidades de Clasificacion

Reaseguro: La Perspectiva Positiva de la calificacion se materializaria de consolidarse la
estrategia actual de retencidn, el endeudamiento se mantuviera acorde al negocio suscrito y los
indicadores de desempefio y rentabilidad permanecieran en rangos favorables segun Fitch.

Perfil de Negocios: Un fortalecimiento del perfil de negocios, generado a partir de un
incremento en la escala operacional y la diversificacion de productos, también podria favorecer
la clasificacion.

Soporte: Cambios en la vision de Fitch respecto a la importancia de la aseguradora para su
matriz, o en la capacidad y disposicion de la misma en otorgar soporte podrian presionar la
clasificacion.

Endeudamiento: La clasificacién podria presionarse frente a un endeudamiento creciente que
se desviase de lo observado en la industria relevante.

Desempeiio: Deterioros significativos en los indicadores de desempefio podrian presionar la
clasificacion.

Seguros
Vida
Chile
Clasificacion
CF Seguros de Vida S.A.
Fortaleza Financiera de las A+(cl)
Aseguradoras
Perspectivas
Fortaleza Financiera de las
Aseguradoras Positiva
Resumen Financiero
CF Seguros de Vida S.A.
(CLP millones) Dic2019 Dic 2020
Activos? 26.432 20.849
Patrimonio 18.898 12.988
Endeudamiento de
Activos (x) 2,7 3,3
indice Operacional®¢
(%) 51,5 64,5
ROAE (%) 78,0 62,9

2Excluye participacion del reaseguro en las
reservas técnicas. ®Excluye prima cedida, cosos
de siniestros cedidos y comisiones de reaseguro
cedido.“Solo considera resultado de inversiones
devengadas.

ROAE - Resultado neto sobre patrimonio
promedio. x - Veces.

Fuente: Fitch Ratings, CF Seguros, CMF.
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CF Seguros de Vida S.A.

Factores Clave de Clasificacion

Nueva Estrategia de Retencion: A diferencia de los cierres anteriores en los cuales CF Seguros
de Vida S.A. (CF Seguros) mantenia una estrategia de cesidn cercana a 100%, durante 2021y
alineado a su plan estratégico, ha empezado a retener la totalidad de la prima suscrita. Esto ha
significado una baja en la exposicion a reaseguradores, la cual era una de las limitantes de la
clasificaciéon y explica la Perspectiva Positiva.

Perfil de Negocios Menos Favorable: La evaluacion de Fitch Ratings respecto al perfil de
negocios considera principalmente la diversificacion (por negocio y canal de distribucién) y
escala operacional mas acotada. La evaluacién considera el posicionamiento moderado que
mantiene la compaiia en sus lineas principales de negocio, lo que resulta en una participacion
de mercado de 5,3% en el segmento de seguros de vida tradicional.

Endeudamiento Acorde al Negocio: A junio de 2021, la compaiiia presenté un endeudamiento
de activos de 2,5x, favorable frente al promedio de los Ultimos cinco cierres anuales de 3,1x, y
levemente sobre el promedio de la industria de seguros de vida tradicional (2,4x). Si bien la
compafia mantiene una politica amplia de distribucion de dividendos, el patrimonio presentd
un crecimiento orgdnico de 111,2% entre junio de 2016y junio de 2021.

Resultados Elevados: A junio de 2021, CF Seguros presenté un ROAE anualizado de 96,4%, a la
vez que el indice combinado de 55,3% se mantuvo alineado al promedio de los ultimos tres
cierres anuales de 55,6%. Si bien los indicadores de siniestralidad brutos han tendido al alza,
estos han sido mitigados por una eficiencia en gastos mayor. Al comparar con el segmento
relevante, CF Seguros tiene un indice combinado bruto ampliamente inferior al promedio
presentado por el mercado de seguros de vida tradicional de 83,9%.

Beneficio por Soporte: La agencia considera que CF Seguros mantiene un vinculo moderado
con su matriz Falabella S.A. [AA(cl); Perspectiva Estable], dado que la aseguradora nace como
complemento del segmento financiero del grupo. Dado esto, se considera un beneficio por
soporte sobre la clasificacion individual de la aseguradora.

Sensibilidades de Clasificacion

Reaseguro: La Perspectiva Positiva de la calificacién se materializaria de consolidarse la
estrategia actual de retencién, el endeudamiento se mantuviera acorde al negocio suscritoy los
indicadores de desempefio y rentabilidad permanecieran en rangos favorables segun Fitch.

Perfil de Negocios: Un fortalecimiento del perfil de negocios, generado a partir de un
incremento en la escala operacional y la diversificaciéon de productos, también podria favorecer
la clasificacion.

Soporte: Cambios en la visién de Fitch respecto a la importancia de la aseguradora para su
matriz, o en la capacidad y disposicion de la misma en otorgar soporte podrian presionar la
clasificacién.

Endeudamiento: La clasificacion podria presionarse frente a un endeudamiento creciente que
se desviase de lo observado en la industria relevante.

Desempeiio: Deterioros significativos en los indicadores de desempeiio podrian presionar la
clasificacion.

Seguros
Vida
Chile
Clasificacion
CF Seguros de Vida S.A.
Fortaleza Financiera de las A+(cl)
Aseguradoras
Perspectivas
Fortaleza Financiera de las
Aseguradoras Positiva
Resumen Financiero
CF Seguros de VidaS.A.
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cedido.“Solo considera resultado de inversiones
devengadas.

ROAE - Resultado neto sobre patrimonio
promedio. x - Veces.

Fuente: Fitch Ratings, CF Seguros, CMF.
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Chile

Perfil de Negocio

Perfil de Negocios Menos Favorable

Fitch clasifica el perfil de negocios de CF Seguros como menos favorable frente al de las demas
companias de seguros de vida en Chile, debido principalmente a una diversificacion (por negocio
y canal de distribucion) y escala operacional mas acotada. La evaluacion considera el
posicionamiento que mantiene la compafia en sus principales lineas de negocio.

CF Seguros es una aseguradora enfocada en brindar proteccion a los clientes de sus compafias
relacionadas, Banco Falabella y Promotora CMR, las cuales funcionan como Unicos canales de
distribucién. Si bien la agencia reconoce que esto le brinda estabilidad al negocio, la
concentracion amplia en ellos expone a la compafiia a un crecimiento que depende totalmente
del crecimiento de dichos canales. La agencia estd atenta al actual escenario macroeconémico
presente en Chile, en donde el actual incremento esperado en las tasas de interés dificulta el
acceso al crédito. La compaiiia no espera un impacto significativo en las operaciones de sus
relacionadas, y con esto, su volumen suscrito.

A junio de 2021, la compafia presentd un total de CLP20.370 millones de prima suscrita,
equivalente a 0,9% del total de la industria aseguradora de vida y 5,3% del mercado de vida
tradicional. La compafiia registré un crecimiento de 33,0% respecto a junio de 2020 y alcanzd
niveles de prima suscrita similares a junio de 2019. El afilo 2020 estuvo marcado por una
desaceleracién econémica generada por la pandemia de coronavirus. Esto impacté el
crecimiento de las operaciones de sus empresas (canales) relacionadas y, con ello, la
comercializacion de los seguros ofrecidos por la compania. Perfil de la Industria y

El crecimiento mostrado al primer semestre de 2021 se mantuvo asociado a los dos ramos Ambiente Operativo
principales de lacompafiia: desgravameny vida tradicional; los cuales presentaron incrementos Da clic aqui para la liga al reporte que
anuales de 14,4% vy 75,8%, respectivamente. A pesar del crecimiento mayor mostrado por el resume los principales factores clave
negocio de vida tradicional, la agencia considera que la diversificacién se mantiene acotada, con que impulsan la puntuacién Perfil de
ambos ramos representando conjuntamente 96,6% del total de la prima suscrita (junio 2020: la Industriay Ambiente Operativo.
97,3%). La porcién restante estd asociada a accidentes personales (2,4%) y otros (0,9%).

Fitch considera que la posiciéon competitiva de CF Seguros se mantiene estable respecto a los
cierres anteriores y favorecida por el posicionamiento que mantiene en desgravamen y vida
tradicional, seguros en los cuales con una participacion de mercado de 5,7% en ambos, se
posiciona séptimay sexta de un total de 25 y 27 compaiiias, respectivamente.

Propiedad

La propiedad de la compaiia pertenece, a través de Falabella Inversiones Financieras S.A., en
94,2% a Falabella S.A., clasificado por Fitch en ‘AA(cl)’ en escala nacional y ‘BBB’ en escala
internacional, ambos con Perspectiva Estable. Falabella es un actor relevante en el segmento
minorista en Chile y Latinoamérica, el cual incluye tiendas por departamentos, supermercados,
inversiones inmobiliarias y participacidon en el mercado financiero (Banco Falabellay Promotora
CMR). CF Seguros nace como complemento de este segmento y, a pesar de representar una
porcién acotada sobre los activos totales del grupo, se considera importante, al ser parte del
desarrollo de este negocio y compartir clientes con Banco Falabellay Promotora CMF.

Comparacion de Pares

Da clic aqui para un reporte con el
analisis comparativo de pares del
puntaje de factores crediticios.

El porcentaje de propiedad restante corresponde a BNP Paribas Cardif, por medio de su
aseguradora chilena BNP Paribas Cardif Seguros de Vida S.A. BNP Paribas es un grupo
internacional con una posicion robustaen Europa, Latinoaméricay Asia. Esta compafiia, através
de su filial en Chile, es especialista y lider en la comercializacion de seguros a través de terceras
empresas que tienen su propia cartera de clientes, canales de distribucién y medios de pago.

Presentacion de Cuentas

Los estados financieros,, a diciembre de 2020, fueron auditados por EY Servicios Profesionales
de Auditoriay Asesorias SPA, sin presentar observaciones. Los estados financieros trimestrales
no estan auditados y estan disponibles en la Comisién para el Mercado Financiero.

CF Seguros de Vida S.A.
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Capitalizacion y Apalancamiento

Apalancamiento Alineado al Negocio Suscrito

A diferencia de afnos anteriores, durante 2021, CF Seguros presentd una retencién total de la
prima vy, con esto, indicadores de endeudamiento acordes al negocio suscrito. Al primer
semestre de 2021, la compafiia mostré un indicador de prima retenida a patrimonio de 2,3x
(anualizado) y un endeudamiento operacional de 0,4x, los cuales, en cierres anteriores, se
mantenian cercanos a cero.

En busca de aumentar la comparabilidad frente a los cierres anteriores, y, dado que la
participacion del reaseguro sobre las reservas técnicas se mantiene elevada (junio 2021:
69,5%), Fitch alin considerarelevante el andlisis del endeudamiento en términos brutos. A pesar
de que la compaiia mantiene una politica de distribucién de dividendos amplia, presenta un
crecimiento patrimonial orgénico (junio 2016 a junio 2021: 111,2%) que ha reducido los
indicadores de endeudamiento. A junio de 2021, CF Seguros presenté un indicador de prima
suscrita a patrimonio de 2,3x (anualizado); un endeudamiento operacional bruto de 1,3x; y un
endeudamiento de activos de 2,5x, favorables frente al promedio de los Ultimos cinco cierres
anuales (3,1x, 1,5x y 3,1x, respectivamente). Tanto indicadores de endeudamiento brutos como
netos se mantienen en los rangos favorables de Fitch.

Al comparar con la industria de seguros de vida tradicional, los indicadores de endeudamiento
brutos de CF Seguros se mantienen levemente superiores al promedio de la misma, la cual a
junio de 2021, presentd un indice de prima suscrita a patrimonio de 1,7x (anualizado), un
endeudamiento operacional bruto de 1,1x y un endeudamiento de activos de 2,4x.

Expectativas de Fitch

° Se espera un futuro reparto de dividendos que podria presionar los indicadores de
endeudamiento al alza; sin embargo, estos se mantendrian alineados a la clasificacién
vigente y permitirian continuar con el crecimiento patrimonial organico mostrado.

. Se espera que, en el mediano plazo, a medida que se reduce la participacién del
reaseguro en las reservas técnicas, los indicadores de endeudamiento neto tiendan a
incrementarse a niveles en torno a los indicadores brutos presentados en este reporte.

Capacidad de Servicio de Deuda y Flexibilidad Financiera

Financiamiento a través de Capital

En mercados en desarrollo como Chile, Fitch reconoce que el fondeo de las aseguradoras
proviene principalmente del capital. Ademas, opina que las opciones disponibles de fondeo son
pocas en dichos mercados, lo cual limita su flexibilidad financiera. La evaluacién de la agencia de
este factor crediticio considera a Chile como un mercado cuyo acceso a fondeo es generalmente
estable, pero que podria enfrentarse a ciertos retos en periodos de estrés. La fuente principal
de fondeo de CF Seguros es el capital y, a junio de 2021, no mantenia deuda financiera.

Expectativas de Fitch

o No se esperan variaciones relevantes en el endeudamiento financiero que impacten este
factor crediticio.

Desempeno Financiero y Resultados

Resultado Neto Elevado

A junio de 2021, CF Seguros presentd un resultado neto de CLP7.330 millones con un ROAE
anualizado de 96,4%. A diferencia de en periodos anteriores, en los cuales, producto de la
estrategia de retencidn, los ingresos estaban explicados por la comisiones de reaseguro cedido,
en 2021, los ingresos estan asociados principalmente a la retencién del negocio suscrito. Al
comparar los indicadores de desempefio en términos brutos, CF Seguros presentd a junio de
2021 unindice combinado de 55,3%, alineado al promedio de los Ultimos tres cierres anuales de
55,6%y favorable a lo presentado por el mercado de seguros de vida tradicional de 83,9%.

Seguros
Vida
Chile

Indicadores Relevantes

Dic Dic
(CLP millones) 2019 2020
indice de Financiamientos
y Obligaciones Totales (x) 0,0 0,0
Endeudamiento de Activos
(x) 2,7 33
Endeudamiento
Operacional Bruto? (x) 13 1,7
Prima Suscrita/Patrimonio
(x) 24 2,3
Holgura Patrimonial® (x) 4,6 2,8

2Excluye participacion del reaseguro en las
reservas técnicas. *Patrimonio neto sobre
patrimonio en riesgo. x - Veces.

Fuente: Fitch Ratings; CF Seguros ; CMF.

Indicadores Relevantes

Dic Dic
(CLP millones) 2019 2020
Endeudamiento
Financiero (%) 0,0 0,0
Cobertura de Gastos
Fijos (x) n.a. n.a.

x - Veces. n.a. - No aplica.
Fuente: Fitch Ratings; CF Seguros ; CMF.
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Si bien los indicadores de siniestralidad brutos han tendido al alza, estos han sido mitigados por
una eficiencia en gastos mayor. El crecimiento de la siniestralidad se asocia a sus dos principales
ramos, los cuales incrementaron su frecuencia, producto de la mortalidad mayor generada por
la crisis sanitaria. Al primer semestre de 2021, con una retencion total de la prima, CF Seguros
presentaindicadores técnicos netos en los rangos favorables de Fitch con un indice combinado
y operacional de 28,8%y 27,4%, respectivamente.

Expectativas de Fitch

o Fitch espera que los indicadores de rentabilidad se mantengan elevados, sustentados en
indicadores técnicos ampliamente favorables.

° Si bien pueden existir presiones por una siniestralidad mayor y un crecimiento
operacional mas acotado, no se esperan variaciones significativas de los indicadores de
desempeio que modifiquen la vision de Fitch respecto a este factor crediticio.

Riesgo de Inversiones y Activos

Perfil de Inversiones Conservador

Al primer semestre de 2021, la composicion de los activos de CF Seguros se mantuvo 52,6%
concentrada en inversiones financieras y 2,1% concentrada en otros activos; el restante 45,3%
estuvo asociado a cuentas de seguros, principalmente a la participacion del reaseguro sobre las
reservas técnicas. Lo anterior refleja la exposiciéon aun alta al riesgo de contraparte y la
importancia del factor de reaseguro, mitigacién de riesgos y riesgo catastroéfico.

El portafolio de inversiones de la compaiiia se concentra en 98,1% en instrumentos de renta fija
nacional, 96,7% de los cuales se clasifica en AAA(cl) y 3,3% en AA(cl). El resto del portafolio de
inversiones se encuentra en cajay cuenta corriente (1,8%) y fondos mutuos (0,1%). Al igual que
en periodos anteriores, ajunio de 2021, la diferencia de cambioy la posicién en activos a pasivos
extranjeros se mantuvo en cero. Esto refleja una exposicién acotada al tipo de cambio.

Expectativas de Fitch

° Fitch no espera cambios en el portafolio de inversiones que modifiquen su visién
respecto a este factor crediticio.

Administracion de Activos/Pasivos y Liquidez

Calce Adecuado y Liquidez Amplia

Ajunio de 2021, CF Seguros mantuvo una diferencia de duracién entre activos y pasivos de 0,4
afos, manteniéndose estable respecto al Gltimo cierre y reflejando un calce adecuado entre los
mismos. Alineado al portafolio de inversiones concentrado en instrumentos de renta fija sobre
el grado de inversion, el indicador de liquidez se mantuvo en los rangos mas favorables de Fitch
con un indice de activos liquidos sobre reservas técnicas brutas de 102,4%. El indicador
calculado sobre las reservas netas asciende a 335,9%. Lo anterior refleja una capacidad
adecuada para hacer frente a las diferentes obligaciones de la compafiia.

Expectativas de Fitch

o No se esperan cambios relevantes en la estructura de activos y pasivos que puedan
impactar la clasificacién de este factor.

° Se espera que los indicadores de liquidez, soportados en un portafolio de inversiones
conservador, se mantengan en los rangos favorables de Fitch.

Seguros
Vida
Chile

Indicadores Relevantes
(CLP millones) Dic 2019 Dic 2020

[ndice Combinado @ (%) 52,4 65,6
Indice Operacional®® (%) 51,5 64,5
ROAE (%) 78,0 62,9
ROAA antes de

Impuestos <4 (%) 40,4 32,1

2Excluye costos de siniestros cedidos y comisiones
de reaseguro cedido.?Solo considera resultado de
inversiones devengadas. promedio. “Resultado
antes de impuestos sobre activos promedio. ¢
Incluye participacion del reaseguro en las reservas
técnicas.

ROAE - Resultado neto sobre patrimonio

Fuente: Fitch Ratings; CF Seguros , CMF.

Indicadores Relevantes

(CLP millones) Dic 2019 Dic 2020

Indice de Activos 0,0 0,0
Riesgosos? (%)

Renta Variable/ 0,0 0,0
Patrimonio (%)

Bonos BIG/Patrimonio (%) 0,0 0,0
Inversién en Titulos

Soberanosy

Relacionados/

Patrimonio (%) 545 103,9
Diferencia de Cambio/

Patrimonio (%) 0,0 0,0

?Considera activos de renta variable, activos
inmobiliarios para el desarrolloy activos de renta
fija con clasificacion de BIG. *Inversion en renta
fija con titulos sobre el grado de inversion,
depdsitos a plazo, fondos mutuos, cajay tesoreria,
acciones comunes. BIG - Debajo del grado de
inversion (below investment grade). Nota: Dentro
derenta variable, se consideran las cuotas de
fondos de inversion, de acuerdo a la clasificacion
realizada por el regulador.

Fuente: Fitch Ratings; CF Seguros ; CMF.

Indicadores Relevantes

(CLP millones) Dic 2019 Dic 2020

Activos Liquidos?/

Reservas Brutas (%) 64,4 63,9
Diferencia de Duracion
Activos y Pasivos® (afios) 0,01 0,3

2Inversion en renta fija con titulos sobre el grado
de inversion, depositos a plazo, fondos mutuos,
cajay tesoreria, acciones comunes.

Fuente: Fitch Ratings; CF Seguros ; CMF.

CF Seguros de Vida S.A.
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Adecuacion de Reservas

Constitucion de Reservas segtin Normativa

La compania constituye reservas de acuerdo a la normativa vigente, considerada por Fitch como
robusta y alineada a estandares internacionales. A junio de 2021, la reservas técnicas brutas
mostraron un leve decrecimiento de 0,3% asociado a la reservas matematicas. En términos
netos y alineado a la retencién total de la prima, las reservas técnicas netas mostraron un
crecimiento de 8,1x. La composicion de las reservas se mantuvo estable respecto al ultimo
cierre.

Al primer semestre de 2021, CF Seguros mostré un indicador de superavit de inversiones sobre
obligacién de invertir de 127,8%, superior al promedio de los ultimos tres cierres anuales de
84,5%. Si bien la obligacién de invertir crecié 22,1% desde diciembre de 2020, el superavit de
inversiones a tendido al alza, producto de los resultados positivos mostrados.

Expectativas de Fitch

° No se esperan variaciones significativas en el factor crediticio que puedan impactar la
clasificacién de la compaiiia.

° Se espera que el indicador de superdvit de inversiones sobre obligacion de invertir se
modere en el corto a mediano plazo producto de la retenciéon mayor.

Reaseguro, Mitigacion de Riesgos y Riesgo Catastrofico

Cambio Estrategia de Retencion

Hasta el cierre de 2020, CF Seguros mantenia una estrategia de cesidon de gran parte de la prima
a su accionista minoritario (BNP Paribas Cardif), a través del cual participaba del riesgo del
negocio cedido con una participacion en las utilidades generadas por dicha cartera. A junio de
2021, alineado a su plan estratégico, la compafiia presentaba una retencién total del negocio
suscrito. La agencia considera la nueva estrategia como favorable, para reducir la exposicién al
riesgo de contraparte, lo que refleja en un indicador de recuperables de reaseguro sobre
patrimonio de 93,6% a junio de 2021. El indicador se posiciona en los rangos moderados de
Fitch, aunque elevado para el negocio suscrito.

Fitch considera como mitigante de la exposicion al reaseguro que la participacion del mismo en
las reservas técnicas esta asociado a uno de sus accionistas y que, a su vez, es una entidad de
reconocimiento internacional. Los montos asegurados bajos y la atomizacién de los mismos
favorecen la vision de la agencia respecto a este factor.

Expectativas de Fitch
° Fitch espera que la compaiiia mantenga su estrategia de retencién total en el negocio
actualmente suscrito, disminuyendo su exposicion a reaseguradores.

. Si bien pueden existir nuevos negocios con participacién de reaseguradores, no se
esperan niveles de exposicién similares a los observados en cierres anteriores.

Seguros
Vida
Chile

Indicadores Relevantes

(CLP millones) Dic 2019 Dic 2020
Reservas Matematicas/ 69,6 63,9
Reservas Técnicas (%)

Reservas de 18,5 25,0

Siniestro/Reservas
Técnicas (%)

Reservas de Riesgo en 11,9 11,1
Curso/Reservas

Técnicas (%)

Superavit de 99,3 84,6

Inversiones/Obligacién
de Invertir (%)

Fuente: Fitch Ratings; CF Seguros ; CMF.

Indicadores Relevantes

(CLP millones) Dic 2019 Dic 2020
Prima Retenida/Prima (14,8) (24,1)
Suscrita (%)

Recuperables de 149,7 183,5

Reaseguro/Patrimonio
(%)

Fuente: Fitch Ratings; CF Seguros ; CMF.
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Vida

Chile
Apéndice A: Informacion Financiera Adicional
CF Seguros de Vida S.A. — Balance General
(CLP millones) Dic 2017 Dic 2018 Dic 2019 Dic 2020 Jun 2021
Efectivo Equivalente 891 2.397 3.063 3.833 685
Instrumentos Financieros 11.602 10.447 12.916 10.335 22.507
Otras Inversiones 0 0 0 0 0
Avance de Pélizas 0 0 0 0 0
Cuenta Unica de Inversion 0 0 0 0 0
Participaciones de Grupo 0 0 0 0 0
Inversiones Inmobiliarias 0 0 0 0 0
Propiedades de Inversion 0 0 0 0 0
Leasing 0 0 0 0 0
Otras Financieras 0 0 0 0 0
Cuentas de Seguros 23.958 28.054 32.809 27.283 19.990
Deudores de Prima 4.198 4.265 4.520 3.444 3.679
Deudores de Reaseguro 2.893 2.768 3.458 2.398 567
Deudores de Coaseguro 0 0 0 0 0
Participacién de Reaseguro en Reservas 16.866 21.021 24.831 21.441 15.743
Activo Fijo 0 0 0 0 0
Otros Activos 3.248 3.647 2475 840 925
Total de Activos 39.699 44.545 51.263 42.290 44.106
Reservas Técnicas 16.866 21.021 24.831 22.184 22.648
Riesgo en Curso 2.278 2.652 2.961 2473 2.631
Matematicas 11.656 14.736 17.277 14.175 13.978
Matemadticas Seguro de Invalidez y Sobrevivencia 0 0 0 0 0
Rentas Vitalicias 0 0 0 0 0
Rentas Privadas 0 0 0 0 0
Reserva de Siniestros 2.932 3.633 4592 5.536 6.035
Reservas de Seguros de Cuenta Unica de Inversion 0 0 0 0 0
Otras Reservas 0 0 0 0 4
Pasivo Financiero 0 0 0 0 0
Cuentas de Seguros 3.326 3.261 3.455 2.890 367
Deudas por Reaseguro 3.322 3.261 3.455 2.518 0
Prima por Pagar Coaseguro 0 0 0 0 0
Otros 4 0 0 372 367
Otros Pasivos 6.371 2461 2.567 2.859 2.718
Total de Pasivos 27.305 27.720 32.365 29.302 26.684
Capital Pagado 2483 2.483 2483 2.483 2.483
Reservas -20 0 0 0 0
Utilidad (Pérdida) Retenida 9.931 14.391 16.323 10.358 15.188
Otros Ajustes 0 -50 92 147 -249
Patrimonio 12.394 16.824 18.898 12.988 17.422
Fuente: CMF.
CF Seguros de Vida S.A.
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CF Seguros de Vida S.A.— Estado de Resultados
(CLP millones) Dic 2017 Dic 2018 Dic 2019 Dic 2020 Jun2021
Prima Retenida (4.463) (5.753) (6.603) (7.288) 20.382
Prima Directay Aceptada 41.362 43.141 44591 30.203 20.370
Prima Cedida 45.825 48.895 51.195 37.492 -12
Variacién de Reservas 0 0 0 544 5.578
Costo de Siniestro y Costo de Rentas 0 0 0 623 2.276
Directoy Aceptado 1.369 7.288 8.569 9.022 5.244
Cedido 1.369 7.288 8.569 8.399 2.968
Resultado Intermediacion (28.375) (29.671) (32.340) (28.419) (1.321)
Costo de Suscripcién 6.151 7.501 7.408 4.005 1.961
Ingresos por Reaseguro 34.526 37.173 39.748 32.423 3.282
Otros Gastos 0 0 0 0 15
Margen de Contribucion 23.912 23.918 25.737 19.963 13.834
Costo de Administracion 5.350 6.192 7.405 6.785 4.046
Resultado de Inversiones 616 554 505 363 196
Resultado Técnico de Seguros 19.178 18.281 18.837 13.541 9.984
Otros Ingresos y Gastos 0 0 1 23 4
Neto de Unidades Reajustables -20 52 140 47 9
Resultado antes de Impuesto 19.158 18.332 18.978 13.611 9.997
Impuestos 4.826 4.869 5.046 3.576 2.667
Resultado Neto 14.333 13.463 13.932 10.035 7.330
Fuente: CMF.
CF Seguros de Vida S.A.
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Apéndice B: Otras Consideraciones de Clasificacion

A continuacién, se resumen otras consideraciones técnicas que también son parte de los
criterios de clasificacion de Fitch.

Enfoque de Grupo Aplicable a la Clasificacién

La clasificacion de CF Seguros incorpora un beneficio por soporte desde su grupo controlador.
Este enfoque se utilizé en consideracion de la vision actual de Fitch respecto al vinculo
moderado existente entre Falabella S.A. y CF Seguros. La Gltima es complemento al segmento
financiero del grupo y es considerada por Fitch como importante para su matriz. Dicha
consideracién es dentro del marco que, a pesar de representar un pequefio porcentaje de los
activos del grupo, se enmarca dentro de la estrategia del mismo en el segmento financiero,
compartiendo clientes con filiales importantes como Banco Falabella y Promotora CMR.

Ajuste en Escalones (Notches) de Clasificacion
No aplica.

Clasificaciones de Corto Plazo
No aplica.

Hibridos — Tratamiento de Patrimonio/Deuda
No aplica.

Gobernanza Corporativa y Administracion

Con base en los criterios de Fitch, las politicas de gobierno corporativo no generan un beneficio
en las clasificaciones, pero pueden presionarlas a la baja en caso de ser deficientes. Fitch
considera que las politicas de gobierno corporativo de CF Seguros son adecuadas, cumplen con
los requerimientos de la industria aseguradora y se mantienen alineadas a las de su grupo
controlador. La aseguradora tiene un control constante sobre el cumplimiento de las politicas
de riesgo establecidas y cuenta con diferentes comités en los cuales participan directores de la
compaiiia y tienen como objetivo una gestion de riesgos adecuada. Los comités son: auditoria,
ejecutivo, gobernanza, inversiones, operacion y sistemas, riesgo y seguridad, y recursos
humanos. Fitch evallia positivamente la administracion actual de la compania y considera que
mantiene un conocimiento relevante de la industria aseguradora.

Riesgo de Transferenciay Convertibilidad (Techo Pais)
Ninguno.

Variaciones Metodoldgicas
Ninguna.

CF Seguros de Vida S.A.
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Definiciones de Clasificacion

Seglin Norma de Caracter General No. 62, Las obligaciones de companias de seguros se
clasificaran en atencién al riesgo de incumplimiento de las mismas, en categorias AAA(cl), AA(cl),
Alcl), BBB(cl), BB(cl), B(cl), C(cl), D(cl) y E(cl), conforme a las definiciones establecidas a
continuacion.

Categoria AAA(cl): Corresponde a las obligaciones de seguros que presentan la mas alta
capacidad de cumplimiento en los términos y plazos pactados, la cual no se veria afectada en
forma significativa ante posibles cambios en la compafia emisora, en la industria a que
pertenece o en la economia.

Categoria AA(cl): Corresponde a las obligaciones de seguros que presentan una muy alta
capacidad de cumplimiento en los términos y plazos pactados, la cual no se veria afectada en
forma significativa ante posibles cambios en la compaiia emisora, en la industria a que
pertenece o en la economia.

Categoria A(cl): Corresponde a las obligaciones de seguros que presentan una buena capacidad
de cumplimiento en los términos y plazos pactados, pero esta es susceptible de deteriorarse
levemente ante posibles cambios en la compafiia emisora, en la industria a que pertenece o en
laeconomia.

Categoria BBB(cl): Corresponde a las obligaciones de seguros que presentan una capacidad de
cumplimiento suficiente en los términos y plazos pactados, pero esta es susceptible de
debilitarse ante posibles cambios en la compania emisora, en la industria a que pertenece o en
la economia.

Categoria BB(cl): Corresponde a las obligaciones de seguros que cuentan con capacidad de
cumplimiento en los términos y plazos pactados, pero esta es variable y susceptible de
deteriorarse ante posibles cambios en la compania emisora, en la industria a que pertenece o en
la economia, pudiendo incurrirse en retraso en el cumplimiento de dichas obligaciones.

Categoria B(cl): Corresponde a las obligaciones de seguros que cuentan con la minima
capacidad de cumplimiento en los términos y plazos pactados, pero esta es muy variable y
susceptible de deteriorarse ante posibles cambios en la compania emisora, en la industria a que
pertenece o en la economia, pudiendo el emisor incurrir en incumplimiento de dichas
obligaciones.

Categoria C(cl): Corresponde a las obligaciones de seguros que no cuentan con una capacidad
de cumplimiento suficiente en los términos y plazos pactados, existiendo alto riesgo de que el
emisor incurra en incumplimiento de dichas obligaciones.

Categoria D(cl): Corresponde a las obligaciones de seguros que no cuenten con capacidad de
cumplimiento en los términos y plazos pactados, y presentan falta de pago de dichas
obligaciones.

Categoria E(cl): Corresponde a las obligaciones de seguros cuyo emisor no posee informacion
suficiente o no posee informacién representativa para el periodo minimo exigido para la
clasificacion.

“ n

Con todo, las entidades clasificadoras podran distinguir cada categoria con los signos “+” o0 “-”.
Elsigno “+” se usara paradistinguir las obligaciones de los aseguradores con un menor riesgo de
incumplimiento, en tanto que el signo “-” se utilizard para designar las obligaciones de mayor
riesgo.

En el caso de aquellas companias que presentan menos de tres afios de informacién suficiente,
de acuerdo a los criterios previamente definidos, ya sea por tener una presencia inferior adicho
periodo en el mercado, por fusién o por division, sus obligaciones seran clasificadas utilizando
estos mismos procedimientos. Sin embargo, a continuacién de la letra de clasificacion asignada
se agregara una letra «i» minuscula, indicativa de que se trata de un proceso de evaluacién
realizado con menos informacion financiera que la disponible para el resto de las companiias.

CF Seguros de Vida S.A.
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Fitch Chile es una empresa que opera con independencia de los emisores, inversionistas y
agentes del mercado en general, asi como de cualquier organismo gubernamental. Las
clasificaciones de Fitch Chile constituyen solo opiniones de la calidad crediticia y no son
recomendaciones de compra o venta de estos instrumentos.

Definiciones de las categorias de riesgo e informacién adicional disponible en
www.fitchratings.com/site/chile.

Laopinidon de las entidades clasificadoras no constituye en ninglin caso unarecomendacion para
comprar, vender o mantener un determinado instrumento. El analisis no es el resultado de una
auditoria practicada al emisor, sino que se basa en informacién publica remitida a la Comision
para el Mercado Financiero (CMF), a las bolsas de valores y en aquella que voluntariamente
aporto el emisor, no siendo responsabilidad de la clasificadora la verificacion de la autenticidad
de lamisma.

Seguros

Vida
Chile
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Las clasificaciones mencionadas fueron requeridas y se asignaron o se les dio seguimiento por solicitud del
emisor clasificado o de un tercero relacionado. Cualquier excepcion se indicara.

Todas las clasificaciones crediticias de Fitch Ratings (Fitch) estan sujetas a ciertas limitaciones y estipulaciones. Por
favor, lea estas limitaciones y estipulaciones siguiendo este enlace:
https://www fitchratings.com/understandingcreditratings. Ademas, las definiciones de clasificacion de Fitch para
cada escala de clasificacion y categorias de clasificacion, incluidas las definiciones relacionadas con
incumplimiento, estan disponibles en www.fitchratings.com bajo el apartado de Definiciones de Clasificacion. Las
clasificaciones publicas, criterios y metodologias estan disponibles en este sitio en todo momento. El codigo de
conducta, las politicas sobre confidencialidad, conflictos de interés, barreras para la informacién para con sus
afiliadas, cumplimiento, y demas politicas y procedimientos de Fitch estan también disponibles en la seccién de
Cadigo de Conducta de este sitio. Los intereses relevantes de los directores y accionistas estan disponibles en
https://www.fitchratings.com/site/regulatory. Fitch puede haber proporcionado otro servicio admisible o
complementario a la entidad clasificada o a terceros relacionados. Los detalles del(los) servicio(s) admisible(s) de
clasificacion o del(los) servicio(s) complementario(s) para el(los) cual(es) el analista lider tenga sede en una
compania de Fitch Ratings registrada ante ESMA o FCA (o una sucursal de dicha compafiia) se pueden encontrar
en el resumen de la entidad en el sitio web de Fitch Ratings.

En la asignacién y el mantenimiento de sus clasificaciones, asi como en la realizacién de otros informes (incluyendo informacién prospectiva),
Fitch se basa en informacion factual que recibe de los emisores y sus agentes y de otras fuentes que Fitch considera creibles. Fitch lleva a cabo
una investigacion razonable de la informacion factual sobre la que se basa de acuerdo con sus metodologias de clasificacion, y obtiene
verificacion razonable de dicha informacion de fuentes independientes, en la medida de que dichas fuentes se encuentren disponibles para una
emision dada o en una determinada jurisdiccion. La forma en que Fitch lleve a cabo la investigacion factual y el alcance de la verificacion por
parte de terceros que se obtenga variara dependiendo de la naturaleza de la emision clasificada y el emisor, los requisitos y practicas en la
jurisdiccion en que se ofrece y coloca la emision y/o donde el emisor se encuentra, la disponibilidad y la naturaleza de la informacion publica
relevante, el acceso a representantes de la administracion del emisor y sus asesores, la disponibilidad de verificaciones preexistentes de
terceros tales como los informes de auditoria, cartas de procedimientos acordadas, evaluaciones, informes actuariales, informes técnicos,
dictamenes legales y otros informes proporcionados por terceros, |la disponibilidad de fuentes de verificacion independiente y competentes de
terceros con respecto a la emision en particular o en la jurisdiccion del emisor, y una variedad de otros factores. Los usuarios de clasificaciones
e informes de Fitch deben entender que ni una investigacién mayor de hechos ni la verificacion por terceros puede asegurar que toda la
informacion en la que Fitch se basa en relacion con una clasificacion o un informe sera exacta y completa. En ultima instancia, el emisor y sus
asesores son responsables de la exactitud de lainformacién que proporcionan a Fitch y al mercado en los documentos de ofertay otros informes.
Al emitir sus clasificaciones y sus informes, Fitch debe confiar en la labor de los expertos, incluyendo los auditores independientes con respecto
alos estados financieros y abogados con respecto a los aspectos legales y fiscales. Ademas, las clasificaciones y las proyecciones de informacion
financieray de otro tipo son intrinsecamente una vision hacia el futuro e incorporan las hipétesis y predicciones sobre acontecimientos futuros
que por su naturaleza no se pueden comprobar como hechos. Como resultado, a pesar de la comprobacion de los hechos actuales, las
clasificaciones y proyecciones pueden verse afectadas por eventos futuros o condiciones que no se previeron en el momento en que se emitié
o afirmo una clasificacion o una proyeccion.

La informacion contenida en este informe se proporciona "tal cual" sin ninguna representacion o garantia de ningtin tipo, y Fitch no representa
o garantiza que el informe o cualquiera de sus contenidos cumpliran alguno de los requerimientos de un destinatario del informe. Una
clasificacion de Fitch es una opinién en cuanto a la calidad crediticia de una emision. Esta opinion y los informes realizados por Fitch se basan en
criterios establecidos y metodologias que Fitch evalta y actualiza en forma continua. Por lo tanto, las clasificaciones y los informes son un
producto de trabajo colectivo de Fitch y ningtin individuo, o grupo de individuos, es Ginicamente responsable por una clasificacion o un informe.
La clasificacién no incorpora el riesgo de pérdida debido a los riesgos que no sean relacionados a riesgo de crédito, a menos que dichos riesgos
sean mencionados especificamente. Fitch no esta comprometido en la oferta o ventade ningun titulo. Todos los informes de Fitch son de autoria
compartida. Los individuos identificados en un informe de Fitch estuvieron involucrados en, pero no son individualmente responsables por, las
opiniones vertidas en él. Los individuos son nombrados solo con el propdsito de ser contactos. Un informe con una clasificacién de Fitch no es
un prospecto de emision ni un substituto de la informacion elaborada, verificada y presentada a los inversores por el emisor y sus agentes en
relacién con la venta de los titulos. Las clasificaciones pueden ser modificadas o retiradas en cualquier momento por cualquier razén a sola
discrecion de Fitch. Fitch no proporciona asesoramiento de inversion de cualquier tipo. Las clasificaciones no son una recomendacion para
comprar, vender o mantener cualquier titulo. Las clasificaciones no hacen ninglin comentario sobre la adecuacién del precio de mercado, la
conveniencia de cualquier titulo para un inversor particular, o la naturaleza impositiva o fiscal de los pagos efectuados en relacion a los titulos.
Fitch recibe honorarios por parte de los emisores, aseguradores, garantes, otros agentesy originadores de titulos, por las clasificaciones. Dichos
honorarios generalmente varian desde USD1,000 a USD750,000 (u otras monedas aplicables) por emision. En algunos casos, Fitch clasificara
todas o algunas de las emisiones de un emisor en particular, o emisiones aseguradas o garantizadas por un asegurador o garante en particular,
por una cuota anual. Se espera que dichos honorarios varien entre USD10,000 y USD 1,500,000 (u otras monedas aplicables). La asignacién,
publicacion o diseminacion de una clasificacién de Fitch no constituye el consentimiento de Fitch a usar sunombre como un experto en conexiéon
con cualquier declaracion de registro presentada bajo las leyes de mercado de Estados Unidos, el “Financial Services and Markets Act of 2000”
de Gran Bretaiia, o las leyes de titulos y valores de cualquier jurisdiccion en particular. Debido a la relativa eficiencia de la publicacion y
distribucion electronica, los informes de Fitch pueden estar disponibles hasta tres dias antes para los suscriptores electrénicos que para otros
suscriptores de imprenta.

Fitch Ratings, Inc. esta registrada en la Comisién de Bolsa y Valores de Estados Unidos (en inglés, U.S. Securities and Exchange Commission)
como una Organizacién de Clasificacion Estadistica Reconocida a Nivel Nacional (“NRSRO”; Nationally Recognized Statistical Rating
Organization). Aunque ciertas subsidiarias de clasificacién crediticia de la NRSRO estan enlistadas en el item 3 del documento “Form NRSRO”
y, como tales, estan autorizadas para emitir clasificaciones crediticias en nombre de la NRSRO (ver
https://www.fitchratings.com/site/regulatory), otras subsidiarias no estan enlistadas en el documento “Form NRSRO” (las “no NRSRO”) y, por
tanto, las clasificaciones crediticias emitidas por estas subsidiarias no son emitidas en nombre de la NRSRO. Sin embargo, personal de las
subsidiarias no NRSRO puede participar en la determinacion de clasificaciones crediticias emitidas por, o en nombre de, laNRSRO.

Solamente para Australia, Nueva Zelanda, Taiwan y Corea del Norte: Fitch Australia Pty Ltd tiene una licencia australiana de servicios
financieros (licencia no. 337123) que le autoriza a proveer clasificaciones crediticias solamente a “clientes mayoristas”. La informacion de
clasificaciones crediticias publicada por Fitch no tiene el fin de ser utilizada por personas que sean “clientes minoristas” segtn la definicién de
la“Corporations Act 2001".

Derechos de autor © 2021 por Fitch Ratings, Inc. y Fitch Ratings, Ltd. y sus subsidiarias. 33 Whitehall Street, New York, NY 10004. Teléfono: 1-
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