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Informe de clasificacion anual de riesgo

ICR ratifica en categoria AA- con tendencia Estable las obligaciones de 4 Life Seguros de
Vida S.A.

La ratificacién del rating se sustenta en el robustecimiento de su posicion competitiva, sobre un
mix de productos mas diversificado entre seguros previsionales y de vida tradicional, sumado a
una cartera de inversiones de mayor escala, que le ha permitido generar utilidades
sostenidamente durante los Ultimos afios. La clasificacién también contempla el fortalecimiento
de su base patrimonial y la destacada holgura exhibida por sus indicadores de solvencia.

4 Life opera principalmente en el segmento previsional, a través de rentas vitalicias (RRVV) y del
seguro de invalidez y sobrevivencia (SIS). En menor medida también participa del segmento de
vida tradicional por medio de seguros de desgravamen hipotecario. La compafiia ha mantenido
un mayor volumen de negocios respecto de afios previos, exhibiendo un crecimiento de su
participacién de mercado, atribuible principalmente a las participaciones del SIS, y en menor
cuantia al aporte de desgravamen, sumado a la reactivacion de las ventas de rentas vitalicias.

Si bien, los procesos de licitacion del SIS son de naturaleza incierta, la compafiia cuenta con
amplia experiencia en este tipo de producto, y pese a no adjudicar fracciones para la cobertura
2023-2024, seguira buscando nuevas oportunidades en este mercado. Junto a ello, el aumento
en la comercializaciéon de rentas vitalicias, le permitiria solventar desde el punto de vista del
volumen de negocios periodos de no adjudicacion.

La mayor participacion del SIS dentro del mix de productos y el aporte de los seguros de
desgravamen han favorecido el margen de contribucion durante los Gltimos afios, no obstante,
se observa una menor contribucién conforme ha incrementado la competitividad en los
procesos de licitaciones. Por otro lado, dado el foco en el negocio previsional, la utilidad
depende principalmente de la capacidad de generar spread en su cartera de inversiones. A partir
de 2020, la compaiiia ha generado utilidades sostenidamente, manteniendo un destacado
resultado a septiembre 2023.

La compaiia ha fortalecido su base patrimonial a partir de inyecciones de capital y el
crecimiento de los resultados acumulados. Junto a ello, ha mantenido holgura en sus indicadores
de cobertura patrimonial y endeudamiento total, respecto a las exigencias normativas y a lo
exhibido por el promedio de compafias que comercializan rentas vitalicias. Por su parte, el
superavit de inversiones se mantiene por sobre lo registrado histéricamente. La situacion
patrimonial actual de la compafiia le permite seguir participando del SIS, mientras que brinda
espacio para la nueva venta de RRVV, en un mercado que continua exhibiendo un mayor
dinamismo.
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La industria

Las compafiias de seguros se encuentran regidas por el DFL 251 —denominada Ley del
Seguro— y sus leyes complementarias. 4 Life Seguros de Vida S.A. pertenece al segmento
denominado compaiiias del segundo grupo, que relne a aquellas que cubren los riesgos
de las personas o que garanticen a éstas, dentro o al término de un plazo, un capital, una
péliza saldada o una renta para el asegurado o sus beneficiarios.

Al 3Q-23, la prima directa de la industria de seguros de vida (excluyendo Mutual de
Carabineros, y Ejército y Aviacién) crece un 25,1% en el comparativo anual, registrando
$6,25 billones. Esto se explica fundamentalmente por una mayor comercializacién de
RRVV, y en una menor cuantia por el seguro de invalidez y sobrevivencia, salud y vida.
Por su parte, los seguros por cuenta Unica de inversion (CUI) evidencian un retroceso a
doce meses, dada la menor liquidez del sistema, junto a los efectos de la tributacion.

En igual periodo, los costos de siniestros crecen un 23,2%, evidenciando una mayor
siniestralidad en el comparativo anual, explicado mayormente por el SIS, salud y vida,
sumado al incremento de los rescates de los seguros CUl y APV. Respecto a los costos de
rentas, estos muestran un crecimiento en linea con el mayor primaje de las RRVV. Por
otro lado, se observa una menor liberaciéon de reservas técnicas de valor del fondo,
respecto a lo evidenciado al 3Q-22 asociado a los seguros con ahorro.

En tanto, los costos de administracion crecen un 15,5% a doce meses, de todas formas,
la eficiencia registra una leve mejora, alcanzando 12,1% al 3Q-23. El desempefio de las
inversiones registra un alza anual de 24%, dado un mejor rendimiento de la renta variable
nacional y extranjera, mientras que el resultado de inversiones de la cartera propia (neto
de inversiones CUI) decrece un 6,5%. En suma, el resultado técnico cae 12% a doce meses,
registrando $653 mil millones, que, junto a un menor resultado conjunto de la diferencia
de cambio y la reajustabilidad, mas un mayor gasto por impuesto a la renta, derivan en
una utilidad de $561 mil millones, inferior en un 31,1% a lo registrado al 3Q-22.

A septiembre 2023, todas las compafiias —con excepcién de Save BCJ— mantienen un
nivel de endeudamiento total por debajo del limite normativo (20 veces) y un PN/PE
(patrimonio neto sobre patrimonio exigido) sobre 1 vez. En cuanto a los niveles del VTD,
al 3Q-23, el monto de suficiencia de activos de las aseguradoras continlla mostrando una
alta holgura, en comparacién a lo observado previo a los cambios metodolégicos.

Comparativo de indicadores de solvencia compafiias de seguros de vida, a septiembre 2023
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Fuente: Elaboracion propia con datos CMF. No considera mutualidades. Se excluye Save BC/.

El mercado de RRVV, al 3Q-23 registra una variacion anual de 55,7%, superando los
niveles previos a la contraccién de este mercado, como consecuencia del aumento en las
tasas de interés media de ventas —permitiéndole competir de mejor manera con el retiro
programado de las AFP—, el incremento en la cantidad de nuevos pensionados, dado
que en los primeros afios de pandemia parte de la poblacién decidié postergar su
jubilacion, la expansién del mercado asociado a la creacién de la PGU y la incorporacién
en septiembre 2022, de la nueva clausula de aumento temporal de pension, que se ha
posicionado como la modalidad preferida a nivel de industria.

Seguros previsionales mantienen la mayor
cuota dentro del mix del mercado
Prima directa mercado, septiembre 2023
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4,7% 2,2%  Otros
1,0%

Vida
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6,8%
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Salud
11,3%

Fuente: Elaboracion propia con datos CMF.
Excluye mutualidades de carabineros y ejército

Al 3Q-23, utilidad disminuye respecto de
doce meses atras, pero se ubica sobre
ejercicios completos de afios anteriores

Evolucién resultados del mercado (miles de
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Fuente: Elaboracién propia con datos CMF
Excluye mutualidades de carabinero y ejército

A septiembre 2023, la cartera de inversiones
de la industria de seguros de vida se
posiciona en torno a $60 billones
Cartera de inversiones (millones de pesos)
H Renta Fija M Renta Variable
Inversion Exterior o Cuentas Corrientes
M Préstamos Inversiones Inmobiliarias
Otras Inversiones

sept-23 ]16.3%
dic-22 ]16,2%
dic-21 J16.1%
dic-20 hi5,5%
dic-19 hsa%
dic-18 }5.1%
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Fuente: Elaboracién propia con datos CMF
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Volumen de negocios sujeto a las adjudicaciones del SIS y a la LA COMPANIA

comercializacion de rentas vitalicias 4 Life Seguros de Vida S.A., nace el afio
2014 bajo el nombre de BTG Pactual Seguros
La compaiiia ha incrementado su base de ingresos durante los dltimos afios, de Vida. En febrero de 2020 pasa a ser

propiedad de DT Rigel S.A., con un 100% de

manteniendo su foco en el segmento previsional o
la participacion

4 Life mantiene una estrategia de negocios enfocada en la comercializaciéon de rentas
vitalicias y seguros licitados, a través de participaciones en las licitaciones del SIS y de
seguros de desgravamen hipotecario, linea de negocios proveniente de la fusién con

A su vez, DT Rigel S.A. es una sociedad
controlada por una rama de la familia Del Rio,

- - o on” . grupo empresarial chileno con
Rigel. Las ultimas adjudicaciones del SIS han contribuido a mantener un mayor nivel de participaciones en la industria del retail,
primaje respecto del comportamiento histérico, mientras que la comercializacién de inmobiliaria y automotriz.

rentas vitalicias continta exhibiendo un mayor dinamismo en el ejercicio de 2023. En 2021. el nuevo controlador fusioné la

compafiia con su otra aseguradora, Rigel SV
S.A., y desde abril de 2021, la empresa opera
como una sola bajo el nombre de 4 Life SV.

Desde 2018, la compafiia participa activamente de las licitaciones del SIS, con el fin de
generar una base de ingresos alternativa a las RRVV. La ultima adjudicacién corresponde
a una fraccion de mujeres y tres de hombres, para el periodo 2022-2023, bajo el esquema ) o
. .y . . . . Se destaca la amplia experiencia en el sector
de tasa de administracion, a tasas mas competitivas respecto de versiones anteriores, o o -
- oo A A financiero de la alta direccién y principales
mientras que no adjudicé fracciones para el periodo de cobertura 2023-2024. ejecutivos de la compaia. Asi como también

la adecuada integracién de las aseguradoras,

El SIS ha contribuido a alcanzar un mayor nivel de primaje, al mismo tiempo que ha L . -
en términos operativos, estratégicos y

aportado favorablemente a los resultados de la compafiia. No obstante, se reconoce que organizacionales.
este tipo de procesos son de naturaleza incierta, lo que genera cierta volatilidad en el
volumen de ingresos. Al respecto, 4 Life cuenta con amplia experiencia en este mercado
y se mantiene activo en la bisqueda de nuevas oportunidades. - -
Felipe del Rio G. Presidente

Por su parte, los seguros de desgravamen asociados a créditos hipotecarios si bien
presentan una acotada participaciéon dentro del mix de productos, han favorecido la

Edmundo Hermosilla H.  Vicepresidente

X L . X o . Elisa Del Rio E. Director
diversificacién a nivel de ingresos y han contribuido positivamente al margen de ’ i i
. ., . o .. . José Santomingo M. Director
contribucién. Ademas, la compaiiia se posiciona como un actor relevante a nivel de
industria, manteniendo una destacada participacion de mercado en este segmento. Andrés Sanfuentes A.  Director
o ., . . Carlos Budnevich L. Director
Las ventas de rentas vitalicias de la compafiia experimentaron una importante : ;
Victor Pucci L. Director

contraccién entre 2019y 2021, en respuesta a las condiciones del mercado. Sin embargo,
a partir de 2022, se observa un mayor dinamismo en su comercializacién, con ventas Fuente: Elaboracion propia con datos CMF
cercanas a UF 3 millones en 2023, superando lo alcanzado respecto de doce meses atras,

aunque manteniéndose inferior a lo exhibido en 2018. Se observa un incremento en las ventas de

RRVV en los altimos dos aios, pero niveles
Esto se explica por el aumento de las preferencias de rentas vitalicias frente al retiro se mantienen bajo lo observado en 2018
programado, la que también se ha visto beneficiada por la implementacién de la clausula Ventas RRVV (prima Gnica, MUF) y participacion
de aumento temporal de pension. La compafiia espera seguir creciendo en este mercado, de mercado (eje der.

. . . . Prima Unica == === Participacién
que presenta una menor incertidumbre respecto de periodos previos, ya que aun cuando

. . . . . 4500
se mantiene latente una posible reforma al sistema de pensiones, la modalidad de 1000 3,9% »
pensién bajo renta vitalicia se posiciona favorablemente de cara a una posible 3'500 N 3.4%
- . . . : R
transformacioén de la industria de pensiones. 3,000 \ ¥ SN28 o,
R \ N\ 0
. R . / S
A septiembre 2023, menor primaje del SIS y desgravamen es parcialmente compensado por la 2.500 ‘\1,9% l’
mayor comercializacion de rentas vitalicias \ ’
‘ ‘ : . 2.000 1y 2%
Evolucién prima directa (millones de pesos) 1500 Sy 1 Wl
. ~ B
SIS B RRVV Desgravamen H Vida ]S
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500
400.000
0 0%
e 2 8 &5 & R
300.000 248521 236.351 L L L L LY
© © © © © ©
200.000 137.616 107.292 81933 Fuente: Elaboracion propia con datos CMF
100.000 . '
|
, .
dic-18 dic-19 dic-20 dic-21 dic-22 sept-22 sept-23

Nota: Desgravamen se incorpora a los resultados a partir del 2Q-21.
Fuente: elaboracion propia con datos CMF
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Ultima linea altamente influenciada por desempefio financiero y Se observa una mayor participacién de la

L. renta fija extranjera a septiembre 2023
resultado técnico del SIS Composicién inversiones (excluye derivados)

M RF nacional RV nacional  ® RF extranjera
Cartera de inversiones diversificada y con perfil de riesgo conservador MRV extranjera WProp. de Inv. M Otras inv.
Las inversiones mantienen un perfil conservador, consistente con sus lineas de negocios, 100% l l l
con un portafolio orientado al largo plazo, que permita un adecuado calce con las q
obligaciones de rentas vitalicias, junto a una cartera de corto plazo coherente con los | | .
pasivos derivados del SIS y desgravamen. De esta manera, el mix de inversiones se focaliza 60%
en instrumentos de renta fija local de destacada calificacion credicitia. Al 3Q-23, el stock 0%
de inversiones crece 14% en el comparativo anual, impulsado esencialmente por la renta
fija extranjera. 20%
Portafolio de inversiones con foco en renta fija nacional de instrumentos de destacada clasificacion 0%
Cartera de inversiones a septiembre 2023 (excluye derivados) 2 2 I~ ~ N ~
Creditos sindicados 5 5 5 5 5 o
Inversiones 0,4% AAA _ 16,5% S o = =] = a)'
inmobiliarias

12.2% Instrumentos de

deuda
- i ane]
Renta variable ‘ 26.5% [ ] 35,8%

extranjera
7.6%

Fuente: Elaboracion propia con datos CMF

Desempeiio del SIS disminuye al 3Q-23, ante

Cartera de

| r [A- A+] 22,5% la mayor competitividad en las licitaciones
fij Tl Emisiones en el Margen de contribucién (millones de pesos)
Renta fija $980 mil  Renta fi extranjero b RRVY
extranjera millones /acio 47% [BBB-; BBB+] 5,9% I Desgravamen
17,5% I S|S - - - Mg
Estado
2,4% Inferior BBB- [l 4.7% 30.000
Renta variable Sistema

ional financiero 20.000
Comn MMHH g 35 s/C 14,6%
' 7.2% 10.000 /B
Fuente: Elaboracién propia con datos CMF 0 i
Al
4

— |
Margen ha evolucionado acorde con la actividad de rentas vitalicias y el -10.000 l '
desempefio del SIS, junto a la contribucién favorable de desgravamen -20.000 h
La compaifiia, al estar concentrada en el negocio previsional, presenta un margen de 30,000
contribucién que se mueve segin las ventas de RRVV y el desempefio del SIS. Las 2 2 8 &5 8 NOR
= = — = = B B
adjudicaciones del SIS durante los dltimos afios —bajo el esquema de tasa de T T T T T g g
administracion— han impactado positivamente en el margen de contribucién, no Fuente: Elaboracion propia con datos CMF
obstante, conforme ha incrementado la competencia del mercado, ha disminuido su
aporte respecto del peak registrado en 2020. Por su parte, desgravamen ha contribuido Resultado de inversiones se ve favorecido
L. . por el mejor desempeiio de la renta fija
positivamente al desempefio técnico. : ) :
Resultado de inversiones (millones de pesos)
Dada la naturaleza de su negocio, los resultados se sustentan en el desempefio de las Derivados p—P. de Inversion
. . L. ., L. ., I RV extranjera I RF extranjera
inversiones, rendimiento que presenta una evolucién favorable, tras la disminucién RV nacional mm— RF nacional
observada en 2020. Al 3Q-23, la dltima linea' supera todo lo alcanzado en 2022, seeeeeee R Inversiones
manteniendo un desempefio superior respecto al comportamiento histérico, apalancado 35.000
en el crecimiento del resultado de inversiones —explicado en mayor medida por la renta 30.000
fija nacional y extranjera—, sumado a menores pérdidas por reajustabilidad. 25.000 I I
La aseguradora ha logrado generar utilidades consistentemente en los altimos afios 20.000 I o I
Evolucion de utilidad explicada por principales lineas (millones de pesos) 15.000 . ) ;
R. Inversiones mmmmm Mg Contribucion mmmmm Costos Adm. l_. L I
R. técnico —e— Utilidad 10000 5 | |
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30.000 20:759 0 - L
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Fuente: Elaboracién propia con datos CMF
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Indicadores de solvencia mantienen una destacada holgura
respecto a los limites regulatorios

Rentabilidad de las inversiones ha mejorado en los ultimos afios

Acorde con el perfil conservador de la compafiia, el desempefio de las inversiones se ha
posicionado por debajo de lo alcanzado por el mercado dentro de la ventana de analisis.
No obstante, en los ultimos afios esta brecha ha disminuido, debido al mayor desempefio
de las inversiones, registrando a septiembre 2023, un indicador de 4,4%.

Nivel de eficiencia permanece mejor que sus pares

A lo largo de los afios la eficiencia de la compafiia —medido como costos de
administracion sobre prima directa— se ha posicionado muy favorable respecto del
mercado de RRVV. Luego de verse levemente afectado por la contraccién en las ventas
de rentas vitalicias —en linea con la industria— el indicador evidencié una mejora
impulsada por el aumento del volumen del negocio, atribuible al SIS. A septiembre 2023,
el indicador presenta un leve incremento respecto a lo registrado al cierre de 2022,
manteniendo una mejor eficiencia que la mayoria de las compafiias que participan del
mercado de rentas vitalicias.

Holgura exhibida por los indicadores de solvencia permite a la compaiiia seguir
expandiendo su negocio sustentablemente

Al ser una compafiia con foco en el segmento previsional, los requerimientos de capital
de 4 Life estan directamente ligados al incremento en su volumen de RRVV y
adjudicaciones del SIS. Producto de lo anterior, se observa un aumento en los niveles de
endeudamiento y una caida en la holgura patrimonial a medida que la compafiia logra
crecer en este negocio.

La compaiiia ha fortalecido su base patrimonial a partir de inyecciones de capital —cuyo
Gltimo aumento de capital fue en 2021 por $17.748 millones, mecanismo por el cual se
llevé a cabo la absorcién de Rigel— y el robustecimiento de los resultados obtenidos
durante los ltimos afios. Junto a ello, la compafiia histéricamente ha mantenido buenos
niveles de cobertura patrimonial, reflejado en un indicador de patrimonio neto sobre
patrimonio de riesgo superior al promedio de compafiias que comercializan rentas
vitalicias, registrando 2,07 veces a septiembre 2023.

Por su parte, el endeudamiento presenta un incremento a partir del 3Q-22, atribuible a
las obligaciones del SIS y el mayor dinamismo en las ventas de rentas vitalicias. Pese a
ello, el indicador se ha mantenido bajo las diez veces, inferior a lo evidenciado por sus
pares. A septiembre 2023, el indicador alcanza 8,7 veces, por lo que compafiia cuenta
con holgura para seguir expandiendo su negocio sin recurrir a inyecciones de capital, en
un escenario de mayor apetito en la comercializacién de rentas vitalicias.

Superavit de inversiones mantiene una mayor holgura en relacion a lo exhibido en afios anteriores
Evolucién indicadores de solvencia (millones de pesos)
Patrimonio neto
Patrimonio de riesgo

o = = = PN/PR (eje der.)
120.000
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Fuente: Elaboracién propia con datos CMF

Producto de inversiones muestra una mejora,
luego de la caida registrada al cierre de 2020
Producto de inversiones (%)
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Fuente: Elaboracién propia con datos CMF

Eficiencia mantiene una brecha positiva
respecto a la industria de rentas vitalicias
Eficiencia (%)
— [ |ife
= = = = Mercado Seguros Tradicionales
Mercado Rentas Vitalicias

20%
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10%
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Fuente: Elaboracion propia con datos CMF

Fusion y resultados favorables de los altimos
afios han robustecido la base patrimonial de
la compaiiia

Evolucién patrimonial (millones de pesos)
s Otros Ajustes EEEEEEEE Res. Acum.
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Fuente: Elaboracién propia con datos CMF
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Evolucion Rating

Fecha Rating Tendencia Motivo

Sep-20 A+ Positiva Primera clasificacién

Abr-21 AA- Estable Alza de clasificacion

Abr-22 AA- Estable Resefia anual de clasificacion

Feb-23 AA- Estable Resefia anual de clasificacion

Feb-24 AA- Estable Resefia anual de clasificacion
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 compafiia emisora,
en la industria a que pertenece o en la economia.

“« »

La subcategoria “-” denota una menor protecciéon dentro de la categoria AA

Anexo 1: Principales Indicadores

Estados Financieros (MM$) dic - 20 dic - 21 sept - 22 sept - 23
Total Activo 374.235 444349 480.888 714.907 988.896 941.470 1.023.384
Total Inversiones Financieras 311.016 351.934 376.678 559.960 797.855 744.638 864.901
Total Inversiones Inmobiliarias 43.397 66.108 81.978 101.042 113.957 111.933 119.258
Total Cuentas De Seguros 15.366 20.301 15.189 42.065 58.281 66.598 18.656
Otros Activos 4.455 6.006 7.043 11.839 18.803 18.301 20.569
Total Pasivo 336.802 408.524 434.018 632.825 898.483 853.184 919.942
Reservas Técnicas 326.237 403.272 428.752 581.982 812.758 748.161 839.987
Reserva Seguros Previsionales 326.237 401.916 428.752 558.543 782.540 718.393 817.316
Otros Pasivos 3.812 2222 3.119 6.358 13.042 11.726 7.106
Total Patrimonio 37.432 35.824 46.870 82.082 90.413 88.286 103.443
Capital Pagado 37.658 37.658 43.372 61.120 61.120 61.120 61.120
Resultados Acumulados -225 -1.739 3.583 8.146 16.456 14.343 29.459
Margen De Contribucion -12.241 -18.056 526 19.709 -1.227 1.549 -7.296
Prima Retenida 132.139 95.437 74.204 237.940 389.253 282.196 229.920
Prima Directa 137.616 107.292 81.933 248.521 405.573 294.260 236.351
Variacion de Reservas Técnicas 0 -904 920 -659 1.025 -58 -40
Costo De Siniestros -21.972 -54.415 -48.063 -191.470 -276.662 -204.232 -149.620
Costo de Rentas -120.857 -57.428 -25.885 -23.311 -109.690 -72.839 -83.630
Resultado De Intermediacién -1.551 -745 -120 -1.365 -3.184 -2.131 -2.275
Costos De Administracion -3.064 -3.693 -3.811 -4.948 -6.585 -4.675 -5.342
Resultado De Inversiones 9.131 13.729 10.207 16.479 27.351 14.264 29.071
Resultado Técnico De Seguros -6.174 -8.020 6.923 31.240 19.539 11.139 16.433
Total Resultado Del Periodo -976 -1.621 5.322 20.759 12.013 6.197 13.726
Costos de Administraciéon/Prima Directa 2,2% 3,4% 4,7% 2,0% 1,6% 1,6% 2,3%
Producto de Inversiones 3,2% 3,5% 2,3% 2,9% 3,3% 2,1% 4,4%
Endeudamiento 8,9x 11,23x 9,18x 7,44x 9,81x 9,4x 8,68x
Pat. Neto/Exigido 2,23x 1,78x 2,17x 2,14x 1,52x 1,3x 2,07x

Fuente: Elaboracién propia con datos CMF

1 Resultados de la compaiiia al cierre de 2021, solo incluyen nueve meses de operacion consolidada. Los resultados del primer trimestre 2021 obtenido por RIGEL se llevaron contra
patrimonio.
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LAS CLASIFICACIONES DE RIESGO EMITIDAS POR INTERNATIONAL CREDIT RATING COMPANIA CLASIFICADORA DE RIESGO LIMITADA (“ICR”) CONSTITUYEN LAS OPINIONES ACTUALES
DE ICR RESPECTO AL RIESGO CREDITICIO FUTURO DE LOS EMISORES, COMPROMISOS CREDITICIOS, O INSTRUMENTOS DE DEUDA O SIMILARES, PUDIENDO LAS PUBLICACIONES DE
ICR INCLUIR OPINIONES ACTUALES RESPECTO DEL RIESGO CREDITICIO FUTURO DE EMISORES, COMPROMISOS CREDITICIOS, O INSTRUMENTOS DE DEUDA O SIMILARES. ICR DEFINE
EL RIESGO CREDITICIO COMO EL RIESGO DERIVADO DE LA IMPOSIBILIDAD DE UN EMISOR DE CUMPLIR CON SUS OBLIGACIONES CONTRACTUALES DE CARACTER FINANCIERO A SU
VENCIMIENTO Y LAS PERDIDAS ECONOMICAS ESTIMADAS EN CASO DE INCUMPLIMIENTO O INCAPACIDAD. CONSULTE LOS SIMBOLOS DE CLASIFICACION Y DEFINICIONES DE
CLASIFICACION DE ICR PUBLICADAS PARA OBTENER INFORMACION SOBRE LOS TIPOS DE OBLIGACIONES CONTRACTUALES DE CARACTER FINANCIERO ENUNCIADAS EN LAS
CLASIFICACIONES DE ICR. LAS CLASIFICACIONES DE RIESGO DE ICR NO HACEN REFERENCIA A NINGUN OTRO RIESGO, INCLUIDOS A MODO ENUNCIATIVO, PERO NO LIMITADO A:
RIESGO DE LIQUIDEZ, RIESGO RELATIVO AL VALOR DE MERCADO O VOLATILIDAD DE PRECIOS. LAS CLASIFICACIONES DE RIESGO, EVALUACIONES NO CREDITICIAS (“EVALUACIONES”)
Y DEMAS OPINIONES, INCLUIDAS EN LAS PUBLICACIONES DE ICR, NO SON DECLARACIONES DE HECHOS ACTUALES O HISTORICOS. LAS CLASIFICACIONES DE RIESGO, EVALUACIONES,
OTRAS OPINIONES Y PUBLICACIONES DE ICR NO CONSTITUYEN NI PROPORCIONAN ASESORIA FINANCIERA O DE INVERSION, COMO TAMPOCO SUPONEN RECOMENDACION ALGUNA
PARA COMPRAR, VENDER O CONSERVAR VALORES DETERMINADOS. TAMPOCO LAS CLASIFICACIONES DE RIESGO, EVALUACIONES, OTRAS OPINIONES Y PUBLICACIONES DE ICR
CONSTITUYEN COMENTARIO ALGUNO SOBRE LA IDONEIDAD DE UNA INVERSION PARA UN INVERSIONISTA EN PARTICULAR. ICR EMITE SUS CLASIFICACIONES DE RIESGO Y PUBLICA
SUS INFORMES EN LA CONFIANZA Y EN EL ENTENDIMIENTO DE QUE CADA INVERSIONISTA LLEVARA A CABO, CON LA DEBIDA DILIGENCIA, SU PROPIO ESTUDIO Y EVALUACION DEL
INSTRUMENTO QUE ESTE CONSIDERANDO COMPRAR, CONSERVAR O VENDER.

LAS CLASIFICACIONES DE RIESGO, EVALUACIONES Y OTRAS OPINIONES DE ICR, AL IGUAL QUE LAS PUBLICACIONES DE ICR NO ESTAN DESTINADAS PARA SU USO POR INVERSIONISTAS
MINORISTAS Y PODRIA SER INCLUSO TEMERARIO E INAPROPIADO, POR PARTE DE LOS INVERSIONISTAS MINORISTAS TOMAR EN CONSIDERACION LAS CLASIFICACIONES DE RIESGO DE
ICR O LAS PUBLICACIONES DE ICR AL TOMARU DECISION DE INVERSION. EN CASO DE DUDA, DEBERIA CONTACTAR A SU ASESOR FINANCIERO U OTRO ASESOR PROFESIONAL.

TODA LA INFORMACION CONTENIDA EN EL PRESENTE DOCUMENTO ESTA PROTEGIDA POR LEY, INCLUIDA A MODO DE EJEMPLO LA LEY DE DERECHOS DE AUTOR (COPYRIGHT) NO
PUDIENDO PARTE ALGUNA DE DICHA INFORMACION SER COPIADA O EN MODO ALGUNO REPRODUCIDA, RECOPILADA, TRANSMITIDA, TRANSFERIDA, DIFUNDIDA, REDISTRIBUIDA O
REVENDIDA, NI ARCHIVADA PARA SU USO POSTERIOR CON ALGUNO DE DICHOS FINES, EN TODO O EN PARTE, EN FORMATO, MANERA O MEDIO ALGUNO POR NINGUNA PERSONA
SIN EL PREVIO CONSENTIMIENTO ESCRITO DE ICR.

LAS CLASIFICACIONES DE RIESGO, EVALUACIONES, OTRAS OPINIONES Y LAS PUBLICACIONES DE ICR NO ESTAN DESTINADAS PARA SU USO POR PERSONA ALGUNA COMO BENCHMARK,
SEGUN SE DEFINE DICHO TERMINO A EFECTOS REGULATORIOS, Y NO DEBERAN UTILIZARSE EN MODO ALGUNO QUE PUDIERA DAR LUGAR A CONSIDERARLAS COMO UN BENCHMARK.

Toda la informacion incluida en el presente documento ha sido obtenida por ICR a partir de fuentes que estima correctas y fiables. No obstante, debido a la posibilidad de error humano
0 mecanico, asi como de otros factores, toda la informacién aqui contenida se provee “TAL COMO ESTA”, sin garantia de ning(in tipo. ICR adopta todas las medidas necesarias para que
la informacién que utiliza al emitir una clasificacién de riesgo sea de suficiente calidad y de fuentes que ICR considera fiables, incluidos, en su caso, fuentes de terceros independientes.
Sin embargo, ICR no es una firma de auditoria y no puede en todos los casos verificar o validar de manera independiente la informacion recibida en el proceso de clasificaciéon o en la
elaboracion de las publicaciones de ICR.

En la medida en que las leyes asi lo permitan, ICR y sus directores, ejecutivos, empleados, agentes, representantes, licenciantes y proveedores no asumen ninguna responsabilidad frente
a cualesquiera personas o entidades con relacion a pérdidas o dafios indirectos, especiales, derivados o accidentales de cualquier naturaleza, derivados de o relacionados con la informacién
aqui contenida o el uso o imposibilidad de uso de dicha informacién, incluso cuando ICR o cualquiera de sus directores, ejecutivos, empleados, agentes, representantes, licenciantes o
proveedores fuera notificado previamente de la posibilidad de dichas pérdidas o dafios, incluidos a titulo enunciativo pero no limitativo: (a) pérdidas actuales o ganancias futuras o (b)
pérdidas o dafios ocasionados en el caso que el instrumento financiero en cuestion no haya sido objeto de clasificacion de riesgo otorgada por ICR.

En la medida en que las leyes asi lo permitan, ICR y sus directores, ejecutivos, empleados, agentes, representantes, licenciadores y proveedores no asumen ninguna responsabilidad con
respecto a pérdidas o dafios directos o indemnizatorios causados a cualquier persona o entidad, incluido a modo enunciativo, pero no limitativo, a negligencia (excluido, no obstante, el
fraude, una conducta dolosa o cualquier otro tipo de responsabilidad que, en aras de la claridad, no pueda ser excluida por ley), por parte de ICR o cualquiera de sus directores, ejecutivos,
empleados, agentes, representantes, licenciantes o proveedores, o con respecto a toda contingencia dentro o fuera del control de cualquiera de los anteriores, derivada de o relacionada
con la informacién aqui contenida o el uso o imposibilidad de uso de tal informacion.

ICR NO OTORGA NI OFRECE GARANTIA ALGUNA, EXPRESA O IMPLICITA, CON RESPECTO A LA PRECISION, OPORTUNIDAD, EXHAUSTIVIDAD, COMERCIABILIDAD O IDONEIDAD PARA UN
FIN DETERMINADO SOBRE CLASIFICACIONES DE RIESGO Y DEMAS OPINIONES O INFORMACION ENTREGADA O EFECTUADA POR ESTA EN FORMA ALGUNA.

En cuanto a la certificacion de los Modelos de Prevencion de Delitos, que es un servicio que ICR presta, ICR declara que ni ésta ni ninguna persona relacionada, ha asesorado en el disefio
o implementaciéon del Modelo de Prevencion de Delitos a las personas juridicas que estan siendo certificadas o a una entidad del grupo empresarial al cual ellas pertenecen. Al mismo
tiempo, declara que tampoco forma parte de dicho grupo empresarial. Toda la informacién contenida en este documento se basa en la informacion publica presentada a la Comision
para el Mercado Financiero ("CMF"), a las bolsas de valores, informacion proporcionada voluntariamente por el emisor y obtenida por ICR de fuentes que estima como correctas y fiables.

Atendida la posibilidad de errores humanos o mecanicos, asi como otros factores, sin embargo, toda la informacién contenida en este documento se proporciona "TAL COMO ESTA" sin
garantia de ningln tipo.

ICR adopta todas las medidas necesarias para que la informacion que utiliza al certificar un Modelo de Prevencion de Delitos sea de calidad suficiente y de fuentes que la ICR considera
fiables incluyendo, cuando corresponde, fuentes de informacion de terceros independientes. No obstante, ICR no es un auditor y no puede en todos los casos verificar o validar de forma
independiente la informacion recibida en este proceso o en la preparacién de su certificacion.
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