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CF Seguros de Vida S.A.

Factores Clave de Clasificacion

Aumento de Clasificacion: Fitch Ratings subié la clasificacion en escala nacional de fortaleza
financiera de la aseguradora (FFA) de CF Seguros de Vida S.A. a ‘AA-(cl)’ con Perspectiva
Estable desde ‘A+(cl)’, con Perspectiva Positiva. La materializacion de la Perspectiva Positiva se
sustenta en la consolidacion de la estrategia de retencion que redujo significativamente la
exposicion a reaseguradores respecto a periodos anteriores.

Perfil de la Compaiiia Menos Favorable: El perfil de la compania de CF Seguros se posicionaen
el rango metodoldgico “menos favorable”, debido principalmente a una escala operacional
pequefa, de acuerdo a los parametros de la agencia y una participacion de mercado y
diversificacion acotadas. A junio de 2022, la prima suscrita de la compaiiia se redujo en 24,2%
anual, debido a la salida del negocio de vida tradicional. Alineado a esto, la participacion de
mercado de la aseguradora disminuy6 a 0,5% (junio 2021: 0,9%) y 83,8% de la prima suscrita se
mantuvo concentrada en seguros de desgravamen.

Exposicion a Reaseguro: A junio de 2022, los indicadores de retencién y de recuperables de
reaseguro a patrimonio de CF Seguros fueron de 86,6% y 69,1%, respectivamente, reflejando
una exposicion a reaseguro considerablemente menor que el promedio de los ultimos cinco
anos. Esto responde a la retencion actual total en seguros de desgravamen, que solian mantener
un 100% de cesion.

Endeudamiento Alineado a Clasificacion: A junio de 2022, el patrimonio de CF Seguros era de
CLP16.716 millones, mostrando una caida anual de 4,1%, producto de la politica de dividendos
amplia. Al primer semestre de 2022, la prima retenida presenté una caida anual de CLP7.007
millones (34,4%), mientras que las reservas técnicas netas aumentaron en CLP4.292 millones
(62,2%) por la menor participacion del reaseguro en las reservas matematicas. Alineado a esto,
los indicadores de endeudamiento de lacompaiiia a junio de 2022 fueron favorables respecto al
mismo periodo del afo anterior, con una prima retenida a patrimonio, un endeudamiento neto,
y un endeudamiento bruto de 1,6x, 2,3x y 3,2x, respectivamente (junio 2021: 2,3x, 2,7xy 3,6x).

Rentabilidad Elevada: A juniode 2022, CF Seguros presenté un ROAE de 76,1% que, si bien es
menor que el promedio de los Ultimos cinco cierres anuales (91,4%), estd ampliamente sobre los
rangos mas favorables contemplados en la “Metodologia de Calificacion de Seguros” de Fitch,
asi como muy por encima del promedio de la industria de seguros de vida. El resultado menor
estd alineado al desempefo técnico de la aseguradora, en el cual un incremento en la
siniestralidad netay razén de gasto neto aumentaron el indice combinado a 44,4% (junio 2021:
28,8%). Al considerar el indice operacional la diferencia con el afio anterior disminuye (junio
2022: 31,5%; junio 2021: 27,4%) producto de una rentabilidad de inversiones ampliamente
superior (junio 2022: 11,3%; junio 2021: 2,1%).

Beneficio por Soporte: La agenciaconsidera que CF Seguros mantiene unvinculo moderado con
su matriz, Falabella S.A. [AA(cl); Perspectiva Estable], dado que la aseguradora nace como
complemento del segmento financiero del grupo. Por lo tanto, se considera un beneficio por
soporte sobre la clasificacion individual de la aseguradora.
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CF Seguros de VidaS.A.
(CLP Millones) Dic2020 Dic2021
Activos® 20.849 34.401
Patrimonio 12.988 19.346
Endeudamiento de 33 24
Activos (x)
ROAE (%) 62,9 90,5
Recuperables de 183,5 62,9

Reaseguro/Patrimonio
(%)

2 Excluye participacion del reaseguro en las
reservas técnicas.

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

Fuente: Fitch Ratings, CF Seguros, CMF.
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Seguros de Vida
Chile

Sensibilidades de Clasificacion

Factores que podrian, individual o colectivamente, conducir a una accién
de clasificacion positiva/alza:

La clasificacion se mantiene limitada por el perfil de la compania; por lo tanto, un aumento en la
misma estaria sujeto a un fortalecimiento del mismo a partir de un crecimiento en la escala
operacional y una mayor diversificacion de productos que fortaleciera la posicion competitiva
de la compania.

Factores que podrian, individual o colectivamente, conducir a una accion
de clasificacion negativa/baja:

° deterioros significativos en el perfil de la compaiiia.

° cambios en la vision de Fitch respecto a laimportancia de la aseguradora para su matriz,
o en la capacidad y disposicién de la misma en otorgar soporte, podrian presionar la
clasificacion.

° un endeudamiento creciente que se desvie de lo observado en la industria relevante o

deterioros significativos en los indicadores de desempeiio.

° incrementos en la exposicion a reaseguradores que posicionen a la compania en niveles
similares a los observados.

CF Seguros de VidaS.A.
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CF Seguros de Vida S.A.

Factores Clave de Clasificacion

Aumento de Clasificacion: Fitch Ratings subid la clasificacidon en escala nacional de fortaleza
financiera de la aseguradora (FFA) de CF Seguros de Vida S.A. a ‘AA-(cl)’ con Perspectiva
Estable desde ‘A+(cl)’, con Perspectiva Positiva. La materializacion de la Perspectiva Positiva se
sustenta en la consolidacion de la estrategia de retencidn que redujo significativamente la
exposicién a reaseguradores respecto a periodos anteriores.

Perfil de la Compaiiia Menos Favorable: El perfil de la compariia de CF Seguros se posiciona en
el rango metodolégico “menos favorable”, debido principalmente a una escala operacional
pequena, de acuerdo a los pardmetros de la agencia y una participacion de mercado y
diversificacion acotadas. A junio de 2022, la prima suscrita de la compafiia se redujo en 24,2%
anual, debido a la salida del negocio de vida tradicional. Alineado a esto, la participacién de
mercado de la aseguradora disminuy6 a 0,5% (junio 2021: 0,9%) y 83,8% de la prima suscrita se
mantuvo concentrada en seguros de desgravamen.

Exposicion a Reaseguro: A junio de 2022, los indicadores de retencién y de recuperables de
reaseguro a patrimonio de CF Seguros fueron de 86,6% y 69,1%, respectivamente, reflejando
una exposicién a reaseguro considerablemente menor que el promedio de los ultimos cinco
anos. Esto responde alaretencién actual total en seguros de desgravamen, que solian mantener
un 100% de cesion.

Endeudamiento Alineado a Clasificacién: A junio de 2022, el patrimonio de CF Seguros era de
CLP16.716 millones, mostrando una caida anual de 4,1%, producto de la politica de dividendos
amplia. Al primer semestre de 2022, la prima retenida presenté una caida anual de CLP7.007
millones (34,4%), mientras que las reservas técnicas netas aumentaron en CLP4.292 millones
(62,2%) por la menor participacion del reaseguro en las reservas matematicas. Alineado a esto,
los indicadores de endeudamiento de la compaiiia a junio de 2022 fueron favorables respecto al
mismo periodo del afio anterior, con una prima retenida a patrimonio, un endeudamiento neto,
y un endeudamiento bruto de 1,6x, 2,3x y 3,2x, respectivamente (junio 2021: 2,3x, 2,7x y 3,6x).

Rentabilidad Elevada: A junio de 2022, CF Seguros presenté un ROAE de 76,1% que, si bien es
menor que el promedio de los Ultimos cinco cierres anuales (91,4%), esta ampliamente sobre los
rangos mas favorables contemplados en la “Metodologia de Calificacion de Seguros” de Fitch,
asi como muy por encima del promedio de la industria de seguros de vida. El resultado menor
estd alineado al desempeio técnico de la aseguradora, en el cual un incremento en la
siniestralidad netay razén de gasto neto aumentaron el indice combinado a 44,4% (junio 2021:
28,8%). Al considerar el indice operacional la diferencia con el afio anterior disminuye (junio
2022: 31,5%; junio 2021: 27,4%) producto de una rentabilidad de inversiones ampliamente
superior (junio 2022: 11,3%; junio 2021: 2,1%).

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. Por lo tanto, se considera un beneficio por
soporte sobre la clasificacion individual de la aseguradora.

Seguros
Chile

Clasificaciones
CF Seguros de VidaS.A.
Fortaleza Financierade la
Aseguradora, Nacional AA-(cl)
Perspectiva
Fortaleza Financierade la Establ
Aseguradora, Nacional stable
Resumen Financiero
CF Seguros de Vida S.A.

Dic Dic
(CLP millones) 2020 2021
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2Excluye participacion del reaseguro en las
reservas técnicas. ROAE - Resultado neto sobre
patrimonio promedio. x - Veces.

Fuente: Fitch Ratings, CF Seguros, CMF
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Sensibilidades de Clasificacion

Factores que podrian, individual o colectivamente, conducir a una accién de clasificaciéon
positiva/alza:

La clasificacion se mantiene limitada por el perfil de la compafiia; por lo tanto, un aumento en la misma estaria sujeto
a un fortalecimiento del mismo a partir de un crecimiento en la escala operacional y una mayor diversificacion de
productos que fortaleciera la posicion competitiva de la compaiiia.

Factores que podrian, individual o colectivamente, conducir a una acciéon de clasificacion
negativa/baja:

° deterioros significativos en el perfil de la compaiiia.

° cambios en la visidn 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.

° un endeudamiento creciente que se desvie de lo observado en la industria relevante o deterioros significativos
en los indicadores de desempeiio.

° incrementos en la exposicion a reaseguradores que posicionen a la compafia en niveles similares a los
observados.

Perfil de la Compaiia

Perfil de la Compaiiia Menos Favorable

Fitch clasifica el perfil de la compafiia de CF Seguros en el rango metodoldégico de “menos favorable” en comparacion
con otras companias de seguros de vida de la industria nacional, debido principalmente a una escala operacional
pequena, de acuerdo a los parametros de la agencia y una participacion de mercado y diversificacién acotadas.

Al cierre de 2021, lacompafiia presenté un total de prima retenida de CLP38.881 millones, lo que, en conjunto con un
patrimonio de CLP19.346 millones, la posiciond en el rango menos favorable de escala operativa, segin los
parametros metodolégicos de Fitch. A junio de 2022, la compaiia mostré una caida anual en prima suscrita de 24,2%,
lo que responde a la decisidn de la aseguradora de interrumpir la suscripcién en el ramo de vida tradicional. Los
seguros de desgravamen crecieron en 6,5%, lo que, aunado a la venta nueva de seguros de salud, mitigo la caida en
prima. A nivel de industria, el segmento de vida tradicional (excluye previsional y ahorro) tuvo un crecimiento de
13,9% anual. Alineado a esto, CF Seguros disminuyd su participacién de mercado a 0,5% (junio 2021: 0,9%); sin
embargo, Fitch destaca el posicionamiento que mantiene en seguros de desgravamen con 4,7% del total de
suscripcion.

CF seguros mantiene como canales de distribucién a sus relacionadas, Banco Falabella y Promotora CMR, las que, a
junio de 2022, representaban casi la totalidad de la prima suscrita, respectivamente. La concentracién alta en prima
resulta en una diversificacion menos favorable de acuerdo a la visién de la agencia; sin embargo, el perfil de riesgo de
negocios esta beneficiado por la estabilidad que las relacionadas le brindan al negocio. Un aumento en la escala
operacional se mantiene supeditado al crecimiento de los canales de distribucion.

Gobernanza Corporativa Neutral para la Clasificacion

Con base en los criterios de Fitch, las politicas de gobierno corporativo no generan un beneficio en las clasificaciones,
pero pueden presionarlas alabaja, en caso de ser deficientes. Fitch considera que las politicas de gobierno corporativo
de CF Seguros son efectivas y neutras para la clasificacion. La compaiia cumple con los requerimientos de la industria
aseguradoray se mantiene alineada a las politicas 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 gestién de riesgos adecuada. Fitch evalta positivamente la
administracion actual de la compaiia y considera que mantiene un conocimiento relevante de la industria
aseguradora. Con esto, los puntos sefalados en la “Metodologia de Calificacién de Seguros de Fitch” respecto a la
estructuradel grupo, estructura del gobierno, transparencia financiera, y cargos o incertidumbres civiles o criminales,
se encuentran en la categoria “Moderado” / “Favorable”.

Seguros
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Prima Suscrita

(A junio de 2022)
Vida
Tradicional Otros

2%\ / 1%

Salud
13%

Desgravamen
84%

Fuente: Fitch Ratings.

Propiedad

Vinculo Moderadora entre Matriz y Subsidiaria

La propiedad de la compaiiia pertenece a Falabella Inversiones Financieras S.A. en 94,21%, quien, a su vez, pertenece
aFalabella S.A. [AA(cl)/BBB; Perspectiva Estable]. Falabella es un actor relevante en el segmento minorista en Chiley
Latinoamérica, el cual incluye tiendas por departamentos, supermercados, inversiones inmobiliarias y participacion
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 consideraimportante, al ser parte
del desarrollo de este negocio y compartir clientes con Banco Falabellay Promotora CMR. El porcentaje de propiedad
restante corresponde a BNP Paribas Cardif, por medio de su aseguradora chilena BNP Paribas Cardif Seguros de Vida
S.A.

Presentacion de Cuentas

Los estados financieros a diciembre de 2021 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.

Capitalizacion y Apalancamiento

Endeudamiento Superior a la Industria

A junio de 2022, el patrimonio de CF Seguros era de CLP16.716 millones, mostrando una caida anual de 4,1%. Esto
responde a la politica de dividendos amplia de la compafiia, lo que se reflejé en una distribucion de utilidades de
CLP11.682 millones entre el primer semestre de 2021y 2022. De estamanera, el patrimonio de la aseguradora estuvo
compuesto en 88,4% por resultados acumulados (incluye una provisién de dividendos por CLP5.057 millones), 14,9%
por capital pagado y negativo 3,3% en otros ajustes.

Al primer semestre de 2022, la prima retenida de CF Seguros presento una caida anual de CLP7.007 millones (34,4%),
mientras que las reservas técnicas netas aumentaron en CLP4.292 millones (62,2%) por la menor participacion del
reaseguro en las reservas matematicas. Los indicadores de endeudamiento de la compaiiia a junio de 2022 comparan
favorablemente respecto a igual periodo del afio anterior con una prima retenida a patrimonio; un endeudamiento
neto; y un endeudamiento bruto de 1,6x; 2,3x; y 3,2x, respectivamente (junio 2021: 2,3x; 2,7x; y 3,6x,
respectivamente).

Al compararse con laindustria aseguradora de vida tradicional, los indicadores mencionados superan el promedio de
la misma, la que, a junio de 2022, presenté indicadores de 0,9x, 1,9x y 2,1x, respectivamente. A pesar de que el
endeudamiento de CF Seguros es desfavorable frente al promedio de compaiiias comparables, |a clasificacién de este
factor crediticio estd alineada a la clasificacion vigente y no se esperan variaciones que puedan modificar la
clasificacién final de la compania.
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Chile

Indicadores Relevantes Expectativas de Fitch
. Dic Dic ° Fitch espera que la politica de dividendos amplia

(CLP millones) 2020 2021 y el volumen operacional mayor (retencion y
Compromisos Financieros Totales (x) 0 0 crecimiento) presionen los indicadores de
Endeudamiento Neto (x) (0.5) 26 endeudamiento ' aI' alza; siq e.n?bar‘go, no se
Prima Retenida/Patrimonio (x) (0.6) 2.0 espe'r‘f\n desyl.alaones SIgr.llflcatlvas que

— — - modifiquen la vision de la agenciarespecto a este
Patrimonio Neto/Patrimonio en Riesgo (x) 2.8 6.5 factor crediticio
x - Veces.

Fuente: Fitch Ratings, CF Seguros, CMF.

Capacidad de Servicio de Deuda y Flexibilidad Financiera

Financiamiento a Través de Capital

En mercados en desarrollo, como el de Chile, Fitch reconoce que el fondeo de las aseguradoras proviene
principalmente del capital. Ademas, opina que, en dichos mercados, las opciones disponibles de fondeo son pocas, lo
cual limita su flexibilidad financiera. La evaluacion de la agencia del factor crediticio considera a Chile como un
mercado cuyo acceso 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 no presenta pasivos financieros.

X Expectativas de Fitch
Indicadores Relevantes

° La agencia no espera variaciones significativas en
Dic 2020 Dic 2021 la composicién del fondeo de la compafia.
Indicador de Endeudamiento
Financiero (%) 0 0
Cobertura de Gastos Fijos (x) n.a. n.a.

n.a. - No aplica. x - Veces.
Fuente: Fitch Ratings, CF Seguros, CMF.

Desempeno Financiero y Resultados

Indicadores de Rentabilidad Elevados

A junio de 2022, CF Seguros present6 un ROAE de 76,1% que, si bien es menor que el promedio de los Ultimos cinco
cierres anuales (91,4%), estd ampliamente sobre los rangos més favorables contemplados en la “Metodologia de
Seguros de Fitch Ratings”. El resultado menor respecto a 2021 esté alineado al desempefio técnico de la aseguradora,
en el cual unincremento en la siniestralidad neta y ratio de gasto neto aumentaron el indice combinado a 44,4% (junio
2021:28,8%). Al considerar el indice operacional la diferencia con el afio anterior disminuye (junio 2022: 31,5%; junio
2021: 27,4%) producto de una rentabilidad de inversiones ampliamente superior (junio 2022: 11,3%,; junio 2021:
2,1%).

Al comparar con la industria de seguros de vida tradicional, los indicadores de desempeiio financiero y resultados
mostrados por CF Seguros se mantienen ampliamente sobre la misma, la cual a junio de 2022 presenté un ROAE y un
indice combinado de 22,3% y 93,3%, respectivamente.

Indicadores Relevantes Expectativas de Fitch

(CLP millones) Dic 2020 Dic 2021 o Fitch espera que los indicadores de rentabilidad

ROAE (%) 629 905 se mantengan elevados, sustentados por
indicadores técnicos ampliamente favorables.

ROAA antes de Impuesto? (%) 57.4 72.2

indice Operacionala (%) 2931 298 ° Si bien pueden existir presiones producto de una

Siniestralidad Neta (%) (8.0) 172 siniestralidad mayor y una eficiencia en gastos
menor, No se esperan variaciones que puedan

Ratio de Gasto Neto (%) 296.8 16.6

modificar la visién de la agencia respecto a este

3Solo considera resultados de inversiones devengadas. factor crediticio.
Fuente: Fitch Ratings, CF Seguros, CMF
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Riesgo de Inversiones y Activos

Riesgo de Inversiones Bajo

A junio de 2022, la composicion de activos de CF Seguros fue de 67,0% en inversiones financieras, 32,0% en cuentas
de seguros (mayoritariamente representadas por la participacion del reaseguro en las reservas técnicas) y 1,1% en
otros activos. El portafolio de inversiones se considera conservador al estar compuesto en 96,7% por activos de renta
fija con una clasificacion de AA+(cl) o superior. El remanente corresponde a efectivo y equivalente.

Los indicadores de riesgo de inversiones y activos se posicionan en los rangos mas favorables contemplados por la
agencia. Al igual que en periodos anteriores, a junio de 2022, la diferencia de cambio y la posicion en activos a pasivos
extranjeros se mantuvo en cero, relejando una nula exposicién a la variacion de moneda extranjera.

Indicadores Relevantes Expectativas de Fitch

(CLP millones) Dic 2020 Dic 2021 ° No se esperan variaciones significativas en la
i estructura de inversiones de la compafia que

ndice de Activos Riesgosos? (%) 0 0 o .., .
- — puedan modificar la vision de la agencia respecto
Renta Variable/Patrimonio (%) 0 0 al riesgo de inversiones enfrentado.
Bonos BIG/Patrimonio (%) 0 0
Inversién en Titulos Soberanos
(y Relacionados)/Patrimonio (%) 97.5 142.7
Diferencia de Cambio/Patrimonio (%) 0 0

2Considera activos de renta variable, activos inmobiliarios para el
desarrolloy activos de renta fija con clasificacion de BIG. BIG - Debajo
del grado de inversién (below investment grade). Nota: Dentro de renta
variable, se consideran las cuotas de fondos de inversién, de acuerdo a
la clasificacion realizada por el regulador.

Fuente: Fitch Ratings, CF Seguros, CMF

Calce de Activos y Administracion de Liquidez
Calce Adecuado y Liquidez Amplia

A junio de 2022, CF Seguros mantuvo una diferencia de duracién entre activos y pasivos de 0,1 afios, manteniéndose
estable respecto a los Ultimos cierres y reflejando un calce adecuado entre los mismos. Alineado al portafolio de
inversiones concentrado en instrumentos de rentafija sobre el grado de inversién, el indicador de liquidez se mantuvo
en los rangos mas favorables de Fitch con un indice de activos liquidos sobre reservas técnicas brutas de 131,8%. El
indicador calculado sobre las reservas netas asciende a 264,3%. Lo anterior refleja una capacidad adecuada para hacer
frente a las diferentes obligaciones de la compafiia.

Indicadores Relevantes Expectativas de Fitch

(CLP millones) Dic2020 Dic2021 ° No se esperan cambios relevantes en la
Activos Liquidos?/Reservas estructgra de actlvos.y pasivos que modifiquen
Técnicas (%) 63.9 136.4 sustancialmente los niveles de calce.

Diferencia de Duracién Activos y ° Alinedndose al portafolio de inversiones
Pasivos (afios) 0.3 0.1 conservador, se espera que los indicadores de

2lnversién en renta fija con titulos sobre el grado de inversién, I|qU|dez se mantengan elevados.

depésitos a plazo, fondos mutuos, cajay tesoreriay acciones comunes.
Fuente: Fitch Ratings, CF Seguros, CMF

Adecuacion de Reservas

Composicion de Reservas Alineadas a Normativa

La compafia constituye reservas de acuerdo a la normativa vigente, la cual es considerada por Fitch como robustay
alineada a estandares internacionales. A junio de 2022 y alineado al volumen operacional menor, las reservas
matematicas decrecieron 17,0% anual. A igual fecha, las reservas de riesgo en curso y de siniestros aumentaron en
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50,4% vy 14,3%, respectivamente. De esta manera, las reservas técnicas totales cayeron en 0,9% y la composicion fue
de 51,6% en reservas matematicas, 30,7% en reservas de siniestroy 17,7% en reservas de riesgo en curso.

Al primer semestre de 2022, la compaiiia presenté un apalancamiento de reservas de siniestro de 0,1x, lo que, aunado
a un indicador de reservas de siniestros netas sobre costo de siniestros netos de 0,3x, sugieren un impacto bajo de
este factor crediticio para el analisis.

Elindicador de superdvit de inversiones sobre obligacion de invertir presentado por CF Seguros en junio de 2022 fue
de 79,9%. Este si bien es menor al Ultimo cierre producto de una participacion menor del reaseguro en las reservas
técnicas, se mantiene elevado y refleja una amplia holgura.

Indicadores Relevantes Expectativas de Fitch

(CLP millones) Dic2020 Dic 2021 ° La agencia no prevé cambios relevantes en la
estructura de reservas de la aseguradora en el

Reservas de riesgo en Curso/

Reservas Técnicas (%) 111 125 corto a mediano plazo.

Reservas Matematicas/ ° Fitch espera que el indicador de superavit de
Reservas Técnicas (%) 63.9 59.9 inversiones sobre obligacion de invertir contintie
Reservas de Siniestro/ disminuyendo mientras se reduzca la
Reservas Técnicas (%) 25.0 27.6 participacion del reaseguro en las reservas
Superavit de Inversiones/ técnicas; sin embargo, se espera que este se
Obligacién de Invertir (%) 84.6 114.7 mantenga holgado.

x - Veces.

Fuente: Fitch Ratings, CF Seguros, CMF

Reaseguro, Mitigacion de Riesgos y Riesgo Catastroéfico
Exposicion Moderada a Reaseguradores

A junio de 2022, los indicadores de retencion y de recuperables de reaseguro a patrimonio de CF Seguros fueron de
86,6%y 69,1%, respectivamente. Ambos indicadores reflejan una exposicién a reaseguradores ampliamente menor
frente al promedio de los Ultimos cinco cierres anuales de 7,4% y 139,4%, respectivamente. Al comparar con el cierre
de 2021, se refleja una cesidon mayor producto del nuevo ramo de salud, el cual alineado a la estrategia previamente
utilizada, mantiene una cesién total de la prima. El indicador de recuperables de reaseguro a patrimonio presenté un
leve incremento producto del incremento en la participacién del reaseguro en las reservas de riesgo en curso
asociadas al ramo de salud. Esto fue mitigado por la participacion menor en las reservas matematicas, lo que se genera
a partir del vencimiento de las pdlizas previamente emitidas con una cesion de 100%.

Los indicadores de exposicién a reaseguradores mostrados actualmente reflejan una consolidacion del modelo de
negocios de la compafia y cumplen con la sensibilidad al alza previamente establecida. Estos se encuentran en los
rangos favorables de Fitch; sin embargo, la agencia reconoce que estos estan sobre el promedio para la mezcla de
negocios. Fitch ve como algo positivo que la prima cedida se encuentra en una de sus acciones (BNP Paribas Cardif
Seguros de VidaS.A.) y que, a su vez, es una entidad de reconocimiento internacional. Ademas, los montos asegurados
bajos y la atomizacién de los mismos, favorecen la visién de la agencia respecto a este factor.

Expectativas de Fitch

Indicadores Relevantes
° Fitch espera que los indicadores de exposicion a
(CLP millones) Dic 2020 Dic 2021 reaseguradores se mantengan entre los rangos
Recuperables de Reaseguro a Capital (%) 183.5 62.9 “moderado” y “favorable”, contemplados en la
Prima Retenida/Prima Suscrita (%) (24.1) 100 “Metodologia de Seguros de Fitch Ratings”.
Fuente: Fitch Ratings, CF Seguros, CMF . Se espera que incrementos en la participacion del
reaseguro en las reservas técnicas producto de
nuevos ramos introducidos con una cesion total,
sea mitigado por aquellos en donde la retencién
es total.
CF Seguros de Vida S.A.
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Apéndice A: Comparativo de Pares
Comparacioén de Pares

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

Apéndice B: Perfil de la Industria y Ambiente Operativo

Perfil de la Industria y Ambiente Operativo: Seguros en Chile

Daclic aqui paralaliga al reporte que resume los principales factores clave que impulsan la puntuacién del Perfil de la
Industria y Ambiente Operativo de Seguros en Chile.

Apéndice C: Otras Consideraciones de Clasificacion
Enfoque de Grupo Aplicable a la Clasificacién

La clasificaciéon de CF Seguros incorpora un beneficio por soporte desde su grupo controlador. Este enfoque se utilizé
en consideracién de la vision actual de Fitch respecto al vinculo moderado existente entre Falabella S.A.y CF Seguros.
La dltima es complemento al segmento financiero del grupo y es considerada por Fitch como importante para su
matriz. Dicha consideracion 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 Falabellay Promotora CMR.

Analyst Table

CF Seguros de Vida S.A.
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CF Seguros de Vida S.A. — Balance General

(CLP millones) Dic 2018 Dic 2019 Dic 2020 Dic 2021 Jun 2022
Efectivo Equivalente 2,397 3,063 3,833 2,670 971
Instrumentos Financieros 10,447 12,916 10,335 27,977 28,618
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 28,054 32,809 27,283 14,716 14,124
Deudores de Prima 4,265 4,520 3,444 2,542 2,571
Deudores de Reaseguro 2,768 3,458 2,398 290 299
Deudores de Coaseguro 0 0 0 0 0
Participacion de Reaseguro en Reservas 21,021 24,831 21,441 11,884 11,254
Activo Fijo 0 0 0 0 0
Otros Activos 3,647 2,475 840 922 472
Total de Activos 44,545 51,263 42,290 46,285 44,185
Reservas Técnicas 21,021 24,831 22,184 22,476 22,450
Riesgo en Curso 2,652 2,961 2,473 2,809 3,956
Matematicas 14,736 17,277 14,175 13,465 11,596
Matemaéticas 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 3,633 4,592 5,536 6,198 6,899
Reservas de Seguros de Cuenta Unica de Inversion 0 0 0 0 0
Otras Reservas 0 0 0 4 0
Pasivo Financiero 0 0 0 0 0
Cuentas de Seguros 3,261 3,455 2,890 300 458
Deudas por Reaseguro 3,261 3,455 2,518 3 174
Prima por Pagar Coaseguro 0 0 0 0 0
Otros 0 0 372 296 284
Otros Pasivos 2,461 2,567 2,859 3,517 4,127
Total de Pasivos 27,720 32,365 29,302 26,939 27,469
Capital Pagado 2,483 2,483 2,483 2,483 2,483
Reservas 0 0 0 0 0
Utilidad (Pérdida) Retenida 14,391 16,323 10,358 17,483 14,784
Otros Ajustes (50) 92 147 (620) (551)
Patrimonio 16,824 18,898 12,988 19,346 16,716
Fuente: CMF.

CF Seguros de Vida S.A. — Estado de Resultados

(CLP millones) Dic 2018 Dic 2019 Dic 2020 Dic 2021 Jun 2022
Prima Retenida (5,753) (6,603) (7,288) 38,881 13,375
Prima Directa y Aceptada 43,141 44,591 30,203 38,868 15,449
Prima Cedida 48,895 51,195 37,492 (12) 2,074

CF Seguros de Vida S.A.
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CF Seguros de Vida S.A. — Balance General
(CLP millones) Dic2018 Dic 2019 Dic 2020 Dic 2021 Jun 2022
Variacién de Reservas 0 0 544 8,580 180
Costo de Siniestro y Costo de Rentas 0 0 623 5,204 2,919
Directoy Aceptado 7,288 8,569 9,022 9,245 4,303
Cedido 7,288 8,569 8,399 4,042 1,384
Resultado Intermediacion (29,671) (32,340) (28,419) (1,687) (246)
Costo de Suscripcién 7,501 7,408 4,005 3,663 1,796
Ingresos por Reaseguro 37,173 39,748 32,423 5,349 2,043
Otros Gastos 0 0 0 33 15
Margen de Contribucion 23,918 25,737 19,963 26,751 10,508
Costo de Administracién 6,192 7,405 6,785 8,121 3,211
Resultado de Inversiones 554 505 363 1,192 1,699
Resultado Técnico de Seguros 18,281 18,837 13,541 19,822 8,997
Otros Ingresos y Gastos 0 1 23 4 7
Neto Unidades Reajustables 52 140 47 105 30
Resultado antes de Impuesto 18,332 18,978 13,611 19,931 9,034
Impuestos 4,869 5,046 3,576 5,306 2,176
Resultado Neto 13,463 13,932 10,035 14,625 6,858
Fuente: CMF.
CF Seguros de Vida S.A.
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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 excepcién se indicara.

Todas las clasificaciones crediticias de Fitch Ratings (Fitch) estan sujetas a ciertas limitaciones y estipulaciones. Por favor, lea estas limitaciones y
estipulaciones en el siguiente enlace: https://www.fitchratings.com/understandingcreditratings. Ademas, las definiciones de clasificaciéon de Fitch para
cada escala de clasificacion y categorias de clasificacion, incluidas las definiciones relacionadas con incumplimiento, estdn disponibles
en www.fitchratings.com bajo el apartado de Definiciones de Clasificacion. ESMA y FCA estan obligadas a publicar las tasas de incumplimiento
histéricas en un archivo central de acuerdo al Articulo 11(2) de la Regulacién (EC) No. 1060/2009 del Parlamento Europeo y del Consejo del 16 de
septiembre de 2009 y la Regulacién de las Agencias de Clasificacion Crediticia (Enmienda, etc.) (Salida de la UE) de 2019, respectivamente.

Las clasificaciones publicas, criterios y metodologias estan disponibles en este sitio en todo momento. El cédigo 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 seccion de Cédigo 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 compaiiia) se pueden encontrar en el
resumen de la entidad en el sitio web de Fitch Ratings.

En laasignaciony el mantenimiento de sus clasificaciones, asi como en la realizacion 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, dictdmenes legales y otros informes proporcionados por terceros, la disponibilidad de fuentes de verificacion independiente y competentes de
terceros con respecto alaemision en particular o enlajurisdiccion del emisor, y una variedad de otros factores. Los usuarios de clasificaciones e informes de Fitch deben entender
que ni una investigacion mayor de hechos ni la verificacion por terceros puede asegurar que toda la informacién en la que Fitch se basa en relacion con una clasificacién o un
informe sera exacta y completa. En ultima instancia, el emisor y sus asesores son responsables de la exactitud de la informacion que proporcionan a Fitch y al mercado en los
documentos de oferta y otros informes. Al emitir sus clasificaciones y sus informes, Fitch debe confiar en la labor de los expertos, incluyendo los auditores independientes con
respecto a los estados financieros y abogados con respecto a los aspectos legales y fiscales. Ademas, las clasificaciones y las proyecciones de informacion financiera y 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 emitio o afirmo una clasificacién o una proyeccion.

La informacién contenida en este informe se proporciona "tal cual" sin ninguna representacion o garantia de ningun 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 evaltia y actualiza en forma continua. Por lo tanto, las
clasificaciones y los informes son un producto de trabajo colectivo de Fitch y ningun individuo, o grupo de individuos, es Unicamente responsable por una clasificaciéon 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 estd comprometido en la oferta o venta de ningun titulo. Todos los informes de Fitch son de autoria compartida. Los individuos identificados en un
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