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Feller Rate ratificd en "AA-" la clasificacion asignada a CF Seguros de Vida S.A. (CF
Seguros). Las perspectivas de la clasificacion se mantienen “Estables”.

La ratificacion de la clasificacion asignada a CF se sustenta en su satisfactorio perfil de
negocios y en su solido perfil financiero individual. Asimismo, considera el apoyo de sus
accionistas, que brindan soporte de reaseguro y acceso al canal de distribucion.

CF Seguros pertenece en un 94,21% a Falabella Inversiones Financieras (FIF) y en un
579% a BNP Paribas Cardif Seguros de Vida, aseguradora especializada en la
comercializacion de seguros masivos.

La cartera de seguros se concentra en coberturas de desgravamen consumo Y tarjeta de
crédito, ademas de otras coberturas complementaria como seguros de salud
(hospitalizacion) y vida voluntaria. Sus coberturas se distribuyen por canales masivos, a
través de las corredoras del grupo: Seguros Falabella Corredores y Banco Falabella
Corredores de Seguros.

Actualmente, CF retiene el 100% de las coberturas de mayor antigiedad; en tanto que
las operaciones de salud son reaseguradas en BNP Paribas Cardif Seguros de Vida
(aseguradora con clasificacion "AA” por Feller Rate).

Bajo el actual esquema de retencidon, CF basa su operacidn en una estructura
operacional propia, contando con una plana ejecutiva muy funcional, que responde a las
exigencias de supervision, de gestion, operacional, financiera y de solvencia, que la
regulacion actual contempla.

El perfil atomizado de seguros es el reflejo de los capitales asegurados, de tamafio
medio, coherente con el perfil de operaciones de créditos del canal. Ello expone a CF
Seguros a ciclos variables de produccion.

Acorde con su plan estratégico, su produccion y participacion de mercado quedan
apalancados a la posicion y capacidad de comercializacion de sus canales vinculados. Al
cierre de diciembre de 2023, BancoFalabella Corredora de Seguros Ltda. junto con
Seguros Falabella Corredores alcanzaban, en conjunto, el 5,1% de la prima intermediada
de todo el mercado asegurador.

CF Seguros tiene una posicion relevante en el mercado de seguros masivos y
bancarizados. A septiembre de 2024, contaba con una cartera de 2,49 millones de
asegurados por coberturas de desgravamen y de 61.888 asegurados con coberturas de
salud. Su produccion representaba un 2,8% de las primas comercializadas a través de
canales masivos.

La aseguradora mantiene niveles conservadores de respaldo de sus obligaciones
técnicas, con niveles de endeudamiento muy inferiores con respecto al mercado
comparable. La liquidez e inversiones bajo administracion fluctian segun sus ciclos de
pago de dividendos.

Desde el punto de vista de cumplimiento regulatorio, CF Seguros mantiene niveles de
solvencia muy satisfactorios. Al cierre de septiembre de 2024, su obligacion de invertir
sumaba $18.118 millones, contando para ello con activos representativos por mas de
$36.326 millones. Su endeudamiento total se mantiene muy acotado, alcanzando a
septiembre de 2024 apenas las 0,77 veces. A la misma fecha, su endeudamiento
financiero era de 0,21 veces, mientras que su patrimonio neto alcanzaba $23.512
millones, para cubrir un patrimonio de riesgo de $4.895 millones.
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Basado en un modelo de alta predictibilidad técnica, la rentabilidad operacional es muy
favorable, manteniendo niveles de gasto a primas muy favorables en comparacion a la
industria. El modelo de cesion para sus coberturas de Salud genera descuento de cesion
relevantes, que permiten cubrir sus costos de comercializacion y de reaseguro.

La retencion neta de la cartera se sitda en un 81%, reflejo de la combinacion de riesgos
retenidos de desgravamen, junto a la cesion de los negocios de salud. Al cierre de
septiembre de 2024, el margen de contribucion alcanzé un 64% de la prima,
presentando una reduccion producto de la mayor siniestralidad en la seccion de
desgravamen.

Con todo, al cierre de septiembre, el retorno operacional acumulado en 2024 alcanzé
$10.611 millones, siendo el principal aporte a la utilidad de la aseguradora. Por su parte,
el resultado financiero fue de $1.688 millones, acorde con su perfil mas conservador. Asi,
la aseguradora obtuvo una utilidad al cierre del tercer trimestre de mas de $9.217
millones.

Cabe sefialar que, ademas del soporte de reaseguro brindado por su accionista
minoritario, la aseguradora cuenta con proteccion del tipo no proporcional para su
cartera retenida.

PERSPECTIVAS: ESTABLES

La solidez de su base operacional y de su modelo de negocios, unido a la fuerte posicion
competitiva de su canal de distribucién, permiten asignar perspectivas “Estables” sobre
la clasificacion.,

Con todo, la clasificacion asignada esta limitada por el rating crediticio de su controlador,
el cual esta clasificado en “AA-/Negativas” por Feller Rate. Revisiones desfavorables en la
clasificacion de su matriz gatillaran una adecuacién inmediata en la clasificacion de la
aseguradora.

Aunque de baja probabilidad, cambios relevantes en el soporte patrimonial o de
inversiones de la aseguradora, o bien sobre el perfil técnico de su cartera, podrian dar
Paso a una revision en la clasificacion asignada.
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