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Feller Rate ratificd en "AA-" la clasificacion asignada a 4 Life Seguros de Vida S.A. (4 Life).
Las perspectivas de la clasificacion se mantienen “Estables”.

La ratificacion de la clasificacion de 4 Life se sustenta en la solidez de sus indicadores de
solvencia regulatoria, eficiencia de su modelo operacional, solida cobertura de activos a
pasivos técnicos, la experiencia de su administracion y el soporte contingente de su
controlador.

En febrero de 2020 DT Rigel, holding con operaciones de seguros en el mercado
nacional, adquirio la compafifa de seguros BTG Seguros de Vida. En abril de 2021, se
concreto la fusiéon por absorcion con Rigel Seguros de Vida S.A., controlada también por
DT Rigel, modificando su razon social a 4Life.

En su segundo afio de operaciones, 4Life presenta una estructura completamente
integrada y madura, combinando las capacidades de gestion de inversiones, técnicas y
operacionales del equipo de profesionales. Durante esta etapa, se han fortalecido
diversos procesos de inversiones, de gestion de riesgos, de tecnologia y de integracion
de los equipos de trabajo. La dotacion se ha incrementado, tanto a nivel intermedio
como basal, ampliando los equipos funcionales.

Actualmente, la estrategia competitiva se focaliza en lograr adjudicarse en licitaciones del
seguro SIS y desgravamen, ademas de mantener una posicién conservadora en rentas
vitalicias. La complementariedad de los segmentos explotados por ambas aseguradoras
permitié configurar una operacion competitiva altamente eficiente y de fuerte
posicionamiento en el mercado de seguros previsionales y de segundo piso.

Asf, la produccién de la aseguradora se configura esencialmente por fracciones SIS (70%
de la cartera), cierta recuperacion de las rentas vitalicias y captacion de licitaciones
hipotecarias del sector financiero. En 2022, 4 Life espera comercializar cerca de UF 2,5
millones de rentas vitalicias, contra sélo UF 460.000 del afio anterior. Con ello, alcanzara
participaciones en torno al 3% de la produccion total, estimada en unos 80 millones para
el cierre de 2022. La participacion en licitaciones hipotecarias le permiti¢ captar un 38%
de mercado; en tanto, en el SIS alcanza participaciones del 25%.

La estructura financiera viene manifestando un satisfactorio nivel de cobertura,
sumando activos por cerca de $928.000 millones, para cubrir cuentas de seguros por
$829.000 millones, es decir, 1,12 veces de cobertura.

Las reservas previsionales son su principal pasivo técnico, por $720.000 millones,
equivalentes a un 83% del total de los activos. Las rentas vitalicias suman $493.000
millones, aumentando respecto del afio anterior, fundamentalmente por reajustabilidad
de la UF. La reserva SIS alcanza a $225.000 millones, reportando un incremento, en linea
con la mayor produccion.

La cartera de inversiones presenta un perfil crediticio coherente con la clasificacion
asignada a 4Life. La cartera de renta fija presenta un valor a mercado inferior a costo
amortizado, propio del escenario de alzas de tasas largas. La cartera a mercado
manifiesta un resultado negativo por valorizacion, respecto a valor de costo amortizado,
a la espera de un afio 2023 menos expuesto por riesgos globales.

A septiembre de 2022, el perfil de solvencia de 4Life reportaba un leverage total de 9,4
veces y financiero de 0,99 veces. Su Patrimonio Neto a Patrimonio de Riesgo presentaba
una cobertura de 1,31 veces. La Tasa de Reinversion era del 0,06%, en tanto que la
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Suficiencia llegaba a UF 2,9 millones, 1,15 veces su Patrimonio Neto. Finalmente, el
superavit de inversiones representativo cerraba en $79.000 millones. Un factor de
presion para este afio 2023 es el compromiso de pagos del excedente del SIS, estimado
en unos $70.000 millones.

Actualmente se estan apreciando las mejoras en la eficiencia operacional. El GAV a
Inversion se reduce a 0,7%, acercandose a los indices mas fuertes del mercado de Vida
largo plazo.

En sus dos afios de desempefio, el resultado técnico de las carteras de seguros de 4Life
ha reflejado, en primer lugar, el comportamiento favorable de sus licitaciones del SISy,
en segundo, los costos mas acotados de la venta de rentas vitalicias. La rentabilidad del
desgravamen hipotecario se ha visto afectada por la siniestralidad Covid y por los ciclos
de produccién y licitaciones, esperandose una tendencia a la normalizacion.

En relacion con resultados, estos dos afios marcan un favorable desempefio; en 2021,
apoyados por la positiva generacion operacional del SIS; en 2022, complementados por
ingresos de impuestos diferidos. Para el cierre de 2022 se esperan resultados
favorables, aunque inferiores al afio anterior, lo que le permite respaldar su crecimiento.

PERSPECTIVAS: ESTABLES

4 Life mantiene una posicion competitiva de amplia flexibilidad, apoyada en una
estructura de gastos muy eficiente. Con la recuperacion esperada de la demanda por
rentas vitalicias se deberfa ir recuperando su capacidad de generacion vy
apalancamiento.

En Chile, la industria aseguradora viene enfrentando diversos riesgos estructurales, que
se derivan de un conjunto de reformas y de nuevas regulaciones. Entre ellos, la reforma
previsional, que podria generar oportunidades para las aseguradoras privadas.

Por otra parte, el perfil financiero de 4Life se ha solidificado, dando paso a una compafifa
de un tamafio material, contando con capacidad de gestion de negocios e inversiones,
que le permitiran participar en nuevas alternativas de crecimiento, ademas de las
tradicionales formas desarrolladas actualmente.

El desafio del afio 2023 se focalizara en la gestion de inversiones. Aspectos como la
diversificacion de la cartera, recupero de deterioros, consolidacion del retorno medio y la
cobertura de inversiones en UF son objetivos visibles.

En el entorno mas operacional, el desafio estd focalizado en la gestion de tesoreria, el
calendario de pagos de los excedentes del SIS, la reinversion de caja y el pago de
pensiones. La cartera liquida es muy excedentaria, o que permite una holgada gestion
de caja, apoyada en flujos SIS que aportan alta liquidez.

Con base en estos fundamentos, las perspectivas de la clasificacion de la aseguradora se
mantienen “Estables”.
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