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Feller Rate ratifico en "AA+" la clasificacion asignada a las obligaciones de seguros de
Compafiia de Seguros Confuturo S.A. (Confuturo). Las perspectivas de la clasificacion se
mantienen “Estables”.

La ratificacion de la clasificacion asignada Confuturo se soporta en el sélido perfil de su
cartera de inversiones, conservadora estrategia de crecimiento, alta capacidad vy
experiencia de su administracion superior vy satisfactorio soporte patrimonial y de
gestion otorgado por su accionista controlador.

A través de Inversiones Confuturo S.A. la aseguradora es controlada por Inversiones La
Construccion (ILC), brazo financiero de la Camara Chilena de la Construccion, holding
clasificado "AA+" por Feller Rate. ILC mantiene inversiones relevantes en el sector
previsional, de la salud privada y del sector financiero.

Historicamente la aseguradora ha mantenido una activa participacion en el segmento de
rentas vitalicias, en seguros con ahorro privado, APV y seguros tradicionales. Junto a ello,
recientemente incursiono en el SIS, complementando las posiciones del grupo en el
segmento previsional.

Con mas de 110.000 pensiones pagadas, Confuturo es lider en nimero de pensionados
en el mercado asegurador nacional, representando cerca del 20% del total de la
industria de rentas vitalicias. En 2022, se espera una producciéon en torno a los 8
millones de UF, un 10% de participacion de mercado. En el seguro SIS, a septiembre de
2022 alcanza una participacion del 17%. En Vida Individual, en 2022 consolidd su
estructura de canales de distribucién, priorizando la cobertura nacional a través de la
tecnologfa. El APV esta generando ingresos crecientes, en torno a los $110.000 millones
anuales, con una participacion de mercado superior al 25%.

Confuturo cuenta con una cartera de activos de adecuada diversificacion y perfil
crediticio, de respaldo de sus pasivos de seguros. Al cierre de septiembre de 2022 la
cobertura de activos a obligaciones de seguros alcanzaba a 1,03 veces. Ello incluye un
pasivo financiero, por $532.000 millones.

Actualmente, la cartera de inversiones de Confuturo mantiene volumenes relativamente
estables, donde su crecimiento se explica fundamentalmente por la produccion SIS, la
reajustabilidad y el desempefio de los activos alternativos. La Reserva Valor Fondo
enfrenta presiones de rescates y de ajustes a mercado.

La compafiia reporta niveles de eficiencia superiores a sus pares, manteniendo
indicadores de gasto sobre volumen de activos y sobre primas dentro del nivel inferior
de la industria relevante. Amplias sinergias y economias de ambito, junto a la madurez
que viene alcanzando su modelo de distribucion colaboran a una satisfactoria
distribucién de costos de operacion.

Después de un afio 2020 muy volatil, en 2021 la aseguradora reportd una utilidad muy
satisfactoria, soportada en los favorables retornos de inversiones, junto a acotados
costos de venta de rentas vitalicias y un positivo resultado de la participacion en el
seguro SIS.

Se espera cerrar el afio 2022 con una utilidad por cerca de $120.000 millones,
soportados por un favorable retorno de inversiones, un adecuado control
presupuestario de gastos y fortalecimiento de la estructura de calce y reajustabilidad.
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Respecto a la solvencia, a septiembre 2022 el leverage total era de 14 veces, coherente
con su evolucion historica, mientras que su endeudamiento financiero era de 0,83 veces.
En cuanto a la prueba TSA, la tasa de reinversion era del 0,43%, manteniéndose en
niveles estables. Su suficiencia llegaba a UF 15,7 millones, cerca de $550.000 millones,
similar a su patrimonio contable. El patrimonio neto a patrimonio de riesgo alcanzaba
una satisfactoria cobertura de 1,43 veces y un exceso de $150.000 millones; el superavit
de inversiones era similar a este excedente.

PERSPECTIVAS: ESTABLES

Confuturo 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 fortaleciendo 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 Confuturo se mantiene fuerte, contando con una
administracion con experiencia y capacidad de gestion de negocios e inversiones.
Paralelamente, el apoyo estratégico vy financiero de su controlador constituye un soporte
contingente de relevancia.

El desafio del afio 2023 se focaliza en la gestion de inversiones y en la evaluacion de las
oportunidades y riesgos de las futuras reformas. Aspectos como la diversificacion de la
cartera, recupero de deterioros, consolidacion del retorno medio y la cobertura de
inversiones en UF son macro objetivos muy visibles.

Con base en estos fundamentos, las perspectivas de la clasificacion de la aseguradora se
mantienen “Estables”. No obstante, un eventual deterioro de la calidad crediticia de su
grupo controlador, o de su propio perfil, podrian incidir en una revision desfavorable a la
clasificacion vigente.
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