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Metodologia

Criterio: Clasificacion de Compaiiias Holdings y sus Filiales;
General de empresas.

Fundamentos de Clasificacion
||

ICR Clasificadora de Riesgo ratifica en categoria AA- con tendencia
“estable”, la clasificacion asignada a la solvencia y bonos de Inversio-
nes Confuturo S.A. (en adelante Inversiones Confuturo o la compa-
fiia).

La clasificacion de solvencia y bonos se sustenta principalmente en el
riesgo financiero/de liquidez del holding y en la fortaleza financiera
de sus principales filiales. Al respecto:

¢ Riesgo financiero/liquidez del holding: si bien la compafiia presenta
un endeudamiento individual relativamente alto de acuerdo a las
politicas establecidas por ICR (0,5 veces a marzo de 2017), se espera
que durante el primer trimestre de 2018 el indicador disminuya en
torno a 0,4 veces, luego del pago del Unico préstamo bancario vi-
gente y de la cuenta relacionada con su matriz ILC. Asimismo, la
compafiia mantendria un adecuado perfil de amortizacién de in-
tereses y capital, luego de la liquidacion de estas obligaciones, am-
bas a través de los dividendos provenientes de CorpSeguros, lo-
grando cubrir el servicio de la deuda de éste afo. Es importante
mencionar que el controlador de la compafiia — Inversiones La Cons-
truccién (clasificado en categoria AA+ por esta clasificadora) —, co-
rresponde a un importante grupo financiero, con participacion en
distintos segmentos, principalmente en el area financiera y de sa-
lud.

Fortalecimiento de sus principales filiales y otros factores: la com-
pafiia depende de los dividendos provenientes de CorpSeguros para
el pago de sus obligaciones financieras, filial que cuenta con ganan-
cias acumuladas que eventualmente podria repartir en caso que In-

versiones Confuturo lo requiera. Por otro lado, si bien su filial Con-
futuro no reparte dividendos, a marzo de 2017, junto a CorpSeguros
representaban el 15,4% de los activos administrados en la industria
de seguros de vida, manteniendo el primer lugar en la industria en
la que participan.

En resumen y en opinidn de ICR, el holding tiene suficiente acceso a
liquidez derivado de: (1) flujo de dividendos proveniente de una com-
pafiia de seguros con buena clasificacién de riesgo en el mercado local
(categoria AA, por ICR); (2) acceso a capital desde su controlador, en
caso de ser necesario; (3) acceso a financiamiento en el mercado.

Para Inversiones Confuturo, tanto su riesgo financiero a nivel indivi-
dual, como la fortaleza de sus inversiones, impactan en su clasifica-
cién de riesgo actual. Por una parte, el rating ponderado asignado por
esta clasificadora a sus filiales es AA 'y, por otra parte, pese a la subor-
dinacidén estructural y alto nivel de endeudamiento individual, el ac-
ceso a liquidez a través de su controlador (Inversiones La Construc-
cién), disminuyen la clasificacion en sélo un notch, quedando Inver-
siones Confuturo clasificado en categoria AA-.

Este rating podria variar al alza conforme se produzcan incrementos
relevantes de dividendos desde los aportantes actuales, existan nue-
vas fuentes de flujos estables en el tiempo o se produzca un incre-
mento en la clasificacion asignada a sus filiales. En contraposicion, la
clasificacidon podria ajustarse a la baja conforme estos flujos disminu-
yan, se vuelvan muy volatiles o si la deuda financiera individual au-
mentara de forma tal, que sus indicadores se deterioraran respecto a
sus niveles actuales.
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Definicion de Categorias
|

SOLVENCIA / BONOS

CATEGORIA AA HISTORIAL DE CLASIFICACION DE BONOS

Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con una muy alta capa- Fecha Clasificacién Tendencia Motivo

] P d ] . q L v P 31-jul-13 A+ Estable Resefia anual
cidad de pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados, la 20-ago-13 A+ Negativo Cambio de tendencia
cual no se veria afectada en forma significativa ante posibles cambios en fi
. . . g p : 31-jul-14 A+ Estable Resgna anual con.

el emisor, en la industria a que pertenece o en la economia. cambio de tendencia
8-abr-15 AA- Estable Cambio de clasificacion

La subcategoria “-” denota una menor proteccién dentro de la categoria. 31-jul-15 AA- Estable Resefia anual
29-jul-16 AA- Estable Resefia anual
31-jul-17 AA- Estable Resefia anual

La opinion de ICR Chile Clasificadora de Riesgo, no constituye en ningtn caso una recomendacion para comprar, vender o mantener un determinado instrumento. El andli-
sis no es el resultado de una auditoria practicada al emisor, sino que se basa en informacion publica remitida a la Superintendencia de Valores y Seguros, a las bolsas de
valores y en aquella que voluntariamente aportd el emisor, no siendo responsabilidad de la clasificadora la verificacion de la autenticidad de la misma.
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