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Fundamentos de la Clasificacion

La clasificacién de Mutualidad de Carabineros (MC) se fundamenta en un soélido y
estable desempeno financiero, un bajo nivel de endeudamiento y una base de
negocios de alta cautividad y suficiente para operar con niveles de equilibrio
técnico, considerando un flujo de ingresos ciertos y predecibles. Por su parte, los
aspectos que limitan la clasificacion se encuentra su incapacidad natural de
levantar capital por su caracter de Mutual y las restricciones de crecimiento dado
por lo acotado y reducido de su mercado potencial.

Dado que el objetivo principal de la Corporacion es entregar coberturas de caracter
obligatorio al personal de Carabineros e Investigaciones, ello le permite generar un
volumen de negocios estable y suficiente para sustentar adecuadamente sus
operaciones. Paralelamente, la entidad ha logrado administrar eficientemente la
cautividad del canal, incorporando productos que complementan su giro;
desgravamen, dotales, incendio y coberturas de salud. Ademas, sin dejar de lado su
labor social, la Corporaciéon, pone a disposicion de los Departamentos de Bienestar
de las instituciones antes mencionadas, parte de los excedentes para beneficio de
sus asegurados.

Historicamente MC ha operado con una amplia holgura patrimonial, reflejada en
niveles de endeudamiento en torno al promedio que mantienen las compaiias que
operan Unicamente el segmento tradicional (indice de pasivo exigible sobre
patrimonio consolidado de 0,98 veces a dic-08). Ello se ajusta adecuadamente a su
caracter de Mutual, compensando las limitantes naturales de levantar capital, ya
sea para crecimiento o solventar crisis. A su vez, dicha holgura acota su exposicion
frente a riesgos catastréficos, considerando que las lineas de vida no cuentan con
coberturas de reaseguro, no asi sus coberturas de incendio que limita
adecuadamente su exposicion patrimonial frente a riesgos de severidad vy
frecuencia por medio de contratos de reaseguro con MAPFRE Re.

La cartera de inversiones de MC presenta una estructura conservadora, sin embargo
reconocemos una alta concentracion de sus activos en préstamos a sus asegurados
(50%) y bienes raices (32%), situacion que resta liquidez a las operaciones de su
negocio. Las restantes inversiones estan constituidas principalmente por
instrumentos de renta fija, de acotado riesgo crediticio y adecuada liquidez,
manteniendo una posicion marginal en inversiones de renta variable (0,4% su
patrimonio a diciembre de 2008).)

Perspectiva de la Clasificacion

Estables. Fitch estima que los niveles de solvencia y resultados netos de la
Corporacion debiesen mantenerse en los rangos actuales, considerando la
estabilidad que presentan sus flujos de ingresos e indicadores técnicos, lo cual se
complementa con una estructura de inversiones conservadora y un bajo nivel de
endeudamiento.

Los desafios de la Administracion para el mediano largo plazo sera continuar
potenciando la venta de sus seguros no obligatorios, tanto para el personal activo
de las Instituciones antes mencionados como para el personal en retiro, y ademas
buscar entregar nuevos beneficios que le puedan generar a sus asegurados.
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Fundamentos de la Clasificacion

La clasificacién de Mutualidad de Carabineros (MC) se fundamenta en un soélido y
estable desempeno financiero, un bajo nivel de endeudamiento y una base de
negocios de alta cautividad y suficiente para operar con niveles de equilibrio
técnico, considerando un flujo de ingresos ciertos y predecibles. Por su parte, los
aspectos que limitan la clasificacion se encuentra su incapacidad natural de
levantar capital por su caracter de Mutual y las restricciones de crecimiento dado
por lo acotado y reducido de su mercado potencial.

Dado que el objetivo principal de la Corporacion es entregar coberturas de caracter
obligatorio al personal de Carabineros e Investigaciones, ello le permite generar un
volumen de negocios estable y suficiente para sustentar adecuadamente sus
operaciones. Paralelamente, la entidad ha logrado administrar eficientemente la
cautividad del canal, incorporando productos que complementan su giro;
desgravamen, dotales, incendio y coberturas de salud. Ademas, sin dejar de lado su
labor social, la Corporaciéon, pone a disposicion de los Departamentos de Bienestar
de las instituciones antes mencionadas, parte de los excedentes para beneficio de
sus asegurados.

Historicamente MC ha operado con una amplia holgura patrimonial, reflejada en
niveles de endeudamiento en torno al promedio que mantienen las compaiias que
operan Unicamente el segmento tradicional (indice de pasivo exigible sobre
patrimonio consolidado de 0,98 veces a dic-08). Ello se ajusta adecuadamente a su
caracter de Mutual, compensando las limitantes naturales de levantar capital, ya
sea para crecimiento o solventar crisis. A su vez, dicha holgura acota su exposicion
frente a riesgos catastréficos, considerando que las lineas de vida no cuentan con
coberturas de reaseguro, no asi sus coberturas de incendio que limita
adecuadamente su exposicion patrimonial frente a riesgos de severidad vy
frecuencia por medio de contratos de reaseguro con MAPFRE Re.

La cartera de inversiones de MC presenta una estructura conservadora, sin embargo
reconocemos una alta concentracion de sus activos en préstamos a sus asegurados
(50%) y bienes raices (32%), situacion que resta liquidez a las operaciones de su
negocio. Las restantes inversiones estan constituidas principalmente por
instrumentos de renta fija, de acotado riesgo crediticio y adecuada liquidez,
manteniendo una posicion marginal en inversiones de renta variable (0,4% su
patrimonio a diciembre de 2008).)

Perspectiva de la Clasificacion

Estables. Fitch estima que los niveles de solvencia y resultados netos de la
Corporacion debiesen mantenerse en los rangos actuales, considerando la
estabilidad que presentan sus flujos de ingresos e indicadores técnicos, lo cual se
complementa con una estructura de inversiones conservadora y un bajo nivel de
endeudamiento.

Los desafios de la Administracion para el mediano largo plazo sera continuar
potenciando la venta de sus seguros no obligatorios, tanto para el personal activo
de las Instituciones antes mencionados como para el personal en retiro, y ademas
buscar entregar nuevos beneficios que le puedan generar a sus asegurados.
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Perfil de la Compaiia

Mutualidad de Carabineros (MC) es una Corporacion sin fines de lucro, cuyo objetivo
central es entregar coberturas obligatorias de vida al personal de Carabineros e
Investigaciones, y a sus correspondientes grupos familiares. Paralelamente, y
aprovechando eficientemente la cautividad del canal, MC comercializa otras coberturas
que complementan el giro de su negocio, que incluye seguros de salud, desgravamen,
dotales e incendio y sus adicionales. Adicionalmente, dado su caracter de mutual, la
entidad ofrece una serie de servicios relacionados con el bienestar de los funcionarios de
la institucion y sus respectivas familias, donde destacan créditos hipotecarios y de
consumo. Cabe sefalar que a diferencia de la industria, la Corporacién opera bajo una
misma persona juridica para su actividad en vida y en generales, razén por la cual se
realiza un informe de riesgo tomando ambas compaiias.

Tanto en la linea de seguros de

. Evolucioén y Diversificacion de la Prima Directa
vida como de generales, MC se y

Mutualidad de Carabineros
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mercado potencial, considerando
que solo puede otorgar coberturas al personal activo y pasivo de Carabineros e
Investigaciones, asi como para sus correspondientes grupos familiares. La evolucion de su
participacion de mercado se ha mantenido relativamente estable en los Ultimos afos
considerando que ya ha explotado gran parte de su mercado potencial, lo cual se atribuye
a la etapa de madurez en que se encuentra su ciclo de crecimiento.

MC opera como una entidad conjunta tanto para la administracion de la actividad en vida
como generales, contando con una plataforma administrativa y operativa com(n y
totalmente integrada, sin embargo mantiene separada la contabilidad para ambos
segmentos por consideraciones especiales solicitadas por La Superintendencia de Valores
y Seguros. La estructura organizacional de la Corporacion esta compuesta por 57
empleados que trabajan de planta en ambos negocios.

La direccion de la corporacion recae sobre un Consejo de Administracion compuesto por
ocho miembros, que corresponden a representantes de Carabineros e Investigaciones,
donde la maxima autoridad, en este caso la presidencia del Consejo, es ejercida por el
General Director de Carabineros, Gral. Eduardo Gordon V. Dada la orientacion vy
cautividad de su negocio, MC tiene la posibilidad de mantener una estructura comercial
liviana en comparacion con la industria, ya que la actividad comercial se realiza
exclusivamente con el apoyo de dos empleados, quienes gestionan productos tanto de
vida como generales, recorriendo periédicamente las distintas reparticiones de la
institucion a lo largo del pais.

Propiedad

Dado el caracter de Mutual de la entidad, es decir, una sociedad sin fines de lucro, y
constituida bajo los principios de solidaridad y ayuda mutua de sus afiliados, su propiedad
esta conformada por todos aquellos asegurados que reciben cobertura de ella. Razon por
la cual parte de los excedentes de balance generados por MC durante los ejercicios
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anuales van en directo beneficio del personal institucional a través de aportes para los
servicios de bienestar de Carabineros e Investigaciones.

FitchRatings Seguros

Operaciones

Tras la incorporacion del ramo salud al mix de productos ofrecidos por MC en el afio 2007,
su primaje global se incremento sustancialmente respecto a la produccion promedio que
mantenia hasta el afio 2006 (crecimiento de 48% en el periodo 2007-2006), considerando
que previo a ello su actividad mostraba signos de estancamiento por lo acotado y
reducido de su mercado potencial. La entrada de dicha nueva linea de negocio le
permitio que tanto su volumen de primaje global como diversificacion de sus fuentes de
ingresos mejoraran respecto de afos anteriores, considerando que a dic-2008 registro
primas por $14.749 millones versus un promedio de $9.554 millones en el periodo 2003 y
2006. Adicionalmente favorecio la diversificacion de su mix de productos, donde
antiguamente se concentraba en coberturas de vida, tanto colectivas como individuales.
No obstante en términos de crecimiento esperado no vislumbramos alzas de similares
magnitudes, debiendo mantenerse relativamente estable el nivel de produccion o bien
mostrar una leve tendencia al alza producto de las nuevas medidas implementadas por el
gobierno de turno, relacionadas con mejorar la seguridad ciudadana del pais, que han
contemplado entre otras cosas aumentar en seis mil efectivos el contingente de
Carabineros para los proximos afnos (alrededor de 1.500 nuevos funcionarios por afo),
considerando que dicho proceso se inicio el afo 2007.

Por linea de negocio, las coberturas de salud colectivas mostraron un alza mas marcada
respecto de las otras lineas que comercializa la Corporacion, la cual mostré un
incremento de 14,8% respecto al 2007, mientras que las restantes lineas se mantuvieron
en niveles de crecimiento mas acotados (vida individual; 1,9%, vida colectivo; 4,3%,
desgravamen colectivo; 8,2% e incendio; 1,2%).

El siguiente cuadro muestra la evolucion del primaje directo de MC en vida, generales y
en términos globales, y su relacion con las polizas emitidas en cada periodo.

Evolucion Prima Directa y N2 de Pdlizas Emitidas
Mutualidad de Carabineros
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Analisis Financiero

Desempeiio

Durantes los ultimos afios MC muestra favorables y crecientes resultados netos ($4.467
millones a dic-2008), donde los mayores retornos provienen principalmente de su
actividad en seguros de vida, que aporta aproximadamente el 80% de las utilidades
consolidadas a La Corporacion. Si bien al cierre del 2008 las utilidades netas crecieron un
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7,1% respecto al afo anterior, el resultado técnico de seguros mostré una caida de 2,8%
debido al menor resultado de inversiones (7,6%), particularmente de la cartera de renta
fija que mantiene MC en la entidad de seguros de vida. Sin embargo dicha caida fue
compensada con un menor pago de gastos financieros, los cuales estan asociados a una
menor constitucion de reservas voluntarias. El resultado operacional mostré un
incremento de 21,2% respecto al ano anterior, destacando mejoras en sus indices de
siniestralidad y combinado tanto en la compania de seguros de vida como de seguros
generales. Si bien MC registra indices de rentabilidad menores a la media de la industria
(ROEA de 2,8% y ROAA de 1,4% a dic-08), ello se explica por la alta capitalizacion con que
opera y su caracter de entidad sin fines de lucro, que contempla politicas de tarificacion
con margenes mas ajustados en comparacion al mercado, lo cual se traduce en
indicadores de siniestralidad mas elevados en la gran mayoria de los segmentos donde
opera.

Respecto al nivel de gastos de administracion, se muestran relativamente estables y
livianos para el volumen de operaciones que mantiene. Si bien en el afio 2008 éstos
presentaron un alza menor (3% respecto al 2007), sus indicadores de eficiencia
administrativa presentaron una mejora, considerando que su indice de gastos de
administracion sobre prima directa registré un 23,6%, disminuyendo un punto porcentual
respecto al afo anterior.

Fitch espera que la entidad mantenga la evolucion favorable de su produccion vy
resultados netos en los proximos afos, tomando en consideracion el creciente
contingente policial y los futuros planes comerciales que tiene contemplados la
administracion.

Inversiones y Liquidez

A diciembre-2008 MC registra activos consolidados por $159.906 millones (FECU), los
cuales se componen principalmente por inversiones financieras e inmobiliarias (99,9%),
manteniendo posiciones marginales en deudores por reaseguros y primas (0,04% y 0,02%
respectivamente). MC cuenta con una politica de inversiones formal para ambas
entidades, que delimita claramente su exposicion patrimonial a determinados tipos de
instrumentos, caracterizandose por ser altamente conservadora.

En términos particulares, la cartera de activos de MC Vida presenta bajos niveles de
liquidez respecto al grupo de compaiiias que opera Unicamente el segmento tradicional,
considerando que a dic-2008 registro un indice de activos liquidos sobre reservas técnicas
de 0,25 veces versus 1,46 veces de su grupo comparativo. Ello se explica por la alta
concentracion de sus inversiones en préstamos a sus asegurados (53% de sus activos
totales), y bienes inmobiliarios (34%). Si bien dichos préstamos, cuyo componente
principal son créditos hipotecarios otorgados al personal de Carabineros e Investigaciones,
representan 1,1 vez el patrimonio de la entidad, mantienen una alta atomizacion y su
cobranza se encuentra altamente controlada, considerando que ésta se realiza mediante
descuento por planilla. En tanto la posicion en bienes raices esta orientada a entregarlas
en arriendo al mismo personal de las Instituciones. El restante porcentaje se concentra
principalmente en instrumentos de renta fija (17,7% del patrimonio), especificamente
papeles del Banco Central (100% en PRC) e instrumentos del sistema financiero (depositos
a plazo y letras hipotecarias), ambas posiciones se encuentran invertidos en entidades de
adecuada calidad crediticia. La posicion en mutuos hipotecarios, que representa un 1%
del patrimonio, presentando bajos niveles de morosidad y fueron emitidos por el Banco
Estado y Banco Crédito e Inversiones. Las inversiones en renta variable estan constituidas
principalmente por cuotas de fondos mutuos de alta liquidez (Money Market), que
representan un 7% del patrimonio, y una baja posicion en titulos accionarios, que si bien
esta constituida Unicamente por tres empresas (Endesa, Enersis y Colbin), que ademas
pertenecen a una misma industria, su importancia en términos patrimoniales es marginal

Mutualidad de Carabineros Abril, 2009 5



FitchRatings Seguros

KNOW YOUR RISK

(representa solo 0,5% el patrimonio).Cabe destacar que la entidad tiene como politica
mantener a término todas aquellas inversiones en instrumentos de renta fija, no
realizando operaciones de trading.

Por su parte, los activos de MC Generales presentan altos niveles de liquidez, que se
comparan favorablemente con la industria (indice de activos liquidos sobre reservas
técnicas de 13,7 veces versus 0,7 veces del mercado). La cartera de inversiones presenta
una estructura conservadora, de acotado riesgo crediticio, y la cual se constituye
principalmente por instrumentos de renta fija emitidos por el Banco Central de Chile (58%
de la cartera), particularmente Pagarés Reajustables, y el porcentaje restante se
encuentra en Depositos a Plazo (18,1%) emitidos por entidades financieras locales de
buen perfil crediticio y Letras Hipotecarias del Banco Estado (2,6%). El porcentaje
restante lo constituyen inversiones inmobiliarias (5,3%), las cuales son propiedades
destinadas a arriendo para la Institucion y/o para el personal de Carabineros, y cuotas de
fondos mutuos (5,8%), las cuales se encuentran invertidas en papeles de alta liquidez
(Money Market) y de baja volatilidad en sus retornos.

En términos de comportamiento de pago, la rotacion de cuentas por cobrar de deudores
por primas alcanza un periodo de pago de 11 dias en la Cia. de seguros de generales, uno
de los mas bajos de la industria (123 dias en promedio para el mercado), aunque dicho
indicador calculado para las deudores por reaseguro es mas elevado en relacion al
promedio a la industria (75 dias versus 54 dias). En tanto la compania de seguros de vida
no registra cuentas por cobrar por concepto de primas ni de reaseguros.

Apalancamiento y Capitalizacion

Considerando el caracter de Mutualidad de la Corporacion, tanto la entidad de vida como
de generales poseen una estructura patrimonial que no considera capital e incorpora el
patrimonio bajo la forma de reservas legales, especificamente de reservas de
revalorizacion y utilidades retenidas. En términos consolidados, MC evidencia una base
patrimonial creciente en el tiempo producto de una politica de retencion periodica de
una parte del resultado neto. Sin embargo, la mayor parte de los excedentes de la
Corporacién se distribuyen conforme a lo estipulado en sus estatutos, que establecen que
dichos excedentes deben ser incorporados a fondos institucionales previamente
establecidos y aprobados por la Junta de Administracion, los que son distribuidos por
medio de los servicios de bienestar social de Carabineros e Investigaciones. Cabe sefalar
que dichos fondos solo pueden ser utilizados para determinados fines segun establecen los
Estatutos de la Corporacion, razén por la cual su potencial de uso se encuentra altamente
acotado y por tanto restringe su utilizacion ante eventualidades no descritas en cada uno
de ellos.

Las mutualidades presentan como consecuencia de su estructura, el riesgo potencial de
no poder levantar capital en caso de requerirlo, debido a que su condicion de mutual
distribuye una proporcion similar de la propiedad para cada individuo para la cual fue
generada una pdliza. Dicho riesgo es controlado por MC mediante un manejo de las
operaciones en base a un caracter institucional y con una administracion acotada y
supervisada por el Consejo.

MC Generales presenta una base patrimonial creciente en el tiempo ($9.102 millones a
dic-2008), la cual historicamente ha sido bastante holgada en relacion al volumen de
pasivos que mantiene, considerando que a dic-2008 registro un nivel de endeudamiento
de 0,08 veces, que se compra favorablemente con el promedio de mercado (2,7 veces), y
mencionar ademas que no presenta obligaciones con instituciones financieras. Por su
parte, MC Vida igualmente presenta una base patrimonial creciente ($72.252 millones a
dic-08), aunque a tasas bastante mas acotadas que su relacionada de generales. Ello se
debe a que la entidad distribuye parte importante de sus utilidades a los fondos
institucionales, hecho que ha provocado disminuir su base patrimonial en algunos anos,
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aunque solo marginalmente. A pesar de lo anterior, la entidad histéricamente se ha
caracterizado por operar con bajos niveles de endeudamiento y en torno al mercado
(pasivo exigible sobre patrimonio de 1,1 veces versus 1 vez del grupo de compaiias que
opera Unicamente el segmento tradicional a dic-08), e igualmente no presenta
obligaciones con instituciones financieras.

Reaseguros

En la linea de seguros generales MC cuenta con contratos de reaseguro suscritos con la
Reaseguradora Mapfre Re., con quien concentra el 100% de sus reaseguros. Si bien Fitch
reconoce una alta concentracion por emisor, éste mantiene un buen perfil crediticio
(clasificado por Fitch en Categoria A (IFS) con tendencia Negativa). En términos
generales, la Corporacion opera bajo un esquema de contratos proporcionales en base a
excedentes, considerando que mantiene como limite maximo de retencion UF 1.500.
Cabe mencionar ademas la utilizacion de deducibles, los cuales operan como un
porcentaje del capital asegurado. Sumado a lo anterior, y con el objeto de dar cobertura
al riesgo de sismo, la entidad mantiene un reaseguro no proporcional catastréfico de
incendio y terremoto. En opinion de Fitch, dichos contratos limitan adecuadamente su
exposicion patrimonial frente a siniestros de envergadura, considerando ademas la amplia
base patrimonial con que opera. Importante senalar que los riesgos suscritos se
caracterizan por presentar una alta atomizacion y bajos capitales asegurados
individualmente. Por su parte, la entidad de vida si bien no cuenta con ningln contrato
de reaseguro (de tipo catastrofico) que disminuya el potencial de pérdida en caso de
algln siniestro de magnitudes mayores, Fitch reconoce que en términos individuales los
niveles de pérdidas se encuentran acotados y bien atomizados. Tanto para la entidad de
generales como de vida la Corporacion cuenta con la holgura patrimonial suficiente para
afrontar siniestros de tales caracteristicas.
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Resumen Financiero (MM$)
MUTUALIDAD DE CARABINEROS
COMPARIA DE SEGUROS DE VIDA

BALANCE GENERAL Dic-08 Dic-07 Dic-07 Dic-06 Dic-05 Dic-04 Dic-03
Activos Liquidos 19.456 97.122 97.122 89.190 82.986 87.964 83.812
Caja y Cuenta Corriente 1.937 2.408 2.408 1.689 1.432 1.268 298
Inversiones Renta Fija 12.764 11.508 11.508 10.072 13.668 20.938 18.844
Sector Privado 7.722 5.920 5.920 3.213 4.704 9.142 3.576
Estatal 4.305 4.688 4.688 5.678 7.482 9.263 11.318
Mutuos Hipotecarios 738 900 900 1.181 1.482 2.532 3.950
Renta Fija Extranjero [ (o] [ (o] (o] (o] (o]
Otras Financieras [ 78.649 78.649 75.274 67.383 62.017 59.399
Fondos Mutuos 4.755 4.556 4.556 2.155 503 3.742 5.270
Leasing Inmobiliario o (o] o (o] (o] ] (o]
Renta Variable 332 340 340 383 273 224 192
Bienes Raices 50.768 49.157 49.157 51.120 52.173 44.392 42.331
Inversiones CUI o 0 o 0 0 0o 0
Préstamos 79.365 0 0 0 0 0 0
Sobre Pélizas 79.365 (o] (o] (o] (o] (4] (o]
Otros
Deudores por Prima o (o] o (o] (o] (] (o]
Deudores por Reaseguro o (o] o (o] (o] (] (o]
Activos Fijos 151 33 33 164 113 192 218
Otros Activos 27 22 22 70 34 221 66
TOTAL ACTIVOS 150.099 146.673 146.673 140.928 135.579 132.993 126.619
Reservas Técnicas 77.280 75.712 75.712 73.474 69.085 66.088 61.851
Matematicas 73.699 71.336 71.336 70.583 66.683 63.757 59.599
Riesgo en Curso 949 1.060 1.060 831 760 666 635
Previsionales o 0 o 0 0 0 0
Reserva de Siniestros 1.244 1.541 1.541 493 [ o o
Siniestros 692 640 640 224 (o] (4] (o]
Ocurrido y No Reportado 552 901 901 269 (o] (4] (o]
Otros 1.388 1.775 1.775 1.566 1.642 1.665 1.617
Reservas CUI o 0 o 0 0 0 0
Obligaciones con Bancos o (o] o (o] (o] (o] (o]
Primas por Pagar o (o] o (o] (o] (o] (o]
Cuentas por Pagar 37 31 31 32 29 27 27
Otros Pasivos 530 1.144 1.144 125 240 201 528
TOTAL PASIVOS 77.847 76.888 76.888 73.632 69.354 66.317 62.406
Capital Pagado o (o] o (o] (o] o] (o]
Reservas 15.352 15.350 15.350 15.038 15.443 15.472 15.855
Utilidad (Pérdida) Retenida 56.900 54.436 54.436 52.259 50.783 51.204 48.358
PATRIMONIO 72.252 69.786 69.786 67.297 66.226 66.676 64.213

Resumen Financiero (MM$)
COMPARIA DE SEGUROS GENERALES

BALANCE GENERAL Dic-08 Dic-07 Dic-07 Dic-06 Dic-05 Dic-04 Dic-03
Activos Liquidos 9.171 8.937 8.937 8.521 7.339 6.492 5.238
Caja y Bancos [ (o] [ (o] (o] (o] (o]
Inversiones Financieras 9.171 8.937 8.937 8.521 7.339 6.492 5.238
Sector Privado 2.002 2.051 2.051 2.090 2.120 2.163 1.824
Estatal 5.577 6.333 6.333 6.431 5.219 4.328 3.414
Fondos Mutuos 1.592 553 553 0o 0 o 0
Otros o 0 [ 0 0 0 0
Renta Variable o 0 o 0 0 o 0
Deudores por Prima 31 11 11 90 57 199 242
Deudores por Reaseguro 67 114 114 51 62 44 162
Activo Fijo 517 516 516 517 517 517 517
Otros Activos 21 13 13 0o 0 0o 0
ACTIVOS TOTALES 9.807 9.591 9.591 9.179 7.974 7.251 6.159

Reservas Técnicas 667 721 721 690 668 689 743
Reservas de Siniestros o o o o [ o [
Siniestros o o o o [ o [
Ocurrido y no Reportado [ (o] o (o] (o] (o] (o]
Riesgo en Curso 630 626 626 651 618 660 587
Primas 320 321 321 345 315 357 352
Adicionales 311 306 306 307 303 302 235
Deudas por Reaseguro 37 95 95 39 50 30 156
Otras Reservas o o o o [ o [
Obligaciones con Bancos [ (o] [ (o] (o] (o] (o]
Otros Pasivos 37 30 30 70 34 221 66
PASIVO EXIGIBLE TOTAL 705 751 751 760 702 910 809

Capital Pagado o (o] 0 ] o (o] (o]
Reservas 8.203 8.000 8.000 7.565 6.469 5.691 4.742
Utilidad (Pérdida) Retenida 899 839 839 853 803 650 608
PATRIMONIO TOTAL 9.102 8.839 8.839 8.419 7.272 6.341 5.350
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Resumen Financiero
MUTUALIDAD DE CARABINEROS
Companiia de Seguros Generales
(Millones de pesos)

ESTADO DE RESULTADO Dic-08 Dic-07 Dic-07  Dic-06 Dic-05 Dic-04
Prima Directa y Aceptada 1.050 1.038 1.038 1.034 981 1.000
Ajuste de Reservas 4) 25 25 (33) 42 (73)
Prima Cedida (322) (292) (292) (254) (258)  (173)
Prima Retenida Neta Devengada 725 771 771 747 764 754
Costo de Siniestro Directo (214) (363) (363) (222) (222) (309)
Costo de Siniestro Cedido 67 175 175 65 49 40
Costo de Siniestro Neto (147) (188) (188) (157) (172) (270)
Costo de Adquisicion Directo 0 0 0 0 0 0
Gastos de Administracion (151) (250) (250) (280) (275) (202)
Ingreso por Reaseguro Cedido 120 107 107 87 99 78
Costo Neto de Suscripcion (31) (143) (143) (193) (176) (124)
Otros Ingresos (Gastos) Operacionales Netos 0 0 0 0 0 0
Resultado de Operacion 547 440,3861 440 397 415,689 361
Ingresos Financieros 589 531 531 484 419 327
Gastos Financieros 0 0 0 0 0 0
Otros Ingresos (Egresos) Netos (22) (15) (15) 0 0 0
Items Extraordinarios (215) (118) (118) (27) (32) (38)
Resultado Antes de Impuesto 899 839,1370 839 853 802,932 650
Impuestos 0 0 0 0 0 0
Resultado Neto 899 839 839 853 803 650
INDICADORES FINANCIEROS Dic-08 Dic-07 Dic-07  Dic-06 Dic-05 Dic-04
Desempefio
Participacion de Mercado (% Prima Directa) 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1%
Indice de Retencion 69,4% 71,8% 71,8% 75,4% 73,7%  82,7%
Indice de Siniestralidad Directa 20,3% 34,9% 34,9% 21,5% 22,6%  30,9%
Indice de Siniestralidad Neta 27,3% 37,4% 37,4% 33,2% 33,0%  45,7%
Costo de Adquisicion Directo / Prima Directa 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Gastos de Administracion / Prima Directa 14,3% 24,0% 24,0% 27,0% 28,1%  20,2%
Costo Neto de Suscripcion / Prima Neta Ganada 5,7% 28,4% 28,4% 40,7% 33,6% 21,0%
Resultado de Operacion / Prima Directa 52,1% 42,4% 42,4% 38,4% 42,4%  36,0%
Indice Combinado 24,5% 42,9% 42,9% 46,8% 45,6%  52,2%
Indice Operacional (56,8%) (26,0%) (26,0%) (17,9%) (9,2%) 8,8%
Ingreso Financiero Neto / Activos Promedio 6,1% 5,7% 5,7% 5,6% 5,5% 4,9%
ROAA 9,3% 8,9% 8,9% 10,0% 10,5% 9,7%
ROEA 10,0% 9,7% 9,7% 10,9% 11,8%  11,1%
Solvencia y Endeudamiento
Pasivo Exigible / Patrimonio (Veces) 0,08 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1
Reservas / Pasivo Exigible (Veces) 0,95 0,96 0,96 0,91 0,95 0,76
Obligaciones con Bancos / Pasivo Exigible (%) 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Reservas / Prima Neta Ganada (%) 123,9% 143,4% 143,4%  145,8% 127,7% 116,9%
Prima Neta Ganada / Patrimonio (Veces) 0,06 0,06 0,06 0,06 0,07 0,09
Patrimonio / Activos (%) 92,8% 92,2% 92,2% 91,7% 91,2%  87,4%
Inversiones y Liquidez
Activos Liquidos / Reservas (Veces) 13,74 12,39 12,39 12,34 10,99 9,42
Activos Liquidos / (Reservas + Deuda Financiera) (Veces) 13,74 12,39 12,39 12,34 10,99 9,42
Activos Liquidos / Pasivo Exigible (Veces) 13,01 11,89 11,89 11,21 10,45 7,13
Activo Fijo / Activos Totales 5,3% 5,4% 5,4% 5,6% 6,5% 7,1%
Rotacion Cuentas por Cobrar (dias) 11 4 4 31 21 72
Deudores por Reaseguro / Patrimonio 0,7% 1,3% 1,3% 0,6% 0,9% 0,7%
Deudores por Reaseguro / Prima Cedida (dias) 74,65 139,74 139,74 72,99 86,35 90,66
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FitchRatings Seguros
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Resumen Financiero (MM$)
MUTUALIDAD DE CARABINEROS
Compaiiia de Seguros de Vida

ESTADO DE RESULTADO Dic-08 Dic-07 Dic-07 Dic-06 Dic-05 Dic-04
Prima Directa y Aceptada 13.698 12.729 12.729 8.269 8.290 8.990
Ajuste de Reservas (2.941)  (3.743) (3.743) (3.911) (3.012) (4.226)
Prima Cedida 0 0 0 0 0 0
Prima Retenida Neta Devengada 10.758 8.986 8.986 4.358 5.279 4.763
Costo de Siniestro Directo (9.865)  (8.693) (8.693) (5.030) (4.870) (4.459)
Costo de Siniestro Cedido 0 0 0 0 0 0
Costo de Siniestro Neto (9.865)  (8.693) (8.693) (5.030) (4.870) (4.459)
Costo de Adquisicion Directo 0 0 0 0 0 0
Gastos de Administracion (3.328)  (3.129) (3.129) (3.130) (3.293) (2.659)
Ingreso por Reaseguro Cedido 0 0 0 0 0 0
Costo Neto de Suscripcion (3.328)  (3.129) (3.129) (3.130) (3.293) (2.659)
Otros Ingresos (Gastos) Operacionales Netos 0 0 0 0 0 0
Resultado de Operacion (2.435) (2.836) (2.836) (3.801) (2.884) (2.355)
Ingresos Financieros 7.579 8.309 8.309 6.814 6.330 8.043
Gastos Financieros (1.254) 9) 9) (741) (21) (830)
Otros Ingresos (Egresos) Netos 0 (1.466) (1.466) 0 0 0
Items Extraordinarios (321) (667) (667) 789 (538) (698)
Resultado Antes de Impuesto  3.569 3.332 3.332 3.060 2.887 4.160
Impuestos 0 0 0 0 0 0
Resultado Neto  3.569 3.332 3.332 3.060 2.887 4.160
Indices Financieros Dic-08 Dic-07 Dic-07 Dic-06 Dic-05 Dic-04
Desempefio
Participacion de Mercado (% Prima Directa) 0,6% 0,6% 0,6% 0,4% 0,5% 0,5%
Participacion de Mercado (% Activos) 0,9% 0,9% 0,9% 0,9% 0,9% 0,9%
Indice de Retencion 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
Indice de Siniestralidad Directa 72,0% 68,3% 68,3% 60,8% 58,7% 49,6%
Indice de Siniestralidad Neta 91,7% 96,7% 96,7% 115,4% 92,3% 93,6%
Costo de Adquisicion Directo / Prima Directa y / 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Gastos de Administracion / Prima Directa y Acej 24,3% 24,6% 24,6% 37,8% 39,7% 29,6%
Costo Neto de Suscripcion / Prima Retenida Net 30,9% 34,8% 34,8% 71,8% 62,4% 55,8%
Resultado de Operacion / Prima Retenida Neta | (22,6%)  (31,6%) (31,6%) (87,2%) (54,6%) (49,4%)
Indice Combinado 122,6% 131,6% 131,6% 187,2% 154,6% 149,4%
Indice Operacional 63,8% 39,2% 39,2% 47,9% 35,1% (2,0%)
Ingreso Financiero Neto / Activo Promedio 4,3% 5,8% 5,9% 4,5% 9,3% 10,8%
ROAA 2,4% 2,3% 2,3% 2,2% 2,1% 3,2%
ROEA 5,0% 4,9% 4,9% 4,6% 4,3% 6,4%

Solvencia y Endeudamiento

Pasivo Exigible / Patrimonio (Veces) 1,1 1,1 1,1 1,1 1,0 1,0
Reservas / Pasivo Exigible (Veces) 0,99 0,98 0,98 1,00 1,00 1,00
Obligaciones con Bancos / Pasivo Exigible 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Reservas / Prima Retenida Neta Devengada 711,1% 421,3% 830,1% 1.635,5% 1.280,3% 1.342,9%
Prima Retenida Neta Devengada / Patrimonio (V 0,15 0,26 0,13 0,07 0,08 0,07
Patrimonio / Activos (%) 48,1% 47,6% 47,6% 47,8% 48,8% 50,1%

Inversiones y Liquidez

Activos Liquidos / Reservas (Veces) 0,25 1,28 1,28 1,21 1,20 1,33
Activos Liquidos / (Reservas + Deuda Financiera 0,25 1,28 1,28 1,21 1,20 1,33
Activos Liquidos / Pasivo Exigible (Veces) 0,25 1,26 1,26 1,21 1,20 1,33
Activo Fijo / Activos Totales (%) 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Rotacion Prima por Cobrar (dias) 0 0 0 0 0 0
Rotacion Deudores por Reaseguro (dias) 0 0 0 0 0 0
Deudores por Reaseguro / Patrimonio 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
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