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Mutualidad de Carabineros

Factores Clave de Clasificacion

Perfil de Negocios Menos Favorable: Fitch Ratings evalla el perfil de negocios de Mutualidad de
Carabineros (Mutucar) en “Menos Favorable”, en relacién con otras compaiiias de la industria de
seguros generales y de vida. Este rango se debe a una escala operativa pequena, la cual, si bien
muestra un crecimiento producto de la autorizacion por parte del regulador para mantener a
término los seguros de desgravamen y lacomercializacién de los ramos de salud y vida obligatorio,
aun se mantiene acotada, lo cual limita la evaluacién del factor crediticio.

Indicadores de Capitalizacion Holgados: Los indicadores de capitalizacion en ambos
segmentos de negocios (vida y generales) se posicionan en los rangos mas favorable segin los
parametros de Fitch, beneficiados por una politica amplia de retencion de utilidades que
compensa la imposibilidad de recibir aportes de capital debido a su condicién de mutualidad.
Al 3T22, el patrimonio consolidado de la mutualidad totalizé CLP167.586 millones, en el cual
87,4% estuvo representado por fondos patrimoniales, los cuales aumentan anualmente con la
capitalizacion de 63% de las utilidades del ejercicio anterior, definido en los estatutos de junio
de 2019, seguido de 12,6%, compuesto por resultados acumulados.

Resultado Técnico Deficitario: Al 3T22, el resultado técnico consolidado (vida y generales)
registré una pérdida de CLP2.594 millones, principalmente por el aumento de los costos de
siniestros, el cual pudo compensarse por el resultado mejor por unidades reajustables, asociado
principalmente al aumento en el valor de los bienes raices en cartera. La utilidad neta
consolidada al 3T22, representada en su totalidad por el negocio de vida, totalizé CLP21.127
millones, lo cual se tradujo en un indicador de rentabilidad anualizado de 18,8%.
El negocio de seguros generales registré una utilidad de CLP259millones, explicada por el mejor
resultado de inversiones, el cual absorbio los costos de la operacién junto con los gastos de
administracion frente a una suscripcion nula.

Incremento de Siniestralidad: El indicador operacional consolidado fue de 86,9%, mismo que, si
bien se posiciona entre de los rangos favorables del factor crediticio, es superior al promedio de
los ultimos tres cierres anuales (57,7%). El indicador se afecté por un aumento en la siniestralidad
de la linea de vida tradicional (septiembre 2022: 266,1%; septiembre 2021: 141,7%), la cual es
superior al promedio del segmento tradicional a igual fecha (54,2%). De esta manera, la
siniestralidad del ramo de salud fue de 99,4%, misma que si bien registra variaciones mayores con
respecto a septiembre de 2021 (99,7%), también supera el promedio de su segmento (65,2%).
Fitch incorpora que el aumento en la siniestralidad en ambos negocios responde en parte
importante ala orientacion social de la mutual, lo cual deriva en margenes menores de resultados.

Portafolio de Inversiones Alineados a su Rol Social: El portafolio de inversiones en el segmento
de vida se concentra en activos inmobiliarios que se arriendan a funcionarios y préstamos
comerciales otorgados a sus afiliados, los que representaron 34,2% y 27,6% del total de las
inversiones, respectivamente, al 3T22. Si bien, seglin la metodologia de Fitch, estos bienes se
consideran iliquidos, la agencia incorpora en la evaluacion del factor crediticio con politicas de
crédito conservadoras, junto con los modelos adecuados de recaudacién (descuento por
planilla) que restringen eficientemente la morosidad y la vacancia de dichas inversiones,
considerando ademas que lacomposicién de inversiones responde a su enfoque de rol social con
los miembros de la institucion.

Retencidn Total de Primas: La corporacion mantiene una retencion total de sus riesgos. Segun
la informacion que entregd la administracion, actualmente no cuentan con contratos no
proporcionales de reaseguros que cubran la proporcion de prima retenida. Una vez que la
compaiiia reinicie su venta de seguros de incendio y terremoto, Fitch analizara la exposicion al
riesgo catastroéfico y los indicadores de pérdida méxima probable enfrentados.
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Sensibilidades de Clasificacion

Factores que podrian, individual o colectivamente, conducir a una accién de clasificacion positiva/alza:

° un cambio en la opinién de Fitch con respecto a la evaluacién de gobiernos corporativos de la entidad, la cual
se mantiene limitada por la existencia de salvedades por parte de los auditores en la revision de estos;

° un fortalecimiento del perfil de negocios que originara un crecimiento en el volumen de operaciones o una
diversificacion mayor de sus productos, y que a la vez le permitiera mejorar su posicion en los parametros de
Fitch.

Factores que podrian, individual o colectivamente, conducir a una accién de clasificacion
negativa/baja:

° nuevos atrasos sostenidos en la entrega de estados financieros que impidieran que la agencia pudiera analizar
la calidad crediticia de la mutualidad;

° resultados deficitarios que impactasen la estructura patrimonial de la mutualidad y que presionaran los
indicadores de capitalizacion en forma significativa.
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Sensibilidades de Clasificacion
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Perfil de la Compania

Perfil de Negocios Menos Favorable

Fitch clasifica el perfil de negocios de Mutucar entre los rangos menos favorables en comparacién con el resto de las
compafias de la industria nacional tanto en el segmento de vida como en el de generales. El perfil de negocios esta
limitado por su escala operativa pequefa, afectada por un mercado objetivo limitado, resultado de su orientacion
exclusiva a funcionarios policiales. Esto, junto a las restricciones actuales para la emisidén de seguros de suscripcién
voluntaria, acota el crecimiento de la suscripcion a las nuevas contrataciones de la fuerza policial en Chile. La
diversificaciéon de negocios es moderada, con una concentracion mayor en negocios de suscripcion obligatoria para
sus afiliados (vida). El apetito por riesgo es menor al promedio de la industria y esta orientado solo a cubrir las
necesidades de sus afiliados.

Mutucar es una entidad sin fines de lucroy se cred con el objeto de dar cobertura de vida obligatoria a los funcionarios
de las fuerzas policiales de Chile y a sus familias. La corporaciéon mantiene la suspension de suscribir productos no
obligatorios por parte del regulador, alaesperade larevision por parte de este de los estados financieros de diciembre
de 2022. Sin embargo, en el segmento de vida, el regulador ha autorizado mantener a término los seguros de
desgravameny la comercializacion de los ramos de salud y vida obligatorio, con el objeto de no afectar a sus afiliados.
La suscripcion en el negocio de seguros generales esta suspendida en su totalidad.

A septiembre de 2022, la prima suscrita consolidada totalizé CLP20.915 millones, 8% superior frente al 3T21. La
suscripcion mayor estuvo explicada por las lineas de salud y vida tradicional, las cuales crecieron 21,9% vy 4,1%
respectivamente, lo cual mitigd la caida en la linea de desgravamen (-21,5%), asociada al run-off de las pdlizas. La
composicion de sus productos se concentré en 100% en el segmento de seguros de vida 47,6% de tales productos
corresponden a seguros de salud complementarios, 44,5% a seguros de vida tradicional (obligatorio), 3,7% a
desgravameny 4,1% a otros.

Gobierno Corporativo

La corporacidon cuenta con una estructura gerencial profesionalizada y continta fortaleciendo su gobierno
corporativo y areas de control interno, ademas de la incorporacion de sistemas para mejorar los procesos de gestion,
lo cual la agenciavalora positivamente. Fitch incorporaen laevaluacion del factor lamejora en el gobierno corporativo
de la institucién, pero se mantiene aun limitada por la existencia de opiniones con salvedades en sus estados
financieros por parte del auditor externo, a pesar de laregularizacién en la en la entrega de estos al regulador.

Prima Suscrita Consolidada (Vida y Generales)
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Fuente: Fitch Ratings, CMF, Mutucar Vida, Mutucar Generales

Propiedad
Propiedad Neutral

La corporacién fue fundada en 1916 por un grupo de funcionarios del antiguo cuerpo de carabineros bajo el caracter
de Sociedad de Socorros Mutuos. Sus principios de solidaridad y ayuda mutua a sus afiliados se mantiene como
referentes hasta el dia de hoy. La propiedad es neutral para la clasificacion.

Capitalizacion y Apalancamiento

Crecimiento Patrimonial Favorecidos por Politica de Retencion Amplia de Utilidades

Los indicadores de capitalizacion son holgados, los cuales se benefician de la generacién de resultados positivos, junto
a una retencién amplia de sus utilidades, lo que compensa la imposibilidad de la corporacién de recibir aportes de
capital dada su condicién de mutualidad. A septiembre de 2022, el patrimonio consolidado (vida y generales) totalizo
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CLP167.586 millones, (+12,8% anual), compuestos en 87,4% por reservas patrimoniales, las cuales aumentan con la
capitalizacion de 63% de sus utilidades segln los estatutos vigentes, seguidos de 12,6% por resultados acumulados.
Lo anterior se traduce en indicadores de holgura patrimonial, medida como patrimonio neto sobre patrimonio en
riesgo, de 1,0x para el negocio de vida, de acuerdo a las normas que regulan las mutualidades, y de 5,4x para el negocio
de generales, ambos dentro del promedio observado por cada segmento.

La corporacion muestra indicadores de endeudamiento entre los rangos favorables de la metodologia de Fitch. A
septiembre de 2022, en el negocio de vida, el indicador de prima retenida sobre patrimonio anualizado fue de 0,2x y
un endeudamiento neto de 1,4x, ambos indicadores son estables favorables frente al segmento de vida tradicional
(0,9x y 1,9x respectivamente). En el negocio de generales, el indicador de prima retenida sobre patrimonio anualizado
fue nulo, resultado de la suspensién total en la venta de pélizas en dicho segmento.

Debido a las restricciones impuestas por el regulador, la corporacion no ha repartido los excedentes establecidos en
sus estatutos, los que, a septiembre de 2022, alcanzaron CLP42.242 millones (vida y generales) y que se encuentran
provisionados en los estados financieros bajo la cuenta “otros pasivos no financieros”. A juicio de Fitch el reparto de
estos, si bien afectaria el tamano del patrimonio, no generaria un deterioro en la solvencia patrimonial de la
corporacion.

Indicadores Relevantes (Mutucar Vida) Expectativas de Fitch

(x) Dic 2020 Dic 2021 . La agencia espera que los indicadores de
- ; ; capitalizacion permanezcan holgados y el

Compromisos Financieros Totales 0,0 0,0 L . .

: . - - crecimiento patrimonial provenga tanto de la
Prima Retenida/ Patrimonio 0,2 0,2 generacion resultados positivos, asi como de la
Endeudamiento Neto 15 15 politica robusta de retenciéon de utilidades.
Endeudamiento Bruto 1,5 1,4 . . PN

— — o La agencia no espera cambios significativos en
Patrimonio Neto/ Patrimonio en los indicadores de endeudamiento que puedan
Riesgo (x) 1,0 1,0

afectar la evaluacién de factor crediticio.

Fuente: Fitch Ratings, Mutucar Vida

Indicadores Relevantes (Mutucar Generales)

(x) Dic2020 Dic2021
Compromisos Financieros Totales 0,0 0,0
Endeudamiento Neto 0,01 0,01
Endeudamiento Bruto 0,01 0,01
Prima Retenida/ Patrimonio (x) 0,0 0,0
Patrimonio Neto/Patrimonio en

Riesgo (x) 6,5 5,9

Fuente: Fitch Ratings, Mutucar Generales

Capacidad de Servicio de Deuda y Flexibilidad Financiera

Unica Fuente Financiamiento la Retencién de Utilidades

En mercados en desarrollo como el de Chile, Fitch reconoce que el fondeo de las aseguradoras proviene
principalmente del capital. Ademas, opina que en dichos mercados las opciones disponibles de fondeo son pocas, lo
cual limita su flexibilidad financiera. La evaluacion de la agencia del factor crediticio considera a Chile como un
mercado cuyo acceso es generalmente estable, pero que podria enfrentarse a ciertos retos en periodos de estrés.

En el caso de la corporacién, dada su condicién de mutualidad, tiene restringido el acceso al financiamiento externo,
siendo la capitalizacion de sus utilidades el resultante del fortalecimiento patrimonial. Segun los estatutos vigentes
(junio 2019), los resultados netos generados del periodo deben ser distribuidos en 35% a la direccion de bienestar de
las instituciones policiales adscritas, 2% al departamento de bienestar de los trabajadores de la corporacion vy el
restante 63% debe ser capitalizado por la mutualidad.
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Indicadores Relevantes Expectativas de Fitch

(CLP millones) Dic2020 Dic2021 . La agencia no espera variaciones significativas

Endeudamiento Financiero (%) 0.0 00 en la composicién del fondeo de la corporacion,
- - : ’ dada su condicién de mutualidad.

Cobertura Gastos financieros (x) n.a. n.a.

n.a. - No aplica. x - Veces. Nota: Los indicadores son calculados tanto
para Mutucar Vida como para Mutucar Generales.
Fuente: Fitch Ratings; Mutucar V, Mutucar G.

Desempeiio Financiero y Resultados

Incremento en Costo de Siniestros Explican Resultado Técnico Negativo

A septiembre de 2022, la corporacion registré una utilidad consolidada (vida y generales) de CLP21.127 millones, lo
cual resulté en una rentabilidad sobre patrimonio (ROAE) anualizado de 18,8%, superior al mostrado en septiembre
de 2021 (6,2%). El mejor resultado se explicé en su totalidad por el negocio de vida, el cual a su vez estuvo beneficiado
principalmente por el resultado de unidades reajustables (CLP23.736 millones). Esto Ultimo, junto a un mejor
resultado de inversiones devengadas, compensé el resultado técnico negativo consolidado (CLP2.594 millones).

La reduccién en la suscripcion, junto con un aumento en los costos de siniestros, derivd en un indicador de
siniestralidad agregada de 146,6%. El deterioro del indicador de siniestralidad a septiembre de 2022, provino en su
totalidad del segmento de vida, especificamente del ramo de vida tradicional (266,1%), muy superior al segmento de
vida tradicional (54,2%), explicado por rescates mayores. La siniestralidad del ramo de salud a septiembre de 2022 fue
de 99,4%, la que, si bien registra variaciones mayores con respecto al 3T21 (99,7%), también es superior al promedio
de susegmento (65,2%).

El aumento en la siniestralidad consolidada pudo compensarse por un resultado mayor en inversiones, el cual, junto a
un indice de gastos estable (21,3%), derivé en un indicador operacional de 86,9%, el cual, si bien esta muy por sobre el
promedio de los ultimos cinco cierres anuales (48,5%), atin se mantiene en los rangos favorables seglin la metodologia
de Fitch.

Indicadores Relevantes (Mutucar Vida) Expectativas de Fitch

(%) Dic2020 Dic 2021 . La agencia espera que la corporacién reviertala
tendencia negativa de sus indicadores de

ROAE 8,5 8,4 ~ . o
- desempenfio, una vez que reactive la suscripcion
Indice Combinado 135,2 165,5 de sus pélizas.
indice Operacional? 56,3 84,9 Fitch | veles de siniestralidad
itch espera que los niveles de siniestralida

Siniestralidad Neta 1088 1186 ° pera que os nive :

retomen los niveles histéricos, considerando los
Ratio Gasto Neto/Prima Retenida 15,6 18,0 ajustes en la politica de suscripcion vy
2Solo incluye resultado de inversiones devengadas. tarificacion en la que estd trabajando la
ROAE - Rentabilidad sobre patrimonio promedio. corporacion.

Fuente: Fitch Ratings, Mutucar Vida

Indicadores Relevantes (Mutucar Generales)

(%) Dic2020 Dic2021
ROAE 8,4 (1,3)
indice Combinado 27,9 n.ab
indice Operacional® 53 n.ab
Siniestralidad Neta 3,4 na.l
Ratio Gasto Neto/Prima Retenida 24,5 n.a.

2Solo incluye resultado de inversiones devengadas. No registra
primas retenida para el calculo del indicador. ROAE - Rentabilidad
sobre patrimonio promedio. n. a. - No aplica.

Fuente: Fitch Ratings, Mutucar Generales
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Indicadores de Desemperio Consolidado (Vida y Generales)
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Fuente: Fitch Ratings, CMF

Riesgo de Inversiones y Activos
Estructura de Activos alineado a Rol Social

La estructura de activos de la corporacién es estable y coherente con el tipo de productos que ofrece con su rol social.
A septiembre de 2022, 6,7% de los activos consolidados se concentré en inversiones financieras, entre las cuales se
incluyeron préstamos comerciales otorgados a sus afiliados, los que cuentan con politicas de suscripcion
conservadoras y procesos de recaudacién adecuados (descuento por planilla), los cuales acotan de manera relevante
los niveles de morosidad. Esta cuenta muestra una reduccién con respecto al resto de los periodos (septiembre 2022:
25,0%; diciembre 2019: 50,5% del total de activos), como resultado de la suspension en el otorgamiento de préstamos
comerciales desde junio de 2020.

La inversion inmobiliaria representd 31,2% del total de activos consolidados (vida y generales) y, alineados con el rol
social de lainstitucién, estos estan orientados al arriendo por parte de los miembros de las instituciones policiales. Lo
anterior explica la proporcion mayor de estos activos en relacién con lo mostrado por la industria en sus respectivos
segmentos. Si bien las inversiones inmobiliarias son consideradas de liquidez menor y por ello de riesgo comparativo
mayor, Fitch incorpora positivamente la estabilidad de los flujos generados en consideracion con las politicas de
crédito conservadorasy los modelos de recaudacién de flujos (descuentos por planilla) que restringen eficientemente
la morosidad, asi como la vacancia de dichas inversiones.

A septiembre de 2022, el indicador de activos liquidos sobre reservas netas fue de 79,4%, el cual, si bien muestra una
mejora respecto de los tres Gltimos cierres anuales (42,8%), esta en los rangos moderados de la metodologia de Fitch
parael segmento de seguros de vida. La composicion de las inversiones del negocio de seguros generales se concentra
principalmente en instrumentos de renta fija nacional (84,9%) y en fondos mutuos (9,7%), con un indice de activos
liguidos sobre reservas de siniestros netas muy superiores a los rangos altos contemplados por la metodologia de
Fitch.
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Indicadores Relevantes (Mutucar Vida)

(CLP millones) Dic 2020 Dic 2021
Indice de Activos Riesgosos (%) 0,0 0,0
Inversion en Acciones/

Patrimonio (%) 0,0 0,0
Inversion en Titulos Soberanos

(y relacionados) (%) 0,0 0,0
Activos Liquidos/Reservas de

Siniestro Neta (%)? 41,0 66,4
Diferencia de cambio/

Patrimonio (%) 0,0 0,0

2lnversion en renta fija con titulos sobre el grado de inversion,
depdsitos a plazo, fondos mutuos, cajay tesoreria, acciones
comunes.

Fuente: Fitch Ratings, Mutucar Vida

Indicadores Relevantes (Mutucar Generales)

Dic 2020 Dic 2021

(CLP millones)
i

ndice de Activos Riesgosos (%)? 3,8 52
Inversion en Acciones/Patrimonio (%) 0,0 0,0
Inversion en Titulos Soberanos
(y relacionados) (%) 27,5 27,8
Activos Liquidos/Reservas de
Siniestro Neta (%)° 12.686,1 7.124.3
Diferencia de cambio/ Patrimonio (%) -0,1 -0,1

2Considera activos de renta variable, activos inmobiliarios distinto
de uso propio y activos de renta fija con clasificacion de BIG.
bInversién en renta fija con titulos sobre el grado de inversion,
depositos a plazo, fondos mutuos, cajay tesoreria, acciones
comunes. BIG - bajo el grado de inversién (por sus siglas en inglés).
Fuente: Fitch Ratings, Mutucar Generales

Portafolio de Inversiones — Mutucar Vida
(CLP 382.356 millones a septiembre de 2022)

Otros
9
5% Renta Fija
Nacional
Bienes 33%
Raices
34%
Préstamos
Comerciales

0,
Fuente: Fitch Ratings, CMF 28%

Adecuacion de Reservas
Exposicion Baja al Riesgo de Reserva

Expectativas de Fitch

° La agenciano espera cambios en la composicion
de inversiones, la cual se mantiene alineada con
surol social.

Portafolio de Inversiones — Mutucar Generales
(CLP 18.854 millones a septiembre de 2022)
Otros

Fondos Mutuos 5%
10%

Renta Fija
Nacional
85%

Fuente: Fitch Ratings, CMF

La evaluacion del factor crediticio de adecuacion de reservas en la corporacion tiene un riesgo bajo en el andlisis.
A septiembre de 2022, el indicador de apalancamiento de reservas fue de 0,5x para el negocio de viday 0,01x para el
negocio de generales, estables y acotados. Asimismo, el indicador de reservas de siniestro netas sobre siniestros
incurridos netos fue de 0,4x y 2,5x, respectivamente, en el negocio de generales. Este ultimo fue impactado por la

suscripcion nula del periodo.

Mutucar constituye sus reservas de acuerdo a la regulacion nacional vigente. Fitch considera que el mercado nacional
conserva una regulaciéon sélida en términos de constitucion de reservas, las cuales muestran parametros de
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sofisticaciéon adecuados. El regulador mantiene un grado alto de supervision sobre las practicas de reservas, asi como
una segmentacion adecuada de las mismas. Ademas de las reservas de prima y de siniestro, la norma incorpora
reservas de insuficiencia de prima y catastroéfica en funcién de la pérdida maxima probable y las coberturas no
proporcionales.

A septiembre de 2022, las reservas técnicas consolidadas (vida y generales) crecieron 4,5% anual y estuvieron
compuestas casi en tu totalidad por el negocio de vida, especificamente por reservas matematicas, las cuales, a su vez,
explican el crecimiento.

Elindicador de superavit de inversiones sobre la obligacién de invertir fue de 14,3% en el negocio de vida,y de 169,8%
en el negocio de generales, indicador afectado por la suspension en la suscripcion.

Indicadores Relevantes (Mutucar Vida) Expectativas de Fitch

(x) Dic 2020 Dic 2021 o Las reservas técnicas podrian mostrar

Reserva Neta Siniestros/Siniestros aumentos, una vez que la corporacién retomara

Incurridos Netos 0,5 0,4 la venta de seguros de suscripcion voluntaria.

Apalancamiento de Reserva 0.9 07 . Pese a ello, Fitch no espera cambios

Costo Siniestro/ Siniestro Directo 10 10 significativos en la composicién ni constitucién

X - veces ) ) de reservas, esperando que las mismas

Fuente: Fitch Ratings, Mutucar Vida mantengan la concentracién del negocio de
vida.

Indicadores Relevantes (Mutucar Generales)

(x) Dic 2020 Dic 2021

Reserva Neta Siniestros/Siniestros

Incurridos Netos (x) 0,9 (2,6)

Apalancamiento de Reserva (x) 0,01 0,01

Costo Siniestro/ Siniestro Directo (x) 0,6 1,0

x - Veces.

Fuente: Fitch Ratings, Mutucar Generales

Reaseguro, Mitigacion de Riesgos y Riesgo Catastréfico
Retencidn total de sus Riesgos

A septiembre de 2022, el indicador de primaretenida sobre prima suscrita fue de 100%. Seguin informacién entregada
por la administracion, la corporacion no cuenta con contratos no proporcionales de reaseguros ni con un modelo de
pérdida maxima probable ante la suspensién de la suscripcién en el ramo de property.

Indicadores Relevantes (Mutucar Vida) Expectativas de Fitch

(%) Dic 2020 Dic 2021 . La agencia analizard la exposicion al riesgo
Recuperables de Reaseguro a Capital 0,0 0,0 catastrofico y los indicadores de pérdida
Prima Retenida/Prima Suscrita 1000 1000 maxima probable enfrentados una vez que

reinicie su actividad en la suscripcion de lineas

Fuente: Fitch Ratings, Mutucar Vida . .
expuestas a dichos riesgos.

Indicadores Relevantes (Mutucar Generales)

(%) Dic2020 Dic2021
Recuperables de Reaseguro a Capital 0,6 nd.?
Pérdida Maxima Probable Neta

(1-250 afios) n.d. n.d.
Prima Retenida/Prima Suscrita 99,9 0,0

2No registra primas retenida para el calculo del indicador. n.d. - No
disponible.
Fuente: Fitch Ratings, Mutucar Generales

Mutualidad de Carabineros
Informe de Clasificacion | 23 marzo 2023 fitchratings.com



FitchRatings

Apéndice A: Comparativo de Pares
Comparacion de Pares

Daclic aqui para un reporte con el analisis comparativo de pares del puntaje de factores crediticios.

Apéndice B: Perfil de la Industria y Ambiente Operativo

Perfil de la Industria y Ambiente Operativo: Seguros en Chile

Daclic aqui paralaliga al reporte que resume los factores clave principales que impulsan la puntuaciéon del Perfil de la

Industria y Ambiente Operativo de Seguros en Chile.

Apéndice C: Otras Consideraciones de Clasificacion

A continuacion, se resumen otras consideraciones técnicas que también son parte de los criterios de clasificacion de

Fitch.

Enfoque de Grupo Aplicable a la Clasificacion
No aplica.

Notching
No aplica.

Vencimientos de Deuda
No aplica.

Clasificaciones de Corto Plazo
No aplica.

Hibridos-Deuda/Tratamiento de la Deuda
No aplica.

Tratamiento de los Hibridos
No aplica

Anadlisis de Recuperacion y Clasificaciones de Recuperacién
No aplica.

Clasificaciones de Recuperacién

No aplica.

Riesgo de Transferencia y Convertibilidad (Techo Pais)
Ninguno.

Variaciones Metodolégicas

Ninguna.
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Apéndice D: Consideraciones Regulatiorias Locales

Balance General — Mutualidad de Carabineros (Vida)

(CLP millones) Dic 2018 Dic 2019 Dic 2020 Dic2021  Sep 2022
Efectivo Equivalente 5.646 9.282 6.377 2.768 3.058
Instrumentos Financieros 27.298 25.599 64.929 114.933 142.789
Otras Inversiones 0 0 0 0 0
Avance Pélizas 0 0 0 0 0
Cuenta Unica de Inversion 0 0 0 0 0
Participaciones Grupo 0 0 0 0 0
Inversiones Inmobiliarias 82.192 104.999 111.158 118.778 129.611
Propiedades de Inversion 82.192 104.999 111.158 118.778 129.611
Leasing 0 0 0 0 0
Otras Financieras 176.340 186.148 159.834 122.874 105.698
Cuentas de Seguros 41 43 28 29 39
Deudores Prima 41 43 28 29 39
Deudores Reaseguro 0 0 0 0 0
Deudores Coaseguro 0 0 0 0 0
Participacién Reaseguro en Reservas 0 0 0 0 0
Activo Fijo 979 1.011 1.059 1.095 1.200
Otros Activos 20.570 21.118 21.663 19.587 21.451
Total Activos 313.067 348.200 365.048 380.065 403.846
Reservas Técnicas 156.622 166.418 173.709 177.201 183.682

Riesgo en Curso 2.272 2.291 1.899 1.805 1.748

Matematicas 145.242 154.689 161.101 165.134 169.930

Matematicas Seguro SIS 0 0 0 0 0

Rentas Vitalicias 0 0 0 0 0

Rentas Privada 0 0 0 0 0

Reserva de Siniestros 9.107 8.851 10.504 10.037 11.783

Reservas CUI 0 0 0 0 0

Otras Reservas 0 586 206 225 222
Pasivo Financiero 0 0 0 0 0
Cuentas de Seguros 12.360 17.687 25.104 28.980 26.736

Deudas por Reaseguro 0 0 0 0 0

Prima por Pagar Coaseguro 0 0 0 0 0

Otros 12.360 17.687 25.104 28.980 26.736
Otros Pasivos 20.579 34.267 35.196 39.881 42516
Total Pasivos 189.561 218.372 234.009 246.063 252.934
Capital Pagado 0 0 0 0 0
Reservas 106.145 114.318 121.997 127.177 130.152
Utilidad (Pérdida) Retenida 17.361 15.510 9.042 6.825 20.760
Otros ajustes 0 0 0 0 0
Patrimonio 123.506 129.828 131.039 134.002 150.912

Fuente: Fitch Ratings, CMF
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Estado de Resultados — Mutualidad de Carabineros (Vida)

(CLP millones) Dic 2018 Dic 2019 Dic 2020 Dic2021  Sep 2022
Prima Retenida 31.918 31.520 26.854 26.363 20.915

Prima Directay Aceptada 31.918 31.520 26.854 26.363 20.915

Prima Cedida 0 0 0 0 0
Variacion Reservas 6.360 9.933 6.079 3.959 4735
Costo de Siniestro y Costo de Rentas 22.477 21.275 23.056 26.572 23.719

Directoy Aceptado 22.477 21.275 23.056 26.572 23.719

Cedido 0 0 0 0 0
Resultado Intermediacién 0 0 0 0 0

Costo de Suscripciéon 0 0 0 0 0

Ingresos por Reaseguro 0 0 0 0 0
Otros Gastos 166 77 70 131 43
Margen de Contribucién 2916 236 (2.351) (4.299) (7.582)
Costo de Administracion 5.397 4.740 4112 4.602 3.903
Resultado Inversiones 16.672 15.865 10.259 6.112 8.686
Resultado Técnico de Seguros 14.191 11.360 3.796 (2.789) (2.799)
Otros Ingresos y Gastos 0 897 1.087 192 12
Neto unidades Reajustables 4.934 5.201 6.268 13.778 23.655
Resultado Antes de Impuesto 19.125 17.459 11.152 11.182 20.868
Impuestos 0 0 0 0 0
Resultado Neto 19.125 17.459 11.152 11.182 20.868

Fuente: Fitch Ratings, CMF
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Balance General — Mutualidad de Carabineros (Generales)

(CLP millones) Dic 2018 Dic 2019 Dic 2020 Dic 2021 Sep 2022
Efectivo Equivalente 0 302 823 31 75
Instrumentos Financieros 16.520 13.925 17.439 17.595 17.839
Otras Inversiones 0 0 0 0 0
Avance Pélizas 0 0 0 0 0
Cuenta Unica de Inversion 0 0 0 0 0
Participaciones Grupo 0 0 0 0 0
Inversiones Inmobiliarias 649 650 649 858 940
Propiedades de Inversion 649 650 649 858 940
Leasing 0 0 0 0 0
Otras Financieras 0 0 0 0 0
Cuentas de Seguros 1.282 859 100 0 0
Deudores Prima 813 421 0 0 0
Deudores Reaseguro 16 152 100 0 0
Deudores Coaseguro 0 0 0 0 0
Participacion Reaseguro en Reservas 453 286 0 0 0
Activo Fijo 0 0 0 0 0
Otros Activos 234 4.338 217 11 9
Total Activos 18.686 20.074 19.228 18.495 18.863
Reservas Técnicas 2.106 1.597 281 128 111

Riesgo en Curso 1.116 757 60 35 20

Matematicas 0 0 0 0 0

Matematicas Seguro SIS 0 0 0 0 0

Rentas Vitalicias 0 0 0 0 0

Rentas Privada 0 0 0 0 0

Reserva de Siniestros 332 237 144 93 91

Reservas CUI 0 0 0 0 0

Otras Reservas 657 603 77 0 0
Pasivo Financiero 0 0 0 0 0
Cuentas de Seguros 268 579 116 64 64

Deudas por Reaseguro 128 476 15 0 0

Prima por Pagar Coaseguro 0 0 0 0 0

Otros 141 103 101 64 64
Otros Pasivos 1.041 1.729 1.838 1.887 2.013
Total Pasivos 3.415 3.905 2.234 2.080 2.189
Capital Pagado 0 0 0 0 0
Reservas 13.487 14.380 15.382 16.277 16.277
Utilidad (Pérdida) Retenida 1.821 1.778 1.608 137 397
Otros Ajustes (37) 11 3 0 0
Patrimonio 15.271 16.169 16.993 16.415 16.674

Fuente: Fitch Ratings, CMF
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Estado de Resultados — Mutualidad de Carabineros (Generales)

(CLP millones) Dic 2018 Dic 2019 Dic 2020 Dic 21 Sep 2022
Prima Retenida 2.047 1.859 577 0 0
Prima Directay Aceptada 2.886 2.535 578 0 0
Prima Cedida 839 676 1 0 0
Variacion Reservas 33 (271) (966) (102) (18)
Costo de Siniestro y Costo de Rentas 364 485 166 (36) 27
Directo y Aceptado 485 707 276 (36) 27
Cedido 121 221 110 0 0
Resultado Intermediacion (297) (310) (89) 0 0
Costo de Suscripciéon 0 0 0 0 0
Ingresos por Reaseguro 297 310 89 0 0
Otros Gastos 363 245 (298) (45) 0
Margen de Contribucién 1.584 1.709 1.763 183 (10)
Costo de Administracion 537 584 528 674 556
Resultado Inversiones 468 381 227 230 771
Resultado Técnico de Seguros 1.515 1.506 1.462 (261) 206
Otros Ingresos y Gastos 0 (9) (47) 0 (28)
Neto unidades Reajustables 50 93 6 43 81
Resultado Antes de Impuesto 1.565 1.591 1421 (218) 259
Impuestos 0 0 0 0 0
Resultado Neto 1.565 1.591 1421 (218) 259
Fuente: Fitch Ratings, CMF
Mutualidad de Carabineros
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Definicion de Clasificaciones

Seguin Norma de Caracter General No, 62, Las obligaciones de compaiiias de seguros se clasificaran en atencién al
riesgo de incumplimiento de las mismas, en categorias AAA(cl), AA(cl), A(cl), BBB(cl), BB(cl), B(cl), C(cl), D(cl) y E(cl),
conforme a las definiciones establecidas a continuacion.

Categoria AAA(cl): Corresponde a las obligaciones de seguros que presentan la mas alta capacidad de cumplimiento
en los términos y plazos pactados, la cual no se veria afectada en forma significativa ante posibles cambios en la
compania emisora, en la industria a que pertenece o en la economia.

Categoria AA(cl): Corresponde a las obligaciones de seguros que presentan una muy alta capacidad de cumplimiento
en los términos y plazos pactados, la cual no se veria afectada en forma significativa ante posibles cambios en la
compania emisora, en la industria a que pertenece o en la economia.

Categoria A(cl): Corresponde a las obligaciones de seguros que presentan una buena capacidad de cumplimiento en
los términos y plazos pactados, pero esta es susceptible de deteriorarse levemente ante posibles cambios en la
compafiia emisora, en la industria a que pertenece o en la economia.

Categoria BBB(cl): Corresponde a las obligaciones de seguros que presentan una capacidad de cumplimiento
suficiente en los términos y plazos pactados, pero esta es susceptible de debilitarse ante posibles cambios en la
compania emisora, en la industria a que pertenece o en la economia.

Categoria BB(cl): Corresponde a las obligaciones de seguros que cuentan con capacidad de cumplimiento en los
términos y plazos pactados, pero esta es variable y susceptible de deteriorarse ante posibles cambios en la compania
emisora, en laindustria a que pertenece o en laeconomia, pudiendo incurrirse en retraso en el cumplimiento de dichas
obligaciones.

Categoria B(cl): Corresponde a las obligaciones de seguros que cuentan con la minima capacidad de cumplimiento en
los términos y plazos pactados, pero esta es muy variable y susceptible de deteriorarse ante posibles cambios en la
companiaemisora, en laindustria a que pertenece o en laeconomia, pudiendo el emisor incurrir en incumplimiento de
dichas obligaciones.

Categoria C(cl): Corresponde a las obligaciones de seguros que no cuentan con una capacidad de cumplimiento
suficiente en los términos y plazos pactados, existiendo alto riesgo de que el emisor incurra en incumplimiento de
dichas obligaciones.

Categoria D(cl): Corresponde a las obligaciones de seguros que no cuenten con capacidad de cumplimiento en los
términos y plazos pactados, y presentan falta de pago de dichas obligaciones.

Categoria E(cl): Corresponde a las obligaciones de seguros cuyo emisor no posee informacion suficiente o no posee
informacion representativa para el periodo minimo exigido para la clasificacion.

“-"_El signo “+” se usara

« n

Con todo, las entidades clasificadoras podran distinguir cada categoria con los signos “+” o
para distinguir las obligaciones de los aseguradores con un menor riesgo de incumplimiento, en tanto que el signo
se utilizara para designar las obligaciones de mayor riesgo.

En el caso de aquellas companias que presentan menos de tres anos de informacién suficiente, de acuerdo a los
criterios previamente definidos, ya sea por tener una presencia inferior a dicho periodo en el mercado, por fusion o
por division, sus obligaciones seran clasificadas utilizando estos mismos procedimientos. Sin embargo, a continuacion
de la letra de clasificacién asignada se agregara una letra «i» minuscula, indicativa de que se trata de un proceso de
evaluacién realizado con menos informacion financiera que la disponible para el resto de las compafias.

Fitch Chile es una empresa que opera con independencia de los emisores, inversionistas y agentes del mercado en
general, asi como de cualquier organismo gubernamental. Las clasificaciones de Fitch Chile constituyen solo opiniones
de la calidad crediticia y no son recomendaciones de compra o venta de estos instrumentos.

Definiciones de las categorias de riesgo e informacion adicional disponible en www.fitchratings.com/site/chile o
www.fitchratings.cl.

La opinién de las entidades clasificadoras no constituye en ninglin caso una recomendacion para comprar, vender o
mantener un determinado instrumento. El analisis no es el resultado de una auditoria practicada al emisor, sino que
se basa en informacién publica remitida a la Comisién para el Mercado Financiero (CMF), a las bolsas de valores y en
aquella que voluntariamente aporté el emisor, no siendo responsabilidad de la clasificadora la verificacion de la
autenticidad de la misma.

Mutualidad de Carabineros
Informe de Clasificacion | 23 marzo 2023 fitchratings.com 14



FitchRatings

Presentacion de Cuentas

Mutucar, a diferencia de otras companias de la industria, opera bajo una personalidad juridica Ginica de seguros de vida
y generales. Sin embargo, reporta interinamente y al regulador bajo informes de gestion separados por segmento con
el fin de que las pérdidas de uno no afecten su capital.

Los estados financieros a diciembre de 2020y 2021 fueron auditados por Deloitte Auditores y Consultores Limitada,
presentando salvedades con respecto de algunas cuentas donde el auditor no puede validar la documentacion de
soporte enlas reclasificaciones que la corporacion realizé para adecuarse a las normativas vigentes impartidas por las
Normas Internacionales de Informacidon Financieras (NIIF) y por la CMF, Los estados financieros trimestrales no estan
auditados y estan disponibles en la CMF.
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Las clasificaciones mencionadas fueron requeridas y se asignaron o se les dio seguimiento por solicitud del emisor clasificado o de
un tercero relacionado. Cualquier excepcion se indicara.

Todas las clasificaciones crediticias de Fitch Ratings (Fitch) estan sujetas a ciertas limitaciones y estipulaciones. Por favor, lea estas
limitaciones y estipulaciones siguiendo este enlace: https://www.fitchratings.com/understandingcreditratings. Ademas, las definiciones de
clasificacion de Fitch para cada escala de clasificacion y categorias de clasificacion, incluidas las definiciones relacionadas con incumplimiento,
estan disponibles en www.fitchratings.com bajo el apartado de Definiciones de Clasificacion. Las clasificaciones publicas, criterios y
metodologias estan disponibles en este sitio en todo momento. El cédigo de conducta, las politicas sobre confidencialidad, conflictos de
interés, barreras para la informacién para con sus afiliadas, cumplimiento, y demas politicas y procedimientos de Fitch estan también
disponibles en la seccion de Cédigo de Conducta de este sitio. Los intereses relevantes de los directores y accionistas estan disponibles en
https://www.fitchratings.com/site/regulatory. Fitch puede haber proporcionado otro servicio admisible o complementario a la entidad
clasificada o a terceros relacionados. Los detalles del(los) servicio(s) admisible(s) de clasificacion o del(los) servicio(s) complementario(s) para
el(los) cual(es) el analista lider tenga sede en una compania de Fitch Ratings registrada ante ESMA o FCA (o una sucursal de dicha compaiiia)
se pueden encontrar en el resumen de la entidad en el sitio web de Fitch Ratings.

En la asignaciony el mantenimiento de sus clasificaciones, asi como en la realizacién de otros informes (incluyendo informacién prospectiva), Fitch se basa en informacion factual
que recibe de los emisoresy sus agentesy de otras fuentes que Fitch considera creibles. Fitch lleva a cabo una investigacion razonable de la informacion factual sobre la que se
basa de acuerdo con sus metodologias de clasificacion, y obtiene verificacion razonable de dicha informacion de fuentes independientes, en la medida de que dichas fuentes se
encuentren disponibles para una emision dada o en una determinada jurisdiccion. La forma en que Fitch lleve a cabo la investigacidn factual y el alcance de la verificacién por
parte de terceros que se obtenga variara dependiendo de la naturaleza de la emision clasificada y el emisor, los requisitos y practicas en la jurisdiccion en que se ofrece y coloca
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actuariales, informes técnicos, dictdmenes legales y otros informes proporcionados por terceros, la disponibilidad de fuentes de verificacion independiente y competentes de
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que ni una investigacién mayor de hechos ni la verificacion por terceros puede asegurar que toda la informaciéon en la que Fitch se basa en relacién con una clasificacion o un
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respecto a los estados financieros y abogados con respecto a los aspectos legales y fiscales. Ademas, las clasificaciones y las proyecciones de informacion financiera y de otro
tipo son intrinsecamente una visién hacia el futuro e incorporan las hipétesis y predicciones sobre acontecimientos futuros que por su naturaleza no se pueden comprobar como
hechos. Como resultado, a pesar de la comprobacién de los hechos actuales, las clasificaciones y proyecciones pueden verse afectadas por eventos futuros o condiciones que no
se previeron en el momento en que se emitié o afirmo una clasificacién o una proyeccion.

La informacién contenida en este informe se proporciona "tal cual" sin ninguna representacién o garantia de ningun tipo, y Fitch no representa o garantiza que el informe o
cualquiera de sus contenidos cumpliran alguno de los requerimientos de un destinatario del informe. Una clasificacion de Fitch es una opinién en cuanto a la calidad crediticia de
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clasificaciones y los informes son un producto de trabajo colectivo de Fitch y ningln individuo, o grupo de individuos, es Gnicamente responsable por una clasificaciéon o un
informe. La clasificacién no incorpora el riesgo de pérdida debido a los riesgos que no sean relacionados a riesgo de crédito, a menos que dichos riesgos sean mencionados
especificamente. Fitch no estd comprometido en la oferta o venta de ningtn titulo. Todos los informes de Fitch son de autoria compartida. Los individuos identificados en un
informe de Fitch estuvieron involucrados en, pero no son individualmente responsables por, las opiniones vertidas en él. Los individuos son nombrados solo con el propésito de
ser contactos. Un informe con una clasificacion de Fitch no es un prospecto de emisién ni un substituto de la informacion elaborada, verificada y presentada a los inversores por
el emisor y sus agentes en relacion con la venta de los titulos. Las clasificaciones pueden ser modificadas o retiradas en cualquier momento por cualquier razén a sola discrecion
de Fitch. Fitch no proporciona asesoramiento de inversion de cualquier tipo. Las clasificaciones no son una recomendacién para comprar, vender o mantener cualquier titulo.
Las clasificaciones no hacen ningiin comentario sobre la adecuacién del precio de mercado, la conveniencia de cualquier titulo para un inversor particular, o la naturaleza
impositiva o fiscal de los pagos efectuados en relacion a los titulos. Fitch recibe honorarios por parte de los emisores, aseguradores, garantes, otros agentes y originadores de
titulos, por las clasificaciones. Dichos honorarios generalmente varian desde USD1,000 a USD750,000 (u otras monedas aplicables) por emision. En algunos casos, Fitch
clasificara todas o algunas de las emisiones de un emisor en particular, o emisiones aseguradas o garantizadas por un asegurador o garante en particular, por una cuota anual. Se
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constituye el consentimiento de Fitch a usar su nombre como un experto en conexién con cualquier declaracion de registro presentada bajo las leyes de mercado de Estados
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