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Mutualidad de Carabineros

Factores Clave de Calificacion

Perfil de Negocios Menos Favorable: El perfil de negocios de Mutualidad de Carabineros
(Mutucar) se ubica en el rango metodoldgico “Menos Favorable” en relaciéon con otras
compaiiias delaindustria de seguros generales y de vida. La evaluacion del factor esta limitada
por unaescala operativa pequeia que se redujo durante 2023. Esto se reflejoen una caida anual
de 26,9% a septiembre de 2023 producto del término del contrato de seguro colectivo
complementario de salud (SECOSA) que conserva el personal activo de Carabineros de Chile, y
por la restriccion en la comercializacién de productos de suscripcion voluntaria que adn
mantiene lacorporacion por parte del regulador.

La composicion de los productos estuvo 100% concentrada en seguros de vida, 68,4% de los
cuales corresponde a seguros de vida tradicional (obligatorio) y 23,4% a salud. Lo anterior
refleja una concentracién mayor respecto de afios anteriores (diciembre 2021: 45,3% vida
tradicional; 43,7% salud) influida por las restricciones mencionadas.

Indicadores de Capitalizacion Holgados: Los indicadores de capitalizacion en ambos
segmentos de negocios (viday generales) se posicionan en los rangos méas favorables, segtin los

parametros de Fitch Ratings, impulsados por una politica de retencién de utilidades amplia que

compensa la imposibilidad de recibir aportes de capital dada su condiciéon de mutualidad. A
septiembre de 2023, el patrimonio consolidado de Mutucar totalizé CLP172.221 millones,
95,5% de ellos representado por fondos patrimoniales, los cuales se incrementan anualmente
con lacapitalizacion de 63% de las utilidades del ejercicio anterior definidos enlos estatutos de

junio de 2019, seguidode un 4,5% por resultados acumulados.

Resultados Afectados por Reajuste Salarial y Mayor Inflacién: Los indicadores de rentabilidad
histéricos de la corporacion se posicionan en los rangos favorables para la calificacion. Sin
embargo, durante 2023 los resultados estuvieron impactados principalmente por el aumento
anual de remuneraciones del sector publico, asi como por condiciones inflacionarias mayores de
2022. Lo anterior generé unavariacion de reservas matematicas mayor, loque, junto con gastos
de administracion mayores relacionados con la implementacién del nuevo sistema core de
seguros, presionaron los indicadores.

El indicador de rentabilidad sobre patrimonio promedio consolidado (vida y generales) a
septiembre de 2023 fue de 1,1%, inferior respecto a septiembre 2022 (17,7%) y del promedio
histérico (11,6%). Fitch considera que la baja en resultados es transitoria y espera que los
indicadores derentabilidad y desempefio retomenlos niveles histéricosdurante 2024.

Portafolio de Inversiones Alineados a su Rol Social: El portafolio de inversiones consolidado
(vida y generales) se mantiene alineado al rol social hacia los funcionarios de las instituciones.
Lo anterior implica una concentracién en instrumentos de renta fija nacional, especificamente
en depdsitos a plazo, seguido de activos inmobiliarios en arriendo y préstamos otorgados a sus
afiliados. Estos ultimos han mostrado una disminucién desde junio de 2020 producto de la
suspension por parte del regulador del otorgamiento de préstamos comerciales, lo cual explica
la reduccién de esta cuenta respecto de los periodos anteriores (septiembre 2023: 19,8%;
diciembre 2020: 41,6% del total de activos consolidados).

Retencion Total de Primas: Mutucar mantiene una retencién total de sus riesgos. Segin
informacion entregada por la administracién, actualmente no cuenta con contratos no
proporcionales de reaseguros que cubran la proporcién de prima retenida. Una vez que la
corporacion reinicie su venta de seguros de incendio y terremoto, la agencia analizara si existe
exposicion al riesgo catastrofico y como este impacta en los indicadores de pérdida maxima
probable enfrentados.
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Sensibilidades de Calificacion

Factores que podrian, individual o colectivamente, conducir a una accion de calificacién positiva/alza:

° la eliminacién de salvedades por parte de los auditores en los estados financieros en los segmentos de viday
generales, lo que impactaria positivamente la evaluacion de la gobernanza corporativa y con ello el perfil de
negocios de la corporacion.

° variaciones en las restricciones impuestas por parte del regulador sobre la venta de productos de suscripcion
voluntaria, lo cual implicaria una mejora en la evaluacién del perfil de negocio de la mutualidad (tamafio y
diversificacion) y en los indicadores de desempefio. La mejora podria ocurrir una vez que la corporacion
muestre una consolidacién en el crecimiento y los efectos positivos de esto.

Factores que podrian, individual o colectivamente, conducir a una accién de calificacién negativa/baja:
° resultados deficitarios sostenidos que deriven en indicadores de rentabilidad inferiores a los promedios
histéricos de la corporacién.

° reducciones sostenidas en la escala operativa de la corporacién que deterioren su perfil de negocios y que
impacten su estructura de costos y, a su vez, sus resultados netos.
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Mutualidad de Carabineros

Factores Clave de Calificacion

Perfil de Negocios Menos Favorable: El perfil de negocios de Mutualidad de Carabineros
(Mutucar) se ubica en el rango metodoldgico “Menos Favorable” en relacién con otras
compaiiias de la industria de seguros generales y de vida. La evaluacion del factor estd limitada
por una escala operativa pequefa que se redujo durante 2023. Esto se reflejé en una caida anual
de 26,9% a septiembre de 2023 producto del término del contrato de seguro colectivo
complementario de salud (SECOSA) que conserva el personal activo de Carabineros de Chile,y
por la restriccién en la comercializacion de productos de suscripcion voluntaria que aun
mantiene la corporacién por parte del regulador.

La composicion de los productos estuvo 100% concentrada en seguros de vida, 68,4% de los
cuales corresponde a seguros de vida tradicional (obligatorio) y 23,4% a salud. Lo anterior
refleja una concentracion mayor respecto de afos anteriores (diciembre 2021: 45,3% vida
tradicional; 43,7% salud) influida por las restricciones mencionadas.

Indicadores de Capitalizacion Holgados: Los indicadores de capitalizacion en ambos
segmentos de negocios (vida y generales) se posicionan en los rangos mas favorables, segtin los
parametros de Fitch Ratings, impulsados por una politica de retencién de utilidades amplia que
compensa la imposibilidad de recibir aportes de capital dada su condiciéon de mutualidad. A
septiembre de 2023, el patrimonio consolidado de Mutucar totalizé CLP172.221 millones,
95,5% de ellos representado por fondos patrimoniales, los cuales se incrementan anualmente
con la capitalizacion de 63% de las utilidades del ejercicio anterior definidos en los estatutos de
junio de 2019, seguido de un 4,5% por resultados acumulados.

Resultados Afectados por Reajuste Salarial y Mayor Inflacion: Los indicadores de rentabilidad
histéricos de la corporacién se posicionan en los rangos favorables para la calificacién. Sin
embargo, durante 2023 los resultados estuvieron impactados principalmente por el aumento
anual de remuneraciones del sector publico, asi como por condiciones inflacionarias mayores de
2022. Lo anterior generd una variacion de reservas matematicas mayor, lo que, junto con gastos
de administracion mayores relacionados con la implementacion del nuevo sistema core de
seguros, presionaron los indicadores.

El indicador de rentabilidad sobre patrimonio promedio consolidado (vida y generales) a
septiembre de 2023 fue de 1,1%, inferior respecto a septiembre 2022 (17,7%) y del promedio
historico (11,6%). Fitch considera que la baja en resultados es transitoria y espera que los
indicadores de rentabilidad y desempeio retomen los niveles histéricos durante 2024.

Portafolio de Inversiones Alineados a su Rol Social: El portafolio de inversiones consolidado
(vida 'y generales) se mantiene alineado al rol social hacia los funcionarios de las instituciones.
Lo anterior implica una concentracién en instrumentos de renta fija nacional, especificamente
en depdsitos a plazo, seguido de activos inmobiliarios en arriendo y préstamos otorgados a sus
afiliados. Estos ultimos han mostrado una disminucion desde junio de 2020 producto de la
suspension por parte del regulador del otorgamiento de préstamos comerciales, lo cual explica
la reduccién de esta cuenta respecto de los periodos anteriores (septiembre 2023: 19,8%;
diciembre 2020: 41,6% del total de activos consolidados).

Retencion Total de Primas: Mutucar mantiene una retencion total de sus riesgos. Segln
informacion entregada por la administraciéon, actualmente no cuenta con contratos no
proporcionales de reaseguros que cubran la proporciéon de prima retenida. Una vez que la
corporacién reinicie su venta de seguros de incendio y terremoto, la agencia analizara si existe
exposicion al riesgo catastréfico y como este impacta en los indicadores de pérdida maxima
probable enfrentados.
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Sensibilidades de Calificacion

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

° la eliminacion de salvedades por parte de los auditores en los estados financieros en los segmentos de vida 'y
generales, lo que impactaria positivamente la evaluacion de la gobernanza corporativa y con ello el perfil de
negocios de la corporacion.

° variaciones en las restricciones impuestas por parte del regulador sobre la venta de productos de suscripcion
voluntaria, lo cual implicaria una mejora en la evaluacion del perfil de negocio de la mutualidad (tamafio y
diversificacion) y en los indicadores de desempefio. La mejora podria ocurrir una vez que la corporacion
muestre una consolidacion en el crecimiento y los efectos positivos de esto.

Factores que podrian, individual o colectivamente, conducir a una accién de calificacién negativa/baja:
° resultados deficitarios sostenidos que deriven en indicadores de rentabilidad inferiores a los promedios
histéricos de la corporacion.

° reducciones sostenidas en la escala operativa de la corporacién que deterioren su perfil de negocios y que
impacten su estructura de costos y, a su vez, sus resultados netos.
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Perfil de la Compania

Perfil de Negocios Menos Favorable

De acuerdo con los rangos metodolégicos, Fitch clasifica el perfil de negocios de Mutucar en la categoria “Menos
Favorable” en comparacion con el resto de las companias de la industria nacional tanto en el segmento de vida como
en el de generales. El perfil de negocios esta influido por su escala operativa pequena, afectada por un mercado
objetivo limitado, resultado de su orientacidon exclusiva a funcionarios policiales, lo que acota el crecimiento de la
suscripcion a las contrataciones nuevas de la fuerza policial en Chile. Esto, junto a las restricciones actuales para la
emision de seguros de suscripcion voluntaria por parte del regulador, lo cual a su vez deriva en una diversificaciéon
acotada. El apetito por riesgo es menor al promedio de laindustriay esta orientado solo a cubrir las necesidades de su
grupo objetivo.

Mutucar es una entidad sinfines de lucroy se cred con el objeto de dar cobertura de vida obligatoria a los funcionarios
de las fuerzas policiales de Chile. La corporacion mantiene la suspension de suscribir productos no obligatorios por
parte del regulador, a la espera laimplementacién de un sistema “core” de seguros, el cual se estima estara operativo
durante el 1524. La suscripcion en el negocio de seguros generales se mantiene suspendida en su totalidad.

A septiembre de 2023, Mutucar totalizé una prima suscrita consolidada de CLP15.295 millones, reflejando una caida
anual de 26,9%, explicada casi en su totalidad por el ramo salud, producto del término del SECOSA que estuvo vigente
hasta febrero de 2023. Los seguros de vida tradicional registraron un crecimiento anual (+12,4%), que corresponden
a seguros de vida obligatorio para funcionarios activos, los cuales compensaron la reduccion en el ramo de
desgravamen, asociados al run-off de las pdlizas. La composicion de sus productos se concentré en 100% en el
segmento de seguros de vida, de los cuales 68,4% corresponden a seguros de vida tradicional (obligatorio), 23,4% en
seguros de salud (relacionada con el fondo por devolucion por experiencia favorable), 4,9% a desgravameny 3,3% a
otros.

Gobierno Corporativo

La corporacion cuenta con una estructura gerencial profesionalizada y sigue fortaleciendo su gobierno corporativoy
areas de control interno, ademas de la incorporacién de sistemas para mejorar los procesos de gestion, lo cual la
agencia valora positivamente. Fitch incorpora en la evaluacion del factor la mejora en el gobierno corporativo de la
institucién, pero se mantiene auin limitada por las restricciones impuestas por parte del regulador sobre la venta de
productos de suscripcion voluntaria.

Prima Suscrita Consolidada (Vida y Generales)
= Salud (V) ® Desgravamen (V) VT (V) = Property (G) Vehiculos ® Otros?®

(CLP millones)
40.000

Dic2019 Dic 2020 Dic 2021 Dic 2022 Sep 2023

aOtros incluye garantia y cascos. VT- vida tradicional.
Fuente: Fitch Ratings, Comision para el Mercado Financiero (CMF), Mutucar Vida, Mutucar Generales
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Propiedad

Propiedad Neutral

La corporacion fue fundada en 1916 por un grupo de funcionarios del antiguo cuerpo de carabineros bajo el caracter
de Sociedad de Socorros Mutuos. Como organismo auxiliar de prevision social, la Mutualidad, otorga a los asegurados
institucionales servicios o prestaciones, para beneficio y proteccién de sus familias correspondientes. La propiedad es
neutral para la calificacion.

Capitalizacion y Apalancamiento

Indicadores Capitalizacion Holgados a Pesar de Crecimiento Patrimonial Menor

Los indicadores de capitalizacion en ambos segmentos de negocios (vida y generales) son holgados, los cuales se
benefician de la generacién de resultados positivos, junto a una retencién amplia de sus utilidades, lo que compensa la
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imposibilidad de la corporacion de recibir aportes de capital dada su condicion de mutualidad. 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.

Los indicadores de endeudamiento de la corporacion se posicionan en los rangos favorables de la metodologia de
Fitch. A septiembre de 2023, en el negocio de vida, el indicador de endeudamiento operacional fue de 1,3 y un
endeudamiento neto de 1,4x, ambos indicadores son estables y favorables frente a la industrial (9,0x y 11,5x
respectivamente). En el negocio de generales, el indicador de prima retenida sobre patrimonio anualizado fue nulo,
resultado de la suspension total en la venta de pdlizas en dicho segmento.

Debido a las restricciones impuestas por el regulador, la corporacion no ha repartido los excedentes establecidos en
sus estatutos, los cuales, a septiembre de 2023, alcanzaron CLP54.042 millones (viday generales) y que se encuentran
provisionados en los estados financieros dentro la cuenta “otros pasivos no financieros”. A juicio de Fitch el reparto
de estos, si bien afectaria el tamafo del patrimonio, no generaria un deterioro en la solvencia patrimonial de la
corporacion.

Indicadores Relevantes (Mutucar Vida) Expectativas de Fitch
(x) Dic 2021 Dic 2022 ° La agencia espera que la corporacion continte
fortaleciendo su estructura patrimonial,

Compromisos Financieros 00 00 favorecida por su politica de retenciéon amplia,
Totales junto con la generacién de resultados positivos,
Endeudamiento Operacional 13 11 la cual se espera aumente con la reactivacién
Endeudamiento Neto 1,5 13 para la suscripcién voluntaria.
Endeudamiento Bruto 1,5 1,3 S . ., .

° Sibien Fitch espera que laoperacién se reactive
Patr!monio Neto/Patrimonio 1,0 1,0 en los préximos 12 meses, opina que los
en Riesgo indicadores de endeudamiento debiesen
x - Veces. mantenerse consistente con los rangos
Fuente: Fitch Ratings, Mutucar Vida contemplados en la calificacion vigente.

Indicadores Relevantes (Mutucar

Generales)

(x) Dic 2021 Dic 2022
Compromisos Financieros 0,0 0,0
Totales

Prima Retenida/Patrimonio 0,0 0,0
Endeudamiento Neto 0,0 0,0
Endeudamiento Bruto 0,01 0,01
Patrimonio Neto/Patrimonio 59 54
en Riesgo

x - Veces.

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 corporacion, dada su condicion de mutualidad, existe restriccion al financiamiento externo, siendo la
capitalizacién de sus utilidades el resultante del fortalecimiento patrimonial. Segtin 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 corporaciény el restante
63% debe ser capitalizado por la mutualidad. Si bien la acumulacién de resultados y la holgura amplia del patrimonio
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son positivas para la calificacidn, Fitch considera en su evaluacion la menor flexibilidad financiera que mantiene la
entidad frente a otros grupos aseguradores en el pais.

Indicadores Relevantes Expectativas de Fitch

(CLP millones) Dic2021 Dic 2022 ° La agencia no espera variaciones significativas
en la composicion del fondeo de la corporacién,
dada su condicion de mutualidad.

Endeudamiento Financiero (%) 0,0 0,0

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

n.a. - No aplica. Nota: Los indicadores son calculados tanto para
Mutucar Vida como para Mutucar Generales.

Fuente: Fitch Ratings, Mutucar Vida, Mutucar Generales

Desempeno Financiero y Resultados

Resultados Afectados por Reajuste Salarial e Inflacion Mayor

A septiembre de 2023, la corporacién registré una utilidad consolidada de CLP1.454 millones, lo cual resulté en una
rentabilidad sobre patrimonio anualizado consolidado de 1,1%, muy inferior al promedio histérico (2020-
2022:11,6%). El resultado menor estuvo impactado principalmente por el incremento anual de remuneraciones del
sector publico, asi como por condiciones inflacionarias mayores del afno 2022. Lo anterior generd una mayor variacion
de reservas matematicas, en el segmento de vida. El resultado de unidades reajustables fue de CLP10.204 millones,
inferior respecto a septiembre 2022 (CLP23.736 millones), afio en que este resultado estuvo favorecido
puntualmente por una mayor valorizacién de bienes raices producto de la regularizaciéon contable de estos bienes. A
diferencia de otros periodos, el resultado neto estuvo explicado en un 55,1% por el segmento de generales, el cual a
su vez estuvo explicado en su totalidad por el resultado de inversiones.

Los indicadores de desempefio se muestran volatiles, con una siniestralidad consolidada negativa (-602,1%) y una
ratio de gasto neto mayor al afio anterior (septiembre 2023: 33,0%; septiembre 2022:21,5%), influidos tanto por una
menor suscripcién como por mayores gastos relacionados a laimplementacion de un sistema “core” nuevo de seguros,
el que junto a unresultado de inversiones similar derivé en un indicador operacional de 8,0%.

Indicadores Relevantes (Mutucar Vida) Expectativas de Fitch

%) Dic 2021 Dic 2022 ° Fitch espera que los indicadores de rentabilidad
y desempeno retomen los niveles histéricos

FOAE 84 208 durante el presente afo, considerando que la
Indice Combinado 136,5 150,7 baja en resultados es transitoria, la cual deberia
indice Operacional @ 84,9 83,2 verse favorecida ademas tras la reactivacion en
Siniestralidad Neta 118,6 1305 laventa de las pdlizas.

Ratio Gasto Neto/Prima 18,0 20,2

Retenida

2Solo incluye resultado de inversiones devengadas.
ROAE - Rentabilidad sobre patrimonio promedio.
Fuente: Fitch Ratings, Mutucar Vida

Indicadores Relevantes (Mutucar

Generales)

(%) Dic 2021 Dic 2022
ROAE -1,3 31
indice Combinado na® na®
indice Operacional ® n.a® n.a®
Siniestralidad Neta n.a® n.a®
Ratio Gasto Neto/Prima na® na®
Retenida

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

Fuente: Fitch Ratings, Mutucar Generales
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Riesgo de Inversiones y Activos

Estructura de Activos Alineada a Rol Social

La estructura de activos de la corporacion es estable y coherente con su rol social hacia los funcionarios de las
instituciones. A septiembre de 2023, 61,3% de los activos consolidados se concentraron en inversiones financieras,
entre las cuales se incluyen préstamos comerciales otorgados a sus afiliados, los que cuentan con politicas de entrega
conservadoras y procesos de recaudacion (descuento por planilla), que acotan de manera relevante los niveles de
morosidad. La corporacién continua con la suspensién por parte del regulador desde junio de 2020 para el
otorgamiento de préstamos comerciales, lo cual explica la reduccion de esta cuenta respecto de los periodos
anteriores (septiembre 2023: 19,8%; diciembre 2020: 41,6% del total de activos).

La inversion inmobiliaria representd 33,5% del total de activos consolidados y, mantenidas en el negocio de vida,
corresponden a bienes en arriendo a funcionarios de las fuerzas policiales. 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 por estos activos y la morosidad baja asociada producto de los sistemas de recaudacién ya
mencionados.

A septiembre de 2023, el indicador de activos liquidos sobre reservas netas fue de 81,2%, y se posiciona en los rangos
favorable de la metodologia de Fitch para el segmento de seguros de vida. La composicion de las inversiones del
negocio de seguros generales se concentra principalmente en instrumentos de renta fija nacional (87,1%) y en fondos
mutuos (7,8%), con un indice de activos liquidos sobre reservas de siniestros netas muy superiores a los rangos altos
contemplados por la metodologia de la agencia.

Indicadores Relevantes (Mutucar Vida) Indicadores Relevantes (Mutucar

(%) Dic2021  Dic 2022 Generales)

indice de Activos Riesgosos ? 0,0 0,0 (%) Dic2021  Dic2022
Inversion en 0,0 0,0 Indice de Activos Riesgosos 2 52 57
Acciones/Patrimonio Inversién en 0,0 00
Inversion en Titulos Soberanos (y 0,0 54 Acciones/Patrimonio

Relacionados) Inversién en Titulos Soberanos (y 27,8 26,2
Activos Liquidos ®/Reservas 66,4 79,2 Relacionados)

Técnicas Netas Activos Liquidos ®/Reservas de 7.1243 222541
Diferencia de Cambio/ 0,0 0,0 Siniestro Netas

Patrimonio Diferencia de -0,1 0,0

. . . L A Cambio/Patrimonio
2Considera activos de renta variable, activos inmobiliarios

para desarrolloy activos de renta fija con calificacion de 2Considera activos de renta variable, activos inmobiliarios
BIG." Inversion en renta fija con titulos sobre el grado de distinto de uso propio y activos de renta fija con calificacion
inversion, depdsitos a plazo, fondos mutuos, caja y tesoreria, de BIG. ® Inversién en renta fija con titulos sobre el grado de
acciones comunes. BIG - bajo el grado de inversién (por sus inversion, depositos a plazo, fondos mutuos, caja 'y tesoreria,
siglas en inglés). acciones comunes. BIG - bajo el grado de inversién (por sus
Fuente: Fitch Ratings, Mutucar Vida siglas en inglés).

Fuente: Fitch Ratings, Mutucar Generales
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FitchRatings

Expectativas de Fitch

° La agencia no espera cambios en lacomposiciéon
de inversiones, la cual se mantiene alineada con
su rol social.

Portafolio de Inversiones- Mutucar Vida
(CLP389.602 millones a septiembre de 2023)

Otros
5%

Préstamos
Comerciales
22%

Bienes Raices
37%
Renta Fija Nacional
36%

Fuente: Fitch Ratings, Comision para el Mercado Financiero
(CMF)

Portafolio de Inversiones- Mutucar Generales
(CLP189.663 millones a septiembre de 2023)

Otros

Fondos 59
Mutuos
8%

Renta Fija
Nacional
87%
Fuente: Fitch Ratings, Comision para el Mercado

Financiero (CMF)

Adecuacion de Reservas

Exposicion Baja al Riesgo de Reserva

La evaluacion del factor crediticio de adecuacion de reservas en la corporacion tiene un riesgo bajo en el andlisis.
A septiembre de 2023, el indicador de apalancamiento de reservas fue de 0,1x para el negocio de vida y 0,005x para
el negocio de generales. El indicador de reservas de siniestro netas sobre siniestros incurridos netos fue de 0,5x y -
10,7x, respectivamente, en el negocio de generales. Este Ultimo fue impactado por la suscripcién nula del periodo.

Mutucar constituye sus reservas de acuerdo a la regulacion nacional vigente y han sido auditadas por Deloitte
Auditores y Consultores y consultores hasta diciembre de 2022 y por PricewaterHouseCoopers para el periodo de
2023. Fitch considera que el mercado nacional conserva una regulacion sélida en términos de constituciéon de
reservas, las cuales muestran parametros de sofisticacion 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 primay de siniestro, la norma incorpora reservas de insuficiencia de primay catastroéfica en funcion de la
pérdida maxima probable y las coberturas no proporcionales.

A septiembre de 2023, las reservas técnicas consolidadas crecieron 7,6% anual y estuvieron compuestas casi en tu
totalidad por el negocio de vida, especificamente por reservas matematicas, las cuales registraron aumentos
explicados por el incremento anual de remuneraciones del sector publico junto con condiciones inflacionarias
mayores de 2022.

Elindicador de superavit de inversiones sobre la obligacién de invertir fue de 10,7% en el negocio de vida, y de 158,2%
en el negocio de generales, indicador afectado por la suspension en la suscripcién.

R . Reserva Neta Siniestros /Siniestros -3,6 1,8
Indicadores Relevantes (Mutucar Vida) Incurridos Netos (x)
(CLP millones) Dic 2021 Dic 2022 Apalancamiento de Reserva (x) 0,01 0,00
Reserva Neta Siniestros/Siniestros 0,4 0,3 Costo Siniestro/ Siniestro Directo(x) 1,0 1,0

Incurridos Netos (x) x - Veces.

Apalancamiento de Reserva (x) 0,1 0,1 Fuente: Fitch Ratings, Mutucar Generales
Costo Siniestro/ Siniestro Directo (x) 1,0 1,0
x - Veces.

Fuente: Fitch Ratings, Mutucar Vida

Indicadores Relevantes (Mutucar
Generales)

(CLP millones)

Dic 2021 Dic 2022

Mutualidad de Carabineros
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Expectativas de Fitch

° Las reservas técnicas podrian mostrar
aumentos, una vez que la corporacién retomara
la venta de seguros de suscripcion voluntaria.

Pese a ello, Fitch no espera cambios
significativos en la composicién ni constitucion
de reservas, esperando que las mismas
mantengan la concentracién del negocio de
vida.

Reaseguro, Mitigacion de Riesgos y Riesgo Catastroéfico

Retencién Total de sus Riesgos

A septiembre de 2023, el indicador de primaretenida sobre prima suscrita fue de 100%. Segun 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 suspension de la suscripcion en el ramo de property.

Indicadores Relevantes (Mutucar Vida)

(CLP millones) Dic 2021 Dic 2022
Recuperables de Reaseguro a 0,0 0,0
Capital (%)

Prima Retenida/Prima Suscrita 100,0 100,0
(%)

Fuente: Fitch Ratings, Mutucar Vida

Indicadores Relevantes (Mutucar
Generales)

(CLP millones) Dic2021  Dic 2022
Recuperables de Reaseguro a 0,0 0,0
Capital (%)

Pérdida Maxima Probable Neta nd n.d
(1-250 afios) (%)

Prima Retenida/Prima Suscrita n.a n.a
(%)

n.a- No aplica. Nota: no aplica ya que no registra primas retenidas
para el calculo del indicador.
Fuente: Fitch Ratings, Mutucar Generales

Expectativas de Fitch

La agencia analizara la exposicién al riesgo
catastrofico y los indicadores de pérdida
méaxima probable enfrentados una vez que
reinicie su actividad en la suscripcion de lineas
expuestas a dichos riesgos.

Seguros
Multisegmento
Chile

Mutualidad de Carabineros
Informe de Calificacién | 27 marzo 2024
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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 puntuacion del Perfil de la

Industriay Ambiente Operativo de Seguros en Chile.
Apéndice C: Otras Consideraciones de Calificacion

A continuacién, se resumen otras consideraciones técnicas que también son parte de los criterios de calificaciéon de
Fitch.

Enfoque de Grupo Aplicable a la Calificacién
No aplica.

Notching
No aplica.

Vencimientos de Deuda
No aplica.

Califiaciones de Corto Plazo
No aplica.

Hibridos-Deuda/Tratamiento de la Deuda
No aplica.

Tratamiento de los Hibridos
No aplica
Anadlisis de Recuperacion y Calificaciones de Recuperacién

No aplica.

Calificaciones de Recuperacion
No aplica.

Riesgo de Transferencia y Convertibilidad (Techo Pais)
Ninguno.

Variaciones Metodoldgicas
Ninguna.

Mutualidad de Carabineros
Informe de Calificacién | 27 marzo 2024 fitchratings.com 9
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FitchRatings Seguros
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Chile
Apéndice D: Consideraciones Regulatorias Locales
Estados Financieros - Balance General
Balance General - Mutualidad de Carabineros (Generales)
(CLP millones) Dic 2019 Dic 2020 Dic 2021 Dic 2022 Sep 2023
Efectivo Equivalente 302 823 31 141 29
Instrumentos Financieros 13.925 17.439 17.595 17.861 18.659
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 650 649 858 958 975
Propiedades de Inversion 650 649 858 958 975
Leasing 0 0 0 0 0
Otras Financieras 0 0 0 0 0
Cuentas de Seguros 859 100 0 0 0
Deudores Prima 421 0 0 0 0
Deudores Reaseguro 152 100 0 0 0
Deudores Coaseguro 0 0 0 0 0
Participacién Reaseguro en Reservas 286 0 0 0 0
Activo Fijo 0 0 0 0 0
Otros Activos 4.338 217 11 0 9
Total Activos 20.074 19.228 18.495 18.961 19.673
Reservas Técnicas 1.597 281 128 98 87
Riesgo en Curso 757 60 35 14 6
Mateméaticas 0 0 0 0 0
Mateméticas Seguro SIS 0 0 0 0 0
Rentas Vitalicias 0 0 0 0 0
Rentas Privada 0 0 0 0 0
Reservade Siniestros 237 144 93 81 80
Reservas CUI 0 0 0 0 0
Otras Reservas 603 77 0 2 0
Pasivo Financiero 0 0 0 0 0
Cuentas de Seguros 579 116 64 7 2
Deudas por Reaseguro 476 15 0 0 0
Prima por Pagar Coaseguro 0 0 0 0 0
Otros 103 101 64 7 2
Otros Pasivos 1.729 1.838 1.887 1.933 2.048
Total Pasivos 3.905 2.234 2.080 2.037 2.136
Capital Pagado 0 0 0 0 0
Reservas 14.380 15.382 16.277 16.277 16.598
Utilidad (Pérdida) Retenida 1.778 1.608 137 646 939
Otros Ajustes 11 3 0 0 0
Patrimonio 16.169 16.993 16.415 16.924 17.537

SIS - seguro de invalidez y sobrevivencia. CUI - Cuenta Unica de inversion.
Fuente: Fitch Ratings, Mutucar Generales

Mutualidad de Carabineros
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Estado de Resultados- Mutualidad de Carabineros (Generales)
Estado de Resultados (CLP millones) Dic 2019 Dic 2020 Dic 2021 Dic 2022 Sep 2023
Prima Retenida 1.859 577 0 0 0
Prima Directay Aceptada 2.535 578 0 0 0
Prima Cedida 676 1 0 0 0
Variacién Reservas -271 -966 -102 -21 -18
Costo de Siniestro y Costo de Rentas 485 166 -36 42 27
Directo y Aceptado 707 276 -36 42 27
Cedido 221 110 0 0 0
Resultado Intermediacion -310 -89 0 0 0
Costo de Suscripcion 0 0 0 0 0
Ingresos por Reaseguro 310 89 0 0 0
Otros Gastos 245 -298 -45 0 0
Margen de Contribucion 1.709 1.763 183 -20 -10
Costo de Administracion 584 528 674 653 556
Resultado inversiones 381 227 230 1.115 771
Resultado Técnico de Seguros 1.506 1.462 -261 441 206
Otros Ingresos y Gastos -9 -47 0 -27 -28
Neto Unidades Reajustables 93 6 43 95 81
Resultado Antes de Impuesto 1.591 1.421 -218 509 259
Impuestos 0 0 0 0 0
Resultado Neto 1.591 1421 -218 509 259

Fuente: Fitch Ratings, Mutucar Generales, Comision para el Mercado Financiero (CMF)

Mutualidad de Carabineros
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Balance General - Mutualidad de Carabineros (Vida)
(CLP millones) Dic 2019 Dic 2020 Dic 2021 Dic 2022 Sep 2023
Efectivo Equivalente 9.282 6.377 2.768 3.871 1.508
Instrumentos Financieros 25.599 64.929 114.933 140.846 158.784
Otras Inversiones 0 0 0 0 0
Avance Pélizas 0 0 0 0 0
Cuenta Unica de Inversién 0 0 0 0 0
Participaciones Grupo 0 0 0 0 0
Inversiones Inmobiliarias 104.999 111.158 118.778 139.421 141.882
Propiedades de Inversion 104.999 111.158 118.778 139.421 141.882
Leasing 0 0 0 0 0
Otras Financieras 186.148 159.834 122.874 101.078 85.632
Cuentas de Seguros 43 28 29 57 40
Deudores Prima 43 28 29 57 40
Deudores Reaseguro 0 0 0 0 0
Deudores Coaseguro 0 0 0 0 0
Participaciéon Reaseguro en Reservas 0 0 0 0 0
Activo Fijo 1.011 1.059 1.095 1.760 1.797
Otros Activos 21.118 21.663 19.587 21.502 22.683
Total Activos 348.200 365.048 380.065 408.536 412.325
Reservas Técnicas 166.418 173.709 177.201 182.888 197.659
Riesgo en Curso 2.291 1.899 1.805 1.801 535
Matemadticas 154.689 161.101 165.134 168.814 188.072
Mateméticas Seguro SIS 0 0 0 0 0
Rentas Vitalicias 0 0 0 0 0
Rentas Privada 0 0 0 0 0
Reservade Siniestros 8.851 10.504 10.037 12.047 9.052
Reservas CUI 0 0 0 0 0
Otras Reservas 586 206 225 227 0
Pasivo Financiero 0 0 0 0 0
Cuentas de Seguros 17.687 25.104 28.980 16.047 4.617
Deudas por Reaseguro 0 0 0 0 0
Prima por Pagar Coaseguro 0 0 0 0 0
Otros 17.687 25.104 28.980 16.047 4.617
Otros Pasivos 34.267 35.196 39.881 42.279 55.365
Total Pasivos 218.372 234.009 246.063 241.214 257.641
Capital Pagado 0 0 0 0 0
Reservas 114.318 121.997 127.177 129.737 147.836
Utilidad (Pérdida) Retenida 15.510 9.042 6.825 37.585 6.848
Otros Ajustes 0 0 0 0 0
Patrimonio 129.828 131.039 134.002 167.322 154.684

SIS - Seguro de invalidez y sobrevivencia. CU - Cuenta Unica de inversion.

Fuente: Fitch Ratings, Mutucar Vida, Comision para el Mercado Financiero (CMF)
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Estado de Resultados - Mutualidad de Carabineros (Vida)

(CLP millones) Dic 2019 Dic 2020 Dic 2021 Dic 2022 Sep 2023
Prima Retenida 31.520 26.854 26.363 28.654 15.295
Prima Directay Aceptada 31.520 26.854 26.363 28.654 15.295
Prima Cedida 0 0 0 0 0
Variacién Reservas 9.933 6.079 3.959 3.677 17.765
Costo de Siniestro y Costo de Rentas 21.275 23.056 26.572 32.595 16.423
Directoy Aceptado 21.275 23.056 26.572 32.595 16.423
Cedido 0 0 0 0 0
Resultado Intermediacion 0 0 0 0 0
Costo de Suscripcion 0 0 0 0 0
Ingresos por Reaseguro 0 0 0 0 0
Otros Gastos 77 70 131 660 291
Margen de Contribucion 236 -2.351 -4.299 -8.279 -19.184
Costo de Administracion 4.740 4.112 4.602 5.125 4.349
Resultado Inversiones 15.865 10.259 6.112 13.283 13.844
Resultado Técnico de Seguros 11.360 3.796 -2.789 -120 -9.689
Otros Ingresos y Gastos 897 1.087 192 -33 162
Neto Unidades Reajustables 5.201 6.268 13.778 31.542 10.180
Resultado Antes de Impuesto 17.459 11.152 11.182 31.388 653
Impuestos 0 0 0 0 0
Resultado Neto 17.459 11.152 11.182 31.388 653

Fuente: Fitch Ratings, Mutucar Vida, Comision para el Mercado Financiero (CMF)
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Definicion de Calificaciones

Categorias de Calificacion de Largo Plazo

Categoria AAA(cl): Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con la mas alta capacidad de pago del capital e
intereses en los términos y plazos pactados. la cual no se veria afectada en forma significativa ante posibles cambios
en el emisor. en la industria a que pertenece o en la economia.

Categoria AA(cl): Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con una muy alta capacidad de pago del capital
eintereses en los términos y plazos pactados. la cual no se veria afectada en forma significativa ante posibles cambios
en el emisor. en laindustria a que pertenece o en la economia.

Categoria A(cl): Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con una buena capacidad de pago del capital e
intereses en los términos y plazos pactados. pero esta es susceptible de deteriorarse levemente ante posibles cambios
en el emisor. en la industria a que pertenece o en la economia.

Categoria BBB(cl): Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con una suficiente capacidad de pago del capital
e intereses en los términos y plazos pactados. pero esta es susceptible de debilitarse ante posibles cambios en el
emisor. en laindustria a que pertenece o en la economia.

Categoria BB(cl): Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con capacidad para el pago del capital e intereses
en los términos y plazos pactados. pero esta es variable y susceptible de deteriorarse ante posibles cambios en el
emisor. en la industria a que pertenece o en la economia. pudiendo incurrirse en retraso en el pago de intereses y del
capital.

Categoria B(cl): Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con el minimo de capacidad de pago del capital e
intereses en los términos y plazos pactados. pero esta es muy variable y susceptible de deteriorarse ante posibles
cambios en el emisor. en la industria a que pertenece o en la economia. pudiendo incurrirse en pérdida de intereses y
capital.

Categoria C(cl): Corresponde a aquellos instrumentos que no cuentan con una capacidad de pago suficiente para el
pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados. existiendo alto riesgo de pérdida de capital e intereses.

Categoria D(cl): Corresponde a aquellos instrumentos que no cuentan con una capacidad para el pago del capital e
intereses en los términos y plazos pactados. y que presentan incumplimiento efectivo de pago de intereses o capital.
o requerimiento de quiebra en curso.

Categoria E(cl): Corresponde a aquellos instrumentos cuyo emisor no posee informacion suficiente o no tiene
informacion representativa para el periodo minimo exigido para la calificacion. y ademas no existen garantias
suficientes.

)

‘+'0‘~". Las calificaciones entre AA(cl) y B(cl) pueden ser modificadas al agregar un simbolo ‘+’ (mas) o ‘-’ (menos)
para destacar sus fortalezas o debilidades dentro de cada categoria.

Categorias de Calificacion de Corto Plazo

Nivel 1 (N1(cl)): Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con la mas alta capacidad de pago del capital e
intereses en los términos y plazos pactados. la cual no se veria afectada en forma significativa ante posibles cambios
en el emisor. en laindustria a que pertenece o en la economia.

Nivel 2 (N2(cl)): Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con una buena capacidad de pago del capital e
intereses en los términos y plazos pactados. pero esta es susceptible de deteriorarse levemente ante posibles cambios
en el emisor. en la industria a que pertenece o en la economia.

Nivel 3 (N3(cl)): Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con suficiente capacidad de pago del capital e
intereses en los términos y plazos pactados. pero esta es susceptible de debilitarse ante posibles cambios en el emisor.
en laindustria a que pertenece o en la economia.

Nivel 4 (N4(cl)): Corresponde a aquellos instrumentos cuya capacidad de pago del capital e intereses en los términos
y plazos pactados no retine los requisitos para calificar en los niveles N1(cl). N2(cl). N3(cl).

Nivel 5 (N5(cl)): Corresponde a aquellos instrumentos cuyo emisor no posee informacién representativa para el
periodo minimo exigido para la calificacion. y ademas no existen garantias suficientes.
Categorias de Calificacion de Titulos Accionarios

Primera Clase Nivel 1(cl): Titulos accionarios que presentan una excelente combinacion de solvencia y liquidez
bursatil.

Mutualidad de Carabineros
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Primera Clase Nivel 2(cl): Titulos accionarios que presentan una muy buena combinacién de solvencia y liquidez
bursatil.

Primera Clase Nivel 3(cl): Titulos accionarios que presentan una adecuada combinacién de solvencia y liquidez
bursatil.

Primera Clase Nivel 4(cl): Titulos accionarios que presentan una aceptable combinacion de solvencia y liquidez
bursatil. Amodo de aclaracion. las acciones calificadas en Nivel 4(cl) corresponden a compafiias que presentan un nivel
de solvencia en torno al grado de inversion o una muy baja o nula liquidez bursatil. Asimismo. se califican en Nivel 4(cl)
aquellas acciones que. por haberse comenzado a transar recientemente en Bolsa. cuentan con una historia bursatil
inferior a un afo.

Segunda Clase Nivel 5(cl): Titulos accionarios que presentan una riesgosa / inadecuada posicién de solvencia.
Categoria E(cl): Aquellas compaiiias que no presentan informacién suficiente para evaluar su calidad crediticia.

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 calificaciones 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 o
https://www.fitchratings.com/es/region/chile.

La opinién de las entidades calificadoras no constituye en ninglin caso una recomendacién 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 calificadora la verificacién de la
autenticidad de la misma.

Presentacion de Cuentas

Mutucar, a diferencia de otras companias de la industria, opera bajo una personalidad juridica Gnica de seguros de vida
y generales. Sin embargo, reporta interinamente y al regulador bajo informes de gestién separados por segmento con
el fin de que las pérdidas de uno no afecten su capital. Los estados financieros a diciembre de 2022 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 en las reclasificaciones que la corporacion realizd para
adecuarse a las normativas vigentes impartidas por las Normas Internacionales de Informacién Financieras (NIIF) y
por la CMF, Los estados financieros trimestrales no estan auditados y estan disponibles en la CMF.

Seguros
Multisegmento

Chile
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Se aclara que cuando se alude a calificacién debe entenderse incluido el término clasificacion.
ESTADO DE LA SOLICITUD Y PARTICIPACION

Paraobtener informacién sobre el estado de solicitud de las calificaciones incluidas en este informe. consulte el estado
de solicitud que figura en la pagina de resumen de la entidad correspondiente en el sitio web de Fitch Ratings.

Para obtener informacién sobre el estado de participacion en el proceso de calificacion de un emisor incluido en este
informe. consulte el comentario de accion de calificacion mas reciente del emisor correspondiente. disponible en el
sitioweb de Fitch Ratings.

AVISO LEGAL Y DIVULGACION

Todas las calificaciones crediticias de Fitch Ratings (Fitch) estan sujetas a ciertas limitaciones y estipulaciones. Por favor. lea estas limitaciones
y estipulaciones en el siguiente enlace: https://www.fitchratings.com/understandingcreditratings. Ademas. las definiciones de calificacién de
Fitch paracadaescalade calificacion y categorias de calificacion. incluidas las definiciones relacionadas con incumplimiento. estan disponibles
en www.fitchratings.com bajo el apartado de Definiciones de Calificacién. ESMA y FCA estan obligadas a publicar las tasas de incumplimiento
historicas en un archivo central de acuerdo al Articulo 11(2) de la Regulacién (EC) No. 1060/2009 del Parlamento Europeo y del Consejo del
16 de septiembre de 2009 y la Regulacion de las Agencias de Calificacion Crediticia (Enmienda. etc.) (Salida de la UE) de 2019.
respectivamente. Las calificaciones 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 informacion para con sus afiliadas. cumplimiento. y demas politicas
y procedimientos de Fitch estan también disponibles en la seccién 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 calificada o a terceros relacionados. Los detalles del(los) servicio(s) admisible(s) de calificacion o
del(los) servicio(s) complementario(s) para el(los) cual(es) el analista lider tenga sede en una compafnia 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 asignacién y el mantenimiento de sus calificaciones. asi como en la realizacion 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 informacién factual sobre la que se
basa de acuerdo con sus metodologias de calificacion. y obtiene verificacion razonable de dicha informacién 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 investigacion factual y el alcance de la verificacion por
parte de terceros que se obtenga variara dependiendo de la naturaleza de la emisidn calificada y el emisor. los requisitos y practicas en la jurisdiccién en que se ofrece y coloca
la emision y/o donde el emisor se encuentra. la disponibilidad y la naturaleza de la informacién publica relevante. el acceso a representantes de la administracion del emisor y
sus asesores. la disponibilidad de verificaciones preexistentes de terceros tales como los informes de auditoria. cartas de procedimientos acordadas. evaluaciones. informes
actuariales. informes técnicos. dictdmenes legales y otros informes proporcionados por terceros. la disponibilidad de fuentes de verificaciéon independiente y competentes de
terceros con respecto a laemision en particular o en lajurisdiccion del emisor. y una variedad de otros factores. Los usuarios de calificaciones e informes de Fitch deben entender
que ni una investigacion mayor de hechos ni la verificacion por terceros puede asegurar que toda la informacién en la que Fitch se basa en relacién con una calificacién o un
informe serd exacta y completa. En tltima instancia. el emisor y sus asesores son responsables de la exactitud de la informacién que proporcionan a Fitch y al mercado en los
documentos de oferta y otros informes. Al emitir sus calificaciones y sus informes. Fitch debe confiar en la labor de los expertos. incluyendo los auditores independientes con
respecto a los estados financieros y abogados con respecto a los aspectos legales y fiscales. Ademas. las calificaciones y las proyecciones de informacion financiera y de otro tipo
son intrinsecamente una vision hacia el futuro e incorporan las hipdtesis 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 calificaciones y proyecciones pueden verse afectadas por eventos futuros o condiciones que no
se previeron en el momento en que se emitié o afirmo una calificacion o una proyeccién. Fitch Ratings realiza ajustes rutinarios y generalmente aceptados a la informacién
financiera presentada. mismos que son acordes a las metodologias relevantes y/o estandares de la industria. a fin de procurar consistencia entre las métricas financieras de las
entidades del mismo sector o clase de activos.

La informacidn contenida en este informe se proporciona "tal cual” sin ninguna representacion o garantia de ningln 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 calificacion de Fitch es una opinién en cuanto a la calidad crediticia de
una emision. Esta opinién y los informes realizados por Fitch se basan en criterios establecidos y metodologias que Fitch evaltiay actualiza en forma continua. Por lo tanto. las
calificacionesy los informes son un producto de trabajo colectivo de Fitch y ningtin individuo. o grupo de individuos. es inicamente responsable por una calificacion o un informe.
La calificacién 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 ningun 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 calificacion de Fitch no es un prospecto de emisién ni un substituto de la informacién elaborada. verificada y presentada a los inversores por el emisor y sus
agentes en relacion con la venta de los titulos. Las calificaciones 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 calificaciones no son una recomendaciéon para comprar. vender o mantener cualquier titulo. Las calificaciones
no hacen ningtin comentario sobre la adecuacion del precio de mercado. la conveniencia de cualquier titulo para un inversor particular. o la naturaleza impositiva o fiscal de los
pagos efectuados enrelacion a los titulos. Fitch recibe honorarios por parte de los emisores. aseguradores. garantes. otros agentes y originadores de titulos. por las calificaciones.
Dichos honorarios generalmente varian desde USD1.000 a USD750.000 (u otras monedas aplicables) por emision. En algunos casos. Fitch calificara 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 espera que dichos honorarios
varien entre USD10.000 y USD1.500.000 (u otras monedas aplicables). La asignacion. publicacién o diseminacion de una calificacion de Fitch no constituye el consentimiento de
Fitch a usar su nombre como un experto en conexion con cualquier declaracion de registro presentada bajo las leyes de mercado de Estados Unidos. el “Financial Services and
Markets Act of 2000” de Gran Bretaiia. o las leyes de titulos y valores de cualquier jurisdiccion en particular. Debido a la relativa eficiencia de la publicacién y distribucion
electrénica. los informes de Fitch pueden estar disponibles hasta tres dias antes para los suscriptores electrénicos que para otros suscriptores de imprenta.

Fitch Ratings. Inc. esté registrada en la Comision de Bolsa y Valores de Estados Unidos (en inglés. U.S. Securities and Exchange Commission) como una Organizacién de
Calificacion Estadistica Reconocida a Nivel Nacional (“NRSRO”; Nationally Recognized Statistical Rating Organization). Aunque ciertas subsidiarias de calificacion crediticia de
la NRSRO estan enlistadas en el item 3 del documento “Form NRSRO” y. como tales. estan autorizadas para emitir calificaciones crediticias en nombre de la NRSRO
(ver https://www.fitchratings.com/site/regulatory). otras subsidiarias no estan enlistadas en el documento “Form NRSRO” (las “no NRSRO”) y. por tanto. las calificaciones
crediticias emitidas por estas subsidiarias no son emitidas en nombre de la NRSRO. Sin embargo. personal de las subsidiarias no NRSRO puede participar en la determinacion de
calificaciones crediticias emitidas por. o en nombre de. la NRSRO.

Solamente para Australia. Nueva Zelanda. Taiwan y Corea del Norte: Fitch Australia Pty Ltd tiene una licencia australiana de servicios financieros (licencia no. 337123) que le
autoriza a proveer calificaciones crediticias solamente a “clientes mayoristas”. La informacion de calificaciones crediticias publicada por Fitch no tiene el fin de ser utilizada por
personas que sean “clientes minoristas” segun la definicion de la “Corporations Act 2001”.

Derechos de autor © 2024 por Fitch Ratings. Inc. y Fitch Ratings. Ltd. y sus subsidiarias. 33 Whitehall Street. New York. NY 10004. Teléfono: 1-800-753-4824. (212) 908-0500.
La reproduccion o distribucion total o parcial estéd prohibida. salvo con permiso. Todos los derechos reservados.
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