COMISION
PARA EL MERCADO
FINANCIERO

CIF

RESOLUCION EXENTA: 6115
Santiago, 28 de octubre de 2021

REF.: APLICA SANCION A CHILENA CONSOLIDADA
SEGUROS GENERALES S.A.

VISTOS:

1) Lo dispuesto en los articulos 1° inciso 3°, 3° N°6, 5°,
20 N° 4, 36, 38, 39 y 52 del Decreto Ley N° 3.538 (“D.L. N°3.538"), que crea la Comisién para el
Mercado Financiero; en los articulos 3° letra f), 4°, 27 y 33 del Decreto Ley N°3.538, conforme a su
texto vigente hasta el 15 de enero de 2018; en el articulo 1° y en el Titulo Il de la Normativa Interna
de Funcionamiento del Consejo de la Comisiéon para el Mercado Financiero, que consta en la
Resolucién Exenta N°1857 de 2021; en el Decreto Supremo N°1.207 del Ministerio de Hacienda de
2017; en el Decreto Supremo N°437 del Ministerio de Hacienda de 2018; vy, en el Decreto Supremo
N°1.430 del Ministerio de Hacienda de 2020.

2) Lo dispuesto en los articulos 16, 20, 21 y 44 del
Decreto con Fuerza de Ley N°251, Ley de Seguros (“D.F.L. N°251”);

3) Lo dispuesto en la Norma de Caracter General
N°139, sobre Normas relativas a la contratacion de reaseguros y registro de corredores de reaseguro
(“NCG N°139”).

4) Lo dispuesto en la Circular N°2022, que Imparte
normas sobre forma, contenido y presentacion de los estados financieros de las entidades
aseguradoras y reaseguradoras (“Circular N°2022”).

CONSIDERANDO:
|. DE LOS HECHOS
1.1. ANTECEDENTES GENERALES

1. Mediante Oficio Ordinario N°26.096, de fecha 20 de
agosto de 2019, la Intendencia de Seguros de esta Comision para el Mercado Financiero (“Comisién”
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o “CMF”) remitié al Fiscal de la Unidad de Investigacidon una denuncia interna, dando cuenta de
irregularidades cometidas por Chilena Consolidada Seguros Generales S.A. (en adelante
indistintamente “Chilena Consolidada”, la “Sociedad Investigada”, la “Aseguradora Investigada” o la
“Compaiiia Investigada”), relativas a operaciones de reaseguro que ésta efectud con entidades
reaseguradoras extranjeras que no cumplian los requisitos de clasificacién de riesgo establecidos
normativamente.

2. Mediante Resolucion Ul N° 45/2019, de fecha 24 de
septiembre de 2019, la Unidad de Investigacidn inicié una investigacion a efectos de determinar si
los hechos denunciados podian ser constitutivos de alguna infraccién al D.F.L. N° 251; la Norma de
Caracter General N° 139; la Circular N° 2022; y la normativa dictada por este Organismo u otras
disposiciones complementarias.

3. Mediante Oficio Reservado Ul N° 206, de fecha 8 de
marzo de 2021 (“Oficio de Cargos”), que rola a fojas 82 y siguientes del expediente administrativo,
el Fiscal formuld cargos a Chilena Consolidada Seguros Generales S.A.

4. Mediante presentacion de fecha 23 de abril de
2021, la Investigada evacud sus descargos, solicitando desestimar los cargos imputados.

5. Finalmente, mediante Oficio Reservado Ul N°708,
de fecha 9 de julio de 2021 (“Informe Final”), el Fiscal remitié a este Consejo de la Comisién para el
Mercado Financiero, el expediente administrativo correspondiente al Procedimiento Sancionatorio
incoado en contra de la Aseguradora Investigada, informando el estado de éste y su opinién fundada
acerca de la configuracién de las infracciones imputadas en el Oficio de Cargos, de conformidad con
lo dispuesto en el articulo 51 inciso 2° del D.L. N°3.538.

1.2 HECHOS.

Los antecedentes recabados por el Fiscal durante la
investigacion dan cuenta de los siguientes hechos:

1. Chilena Consolidada Seguros Generales S.A., RUT
99.037.000-1, es una compaiiia de seguros del primer grupo.

2. Entre el 30 de junio de 2013 y el 15 de diciembre de
2015, la Investigada mantuvo vigentes 3 pdlizas de responsabilidad civil (pdlizas N°s 2841114,
2841445y 4168714), respecto de las cuales suscribié contratos de reaseguros facultativos con, entre
otros, el reasegurador Liberty Mutual Insurance Europe Limited (SE) (en lo sucesivo, también
“Liberty Mutual”).
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3. Con fecha 17 de julio de 2014, Standard and Poor’s
(en adelante “S&P”, indistintamente), clasifico al reasegurador Liberty Mutual Insurance Europe SE
con un financial strength rating “A”, cuya ultima revisién fue realizada con fecha 25 de noviembre
de 2020.

Por su parte, con fecha 19 de agosto de 2016, AM Best
clasificé al reasegurador Liberty Mutual Insurance Europe SE con un financial strength rating “A”
(clasificacién vigente desde el 26 de julio de 2012); no obstante, en esa misma fecha, el clasificador
retird la clasificacién del reasegurador, quedando este ultimo, desde entonces, con un rating “NR”
(not rated).

Tras el retiro de clasificacion de AM Best, es decir,
desde el 19 de agosto de 2016, y hasta la fecha, Liberty Mutual Insurance Europe SE sélo ha contado
con la clasificacidén de Standard and Poor’s, sin que conste la existencia de ninguna otra clasificacion
de riesgo adicional, efectuada por alguna de las entidades clasificadoras de riesgo internacional, de
aquellas contempladas en la Norma de Caracter General N° 139 (en adelante “NCG N° 139”).

4. Desde el 19 de agosto de 2016, la Investigada
mantuvo obligaciones y responsabilidades vigentes con Liberty Mutual Insurance Europe SE,
derivadas de los contratos mencionados en el nimero 2. anterior —que se extienden hasta la
extincion de la Ultima pdliza emitida durante el correspondiente periodo de cobertura—, sin efectuar
ajustes y/o provisiones en la determinacion de sus obligaciones derivadas de la contratacion de
seguros, sino hasta los estados financieros referidos al 30 de septiembre de 2019, en donde efectud
provisiones parciales de los saldos por cobrar asociados al reasegurador en mencién.

5. Al menos en los estados financieros de la
Aseguradora al 30 de junio de 2018, Chilena Consolidada informé a la entidad Lloyd’s Syndicate 6118
(Barbican Managing Agency Limited), como reasegurador internacional con quien disponia de
contratos de reaseguro, en circunstancias que la entidad a la cual correspondia informar era Liberty
Mutual Insurance Europe SE.

6. Al menos en los estados financieros comprendidos
entre el 30 de junio de 2018 y el 30 de septiembre de 2019, la Compafia considerd, como
clasificacidn de riesgo de Liberty Mutual Insurance Europe SE, una clasificacién de Liberty Mutual
Holding Company INC, determinada por la clasificadora AM Best.

I.3. ANTECEDENTES RECOPILADOS DURANTE LA
INVESTIGACION.

Durante la investigacidn, se recopilaron los siguientes
antecedentes:
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1. Oficio Ordinario N° 35.134, de 27 de diciembre de
2018, enviado por la Intendencia de Seguros a Chilena Consolidada.

Por medio del Oficio singularizado, la Intendencia de
Seguros requirio a la Aseguradora Investigada, entre otras materias, acreditar las clasificaciones de
riesgo informadas en los estados financieros al 30 de junio de 2018, respecto del reasegurador
Liberty Mutual Insurance Europe Limited (NRE14920170025), informado con el nombre “Lloyd’s
Syndicate 6118 (Barbican Managing Agency Limited)”.

2. Respuesta de Chilena Consolidada al Oficio
Ordinario N° 35.134, recibida con fecha 04 de enero de 2019.

Por esta presentaciéon, la Compafiia dio respuesta al
Oficio Ordinario N° 35.134, indicando, en lo que interesa, lo siguiente: “A fin de dar cumplimiento a
lo requerido, acompafiamos a esta presentacion documento que contiene las clasificaciones para la
reaseguradora antes indicada [Liberty Mutual Insurance Europe Limited], de Fitch Ratings y S&P
Global Ratings, con calificacion A en ambos casos.”. De igual forma, adjuntd copias de las referidas
clasificaciones.

3. Oficio Ordinario N° 6.543, de 04 de marzo de 2019,
enviado por la Intendencia de Seguros a Chilena Consolidada.

Por medio del Oficio Ordinario N° 6.543, la Intendencia
de Seguros solicité a Chilena Consolidada proporcionar una segunda clasificacion de riesgo para el
reasegurador Liberty Mutual Insurance Europe Limited, en tanto el antecedente asociado a la
clasificadora FitchRatings, remitido en respuesta al Oficio Ordinario N° 35.134, no haria referencia
especifica a la reaseguradora en mencidn, sino que evaluaria los factores del sector crediticio para
las aseguradoras europeas de no vida.

Asimismo, en caso que el reasegurador Liberty Mutual
Insurance Europe Limited no contara al 30 de junio de 2018 con las dos clasificaciones de riesgo
exigidas por la Norma de Caracter General N° 139, se requirio:

1. Proporcionar explicacion pormenorizada de las
razones de operar con el reasegurador en consulta.

2. Indicar las fechas entre las que ha estado operando
con el mencionado reasequrador, y adicionalmente, la fecha en la que el reasegurador dejé de
cumplir con los requisitos exigidos por la norma antes sefialada.
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3. Indicar las medidas de control adoptadas por la
compaiiia, para evitar que dicha situacion se vuelva a repetir en futuros reportes de los estados
financieros.

4. Respuesta de Chilena Consolidada al Oficio
Ordinario N° 6.543, recibida con fecha 07 de marzo de 2019.

Por esta presentaciéon, la Compafiia dio respuesta al
Oficio Ordinario N° 6.543, sefialando que “la Reaseguradora “Liberty Mutual Insurance Europe”
forma parte del Holding de empresas de “Liberty Mutual Holding Company” (...) Ahora bien, para
evaluar a este Reasegurador se tomaron los antecedentes provenientes de la clasificadora de Riesgo
(AM Best) la cual estd considerada entre las clasificadoras de riesgos establecidas en la NCG N° 139.”
Agregd, que el reasegurador en cuestidn ha tenido una clasificacion histérica de “A”, con un ultimo
informe que data de 19 de agosto de 2016.

Asimismo, precisé que “en la actualidad la clasificacion
de Riesgo es “NR” para este Reasegurador (...) [la cual permitiria] considerar las clasificaciones
previas del Reasegurador o del Holding como clasificacion de riesgo actual del mismo. (...) Sobre esta
base, se puede observar que para el HOLDING “Liberty Mutual Holding Company” la clasificacidn de
Riesgo histérica ha sido “BBB” (...).”

5. Oficio Reservado Ul N° 1.086, de 27 de septiembre
de 2019, enviado por el Fiscal de la Unidad de Investigacion a Chilena Consolidada.

Por medio del Oficio Reservado Ul N° 1.086, el Fiscal de
la Unidad de Investigacion requirié a la Aseguradora Investigada remitir la siguiente informacion:

1) Politicas, procedimientos, manuales y sistemas de
control, existentes desde el 01/01/2016 a la fecha del presente oficio, asociados a la gestién de
reaseguros en la Compaiia, especialmente en lo relativo al cumplimiento de los requisitos
establecidos normativamente respecto de dichas entidades.

2) Archivo en formato Excel completando cuadro
presente en el Anexo N° 1 de este oficio [Oficio Reservado Ul N° 1.086], asociado a los contratos de
reaseguro con entidades reaseguradoras extranjeras que ha suscrito la Compaiia desde el
01/01/2016 a la fecha del presente oficio, respecto de cada periodo de presentacién de sus estados
financieros; esto es, entre el 31 de marzo de 2016 y el 30 de junio de 2019.

3) Archivo en formato Excel completando cuadro
presente en el Anexo N° 2 de este oficio, respecto de los contratos individualizados en el numero
anterior, cuyos requisitos normativos asociados a las clasificaciones de riesgo de la entidad
reaseguradora extranjera dejaron de cumplirse durante la vigencia de las respectivas obligaciones
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derivadas del contrato de reaseguro correspondiente, considerando cada periodo de presentacion
de sus estados financieros, desde la fecha de pérdida del requisito hasta los estados financieros al
30 de junio de 2019, de corresponder.

6. Respuesta de Chilena Consolidada al Oficio
Reservado Ul N° 1.086, recibida con fecha 17 de octubre de 2019.

Con fecha 17 de octubre de 2019, la Compaiiia
Investigada respondié el Oficio Reservado Ul N° 1.086, adjuntando los documentos solicitados y
sefialando, respecto de aquellos “casos en que los requisitos normativos asociados a las
clasificaciones de riesgo de una entidad reaseguradora hayan dejado de cumplirse, [que] la
Compaiiia ha registrado contratos suscritos con la reaseguradora Liberty Mutual Insurance Europe
en los afios 2017, 2018 y 2019.

La citada reaseguradora mantiene a la fecha sélo una
clasificacion de riesgo por parte de las clasificadoras autorizadas por la CMF: S&P (“A”). Hasta
junio del afio 2016, la reaseguradora tenia también una segunda clasificacion de riesgo elaborada
por AM Best, sin embargo, esta clasificadora descontinué sus andlisis sobre la entidad.

Cabe sefialar que en todos los casos se trata de
contratos de cardcter facultativo. El numero de contratos y prima cedida por afio es el siguiente:

= Namero de Prima cedida
car contratos (miles de pesos)
2017, 1 1.475
2018 18 21.122
2019 19 29.892

Del andlisis detallado de los contratos antes
mencionados, se desprende que la inclusion de los activos relacionados con este reasegurador no
habria tenido una incidencia significativa en el cdlculo de los indicadores de solvencia de Chilena
Consolidada Seguros Generales {(...).” (Enfasis agregado).

Asimismo, la Compafila menciond una serie de
medidas asociadas a la situacidon antes descrita, indicando responsables y fechas comprometidas
para cada caso.

7. Oficio Reservado Ul N° 439, de 03 de abril de 2020,
enviado por el Fiscal de la Unidad de Investigacidn a Chilena Consolidada.

Por medio del Oficio Reservado Ul N° 439, el Fiscal de
la Unidad de Investigacién requirié a la Aseguradora Investigada, lo siguiente:
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1. Precisar el periodo en que la Aseguradora mantuvo
obligaciones y responsabilidades vigentes con el reasegurador Liberty Mutual Insurance Europe
Limited, tanto en términos de vigencia como de periodo de cobertura contractual; es decir,
considerando la responsabilidad del reasegurador respecto de la vigencia de la ultima pdliza
comercializada dentro del periodo de vigencia de cobertura contractual (o expiracion del saldo de
siniestros por cobrar al reasegurador).

2. Referirse al cumplimiento de las disposiciones
establecidas en la letra c) del numero 1 de la Norma de Cardcter General N° 139, respecto del
reasegurador Liberty Mutual Insurance Europe Limited, precisando la fecha en que dejé de
observarse el cumplimiento de tales disposiciones y las medidas adoptadas por la administracion al
respecto, en consideracion a lo dispuesto en el numero 3 de la NCG N° 139; de existir informacion
complementaria a la ya sefialada en su presentacion de la referencia [respuesta al Oficio Reservado
UI N° 1.086].

3. Enrazon del numero 1.y 2. anterior, referirse a si la
Aseguradora ajusto su informacion financiera en el periodo comprendido entre la fecha en que el
reasegurador Liberty Mutual Insurance Europe Limited dejé de cumplir los requisitos exigidos en la
normativa antes sefialada y la vigencia del periodo de cobertura contractual, tanto en términos de
la determinacion de sus obligaciones derivadas de la contratacion de seguros, como de la
determinacion de sus activos representativos de reservas técnicas y patrimonio de riesgo, en virtud
de lo prescrito en el numero 3 de la NCG N° 139 y el numero 5 del articulo 21 del D.F.L. N° 251,
respectivamente.

8. Oficio Reservado Ul N° 507, de 18 de mayo de
2020, enviado por el Fiscal de la Unidad de Investigacion a Chilena Consolidada.

Por medio del Oficio Reservado Ul N° 507, y ante la
falta de respuesta de la Sociedad al Oficio Reservado Ul N° 439, de fecha 03 de abril de 2020, el
Fiscal reiterd la solicitud de pronunciamiento respecto de las materias sefialadas en aquel oficio,
requiriendo, ademas, “remitir copia de los contratos suscritos entre la Compaiiia y Liberty Mutual
Insurance Europe Limited, durante el periodo sefialado en respuesta al numero 1. precedente [en
que la Aseguradora mantuvo obligaciones y responsabilidades vigentes con el reasegurador en
mencion, tanto en términos de vigencia como de periodo de cobertura contractual].”

9. Respuesta de Chilena Consolidada al Oficio
Reservado Ul N° 507, recibida con fecha 26 de mayo de 2020.

7
g% Para validar ir a http://mww.cmfchile.cl/institucional/validar/validar.php

FOLIO: RES-0001-16-00001-A GD: 2021100436608

Péagina 7/63



COMISION
‘ ) PARA EL MERCADO

FINANCIERO

pertinente, lo siguiente:

son los siguientes:

Con fecha 26 de mayo de 2020, la Compaiiia
Investigada respondio el Oficio Reservado Ul N° 507, sefialando, respecto de cada solicitud y en lo

1. En cuanto a este punto [primera materia consultada
en los Oficios Reservados Ul N° 439 y 507, ya singularizados], sefialamos que los periodos de
vigencias respecto de las pdlizas emitidas por la Compaiiia, en las cuales se mantuvo obligaciones
con el reasegurador Liberty Mutual Insurance Europe Limited (en adelante indistintamente “Liberty”)

correspondientes a las notas de coberturas de las pdlizas antes sefialadas, por cada colocacién
facultativa, e indicd: “En cuanto a los saldos de siniestros con el referido Reasegurador, hacemos
presente que a la fecha existe un siniestro (ocurrido mientras el reasegurador contaba con las
clasificaciones exigidas por la NCG N° 139), el cual se encuentra en controversia y es objeto de un

Mota de Cobertura
Inicia Fin acompafiado en

Paliza N™ WVigencia Vigendia Aneuo N
2841114 30-06-2013]  30-06-2014)

2E41445 30-06- IlL'il 30-06-2014 B
4158714 15-12-2004] 15122015 2
4519172 35-08-2017]  31-08-2018) 3
4450773 03-03-2007]  22-05-20208 4
4512334 01-03-3018]  22-05-30208 5
4727795 31-08- IIL!I 31-08-3015

47IFEOL 35-08- 1‘|II1-!| 31-08-2019

47Z7E08 33-08- IIL!I 31-08-20159

47I7E10 31-08- IIL!I 31-08-3015

47I7E18 31-08- IIL!I 31-08-3015

47I7E22 35-08- Ill-ﬁl 31-08-2019

47I7E28 33-08- IIL!I 31-08-3015

47XFE35 31-08- IIL!I 31-08-3015

47I7E3S 31-08- IIL!I 31-08-2015 P
47I7848 31-08- IIL!I 31-08-3015

4727852 31-08- IIL!I 31-08-3015

4717853 31-08- IIL!I 31-08-2019

47ITESS 35-08- 1‘|II1-!| 31-08-2019

47I7ES5 31-08- IIL!I 31-08-3015

47IFESE 31-08- IIL!I 31-08-3015

47IFEST 31-08- l‘IIILHI 31-08-2019

47I7ES8 31-08- IIL!I 31-08-3015

4728021 31-08- IIL!I 31-08-3015

Asimismo,

Mota de Cobertura
Inicia Fin acompafisda en
Péliza N Vigencis Vigencia Mo N®
5044663 | 31-08-2019) 31-08-1020
SOMA6EY | 31-08-2019) 31-08-2020
SO44665 | 31-08-2049) 31-08-2020
5044667 | 31-08-2019) 31-08-1020
SOMA668 | 31-08-2019) 31-06-2020
SO486T2 F1-06-2019) 31-06-H030
SOMA6TE | 31-08-2019) 31-08-X020
SOM675 | 31-08-2019) 31-06-2020
SOLAG6EL F1-06-2019) 31-06-H030 7
SOM4605 | 31-08-2049) 31-08-2020
SOMP0F | 31-08-2019) 31-08-2020
SML0E | 31-08-2019) 31-06-2020
SO0 | 31-08-2049| 31-08-2020
SO0 | 31-08-2019) 31-08-2020
S040006 | 31-08-2019) 31-08-2020
5049707 F1-06-2019) 31-06-H030
SOAT0E | 31-08-2019) 31-08-X020
5040709 | 31-08-2019) 31-08-2020 8
S044711 | 31-08-2019) 31-06-2020
Compaiia adjunté los respaldos

juicio aun no resuelto. Los detalles del siniestro son los siguientes:
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Asegurado: Sociedad Quimica y Minera de Chile
Péliza: 4168714

Fecha Siniestro: 06/03/2015

Vigencia Péliza: 15/12/2014 — 15/12/2015 (...).”

2. En relacion a este punto [segunda materia
consultada en los Oficios Reservados Ul N° 439 y 507, ya singularizados], indicamos que respecto del
reasegurador Liberty Mutual Insurance Europe Limited, de conformidad a las respuestas otorgadas
a la Comision para el Mercado Financiero, la Compafia manifesté que se habia considerado la
clasificacidn de “Liberty Mutual Holding Company INC” dado que una de las clasificaciones de Liberty
Mutual Insurance Europe Limited correspondiente a la firma AM Best, se habia podido obtener por
ultima vez con fecha 19 de agosto de 2016. En virtud de lo anterior, hasta que vuestro Regulador nos
representd por intermedio de sus Oficios que no correspondian tales consideraciones, luego
comenzaron a aplicarse las respectivas correcciones a partir de los estados financieros de septiembre
2019. (...)

3. En relacion a este asunto [tercera materia
consultada en los Oficios Reservados Ul N° 439 y 507, ya singularizados] y en conformidad a la
respuesta otorgada en el punto anterior, los ajustes fueron ejecutados a partir de los estados
financieros del [sic] septiembre 2019. En estos estados financieros se provisiond el 100% de los saldos
por cobrar a la Reaseguradora Liberty Mutual Insurance Europe Limited correspondientes a pdlizas
con emision posterior al 19/08/2016, fecha de emision de la ultima clasificacién obtenida de la
empresa AM Best.

Por ultimo, la Companiia adjunté copia de los contratos
suscritos entre ésta y Liberty Mutual Insurance Europe Limited, durante el periodo sefialado en
respuesta a la primera de las materias consultadas, esto es, entre el 30 de junio de 2013 y el 31 de
agosto de 2019.

10. Oficio Reservado Ul N° 573, de 12 de junio de
2020, enviado por el Fiscal de la Unidad de Investigacion a Chilena Consolidada.

Por medio del Oficio Reservado Ul N° 573, el Fiscal
requirio a la Aseguradora informar lo siguiente:

1. Detalle de personas, con indicacion de sus cargos,
dreas y gerencias responsables de la suscripcion de los contratos de reaseguro facultativo celebrados
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entre Chilena Consolidada Seguros Generales S.A. y Liberty Mutual Insurance Europe Limited, desde
agosto de 2016 a la fecha, remitiendo copia de las comunicaciones y aprobaciones internas
correspondientes, asi como las funciones realizadas en cada caso.

2. Detalle de personas, con indicacion de sus cargos,
dreas y gerencias responsables del control continuo de las clasificaciones de riesgo de los
reaseguradores con quienes suscribe y ha suscrito contratos Chilena Consolidada Seguros Generales
S.A., asicomo de la elaboracion de la informacion que al respecto se remite en los estados financieros
de la Aseguradora, desde el afio 2016 a la fecha, indicando las funciones realizadas en cada caso.

3. Detalle de personas, con indicacion de sus cargos,
dreas y gerencias responsables de velar por el cumplimiento permanente de las disposiciones
normativas asociadas a la contratacion de reaseguros, asi como de la informacion que al respecto
se proporciona en los estados financieros de la Aseguradora, incluyendo los ajustes que dieran lugar,
de acuerdo alo prescritoen el D.F.L. N°251 y la N.C.G. N° 139, desde el afio 2016 a la fecha, indicando
las funciones realizadas en cada caso.

11. Respuesta de Chilena Consolidada al Oficio
Reservado Ul N° 573, recibida con fecha 22 de junio de 2020.

Con fecha 22 de junio de 2020, la Compaiiia
Investigada respondié el Oficio Reservado Ul N° 573, sefialando, respecto de cada solicitud y en lo
pertinente, lo siguiente:

En primera instancia, la Aseguradora corrigid lo
informado en respuesta al Oficio Reservado Ul N° 507, indicando que “Chilena Consolidada Seguros
Generales S.A. no ha suscrito contratos de reaseguro de ningun tipo con Liberty Mutual Insurance
Europe Limited (codigo NRE14920170025) desde que ésta dejé de cumplir con el requerimiento de
contar con dos clasificaciones de riesgo, de esta manera nuestra aseguradora no ha incumplido el
requisito normativo impuesto en la Norma de Cardcter General N° 139 (NCG N°139). En la lista de
pdlizas informadas en comunicaciones anteriores y, en particular, en la respuesta al Oficio Reservado
Ul N° 507, se incluyeron pdlizas reaseguradas con dicha entidad cuando aun contaba con dos
clasificaciones independientes y, erroneamente, se incluyeron también pdlizas no reaseguradas con
esta entidad, sino con otras que si contaban con todos los requisitos establecidos por la NCG N°139
para operar como reasegurador en el mercado nacional.

(..)

En conclusion, la Compahia no celebrd contratos de
reasequro con Liberty Mutual Insurance Europe Limited (cédigo NRE14920170025) una vez que ésta
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perdio una de sus clasificaciones y, las entidades reaseguradoras con las cuales contraté los otros
reaseguros informados en la presente respuesta, cumplian con los requisitos establecidos en el N21
de la NCG N°139.” (Lo subrayado no es original).

Respecto de los puntos solicitados en el Oficio en
cuestién, la Aseguradora sefiald lo siguiente:

1.(...) el drea de Reaseguros de la Compaiiia se encarga
de evaluar los antecedentes de las colocaciones facultativas de sequros generales que realizan las
distintas lineas de negocios, y verificar que éstos se realizan de acuerdo a las normas y
procedimientos establecidos, asi como también de supervisar y controlar la gestion operativa de las
colocaciones facultativas, garantizando la correcta emision de contratos de reaseguros. Por ultimo,
el drea de Reaseguros se ocupa también de formalizar las colocaciones de reaseguro facultativo y
asegurar el correcto envio de la cesion a las entidades reaseguradoras correspondiente. {...)

2. La responsabilidad por velar por que las entidades
reaseguradoras cumplan con los requisitos establecidos en la normativa, incluyendo el control de las
clasificaciones de riesgo, recae en el drea de Reaseguros de la Compaiiia, la cual depende de la
Gerencia de Finanzas. El drea de Reaseguros es responsable también por la informacion contable y
las revelaciones de los Estados Financieros que dicen relacion con el proceso de reaseguros.

3. Al igual como se esbozo en la pregunta anterior,
estas responsabilidades son del drea de Reaseguros, la cual depende de la Gerencia de Finanzas.

12. Oficio Reservado Ul N° 625, de 24 de junio de
2020, enviado por el Fiscal de la Unidad de Investigacion a Chilena Consolidada.

Por medio del Oficio Reservado Ul N° 625, el Fiscal
requirié a la Aseguradora, en consideracion a la respuesta entregada por ésta con fecha 22 de junio
de 2020, “precisar, para cada uno de los contratos de reaseguro suscritos con Liberty Mutual
Insurance Europe Limited, vigencias y periodos de cobertura contractual correspondientes,
informando detalladamente las cifras de participacion del reasegurador en las reservas técnicas de
la Compaiiia y de saldos de siniestros por cobrar al Reasequrador, asi como de eventuales ajustes
respecto de dichas cuentas, precisando el motivo de los mismos, en cada estado financiero,
trimestral y anual, presentado desde la entrada en vigencia de los contratos a la fecha.”

13. Respuesta de Chilena Consolidada al Oficio
Reservado Ul N° 625, recibida con fecha 02 de julio de 2020.
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Con fecha 02 de julio de 2020, la Compafiia Investigada
respondié el Oficio Reservado Ul N° 625, adjuntando un archivo Excel “que contiene el listado de
polizas de seguro que originaron los contratos de reaseguro facultativo celebrados con Liberty
Mutual Insurance Europe Limited (pdlizas registradas bajo los numeros 2841114, 2841445 y
4168714, en adelante “las Pdlizas”).”

Asimismo, Chilena Consolidada sefialé que “la pdliza N°
2841114 se anuld y se reemplazé por la pdliza N° 2841445 y que la vigencia de todas éstas pdlizas
se encuentra finalizada.”

14. Oficio Reservado UI N° 1.007, de 10 de septiembre
de 2020, enviado el Fiscal de la Unidad de Investigacion a Chilena Consolidada.

Por medio del Oficio Reservado Ul N° 1.007, el Fiscal
requirié a la Aseguradora Investigada complementar la informacién remitida en presentacién de
fecha 02 de julio de 2020, en los siguientes términos:

1. Incorporar montos asociados a las cuentas y
revelaciones de los estados financieros de Chilena Consolidada Seguros Generales S.A., en los
periodos comprendidos entre marzo de 2015 y junio de 2020, que se vinculan a los contratos de
reaseqguro suscritos con Liberty Mutual Insurance Europe Limited, considerando, como minimo, el
detalle de las cuentas 5.14.12.00 Deudores por operaciones de reaseguro y 5.14.20.00 Participacion
del reaseguro en las reservas técnicas, asi como de las revelaciones N° 17. Deudores por operaciones
de reaseguro, N° 19. Participacion del reaseguro en las reservas técnicas (Activo) y reservas técnicas
(Pasivo), N° 30. Reaseguradores y corredores de reaseguros vigentes, N° 48.2. Obligacion de invertir
y N°48.4. Inventario de inversiones.

2. Incorporar, respecto de los montos informados en el
punto anterior, detalle de los ajustes que, segtn lo sefialado en su presentacion de fecha 26 de mayo
de 2020, “comenzaron a aplicarse (...) a partir de los estados financieros de septiembre 2019.”

15. Respuesta de Chilena Consolidada al Oficio
Reservado Ul N° 1.007, recibida con fecha 25 de septiembre de 2020.

Con fecha 25 de septiembre de 2020, la Compaiiia
respondid el Oficio Reservado Ul N° 1.007, adjuntando un archivo Excel que “comprende la
informacion requerida, respecto:

Del numeral 1 consultado en Oficio.
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= Detalle de las cuentas 5.14.12.00 y 5.14.20.00 en hoja “Relacion ESF y Nota Fecu”

= Detalle de Revelaciones N°17 y N°19 en hoja “ESF LIBERTY EUROPE”
= Detalle de Revelaciones N°30 en hoja “Nota 30 LIBERTY EUROPE”

= Detalle de Revelaciones N°48.2 en hoja “48.2 LIBERTY EUROPE”

= Detalle de Revelaciones N°48.4 en hoja “48.4 LIBERTY EUROPE”

Del numeral 2 consultado en Oficio.

= Detalle de los ajustes en hoja “Ajustes 372019
II. DESARROLLO DEL PROCEDIMIENTO.
1.L1. CARGOS FORMULADOS.

En virtud de los hechos y prueba anteriormente
descritos, a través del Oficio Reservado Ul N° 206, de fecha 8 de marzo de 2021, el Fiscal formulé
cargos a Chilena Consolidada Seguros Generales S.A., en los siguientes términos:

1. “Incumplimiento a las disposiciones establecidas en
el inciso 4 del nimero 3 de la NCG N° 139, en funcion de lo previsto en los incisos 3 y 5 de ese mismo
apartado, al continuar considerando los contratos de reaseguro con Liberty Mutual Insurance Europe
SE, como efectivos para la determinacion de sus obligaciones derivadas de la contratacion de
sequros, luego de 6 meses transcurridos desde la pérdida de la clasificacion de riesgo otorgada por
Moody’s a dicho reasegurador y hasta al menos los estados financieros correspondientes al 30 de
junio de 2020”.1

2. "Incumplimiento a las disposiciones establecidas en
la letra b) del nimero 5 del D.F.L. N° 251, en funcidn de lo prescrito en el inciso tercero del articulo
20 de dicho cuerpo legal, asi como en el inciso 3 del numero 3 de la NCG N° 139, al continuar
considerando los siniestros por cobrar no vencidos, producto de las cesiones efectuadas al
reasegurador Liberty Mutual Insurance Europe SE, como efectivos, luego de 6 meses transcurridos
desde la pérdida de la clasificacion de riesgo otorgada por Moody’s a éste y hasta al menos los
estados financieros correspondientes al 30 de junio de 2020”.*

L por Oficio Reservado Ul N° 542, de 01 de junio de 2021, que rola a fojas 274, se corrigié un error formal, en
el sentido que las alusiones a “Moody’s”, debian entenderse realizadas a “AM Best”.
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3. “Incumplimiento a lo dispuesto en la Circular
N°2.022, respecto de las cuentas por cobrar de seguros (5.14.10.00) y de participacion del reaseguro
en las reservas técnicas (5.14.20.00), asi como de las revelaciones de deudores por operaciones de
reaseguro (Nota 17), participacion del reaseguro en las reservas técnicas (Nota 19), reaseguradores
y corredores de reaseguros vigentes (Nota 30) y solvencia (Nota 48), segun corresponda, en razén
de las siguientes situaciones:

a. Presentar informacion inconsistente respecto de los
contratos de reaseguro con Liberty Mutual Insurance Europe SE, al informar erréneamente a la
entidad reaseguradora, al menos en los estados financieros referidos al 30 de junio de 2018, asi
como erréneamente una de sus clasificaciones de riesgo, al menos en los estados financieros
comprendidos entre el 30 de junio de 2018 y el 30 de septiembre de 20189.

b. No proporcionar informacion respecto de la real
situacion financiera de la Compafiia, al menos en los estados financieros comprendidos entre el 31
de marzo de 2017 y el 30 de junio de 2020, toda vez que consideraron la participacion del
reasegurador Liberty Mutual Insurance Europe SE, en las reservas técnicas de la Compaiia, para la
determinacion de sus obligaciones derivadas de la contratacion de seguros, asi como los saldos de
los siniestros por cobrar no vencidos al mismo, para la determinacion de su inversion representativa
de reservas técnicas y patrimonio de riesgo, sin que éste contara con al menos dos clasificaciones de
riesgo, efectuadas por alguna de las entidades clasificadoras de riesgo internacional, de aquellas
contempladas en la NCG N° 139”.

11.2. ANALISIS DE LOS HECHOS CONTENIDOS EN EL
OFICIO RESERVADO Ul N°206/2021.

A partir de los hechos descritos y antecedentes
recopilados, el Fiscal de la Unidad de Investigacion efectud el siguiente analisis en el Oficio
Reservado Ul N°206 de 8 de marzo de 2021 por el que se formularon cargos a la Aseguradora
Investigada:

“De acuerdo a la letra c) del articulo 16 del D.F.L. N°
251, asicomo a la letra c) del numero 1 de la NCG N° 139, el reaseguro de los contratos celebrados
en Chile podrd efectuarse con entidades extranjeras de reaseguro, siempre y cuando éstas presenten
clasificacion de riesgo internacional igual o superior a BBB o su equivalente, efectuada por al menos
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dos de las siguientes entidades clasificadoras de riesgo internacional: Standard & Poor’s,
FitchRatings, Moody’s y AM Best.

En tal contexto, Chilena Consolidada Seguros
Generales S.A. suscribié contratos de reaseguro facultativo con Liberty Mutual Insurance Europe
Limited (SE), respecto de pdlizas de responsabilidad civil (pdlizas N°s 2841114, 2841445 y 4168714)
con periodos de vigencia contractual entre el 30 de junio de 2013 y el 15 de diciembre de 2015. Dicho
reasegurador, que, al menos a junio de 2020, aun mantenia responsabilidades con Chilena, mantuvo
un financial strength rating “A”, otorgadas por las clasificadoras internacionales Standard & Poor’s
y Moody’s, hasta el 19 de agosto de 2016. En esa fecha, la clasificadora de riesgo internacional
Moody'’s retiré la clasificacion de riesgo de Liberty Mutual Insurance Europe SE, quedando esta
ultima sin clasificacion de riesgo (rating NR) y, por tanto, sin cumplir los requisitos normativos
establecidos por la letra c) del nimero 1 de la NCG N° 139, en relacion al articulo 16 del D.F.L. N°
251.

Acorde a lo establecido en los incisos 4y 5 del numero
3dela NCG N° 139, “Todo contrato de reaseguro que no cumpliere con lo establecido en esta norma,
tanto respecto al contrato mismo como a las entidades con o a través de las cuales suscribe, no se
considerard efectivo y por lo tanto la compaiiia no podrd tomarlo en consideracion para determinar
sus obligaciones derivadas de la contratacion de seguros. Lo anterior, sin perjuicio de las sanciones
que el incumplimiento de estas normas pudieran dar a lugar.

No obstante, en caso que luego de suscrito un
contrato de reaseguro, la entidad reaseguradora o el corredor de reaseguro, si corresponde,
dejare de cumplir los requisitos sefialados en esta Norma, la compaiiia podrd continuar aplicando
el contrato a sus obligaciones, por un periodo mdximo de seis meses, contado desde la fecha que
se conociese la pérdida de dicho requisito. Tratdndose de entidades reaseguradoras extranjeras,
se entenderd que se conoce la pérdida del requisito de clasificacion de riesgo, seiialado en la letra
c) del N°1, desde que la entidad clasificadora publique los resultados de la correspondiente
clasificacion.” (Enfasis agregado).

De esta forma y teniendo en cuenta la pérdida de la
clasificacion de riesgo de Liberty Mutual Insurance Europe SE antes mencionada, la Aseguradora
debio dejar de considerar los contratos de reaseguro suscrito con ésta como efectivos —
independiente de haber suscrito los mismos de forma previa a la pérdida de los requisitos
normativos correspondientes—, desde los estados financieros al 31 de marzo de 2017; es decir, luego
de 6 meses contados desde la pérdida de clasificacion de riesgo, y, por tanto, estos contratos no
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Asimismo, la disposicion antes citada, de acuerdo a

lo prescrito en la letra b) del niumero 5 del articulo 21 del D.F.L. N° 251, en virtud del inciso tercero
del articulo 20 del mismo cuerpo legal, determina que los siniestros por cobrar no vencidos, producto
de las cesiones efectuadas a los reaseguradores que dejaron de cumplir los requisitos establecidos
en la normativa atingente, no podrdn considerarse como activo representativo de reservas técnicas
y patrimonio de riesgo.

No obstante lo anterior, de acuerdo a la informacion
proporcionada por la Compaiiia en respuesta al Oficio Reservado Ul N° 1.007, ésta considerd, en sus
correspondientes estados financieros posteriores a la pérdida de una de las clasificaciones de riesgo
de Liberty Mutual Insurance Europe SE, los siguientes saldos de “Siniestros por cobrar a
reaseguradores” (Cuenta 5.14.12.10, Nota 17.3) —contemplados también como inversion
representativa de reservas técnicas y patrimonio de riesgo (Nota 48.4)— y de “Participacion del
reaseguro en la reserva de siniestros” (Cuenta 5.14.25.00, Nota 17.4) —contemplados también en la
determinacion del patrimonio de riesgo, endeudamiento y obligacidon de invertir de la Compadia
(Nota 48.2)-, asociados al reasegurador en mencion (cifras trimestrales, en miles de pesos):

Cuenta 3T2016 472016 172017 272017 3T2017 472017 172018 272018
5.14.12.10 - - - - - - - 719
5.14.25.00 6.183.225 | 6.183.225 | 6.183.225 | 2.994.075 | 2.994.075 | 2.994.075 | 2.994.075 | 2.714.220

Cuenta 372018 472018 172019 272019 3T2019 472019 172020 272020
5.14.12.10 55.013 27.298 - -1 1.309.290 - - -
5.14.25.00 2.901.442 | 3.014.751 | 3.014.751 | 3.014.751 | 2.172.381 | 2.172.547 | 2.141.846 | 2.365.403
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Respecto de dichos saldos, la Compafiia no consideré
ajustes sino hasta sus estados financieros al tercer trimestre de 2019, cuando ajusto parcialmente
los saldos de las cuentas de “Participacion del reaseguro en la reserva de riesgo en curso”
(5.14.21.00) y de “Participacion del reaseguro en la reserva de siniestros” (5.14.25.00) en MS-1.539.-
y MS-166.-, respectivamente, agrupados en la cuenta “Deterioro de seguros” (5.31.18.00), por
MS$1.705.-

Asi, la Aseguradora incumplié las disposiciones
previstas en el numero 3 de la NCG N° 139, respecto de la determinacion de sus obligaciones
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derivadas de la contratacion de seguros, y en la letra b) del numero 5 del articulo 21 del D.F.L. N°
251, respecto de la consideracion de siniestros por cobrar no vencidos como inversion representativa
de reservas técnicas y patrimonio de riesgo, al menos entre sus estados financieros correspondientes
al 31 de marzo de 2017 y al 30 de junio de 2020, pues considerd saldos vinculados a contratos de
reaseguros —o parte de ellos, desde septiembre de 2019— que la normativa establece explicitamente
como no efectivos.

Asimismo, y como consecuencia de no haber
ajustado su informacion financiera en funcion de las indicaciones normativas atingentes, entre los
periodos antes citados, asi como al haber revelado equivocadamente al reasegurador Lloyd’s
Syndicate 6118 (Barbican Managing Agency Limited) en lugar de Liberty Mutual Insurance Europe
SE —al menos en los estados financieros al 30 de junio de 2018—; e informado una clasificacion de
riesgo de Liberty Mutual Holding Company INC, como si fuese del reasegurador Liberty Mutual
Insurance Europe SE —al menos en los estados financieros comprendidos entre el 30 de junio de 2018
y el 30 de septiembre de 2019, la Aseguradora afectd la fiabilidad de la informacion proporcionada
acorde a las disposiciones establecidas en la Circular N° 2.022, especificamente respecto de las
cuentas por cobrar de sequros (5.14.10.00) y participacion del reaseguro en las reservas técnicas
(5.14.20.00) —respecto de sus subcuentas correspondientes—, asi como de las revelaciones de
deudores por operaciones de reaseguro (Nota 17), participacion del reaseguro en las reservas
técnicas (Nota 19), reaseguradores y corredores de reasequros vigentes (Nota 30) y solvencia (Nota
48) —respecto de las subsecciones correspondientes—.

A mayor abundamiento, para efectos de la
determinacion del patrimonio de riesgo, endeudamiento y obligacion de invertir de la Compaiiia,
ésta debe considerar reservas técnicas netas de reaseguro; sin embargo, tal como lo precisa la letra
a) del numero 2 de la NCG N° 323, dicha deduccion “sélo se podra efectuar tratdndose de contratos
de reaseguro que cumplan los requerimientos minimos establecidos en la legislacién y normativa
vigente, en especial lo dispuesto en la Norma de Cardcter General N° 139”. Como se ha mencionado
previamente, la Compafiia no tuvo en consideracion dicha estipulacion normativa ante la pérdida
de una de las clasificaciones de riesgo del reasegurador Liberty Mutual Insurance SE, afectando la
fiabilidad de sus indicadores de solvencia al menos entre marzo de 2017 y junio de 2020. Afectacion
similar tuvo lugar en la determinacion del superdvit/déficit de inversiones representativas de
reservas técnicas y patrimonio, al haber considerado siniestros por cobrar no vencidos, provenientes
de las cesiones que, de acuerdo a la normativa vigente, no debieron considerarse como efectivas.

La responsabilidad de la Compaiia respecto de las
situaciones antes descrita es explicita en la normativa vigente, en tanto el inciso 3 del numero 3 de
la NCG N° 139 establece que “Serd responsabilidad de la compaiiia el que las entidades
reaseguradoras con las cuales contrate el reaseguro, cumplan los requisitos establecidos en el N°1
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de esta norma.”; esto es, que, en el caso de celebrar contratos de reaseguro con entidades
extranjeras de reaseguro, éstas presenten clasificacion de riesgo internacional igual o superior a
BBB o su equivalente, por al menos dos entidades clasificadoras de riesgos internacional. Lo
anterior, sin perjuicio de los planes de accidon dispuestos por la Compariia con posterioridad a las
situaciones expuestas, informadas en respuesta a los Oficios Reservados Ul N°s 1.086 y 507".

11.3. DESCARGOS

Mediante presentacion de fecha 23 de abril de 2021, la
Aseguradora Investigada evacud sus descargos, solicitando que éstos fueran acogidos y se
rechazaran los cargos formulados.

1.4. MEDIOS DE PRUEBA APORTADOS POR LA
INVESTIGADA EN EL PROCEDIMIENTO SANCIONATORIO.

Mediante Oficio Reservado Ul N°384, de 28 de abril de
2021, se decretd la apertura de un término probatorio de 10 dias habiles.

Durante el término probatorio, la Investigada rindio los
siguientes medios de prueba:

1. La prueba documental acompaiada por Ila
Aseguradora Investigada, segun presentaciones de 4 y 10 de mayo de 2021:

1. Copia del documento Methodology and Criteria. Best’s Credit Rating Methodology.

2. Copia de la Metodologia de STANDARD & POOR S en que consta que esta empresa no aplica
clasificacion de aseguradoras por grupo empresarial ni por filiales ni sobre la base de Unit
Rate. Sirvase tener presente que conforme a las disposiciones de la Ley N° 19.046 y su
reglamento, esta metodologia se encuentra disponible depositada en la CMF.

3. Documento “How we rate insurers” de S&P con las mismas caracteristicas anteriores.

4. Copia del Press Release de AM BEST donde aparece con nitidez que se refiere a la
clasificacion de riesgo de LIBERTY GROUP Y SUS SUBSIDIARIAS.

5. Copia del documento en que AM BEST reafirma que LIBERTY MUTUAL GROUP es Ultimate
Partner de LIBERTY MUTUAL INSURANCE EUROPE SE.
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Copia de los Estados Financieros de LIBERTY MUTUAL INSURANCE EUROPE o Annual Report
and Financial Statements for the year ended 31 December 2019 que dan cuenta de su
solvencia y de su clasificacion, del hecho de gozar de una parental guarantee de su matriz y
de su clasificacion A Strong para S&P.

Copia del flujo de pagos asociados a la UNICA Pdliza de seguros N° 4168714 (siniestro
1200601) cuyos riesgos de responsabilidad civil estdn cedidos por CHILENA CONSOLIDADA
SEGUROS GENERALES S.A. al reasegurador LIBERTY MUTUAL INSURANCE EUROPE SE,
actualmente disponible en el Anexo 1 de la Respuesta al Ul N° 625.

Politica sancionatoria vigente de la CMF.

Politicas de Reaseguros de CHILENA CONSOLIDADA para los afios 2016 al presente.

Hipervinculo  https://www.libertymutualgroup.com/about-Im/investorrelations/financial-
ratings donde costa textualmente que las clasificadoras de LIBERTY MUTUAL “GROUP OF
COMPANIES” son:

= A.M. Best Co. - 'A' (The third highest of 16 ratings): Insurance companies assigned
an A rating, in their opinion, have an excellent ability to meet their ongoing
obligations to policyholders. The outlook for this rating is stable.

=  Moody's - 'A2' (The sixth highest of 21 ratings): Insurance companies rated A offer
good financial security. However, elements may be present which suggest a
susceptibility to impairment sometime in the future. The outlook for this rating is
stable.

= Standard & Poor's - 'A’' (The sixth highest of 21 ratings): An insurer rated A has
strong financial security characteristics, but is somewhat more likely to be affected
by adverse business conditions than are insurers with higher ratings. The outlook
for this rating is stable.

=  Who assigns Financial Ratings to the Liberty Mutual Holding Company and its
subsidiaries?
The Liberty Mutual Holding Company and its subsidiaries request and receive
financial ratings from the following rating agencies:
A.M. Best Co.
Moody's Investors Service
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Standard & Poor’s

11. Hipervinculo  https://www.libertyspecialtymarkets.com/about-us/ourstrengths/financial-
strength-and-rating donde consta que:

= [iberty Specialty Markets is part of Liberty Mutual Insurance Group, a leading
global insurer. We offer a breadth of world-class insurance and reinsurance
services to brokers and clients in all major markets.

= [iberty Specialty Markets is a trading name for Liberty Mutual Insurance Europe
SE (LMIE); a European platform which offers our European clients consistency and
stability.

12. FECU para el primer trimestre 2021.

13. Articulo integro: Los principios que rigen la potestad sancionadora de la Administracion en
el derecho chileno, publicado en Revista de Derecho de la Pontificia Universidad Catdlica de
Valparaiso XLII (Valparaiso, Chile, 2014, 1er Semestre), pp. 399 - 439, del Profesor Titular de
Derecho Administrativo de la Facultad de Derecho de la Pontificia Universidad Catdlica de
Valparaiso, Dr. EDUARDO CORDERO QUINZACARA.

14. Articulo integro El plazo en la prescripcion de las infracciones y sanciones administrativas
ante el principio de proporcionalidad publicado en la Revista Chilena de Derecho Vol. 47 N2
2, pp. 359 - 384 [2020]. del Profesor Titular de Derecho Administrativo de la Facultad de
Derecho de la Pontificia Universidad Catdlica de Valparaiso, Dr. EDUARDO CORDERO
QUINZACARA.

15. Articulo integro Los concursos infraccionales en el Derecho Administrativo sancionador
chileno, publicado en Revista de Derecho Administrativo Economico N2 31 [enero-junio
2020], pp. 33-65, del Profesor Titular de Derecho Administrativo de la Facultad de Derecho
de la Pontificia Universidad Catdlica de Valparaiso, Dr. EDUARDO CORDERO QUINZACARA.

16. Copia de Informe en Derecho “Informe acerca del régimen concursal de la ley Orgdnica de
la Superintendencia de Medio Ambiente contemplada en el Art. 2 de la Ley N° 20.417 a la
luz de las garantias constitucionales de legalidad y tipicidad; y en especial acerca del
cardcter de unidad juridica infraccional del articulo 35 letra a) de dicho cuerpo legal”, del
profesor JEAN PIERRE MATUS, cuyo texto fue obtenido del sitio web del Tribunal Ambiental
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bajo el vinculo https://www.tribunalambiental.cl/wp-content/uploads/2014/07/Informe-
en-derecho-concurso-infraccional-imperfecto-Jean-Pierre-Matus.pdf.

Articulo integro “Tipicidad y legalidad en el derecho administrativo-sancionatorio”,
Publicado en Revista de Derecho de Valdivia Vol XXVII N° 2, Diciembre 2004, pp. 147-167,
del profesor Dr. FERNANDO LONDONO MARTINEZ.

Articulo integro “Notas sobre el Principio de Proporcionalidad en la reciente jurisprudencia
constitucional” publicado Revista de Derecho Publico (numero especial 2018) pp. 309-322
del Profesor ENRIQUE NAVARRO BELTRAN.

Articulo integro “Los criterios unificadores de la Corte Suprema en el procedimiento
administrativo sancionador”, publicado en Estudios Constitucionales, Afio 14, N@ 2, 2016,
pp. 461-478 de los profesores FRANCISCO ZUNIGA URBINA y CRISTOBAL OSORIO VARGAS.

“Andlisis del establecimiento de criterios para la determinacion del quantum de la sancion
administrativa de multa como limite a la discrecionalidad en el ejercicio de la potestad
sancionadora de la comision para el mercado financiero”.

Captura de pantalla de msi-europe.com

Se acopaia [sic] impresion de captura de pantalla de www.msi-europe.com, en la que
aparece que Mitsui Sumitomo Europe es subsidiaria de MS&AD Insurance Group Holdings,
Inc, uno de los mds grandes aseguradores generales del mundo, con una red que cubre 42
paises.

Segun consta de la informacidn contenida en dicha pdgina web, la matriz directa de Mitsui
Sumitomo Europe es MSIJ, una compaiiia constituida en Japdn, indicdndose a un costado
las clasificaciones de riesgo de esta ultima (A+, pro Standard & Poor’s; A1, por Moody’s; y
A+ por AM Best).

2. La prueba documental acompaifiada por la

Aseguradora, recibida con fecha 13 de mayo de 2021, fue la siguiente:

Elglil
E
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1. Documento llamado “Anexo 1” que contiene un Estado de Cuenta Corriente de Chilena
Consolidada en que aparece destacado el pago de 2 de diciembre de 2015, por orden de
Willis Ltd por USS 305.396,54.

2. Documento llamado “Anexo 2”, que contiene un Estado de Cuenta Corriente de Chilena
Consolidada en que aparece destacado el pago de 23 de diciembre de 2005 por orden de
Willis Ltd por USS 30,910.97.

3. Documento llamado “Anexo 3” que contiene un “Advice Message Report” que da cuenta del
pago de debitado a Willis Ltd el 23 de marzo de 2016 en que consta cada [sic] el pago de
USS 840,59.

4. Documento llamado “Anexo 4”, que contiene un Estado de Cuenta en que consta destacado
el depdsito de 13 de enero d 2016 por USS 177.206,2.

5. Documento llamado “Anexo 5” que contiene un “Payment Confirmation” de 30 de
septiembre de 2016 por USS 295,230.60 cuyo originador es Willis Ltd.

6. Documento llamado “Anexo 6” que contiene un detalle de transferencia por “Claim
Payment” por USS 76.113,4 de 20 de marzo de 2019 cuyo originador es Willis Ltd.

7. Documento llamado “Anexo 7” que contiene un detalle de transferencia por “Claim
Payment” de 1 de abril de 2019 por USS 35.767,96 cuyo originador es Willis Ltd.

8. Documento llamado “Anexo 8” que contiene un detalle de transferencia por “Claim
Payment” de 25 de julio de 2019 por USS 1.544.616,00 cuyo originador es Willis Ltd.

9. Documento llamado “Anexo 9” que contiene un detalle de transferencia por “Claim
Payment” de 24 de septiembre de 2019 por USS 78.170,40 cuyo originador es Willis Ltd.

10. Planilla Excel Explicativa llamada “Soportes Pagos” que reflejan cada uno de los ingresos de
cada Anexo, resumen y el detalle del pago de cada siniestro asociado a la unica pdliza de
responsabilidad civil, todo por un total de USS 2.544.253.

3. La prueba testimonial rendida por la Compaiiia, fue
la siguiente:

1. Con fecha 05 de mayo de 2021, a requerimiento de la defensa de la Aseguradora, se tomé

Elglil
E
OO A

declaracién al Sr. Jerénimo Ares, gerente de finanzas de Chilena Consolidada, que rola a
fojas 0245 y siguientes del expediente administrativo.

En su declaracién, al ser consultado si la Compania “corrigio los saldos en las cuentas de
participacion de reaseguro en la reserva de riesgo en curso y de participacion de reaseguro
en la reserva de siniestros al tercer trimestre de 2019 y como se realizé”, el Sr. Ares indico
que “en funcion a lo presentado oportunamente, se ajustaron dichas reservas en funcion a
lo que estaba reportado en los balances y en los anexos en ese momento”. Asimismo, al
consultarsele por nuevos ajustes, el testigo declaré que, “A marzo de 2021, en razén a lo
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originado en el Oficio de Cargos y entendiendo la posicion del requlador, hemos decidido dar
de baja tanto la reserva de siniestros pendiente de reaseguro correspondiente a siniestros
reasegurados por Liberty Europe, asi como los saldos pendientes de pago. Esto corresponde
a la unica pdliza que todavia presenta algun tipo de cola de siniestros {(...).”

A continuacion, en relacion a si “los resultados anuales de CHILENA CONSOLIDADA no
muestran un déficit de reserva técnica ni de patrimonio de riesgo si se dejara de considerar
el reaseguro que da motivo a este procedimiento”, el Sr. Ares sefialé que “(...) nuestros
pardmetros de relaciones técnicas al 31 de marzo de 2021, una vez realizado este ajuste,
muestran un ratio de solvencia (patrimonio neto sobre patrimonio de riesgo) de 1,36 y
nuestro superdvit de inversiones representativas $12.427,5 millones. En periodos previos,
nuestro andlisis es que no hubiésemos tenido deficiencia en nuestros ratios de solvencia, en
los periodos anteriores anuales.”

Por su parte, al ser preguntado por “cudntos contratos de sequro involucran al reasequrador
LIBERTY MUTUAL INSURANCE EUROPE SE y CHILENA CONSOLIDADA SEGUROS GENERALES
S.A.”, el testigoindicé que “Liberty Mutual Insurance Europe estuvo relacionado en 3 pdlizas,
2 de ellas terminaron vigencia en junio de 2014 y 1 de ellas en enero de 2016. De esta ultima,
es de la cual subsiste un siniestro pendiente. Las 3 pdlizas mencionadas eran pdlizas de
responsabilidad civil, donde tipicamente se producen siniestros llamados de cola larga que
demoran muchos afios en cerrarse.”. En relacién al cumplimiento de Liberty Mutual con
Chilena, el Sr. Ares menciond que “[Liberty Mutual] ha dado cumplimiento a todos los pagos
requeridos por un monto total de US52.535.360.-”

Por otro lado, al preguntarsele “si sabe qué rating FSR indica STANDARD & POORS a LIBERTY
MUTUAL INSURANCE EUROPE y en qué consiste”, el testigo respondié que “Standard &
Poors mantiene un rating A strong, que refleja la solidez patrimonial de la compafiia.”

En relacidn a su conocimiento del rating de Liberty Mutual Group Inc y/o Liberty Holding, el
Sr. Ares, refirié que “Liberty Holding mantiene calificaciones de alta calidad crediticia, tanto
por Standard & Poors, AM Best y Moodys. Al 31 de diciembre de 2020, Liberty Mutual
Insurance Company tiene un rating de A strong, de S&P, A Excellent por parte de AM Best, y
A2 Good por parte de Moodys.”

Finalmente, al ser consultado en relacidn a su conocimiento de la Metodologia de rating de
aseguradores de AM BEST, el testigo indicé que “AM Best usa el concepto de rating unit
para clasificar a los miembros de un grupo asegurador. Esto se puede leer en su metodologia
y la I6gica de la misma se basa en que la fortaleza financiera de los grupos aseguradores
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suele estar muy interrelacionados y entonces considera correcto analizarlos como tal, como
grupo.”. A continuacién, al preguntarsele si “la metodologia de AM Best difiere de la
metodologia de S&P”, el Sr. Ares respondid: “Si difiere. La metodologia de Standard & Poors
no comprende el criterio de unit rating y, por el contrario, sus calificaciones son individuales
para cada entidad.” Agregd, en respuesta a si la NCG N° 139 impone una metodologia de
clasificacion o si las clasificadoras son libres de establecer metodologias y criterios, que “Mi
entendimiento es que no se menciona una metodologia en particular sino las cuatro
clasificadoras admitidas y la clasificacion minima aceptada en cada una de ellas.”

Con fecha 05 de mayo de 2021, a requerimiento de la defensa de la Aseguradora, se tomé
declaracién al Sr. Negal Arturo Rivero Rojas, jefe de reaseguro de Chilena Consolidada, que
rola a fojas 0248 y siguientes del expediente administrativo.

En su declaracidn, al ser consultado en relacidn a si AM BEST mantiene una Metodologia, el
Sr. Rivero sefiald que, “en principio, la metodologia de AM Best estad explicita dentro de sus
pdginas y fue presentada a ustedes dentro de la respuesta. En esa metodologia explica la
forma en que ellos clasifican a las compaiiias a nivel de riesgo.”.

Luego, al preguntarsele “si segun la Metodologia de AM BEST es posible aplicar la
clasificacion de la matriz a la subsidiaria y en la afirmativa para que diga por qué.”, el Sr.
Rivero indicé que “la metodologia que considera AM Best como tal, en principio dicta o
establece que la clasificacion de la casa matriz puede ser utilizada para sus subsidiarias, lo
cual estd explicito en los documentos presentados.”. Agregd, en respuesta a si “la NCG N°
139 exige a las clasificadoras alguna metodologia en particular.”, que “Metodologia no, mas
si exige que estén clasificadas con una clasificacion superior a B+, de al menos dos
clasificadoras.”

Por otro lado, preguntado por “cudntos contratos mantenia CHILENA CONSOLIDADA
SEGUROS GENERALES S.A. con LIBERTY MUTUAL INSURANCE EUROPE al momento de ser
oficiada y al dia de hoy”, el Sr. Rivero respondié:

“Desde el primer oficio, nosotros no tenemos ninguna pdliza vigente con Liberty Mutual
Insurance Europe, lo que si existe es una pdliza con una reserva de siniestros que, por ser de
“cola larga”, se encuentra todavia en litigio y por eso es que existe esa reserva.

Cuando perdid la clasificacion individual Liberty Mutual Europe, que fue el 30 de agosto de
2016, nosotros no teniamos ninguna pdliza vigente con ellos. Tampoco hubo emisiones
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nuevas. Al ser Liberty Europe parte del holding de Liberty Insurance Company, a partir del
30 de agosto de 2016, el resto de las clasificadoras ya no estaban otorgando una
clasificacion individual a Liberty Europe, excepto Standard & Poor’s, que mantiene todavia
la clasificacion.

Respecto de la clasificacion “individual”, en principio, las clasificadoras de riesgo hacen su
clasificacion a cada compafiia como tal, a cada razén social. En el caso particular de Liberty
Europe, a partir de la fecha indicada, para algunas clasificadoras, ya no le estaban
otorgando clasificacion.”

A continuacion, consultado respecto de si, “aun cuando es posible aplicar la Metodologia
de AM BEST, CHILENA CONSOLIDADA corrigié o enmendo su actitud haciendo caso a la CMF
que estimaba, aparentemente que no era posible mantener considerando los reaseguros
LMIE”, el testigo indicd: “Nosotros, al corte de las notas FECU del primer quarter del 2021,
se hizo la correccion en base a lo indicado por el regulador, y en espera de que existiese una
respuesta final de toda esta evaluacion. En principio nos estamos adecuando a lo que indica
el requlador. En el afio 2019, como fue presentado en los documentos, también se hizo un
ajuste.”

Finalmente, al preguntarsele “si LIBERTY GROUP informa en sus sitios web y en otros lugares
que sus subsidiarias mantienen la clasificacion de la matriz.”, el Sr. Rivero refirié que “Si, en
su pdgina web ésta indica que son A strong.”

Con fecha 06 de mayo de 2021, a requerimiento de la defensa de la Aseguradora, se tomé
declaracién al Sr. Dario Trajtenberg, subgerente actuarial de Chilena Consolidada, que rola
a fojas 0255 y siguientes del expediente administrativo.

En su declaracidn, al consultarsele si “CHILENA CONSOLIDADA SEGUROS GENERALES S.A.
corrigio los saldos en las cuentas de participacion de reaseguro en la reserva de riesgo en
curso y de participacion de reaseguro en la reserva de siniestros al tercer trimestre de 2019
y como se realizd.”, el Sr. Trajtenberg, respondidé que, “efectivamente, se ajustaron las
reservas, en funcion de lo que estaba en el balance y en los anexos a esa fecha.”. Asimismo,
al consultdrsele por nuevos ajustes, el testigo declaré que “Si, en marzo de este afio y
comprendiendo la posicion del requlador con respecto a este asunto, se castigd, tanto la
reserva cedida a Liberty Europe, como los saldos pendientes de cobro. Aproximadamente,
$2.115 millones de reserva cedida y $26 millones de saldos por cobrar. Esto ya estd

incorporado en la FECU presentada en el primer trimestre de 2021. Esas son las unicas
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cuentas que se afectaron, ya que no existe otra participacion de Liberty Europe en otra
cuenta.”

A continuacion, en relacion a si “los resultados anuales de CHILENA CONSOLIDADA no
muestran un déficit de reserva técnica ni de patrimonio de riesgo si se dejara de considerar
el reaseguro que da motivo a este procedimiento.”, el testigo indicé que “Hoy, el indicador
de solvencia de Chilena Consolidada, es de 1,36, esto es, la relacion entre el patrimonio de
riesgo y el patrimonio neto de la Compaidia, lo que muestra, a las claras, cierta holgura. Si
realizdramos un ejercicio retrospectivo, sin considerar este reaseguro, en todo momento
hubiésemos estado por encima del indicador de solvencia exigido.”

Con relacidon a “cudntos contratos de seguro involucran al reasegurador LIBERTY MUTUAL
INSURANCE EUROPE SE y CHILENA CONSOLIDADA SEGUROS GENERALES S.A.”, el Sr.
Trajtenberg menciond que “En este momento, ninguno. Chilena Consolidada supo tener tres
pdlizas con Liberty Europe, la ultima de las cuales vencio en enero de 2016. Lo que si existe,
son obligaciones derivadas de esos contratos, que, por tratarse de lineas de responsabilidad
civil, puede demorar mucho tiempo hasta que, finalmente, se pague. De los mencionados
tres contratos, sobreviven obligaciones de sélo uno de ellos, que es el que involucra la pdliza
y el siniestro de Soquimich.”

Por otro lado, en relacién al cumplimiento de las obligaciones contraidas por Liberty Mutual
con Chilena Consolidada, el testigo refirié que, “a la fecha, el reasegurador lleva pagados
cerca de USD 2,5 millones, de los cuales, el ultimo pago, se realizé en 2020.”

A continuacidn, al consultarsele “si sabe qué rating FSR indica STANDARD & POORS a
LIBERTY MUTUAL INSURANCE EUROPE y en qué consiste”, el Sr. Trajtenberg respondio que,
“De acuerdo a S&P, Liberty Mutual Insurance Europe, tiene una calificacion de A strong. Lo
que eso indica, es que, prospectivamente, la compaiiia tiene una situacion patrimonial sélida
para hacer frente a las obligaciones de sus pdlizas y contratos.”. Interrogado en relacion a
“si sabe cudl es el rating de LIBERTY MUTUAL GROUP INC y/o de LIBERTY HOLDING.”, el
testigo indico “Si, el rating de Liberty Mutual Group es de A strong para S&P; de A excellent,
para AM Best; y de A2 good, para Moody’s.”

Finalmente, al ser preguntado “si conoce la Metodologia de rating de aseguradores de AM
BEST y en la afirmativa, para que diga como se clasifica en ella a las subsidiarias”, el Sr.
Trajtenberg respondid: “Si, lo que AM Best establece, es que, dentro de grupos de
aseguradores, donde existe un gran entrelazamiento de los balances y las situaciones
financieras, tiene mds sentido calificar a los grupos como un todo, en vez de cada compaiiia
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en forma independiente. En ese sentido, utilizan lo que se llama unit rating, para poder
calificar a un grupo como un todo. Las subsidiarias pueden beneficiarse del rating del grupo,
aun no siendo calificadas en forma independiente.”

II.5. INFORME DEL FISCAL DE LA UNIDAD DE
INVESTIGACION.

Mediante Oficio Reservado Ul N°708 de fecha 9 de
julio de 2021, de conformidad con lo dispuesto en el articulo 51 inciso 2° del Decreto Ley N°3.538,
habiéndose realizado todos los actos de instruccion y vencidos los términos probatorios antes
referidos, el Fiscal de la Unidad de Investigacién remitié a este Consejo de la Comisidn para el
Mercado Financiero, el Informe Final de Investigacion y el expediente administrativo de este
Procedimiento Sancionatorio, informando el estado de éste y su opinidon fundada acerca de la
configuracién de las infracciones imputadas a la Investigada.

11.6. OTROS ANTECEDENTES DEL PROCESO.

11.6.1. Oficio Reservado Ul N°542, de fecha 01 de junio
de 2021.

Mediante el citado oficio la Unidad de Investigacidon
corrigié un error formal advertido en el segundo parrafo de la pagina nimero 12 y en los nimeros
1.y 2. de la pagina 14 del Oficio Reservado Ul N° 206, en el sentido que las alusiones a “Moody’s”,
debian entenderse realizadas a “AM Best”, y se otorgé a la Compafiia un plazo de hasta 14 dias para
efectuar las presentaciones y solicitudes que estimara pertinentes.

11.6.2. Respuesta a Oficio Ul N°542, de fecha 17 de
junio de 2021.

Mediante la citada presentacién, la defensa de la
Aseguradora, en lo principal, solicité se declarara la nulidad del Oficio Reservado Ul N° 542y, en el
otrosi, formulé sus alegaciones.

11.6.3. Oficio Reservado Ul N° 646, de fecha 23 de
junio de 2021.

Mediante el citado oficio se la Unidad de Investigacién
resolvié la presentacién de fecha 17 de junio de 2021, rechazando la nulidad pretendida.
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11.6.4. Recurso de llegalidad, de fecha 12 de junio de
2021.

La defensa de la Investigada interpuso Recurso de
Ilegalidad relacionado al error en el nombre de la Clasificadora de Riesgos en la formulacién de
cargos, reclamacion que fue rechazada por la lltma. Corte de Apelaciones de Santiago en causa Rol
de ingreso N°326-2021, con fecha 19 de octubre de 2021.

11.7. AUDIENCIA CONTEMPLADA EN EL ARTICULO 52
INCISO 1° DEL DECRETO LEY N°3.538

Mediante Oficio Reservado N°54.377 de fecha 21 de
julio de 2021, se cité a audiencia a la defensa del formulado de cargos, de conformidad a lo
dispuesto en el articulo 52 del Decreto Ley N°3.538, la que se celebré el 29 de julio de 2021.

111. NORMAS APLICABLES.

Se extractan las normas aplicables, en la parte que
resulta pertinente a las infracciones imputadas:

1. Letra c) del articulo 16 del D.F.L. N° 251, sobre
“Compaiiias de Seguros, Sociedades Andnimas y Bolsas de Comercio”, que establece, en lo
pertinente:

“El reaseguro de los contratos celebrados en Chile,
podrdn efectuarlo las entidades aseguradoras y reaseguradoras, con las entidades que se sefialan a
continuacion:

c) Entidades extranjeras de reaseguro, que se
encuentren clasificadas por agencias clasificadoras de riesgo, de reconocido prestigio internacional
a juicio de la Superintendencia, en a lo menos categoria de riesgo BBB o su equivalente. (...).”

2. Inciso tercero del articulo 20 del D.F.L. N° 251, sobre
“Compaiiias de Seguros, Sociedades Andnimas y Bolsas de Comercio”, que dispone:

“La Superintendencia, sin perjuicio del cumplimiento de
los requisitos establecidos en el articulo 16, mediante norma de cardcter general, establecerd las
disposiciones y requisitos minimos a las cuales deberdn sujetarse las cesiones de reaseguro, para
efectos de ser deducidos del cdlculo de las reservas técnicas.”

3. Letra b) del nimero 5 del articulo 21 del D.F.L. N°
251, sobre “Compaiiias de Seguros, Sociedades Andnimas y Bolsas de Comercio”, que senala:
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“Articulo 21. Las reservas técnicas y el patrimonio de
riesgo de las entidades aseguradoras y reaseguradoras, sin perjuicio de los depdsitos que mantengan
en cuenta corriente, deberdn estar respaldados por inversiones efectuadas en los siguientes
instrumentos y activos:

5. Otros Activos:

b) Siniestros por cobrar no vencidos, producto de las
cesiones efectuadas a los reaseguradores, para respaldar el total de la reserva de siniestros y hasta
el 10% del patrimonio de riesgo, salvo aquellos siniestros provenientes de las cesiones indicadas en
el articulo 20, que no se puedan descontar de la reserva, conforme lo sefialado en dicho articulo;”

4. Articulo 43 del D.F.L. N° 251, sobre “Compainias de
Seguros, Sociedades Andnimas y Bolsas de Comercio”, que reza:

“Articulo 43.-Las contravenciones a las normas que
regulan la contratacion de reaseguros, serd penada con una multa de hasta diez veces la prima
cedida o con las sanciones establecidas en el articulo siguiente.”

5. Letra a) del Nimero 2 de la Norma de Caracter
General N° 323, que “Imparte instrucciones sobre determinacién del patrimonio de riesgo,
patrimonio neto y obligacidn de invertir”, que establece:

“Las compaiiias, solo para efectos de la determinacion
del patrimonio de riesgo, endeudamiento y obligacion de invertir, y sin afectar con ello la
presentacion de sus estados financieros a esta Superintendencia y al publico, deberdn considerar los
siguientes ajustes:

a) Se deberd deducir de las reservas técnicas, el
reaseguro cedido, esto es, para la determinacion del patrimonio de riesgo, endeudamiento y
obligacion de invertir, se deberdn considerar reservas técnicas netas de reaseguro. La deduccion
sefialada sdlo se podrd efectuar tratdndose de contratos de reaseguro que cumplan los
requerimientos minimos establecidos en la legislacion y normativa vigente, en especial lo dispuesto
en la Norma de Cardcter General N° 139, de 2002. El monto del reaseguro a deducir corresponderd
al monto del activo asociado a la obligacion que genera la reserva técnica, neto de las provisiones
(o deterioro en el contexto IFRS) que corresponda efectuar de acuerdo a la normativa vigente. Por
otra parte, tratdndose de activos por siniestros por cobrar a reaseguradores, éstos solo pueden
deducirse cuando el siniestro respectivo no ha sido pagado.”
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6. Letra c) del Nimero 1 de la Norma de Caracter
General N° 139, que establece “Normas relativas a la contratacion de reaseguros y registro de
corredores de reaseguro”, que indica, en lo pertinente:

“El reaseguro de los contratos celebrados en Chile
podradn efectuarlo las entidades aseguradoras y reaseguradoras, con las entidades que se sefialan a
continuacion:

c) Entidades extranjeras de reaseguro, que presenten
clasificacidn de riesgo internacional igual o superior a BBB o su equivalente.

Tal clasificacion deberd haber sido efectuada por, al
menos, dos entidades clasificadoras de riesgo internacional, seleccionadas de entre las sefialadas en
el cuadro siguiente. En caso que las clasificaciones discreparan entre si, se deberd considerar, para
el cumplimiento de este requisito, la menor de ellas.

Clasificadora Clasificacion
No© Nombre Minima aceptada
1 Standard & Poor’s BBB
2 FITCH BBB
3 MOODY'S Baa3
4 A. M. Best B+

(...).”

7. Incisos 3, 4 y 5 del Nimero 3 de la Norma de
Caracter General N° 139, sobre “Normas relativas a la contratacion de reaseguros y registro de
corredores de reaseguro”, que prescriben:

“Serd responsabilidad de la compafia el que las
entidades reaseguradoras con las cuales contrate el reaseguro, cumplan los requisitos establecidos
en el N°1 de esta norma.

Todo contrato de reaseguro que no cumpliere con lo
establecido en esta norma, tanto respecto al contrato mismo como a las entidades con o a través de
las cuales suscribe, no se considerard efectivo y por lo tanto la compafia no podrd tomarlo en
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consideracion para determinar sus obligaciones derivadas de la contratacion de seqguros. Lo anterior,
sin perjuicio de las sanciones que el incumplimiento de estas normas pudieran dar a lugar.

No obstante, en caso que luego de suscrito un contrato
de reaseguro, la entidad reaseguradora o el corredor de reaseguro, si corresponde, dejare de cumplir
los requisitos sefialados en esta Norma, la compaiiia podrd continuar aplicando el contrato a sus
obligaciones, por un periodo mdximo de seis meses, contado desde la fecha que se conociese la
pérdida de dicho requisito. Tratdndose de entidades reaseguradoras extranjeras, se entenderd que
se conoce la pérdida del requisito de clasificacion de riesgo, sefialado en la letra c) del N°1, desde
que la entidad clasificadora publique los resultados de la correspondiente clasificacion.”

8. Circular N° 2.022, que “Imparte normas sobre
forma, contenido y presentacion de los estados financieros de las entidades aseguradoras y
reaseguradoras”, en relacién a las siguientes cuentas y revelaciones:

- Cuenta 5.14.10.00 Cuentas por Cobrar de Seguros

- Cuenta 5.14.12.00 Deudores por Operaciones de Reaseguro

- Cuenta 5.14.20.00 Participacion del Reaseguro en las Reservas Técnicas

- Cuenta 5.14.21.00 Participacion del Reaseguro en la Reserva Riesgo en Curso

- Cuenta 5.14.25.00 Participacion del Reaseguro en la Reserva Siniestros

- Nota 17. Deudores por Operaciones de Reaseguro

- Nota 19. Participacion del Reaseguro en las Reservas Técnicas (Activo) y Reservas
Técnicas (Pasivo)

- Nota 30. Reaseguradores y Corredores de Reaseguros Vigentes

- Nota 48. Solvencia

IV. DESCARGOS Y ANALISIS
IV.A DESCARGOS GENERALES

IV.A.1. LA CLASIFICADORA “MOODY’S” NO HABRIA
RETIRADO CLASIFICACION ALGUNA A LA COMPANIA REASEGURADORA LIBERTY MUTUAL
INSURANCE EUROPE SE

1. DESCARGOS
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La defensa de la Aseguradora Investigada sefialé que,
hasta el reporte de fecha 19 de agosto de 2016, las clasificadoras de riesgo de Liberty Mutual
Insurance Europe SE eran Standard & Poor’s y AM Best, lo que fue informado a este Servicio en
respuesta a los Oficios Ordinarios N°31.807, de 6 de noviembre de 2019, y N°6.543, de 4 de marzo
de 2019. De esta forma, Moody’s no habria participado en los hechos que dan lugar a la formulacién
de cargos, por lo que resultaria imposible dar coherencia y legalidad a los cargos, debiendo éstos —
en su parecer- ser desechados.

Para apoyar su alegacién, la defensa citd doctrina y
jurisprudencia de la Contraloria General de la Republica y del Tribunal Constitucional, referida a los
principios de legalidad y tipicidad que permitirian a las partes alegar defectos de tramitacion. De
igual modo, se refirid a la necesidad de observar el principio de congruencia en el procedimiento
administrativo.

Agregd que, la falta de coherencia se manifestd,
ademds, en la rectificacion de los cargos efectuada por la Unidad de Investigacién, por medio del
Oficio Reservado Ul N° 268, de 24 de marzo de 2021.

En definitiva, expresa que, “la Unidad de Investigacion
no ha observado la coherencia ni claridad que debe ostentar todo y cualquier Oficio de Cargos,
conculcando, en ultimo término, el derecho a una adecuada defensa de mi representada, incurriendo
a su vez, en una conducta administrativamente insaneablemente nula, que sélo puede dar lugar al
retiro de los cargos o, en su caso, a la absolucidn por incoherencia sustancial, simplemente porque
los hechos, en la forma en que son descritos en los cargos (al menos los cargos N° 1y N° 2),
simplemente no han ocurrido.”

2. ANALISIS

En primer lugar, respecto a las alegaciones
relacionadas al yerro cometido en el Oficio de Cargos, consistente en referir a la “clasificacion de
riesgo otorgada por Moody’s” al reasegurador Liberty Mutual Insurance Europe SE, debe hacerse
presente que éste error de referencia fue debidamente subsanado mediante Oficio Reservado Ul
N°542, en armonia con los principios de contradictoriedad y de no formalizacién consagrados en los
articulos 10y 13 de la Ley N°19.880 que ‘Establece bases de los Procedimientos Administrativos que

rigen los actos de los drganos de la Administracién del Estado’.

En tal sentido, consta a fojas 95 del expediente
administrativo, que al indicar las infracciones materia de la formulacién de cargos, se aludié en los
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cargos signados con el nimero 1y 2 a la clasificadora de riesgo Moody'’s, en circunstancias que la
clasificadora que debié aludirse correspondia a AM Best.

Tal circunstancia fue corregida a través del Oficio
Reservado Ul N°542 de 1 de junio de 2021, que en lo atingente al descargo formulado corrigié el
error formal indicado, sefialando: “Habiéndose advertido que, debido a un error formal, en el
segundo pdrrafo de la pdgina nimero 12 y en los nimero 1y 2 de la pdgina 14 del Oficio Reservado
Ul N°206, se hizo referencia a la clasificadora de riesgo internacional “Moody’s”, en circunstancias
que debid mencionarse a “AM Best”, se corrige el sefialado error formal, dejdndose establecido que

las aludidas referencias a “Moody’s” deben entenderse realizadas a “AM Best”.

Adicionalmente, a efectos de no provocar un perjuicio
a la Aseguradora Investigada tal acto administrativo agregd: “En atencion a lo expuesto, y con el
objeto de resquardar adecuadamente el derecho a defensa de su representada, se concede el plazo
de hasta 14 dias hdbiles administrativos, contado desde la notificacion del presente oficio, para
realizar todas las solicitudes y presentaciones que considere pertinentes”.

Posteriormente, consta del expediente administrativo
gue a fojas 279 la defensa de la Aseguradora Investigada solicitd anular el Oficio Reservado Ul N°542
por haberse dictado cuando, a su juicio, la etapa de discusidn estaba ya terminada, solicitando
ademas tener en consideracién como parte integrante de sus descargos la solicitud de nulidad y
teniendo por formulados los descargos conforme a lo consignado en su escrito en respuesta del
Oficio Reservado Ul N°206 de 2021.

Asi las cosas, ya en su escrito de descargos en
respuesta al Oficio Reservado Ul N°206 y en su presentacion a propdsito de la correccion realizada
en virtud del Oficio Reservado Ul N°542, la defensa de la Aseguradora Investigada tuvo la
oportunidad e hizo uso de su derecho a aducir alegaciones y aportar documentos u otros elementos
de juicio a lo largo de la tramitacién del presente procedimiento administrativo sancionador.

Asi también, la correccidn de los cargos formulados,
debe entenderse en el contexto de que el apartado 2 de dicho acto administrativo a propésito de
los “Hechos materia de la formulacién de cargos” (foja 82 y 83 del expediente administrativo) indico
claramente que el reasegurador Liberty Mutual Insurance Europe SE, fue clasificado por Standard
and Poor’s y AM Best:
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Tras el retiro de clasificacion de AM Best, es decir, desde el 19 de agosto de 2016, v hasta la fecha,
Libgrry Mumal Insurance Evrope SE solo ha coofade con la clasificacion de Standard and Poor's, sin
que conste la existencia de ninguna otra clasificacion de riesgo adicional, efectuada por alpma de las
entidades clasificadoras de riesgo intemacional, de agoellas contempladas en la Morma de Camcter
reneral W 139 (en adelante “MNOG NT 3197

De esta forma, conforme a las facultades previstas en
el articulo 56 de la Ley N°19.880 y 40 del Decreto Ley N°3.538, la precisidn antes referida no acarrea
confusién a la defensa de la Aseguradora Investigada, habiéndose conferido nuevo plazo a Chilena
Consolidada para presentar nuevos descargos, ampliar, modificar y complementar los previamente
realizados, asegurando sus garantias procedimentales y el adecuado ejercicio del derecho a defensa,
considerando finalmente, que la infraccién deriva del hecho de utilizar un reasegurador que cuenta
con una sola clasificacion de riesgo, materia que en el oficio de cargos no deja lugar a dudas.

Respecto de lo anterior, debe hacerse presente que el
inciso final del articulo 40 del Decreto Ley N°3.538 permite a la Comisidn “corregir los vicios que
observe en la sustanciacién del procedimiento” y adicionalmente “subsanar los vicios de forma de
que adolezcan los actos que emita”, por lo que, en definitiva, no resulta procedente acoger lo
argumentado a este respecto.

Finalmente, si bien la defensa de la Investigada
interpuso un Recurso de llegalidad relacionado al error en el nombre de la Clasificadora de Riesgos
en la formulacién de cargos, dicha reclamacién fue rechazada por la llitma. Corte de Apelaciones de
Santiago en causa Rol de ingreso N°326-2021, con fecha 19 de octubre de 2021:

Duodecimo: Que, acorde lo reflexionado, encontrandose ajustada a derecho la
actuacion recumda, el presente reclamo de ilegalidad debera ser desestimado.

Por estas consideraciones, normas citadas y articulo 70 de la Ley N® 21.000, se
rechaza, sin costas, el reclamo de ilegalidad interpuesto por el abogado Marcelo
Nasser Olea por su mandante Chilena Consolidada Compafiia de Seguros Generales
S.A., en conira del Oficio Reservado Ul N® 542/2021, de 01 de junio de 2021, emiido

por el Fiscal de la Unidad de Investigacion de la Comision para el Mercado Financiero.

En razén de todo lo consignado precedentemente, los
argumentos expuestos por la defensa de la Compaiiia Investigada no permiten desvirtuar los
cargos formulados.
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IV.A.2 CARGOS FORMULADOS SE TRADUCIRIAN EN
UNA SOLA CONDUCTA. PROHIBICION DEL BIS IN IDEM EN MATERIA ADMINISTRATIVA Y
EXCLUSION DEL CONCURSO MATERIAL

1. DESCARGOS

La defensa de la Aseguradora Investigada solicitd que
se considere que los cargos formulados consisten en una sola conducta, por unidad natural de
accion, y que cualquier duplicidad de cargos o sanciones se traduciria en una violacion del principio
ne bis in idem o non bis in idem.

Expresd que al analizar los 3 cargos se podria apreciar
qgue ellos describirian una Unica conducta tipica o infraccional, sin embargo, la Unidad de
Investigacion los habria tratado como si fueran varias conductas diferentes.

Afade que, “Lo anterior no es indiferente pues tiene
efectos, entre otras multiples cosas, en el principio de legalidad, en la prohibicion del non bis in idem
o ne bis in idem, en circunstancias de que el bien juridico protegido es el mismo. También incide en
el deber preciso de cautelar los bienes juridicos que tiene la COMISION PARA EL MERCADO
FINANCIERO en la cantidad de sanciones que la Administracion puede aplicar y, en ultimo término,
en el computo de la prescripcion”.

De acuerdo a la defensa, la unidad natural de accién se
presentaria, toda vez que la conducta reprochada consistiria en “continuar considerando un
reaseguro” con Liberty Mutual Insurance Europe SE en circunstancias que dicha aseguradora “sélo
contaba con una clasificaciéon de riesgo”. De este modo, no seria posible en su concepto,
constitucional ni administrativamente, acumular los supuestos resultados de esa Unica conducta
como si se tratara de un concurso natural de infracciones.

Adicionalmente, sefialdé que el tercer cargo tendria una
aparente “doble entidad” manifestada en el uso de las letras ‘a’ y ‘b’ para su descripcidn tipica, pero
en todas las conductas restantes la accidn seria una a su parecer. Consecuentemente, sefiala que
no seria posible acumular los resultados de la conducta natural como si se tratase de un concurso
material de infracciones.

Agregé la defensa, que en los cargos formulados no
habria pluralidad natural de accién, por lo que conforme al principio de non bis in idem y de
proporcionalidad no deberia aplicarse dos o mds sanciones administrativas por los mismos hechos
y fundamentos juridicos. Asi, sefialé que, en la especie, habiéndose formulado 3 cargos por el mismo
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hecho con consecuencias diversas, no seria admisible aplicar una suma aritmética como la del
concurso material, pues al usar el método de la supresién mental hipotética, eliminando la conducta
natural Unica, ninguna infraccién se hubiese cometido.

2. ANALISIS

En lo que respecta a las alegaciones de infracciéon al
principio non bis in idem, debe dejarse asentado que éste tiene por objeto evitar una doble sancidn
en aquellos casos en que, precisamente, concurre la triple identidad de sujetos, hechos y de
fundamentos juridicos.

Sin embargo, los hechos fundantes de los cargos
imputados a la Aseguradora Investigada, no tienen ninguna coincidencia entre los hechos que
configuran la infraccién detectada y los fundamentos juridicos de los cargos formulados. En efecto,
el Oficio de Cargos distingue claramente lo siguiente:

Para el primer cargo formulado, los hechos
infraccionales guardan relacidon con aquellos casos en que la Compaiiia Investigada consideré los
contratos de reaseguro con Liberty Mutual Insurance Europe SE, en circunstancias que los mismos
no cumplian con las exigencias legales y normativas aplicables para considerarlos como efectivos,
luego de transcurridos 6 meses desde la pérdida de la clasificacién de riesgo otorgada por AM Best
a dicho reasegurador y hasta al menos los estados financieros correspondientes al 30 de junio de
2020.

De esta forma, atendida la pérdida de la clasificacion
del reasegurador, la Aseguradora Investigada debid dejar de considerar los contratos de reaseguro
como efectivos desde los estados financieros al 31 de marzo de 2017 y por tanto aquellos no
debieron ser considerados para determinar sus obligaciones derivadas de la contratacion de
seguros.

Por su parte, el segundo cargo imputado a la
Aseguradora Investigada, conforme a lo dispuesto en la letra b) del nimero 5 del articulo 21 del
Decreto con Fuerza de Ley N°251 y el inciso tercero del articulo 20 de la misma norma, los siniestros
por cobrar no vencidos, producto de las cesiones de riesgo efectuadas a los reaseguradores que
dejaron de cumplir los requisitos normativos, no podian considerarse como activo representativo
de reservas técnicas y patrimonio de riesgo.

Conforme a lo anterior, las conductas descritas
atendieron a infracciones diversas, ya sea considerar por una parte a los contratos de reaseguro
como efectivos o a los siniestros por cobrar no vencidos como activo representativo de reservas
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técnicas y patrimonio de riesgo. Consecuentemente, las conductas descritas en el primer y segundo
cargo no atienden al mismo fundamento juridico, a efectos de predicar la existencia de una
identidad para evaluar la eventual vulneracion al principio de ne bis in idem esgrimido por la
defensa.

Por su lado, el tercer cargo materia de las imputaciones
efectuadas, corresponde a presentar informacién inconsistente respecto de los contratos de
reaseguro con Liberty Mutual Insurance Europe SE, y no proporcionar informacion respecto de la
real situacion financiera de la Compaiiia, materias reguladas en la Circular N°2022, lo que da cuenta
de un fundamento enteramente diverso del de las imputaciones anteriores. Ello, por cuanto la
informacién proporcionada en los estados financieros permite a los inversionistas y publico en
general, asi como a este organismo fiscalizador, apreciar la real situacién de la compaifiia, por lo que
eventuales errores en la informacién proporcionada y su disconformidad con la realidad de Ia
misma, entrafian un riesgo a la fe publica, el correcto funcionamiento del mercado y las adecuadas
labores de fiscalizacién realizadas por la Comision.

Asi las cosas, atendidos los distintos fundamentos de
las infracciones materia de los cargos formulados a Chilena Consolidada, no resulta posible acoger
lo esgrimido por la defensa en cuanto a una eventual vulneracién al principio de non bis in idem.

De este modo, resulta inconcuso que habiéndose
verificado las infracciones materia de los cargos formulados a la Compafiia Investigada, conforme al
principio de legalidad de las actuaciones de los drganos del Estado y a lo dispuesto en el articulo 52
del Decreto Ley N°3.538, el Consejo de la Comisidn debe esclarecer si ha existido infraccién a la
normativa aplicable y, conforme a aquello, atendida la participacién en los hechos de la entidad,
aplicar la sancion que correspondiere.

Por consiguiente, existiendo pluralidad de
infracciones detectadas y en vista a que las mismas atienden a normas positivas y fundamentos
juridicos diversos, no podra acogerse lo sostenido por la defensa a este respecto, debiendo
mantenerse los cargos formulados.

IV.A3. EL CARGO RELATIVO A INFORMAR
ERRONEAMENTE A LA ENTIDAD REASEGURADORA SERIA UN ERROR DE TIPEO QUE EN EL PARECER
DE LA DEFENSA NO AFECTARIA BIENES JURIDICOS DE NINGUNA CLASE

1. DESCARGOS
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La defensa sefala “Que, en efecto, el unico cargo que
no consiste en una conducta acumulada (ne bis in idem), y que tal vez se aleja en parte de la ‘accion’
Unica que se explica en el numeral anterior, consistiria en haber informado erréneamente el nombre
de la entidad reaseguradora para UN contrato de reaseguro vigente, en los Estados Financieros al
30 de junio de 2018.”.

Agrega que se traté de un simple error de hecho, que
no dafié ningln bien juridico y que fue rdpidamente corregido. Es decir, la informacién errénea tuvo
una causa excusable y no se relaciona con una accién voluntaria de la Compaiiia.

Argumentd la defensa, que los cédigos otorgados por
esta Comisioén a las reaseguradoras Liberty Mutual y Lloyd’s Syndicate 6118 (Barbican Managing
Agency Limited) para operar en el pais, sélo difieren en un nimero, a saber:

Lloyd’s NRE14920170125
Liberty Mutual NRE14920170025

Finalmente, la defensa arguyd que en la Nota FECU
17.4, correspondiente al 30 de junio de 2018, efectivamente se reporté como etiqueta a Liberty
Mutual y Lloyd’s Syndicate 6118 (Barbican Managing Agency Limited), no obstante, el cddigo
sefialado era el correspondiente a Liberty Mutual, sosteniendo que esta situacion no puede ser
considerada una infraccién por si sola.

2. ANALISIS

En cuanto a los descargos relativos a informar
erroneamente a la entidad reaseguradora en los estados financieros referidos al 30 de junio de 2018
y una de las clasificaciones de riesgo en los estados financieros comprendidos entre el 30 de junio
de 2018 y 30 de septiembre de 2019, debe dejarse en claro que las alegaciones de la defensa
permiten dar cuenta de la efectividad de la infraccidon imputada a la Aseguradora Investigada.

Asi, la existencia de una informacioén errénea conforme
a lo sefialado por la defensa no puede entenderse realizada bajo una causa excusable y que atienda
a un “simple error de hecho”, pues conforme a lo dispuesto en la Circular N°2022 la Aseguradora
Investigada debid informar adecuadamente las cuentas por cobrar de seguros (5.14.10.00), de
participacidn del reaseguro en las reservas técnicas (5.14.20.00) las revelaciones de deudores por
operaciones de reaseguro (Nota 17), participacién del reaseguro en las reservas técnicas (Nota 19),
reaseguradores y corredores de reaseguros vigentes (Nota 30) y solvencia (Nota 48), y por lo mismo,
era obligacidon de la aseguradora, respecto de los contratos de reaseguro con Liberty Mutual
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Insurance Europe SE, informar correctamente tanto a la entidad reaseguradora (al menos en los
estados financieros referidos al 30 de junio de 2018), como sus clasificaciones de riesgo (al menos
en los estados financieros comprendidos entre el 30 de junio de 2018 y el 30 de septiembre de 2019)

De esta forma, la invocacion a la existencia de un error
involuntario no permite liberar de responsabilidad administrativa a la Aseguradora Investigada, toda
vez que la misma detentaba una posicidon en la que debid cerciorarse de indicar la informacién
pertinente de forma correcta.

En tal orden de cosas, el cargo formulado a la
Compaiiia Investigada debera mantenerse.

IV.B. ALEGACIONES DE FONDO. NEGACION DE LA
DEFENSA, DE LOS HECHOS Y FUNDAMENTOS QUE SOSTIENEN LOS CARGOS.

IV.B.1. LA CLASIFICADORA AM BEST NO HABRIA
SIMPLEMENTE RETIRADO LA CLASIFICACION A LIBERTY MUTUAL INSURANCE EUROPE. LA
METODOLOGIA DE CLASIFICACION NO HABRIA SIDO CONSIDERADA AL FORMULAR LOS CARGOS.

1. DESCARGOS

La defensa negd que la Aseguradora Investigada
hubiera incurrido en alguna conducta infraccional, argumentando que la metodologia de
clasificacidn de AM Best, permitiria a las subsidiarias de un determinado holding, como lo es Liberty
Mutual, respecto de Liberty Mutual Group Incorporated, mantener la clasificacion de la matriz.

Agregd que con fecha 19 de agosto de 2016, Liberty
Mutual Insurance Europe SE no perdid el requisito de clasificacion minima “BBB” exigido por las
normas aplicables, sino que AM Best habria confirmado y retirado (“affirms and withdraws”) la
clasificacidn de Liberty Mutual, lo que significaria que confirmaria (affirms) la clasificacion “A” que
aplicaria para un periodo y no sélo para ese dia; y adicionalmente informado que no la clasificaria
en lo sucesivo individualmente (“withdraws”).

De lo sefialado, indicé la defensa, se seguirian los
siguientes efectos:

= Laclasificacion anteriormente otorgada (A) habria sido confirmada por AM Best para Liberty
Mutual.
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= La calificacion “NR” (Not Rated), seria diferente a perder lugares en un ranking de
clasificacion.

= La metodologia de AM Best permitiria entender que la subsidiaria podria aprovechar la
clasificacion de la matriz del grupo empresarial al que pertenece.

Luego, la defensa senalé que S&P, la segunda
clasificadora para Liberty Mutual, utilizaria una metodologia diferente, que no contemplaria formas
ni criterios para clasificar grupos de aseguradoras ni filiales.

A continuacion, la defensa citd la descripcién que los
estados financieros de Liberty Specialty Markets hacen de Liberty Mutual, sefialando que “es una
compaiiia enteramente de propiedad de LIBERTY MUTUAL GROUP INC., que es un asegurador global
diversificado. Este grupo ofrece un amplio rango de productos de seguros para las necesidades de
personas, familias y comercios a través de unidades de negocios estratégicos y operacionales. La
compaiiia es parte de la unidad de operaciones de LIBERTY SPECIALTY MARKETS {(...).”

Ademas, la defensa de la Investigada sefialé que, en la
documentacién oficial informada al publico, la compaiiia reaseguradora sefiala que, sin perjuicio de
que su FSR es “Strong” para la clasificadora S&P, se beneficia de un “parental guarantee” de Liberty
Mutual Insurance Company, lo que demostraria su calidad de filial sobre la que existe “Comfort
Letter” a todo evento por parte de la matriz, que es quien respondera siempre.

Indicé la defensa que, AM Best considera esas
cualidades para clasificar grupos de compaiiias de seguro y reaseguro, situacion que se verificaria
en la especie.

Por otro lado, la defensa senalé que, hasta el 16 [sic]
de agosto de 2016, Liberty Mutual contaba con las clasificaciones de S&P y AM Best. Al respecto, la
defensa agregd que de acuerdo a la metodologia de AM Best, “en el caso de entidades afiliadas a
un grupo empresarial de aseguradores o reaseguradores no es preciso estar calificadas
individualmente, sino que es posible que se encuentren consolidadas, pudiendo o no recibir un cédigo
de dfiliacion.”; de igual manera, se sostuvo que, segun la referida metodologia, se podrian
considerar, incluso, companias no clasificadas, “NR”, dependiendo de sus acuerdos contractuales y
vinculos de propiedad.

Por la misma razon, en respuesta al Oficio N° 6.543, de
7 de marzo de 2019, Chilena Consolidada habria pretendido explicar esta situacidn a la Unidad de
Investigacion.
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Asi, la defensa de la Investigada se refirié a la
metodologia de AM Best, para la clasificacidn de las filiales, calidad que detentaria Liberty Mutual
respecto de Liberty Mutual Holding Co. Sostuvo en definitiva que es posible establecer unidades de
riesgo que corresponden a clasificaciones de riesgo consolidadas segun la metodologia utilizada.

De este modo, expuso que mas alld de aparecer como
“NR” desde el periodo que fue confirmada o “affirmed” (vencido el periodo de 19 de agosto de
2016), es plausible entender que Liberty Mutual no ha perdido la clasificaciéon de riesgo, si se
observa con cautela la metodologia de AM Best.

Para finalizar esta linea argumentativa, la defensa
indicé que la NCG N° 139 no impone el uso de una metodologia a las clasificadoras alli mencionadas.

Por otra parte, la defensa sefialé que, incluso sin seguir
la metodologia de AM Best, se puede inferir que Liberty Mutual se beneficia del “rating unit” de su
matriz, sélo con la informacién dada por el mismo grupo Liberty. Aiadié que en la pagina web de
Liberty Mutual Holding Company, se informa que AM Best, Moody’s y S&P son las entidades
encargadas de clasificar a la matriz y a sus subsidiarias.

Finaliza la defensa, sefialando que no es efectivo que
Liberty Mutual, filial de Liberty Insurance Group o Holding, haya perdido su clasificacion, sino que la
mantiene vigente en “A” como grupo por unidad o “unit rate”.

2. ANALISIS

En relacidn a las entidades extranjeras de reaseguro, el
articulo 16 del Decreto con Fuerza de Ley N°251 dispone que el reaseguro de los contratos
celebrados en Chile, podra efectuarse con entidades extranjeras de reaseguro, “que se encuentren
clasificadas por agencias clasificadoras de riesgo, de reconocido prestigio internacional a juicio de la
Superintendencia, en a lo menos categoria de riesgo BBB o su equivalente”.

Conforme a lo anterior, el reaseguro requiere que la
entidad reaseguradora cuente con una doble clasificacién de riesgo, puesto que la letra c) del
articulo 16 del D.F.L. N° 251, al referirse a entidades extranjeras de reaseguro, exige que se
encuentren “clasificadas por agencias clasificadoras de riesgo”, utilizando las expresiones en plural,
lo que implica que la clasificacidon debe ser realizada necesariamente por mas de un clasificador,
agregando que la clasificacion de riesgo debe ser a lo menos categoria BBB o su equivalente.

Mas adelante, el inciso penultimo del articulo 16 sefiala
que la Superintendencia, por norma de caracter general, determinara la forma, plazos y periodicidad
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con que deberan ser acreditados todos los requisitos establecidos en este articulo y las normas que
se apliquen en el caso en que un reasegurador, de los sefialados en la letra c) de este articulo, deje
de cumplir el requisito de clasificacion de riesgo exigido, facultad legal cuyo ejercicio se ha plasmado
en la Norma de Caracter General N° 139, que establece explicitamente y sin lugar a dudas, en la
letra c) de su nimero 1. “Entidades extranjeras de reaseguro, que presenten clasificacion de riesgo
internacional igual o superior a BBB o su equivalente”.

Tal clasificacion deberd haber sido efectuada por, al
menos, dos entidades clasificadoras de riesgo internacional, seleccionadas de entre las sefialadas en
el cuadro siguiente. En caso que las clasificaciones discreparan entre si, se deberd considerar, para
el cumplimiento de este requisito, la menor de ellas”.

Asi las cosas, la exigencia de contar con al menos dos
clasificaciones de riesgo por parte de los reaseguradores extranjeros, corresponde a una obligacién
que debe mantenerse en el tiempo mientras existan obligaciones y responsabilidades derivadas de
dichos contratos. Lo anterior, toda vez que, si una entidad pierde una de las clasificaciones, la misma
Norma de Caracter General N°139 sélo permite continuar aplicando el contrato a sus obligaciones,
“por un periodo mdximo de seis meses, contado desde la fecha en que se conociese la pérdida de
dicho requisito”.

Habiendo dejado en claro lo expresado, la Norma de
Caracter General N°139 requiere la existencia de una doble clasificacion de riesgo internacional igual
o superior a BBB predicable directamente a la entidad extranjera con que se contrate el reaseguro.
En vista a aquello, debera analizarse si la metodologia de clasificacién de AM Best permitiria a las
subsidiarias de un determinado holding empresarial, mantener la clasificacién de la matriz.

Sobre el particular, el documento denominado
“Metodologia de Calificacién Crediticia de AM Best”, en su versién del afio 2020 —documento en
espafiol de AM Best de 13 de noviembre de 2020 equivalente al aludido por la defensa de misma
fecha denominado “Best’s Credit Rating Methodology”- explicita el proceso de clasificacién de
riesgo de crédito y de fortaleza financiera y el concepto de “rating unit” utilizado por esa
clasificadora en los siguientes términos?:

2 Disponible en: http://www.ambest.com/latinamerica/pdfs/CalificacionCrediticia.pdf Fecha de consulta: 02-
09-2021
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A. Introduccion a Unidades de Calificacion

AM Best utiliza el concepto de "umdad de calificacion” en la evaluacion de los miembros de los grupos
de seguros. La base conceptual para una unidad de calificacion es el reconocimiento de que los
recursos financieros de los miembros del grupo de seguros pueden estar tan entrelazados que se
pueden analizar mas apropiadamente como un todo. Este enfoque analitico permite la consideracion
de los beneficios ofrecidos por la estructura del grupo para enndades mis débiles dentro del mismo,
a la vez que justificar la expectativa de apoyo, v la carga de ese apoyo, extraido de los miembros mas
fuertes. También considera la histona del deterioro de los grupos de seguros; los casos de deterioro
financiero han sido histéricamente un problema de todo el grupo en lugar de afectar solo las enudades
individuales dentro de un grupo mis grande. Sin embargo, AM Best reconoce que el incumplimiento
se produce desde un punto de vista legal a nivel de enudad. Por lo tanto, la idennficacion del punto
en el que miltples enudades deben considerarse como una unidad de calificacion para fines analiticos
puede ser un desafio, sobre todo porque las interconexiones contractuales de las entdades juridicas
individuales dentro de un grupo pueden ser muy complejas y pueden abarcar muchos anos.

Como se lee, a diferencia de lo sostenido por la
defensa, el concepto de unidad de clasificacidon atiende a la evaluaciéon de los miembros de los
grupos de seguro por las particulares condiciones y relaciones existentes entre las entidades, que a
la postre permiten aseverar “una unidad de calificacion para fines analiticos”, sin que por ello la
calificacion del grupo pueda predicarse sin mds a cada una de las entidades de un mismo grupo.

De esta forma, conforme al documento en examen,
una unidad de calificacién puede estar compuesta por una o varias entidades de seguros y en tal
caso cada uno de los aseguradores recibiran la asignacién de un cédigo de afiliacion agrupado (p),
de reaseguro (r) o de grupo (g), detentando la misma ICR (Calificaciones Crediticias de Emisor) y FSR
(Calificaciones de Fortaleza Financiera).

Asi, continda el documento explicativo de la
metodologia de AM Best, si una unidad de calificacién comprende dos o0 mas compaiiias de seguros,
el analisis de la unidad de clasificacion se basara en la evaluaciéon combinada de las entidades,
asignando cédigos de afiliacién (p), (r) y (g), segun corresponda y sea apropiado para cada entidad
legal.

Al tenor de lo expuesto, los antecedentes allegados al
expediente administrativo, no dan cuenta de la existencia de una calificacion de riesgo dentro de
los codigos de afiliacidn indicados o que permitan la aplicacién de la calificacidon de la compaiiia
Liberty Mutual Holding Company a la sociedad Liberty Mutual Insurance Europe SE.

43
g% Para validar ir a http://mww.cmfchile.cl/institucional/validar/validar.php
FOLIO: RES-0001-16-00001-A SGD: 2021100436608

Péagina 43/63



COMISION
PARA EL MERCADO
FINANCIERO

CIF

Mas todavia, conforme al documento en comento, la
metodologia de AM Best para las “branches” no tiene el alcance aseverado por la defensa en cuanto
a que las filiales puedan mantener el rating de la matriz.

Adicionalmente a lo ya expuesto, de los antecedentes
aparejados al expediente administrativo, constan dos “Press Release” de AM Best, de fecha 26 de
junio de 2020, que senalan:

[
30-04-2021 AM Best Affirms Credit Ratings of Liberty Mutual Holding Company Inc. and lts Subsidanas
OLDWICK - JUNE 26, 2020 03:27 PM (EDT) . ) ) 4
5AM Best has affirmed the Financial Strength Rating (FSR) of A (Excellent) and the Lo_ng—Te_rm Issuer Credit 2
“Ratings (Long-Term ICR) of “a” of the members of Liberty Mutual Insurance Companies (Liberty Mutual).

These entities are operating subsidiaries of their ultimate parent company, Liberty Mutual Holding Company £
«Inc. (LMHC) (Boston, MA).

Luego, revisado el listado en el cual se sefialan los
miembros de Liberty Mutual Insurance Company, no consta -en los aludidos en dicho documento-
Liberty Mutual Insurance Europe SE, como se aprecia a continuacion.
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PRESS RELEASE

OLOWICK, N.J. » MEW YORK » MEXICOCITY = LONDON « AMSTERDAM = DUBAI « SINGAPORE * HONG KONG

FOE IMMEDIATE EELEASE Jume Xd, 2020

CONTACTS: Elizabeth Elamble Christopher Sharkey
Senior Financial Analyst Manager, Public Relations
+ 1 908 430 21200, ext. S603 +1 D08 439 2200, ext. 5159
alizabeth blamble/@ambest.com christopher sharkevimlambest.com
Jennifer AMarshall, CPCT, ARM Jim Feavy
Director Director, Public Relations
+1 908 439 2100, ext. F3217 +1 P08 438 1200, ext. 5644
jenmifer marshalliwambest. com ames peavy/iambest com

AM Best Affirms Credit Eatings of Liberty AMutual Holding Company Inc. and It: Subsidiaries

Earings Supplement

The FSE. of A (Excellent) and the Long-Term ICEs of “a™ have been affimmed with a stable outlook for

the following members of Liberty Mumal Insurance Companies:

American Economy Insurance Company
Amernican Fire and Casnalty Compamy
America First Insurance Company

America First Lloyds Insurance Company
American States Insurance Company
American 5tates Insurance Company of Texas
American 5tates Lloyds Insurance Company
American States Preferred Insurance Compamy
Colorado Casualty Insurance Company
Consolidated Insurance Company

Employers Insurance Company of Wausan
Excelsior Insurance Compamy

First Mational Insurance Company of America
The First Liberty Insurance Corporation
General Insurance Company of America
Golden Eagle Insurance Corporatdon
Hawkeye-Security Insurance Company
Indizna Insurance Company

Insurance Company of Dlineis

Ironshore Indemmnity Inc.

Ironzhore Specialty Insurance Company

LM General Insurance Compamy

LM Insurance Corporatdon

LM Property and Casualty Insurance Company

—MORE—
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PRESS RELEASE

OLOWICE, M.J. = MNEW YORE = MEXICO CITY + LOWDON « AMSTERDAM « DUBAI + SINGAPORE = HONG KONMG

1

Liberty County Mumal Insurance Company
Liberty Insurance Corporation

Liberty Insurance Underwriters Inc.

Liberty Lloyds of Texas Insurance Company
Liberty Mumal Fire Insurance Company
Liberty Mumal Insurance Company

Liberty Mumal Mid-Atlantc Insurance Company
Liberty Mumal Personal Insurance Company
Liberty Northwest Insurance Corporation
Liberty Personal Insurance Company
Liberty Specialty Markets Bermuda Limited
Liberty Surplos Insurance Corporation
Mid-American Fire & Casualty Company
The Midwestern Indemnity Company
Montgomery Mumal Insurance Company
National Insurance Association

The Metherlands Insurance Company

Naorth Pacific Insurance Company

The Ohio Casnalty Insurance Company
Ohio Security Insurance Company

Oregon Automobile Insurance Company
Peerless Indemmity Insurance Company
Peerless Insurance Company

Safeco Insurance Company of America
Safeco Insurance Company of Illinois
Safeco Insurance Company of Indiana
Safeco Insurance Company of Oregon
Safeco Lloyds Insurance Company

Safeco Wational Insurance Company

Safeco Surphis Lines Insurance Company
Wansau Business Insurance Company
Wanzan Genersl Insurance Compamy
Wansan Underwriters Insurance Compamy
West American Insurance Company

The Long-Term ICEs of “bbb™ have been affirmed with a stable outlook for Liberty Mumal Holding
Company Inc. and Liberry Muomal Group, Inc.

The following Long-Term IFs have been affirmed with a stable outlook:

Libarty Mumuazl Group, Inc.—

—MORE—
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Asi las cosas, mas alla de lo aducido por la defensa de
la Aseguradora Investigada, la metodologia o los antecedentes existentes en el expediente
administrativo, no permiten dar cuenta de que la calificacion de Liberty Mutual Holding Company
pueda ser también considerada como la de la sociedad reaseguradora Liberty Mutual Insurance
Europe SE, porque la misma agencia calificadora AM Best, no la incluye dentro de la unidad de
clasificacion

Asentado lo anterior, resulta pertinente traer a
colacién lo aseverado por la propia Aseguradora Investigada en respuesta a Oficio Reservado Ul
N°1.086, en el cual sefiala respecto de aquellos “casos en que los requisitos normativos asociados a
las clasificaciones de riesgo de una entidad reaseguradora hayan dejado de cumplirse, [que] la
Compaiiia ha registrado contratos suscritos con la reaseguradora Liberty Mutual Insurance Europe
en los aflos 2017, 2018 y 20189.

La citada reaseguradora mantiene a la fecha sélo una
clasificacion de riesgo por parte de las clasificadoras autorizadas por la CMF: S&P (“A”). Hasta junio
del afio 2016, la reaseguradora tenia también una sequnda clasificacion de riesgo elaborada por AM
Best, sin embargo, esta clasificadora descontinud sus andlisis sobre la entidad.

()"

En razén de todo lo consignado precedentemente y
en especial a lo aseverado por la propia Aseguradora Investigada, los argumentos expuestos por
la defensa no permiten desvirtuar los cargos formulados.

IV.B.2. ALEGACION DE ERROR DE PROHIBICION,
CONCURRENCIA DE BUENA FE Y DILIGENCIA DEBIDA COMO CAUSALES EXCULPANTES Y
SUBSIDIARIAMENTE MINORANTES DE RESPONSABILIDAD ADMINISTRATIVA

1. DESCARGOS

Subsidiariamente la defensa de la Investigada alegd
error de prohibicién incurrido de buena fe y la concurrencia de debida diligencia.

En tal sentido, la defensa argumenté que la Compaiiia
pudo haber incurrido en una infraccidn, a consecuencia de un error invencible provocado por la
abundante documentacién disponible, tanto en la metodologia de AM Best para clasificar grupos,
matrices vy filiales aseguradores y reaseguradores, como por la propia informaciéon emanada de la
matriz de Liberty Holding y de Liberty Mutual, en sus comunicaciones al publico especializado.
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La defensa alegd también que no existen antecedentes
que den cuenta que la Aseguradora se apartd de la conducta racional y prudente que le era exigible.
Agregd, que la llustrisima Corte de Apelaciones de Santiago habria acogido el error de prohibicién
en materia administrativa, citando jurisprudencia al respecto.

Por otro lado, la defensa indicd que debe presumirse la
buena fe de la Investigada, apoyando su argumento en jurisprudencia de la Corte Suprema,
afiadiendo que la culpa infraccional es sdlo una simple presuncién, posible de desvirtuar,
acreditando la debida diligencia y cuidado, lo que, en opinién de la defensa, consta en la especie
teniendo a la vista la metodologia de clasificacion para “Financial Strength Rate” de AM Best y las
declaraciones publicas del grupo Liberty en sus sitios web.

Otro aspecto mencionado por la defensa, es la
aplicacién de los principios y garantias del Derecho Penal al Derecho Administrativo Sancionador,
sin que pueda excluirse el elemento culpabilidad. Sefiala que la culpabilidad es un limite
constitucional a la pretensidn sancionatoria y preventiva del ius puniendi estatal y que las sanciones
de mera infraccidn, es decir, sin un verdadero reproche de culpabilidad, carecerian de legitimidad
por entrafiar una especie de responsabilidad objetiva que la ley no contempla.

A las alegaciones expuestas, se suma la referida a que
el error de prohibicion es habil para inhibir el juicio de reproche, pues presupone la buena fe y por
ello inhibiria también la sancion.

Para sustentar este aspecto, la defensa afiadié que los
auditores externos de la Companiia jamas representaron la situacién cuestionada en los cargos, a la
Aseguradora Investigada y que esta materia se remonta al afio 2016, sin que se haya efectuado
reproche alguno por la Comisién, ni por las auditoras.

Finalmente, la defensa indicé que el entendimiento de
la metodologia de AM Best respecto de la clasificacién de grupos de aseguradores es interpretable
de la manera que lo hizo Chilena Consolidada, situacién que no puede dar lugar a la activacion del
ius puniendi estatal, sino que, a lo sumo, a una invitacion a rectificar o a entregar explicaciones de
tal interpretacidon. De igual manera, agregd que no existe una norma que sefiale que las
clasificaciones deben ser individuales, ni les impone algun tipo de metodologia.

2. ANALISIS

En lo que respecta a las alegaciones precedentemente
anotadas, deberd examinarse cada una de las defensas planteadas separadamente.
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En primer término, en lo atingente al error de
prohibicién y alegacidén de concurrencia de la diligencia debida en la actuacion de la Aseguradora
Investigada, es necesario reiterar que la letra c) del articulo 16 del D.F.L. N° 251, al referirse a
entidades extranjeras de reaseguro, exige que se encuentren “clasificadas por agencias
clasificadoras de riesgo”, lo que implica que la clasificacién debe ser realizada necesariamente por
mas de un clasificador.

Asi, conforme a la Norma de Caracter General N° 139
el reaseguro podra realizarse con “Entidades extranjeras de reaseguro, que presenten clasificacion
de riesgo internacional igual o superior a BBB o su equivalente”.

Tal clasificacion deberd haber sido efectuada por, al
menos, dos entidades clasificadoras de riesgo internacional, seleccionadas de entre las sefialadas en
el cuadro siguiente. En caso que las clasificaciones discreparan entre si, se deberd considerar, para
el cumplimiento de este requisito, la menor de ellas”.

Asi las cosas, la obligacién de contar con al menos dos
clasificaciones de riesgo para los reaseguradores extranjeros, corresponde a una obligacién que
debe mantenerse en el tiempo mientras existan obligaciones y responsabilidades derivadas de
dichos contratos. Lo anterior, implica patentemente que la doble clasificacion requerida debe existir
respecto de la entidad extranjera de reaseguro con la que se contrate el reaseguro.

La anterior interpretacion puede apreciarse
claramente en la sancién aplicada a través de la Resolucién Exenta N°283 de 29 de julio de 2013, en
que, con ocasién de la revisién de los contratos de reaseguro de una compaiiia aseguradora, se
constatd que las entidades reaseguradoras no contaban con dos clasificaciones de riesgo en los
términos latamente descritos.

De esta forma, el adecuado entendimiento de las
normas aplicables, unido a lo ya expuesto en este acto administrativo respecto de la metodologia
utilizada por AM Best para la calificacién de una entidad en el mercado de seguros, no permite
predicar la existencia de un error de prohibicion.

En cuanto a este mismo particular, la defensa sefiala
que “todo error de prohibicidn supone que en el agente concurre la debida diligencia”; sin embargo,
en la especie y de los antecedentes allegados a este procedimiento administrativo sancionador, no
es posible aseverar la existencia de una justa causa de error en circunstancias que una entidad
fiscalizada y autorizada de conformidad a la ley para operar en un mercado tan especialmente
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regulado y técnico como es el giro asegurado, pueda desconocer el efectivo alcance de las normas
que rigen su actividad.

Lo anterior, resulta todavia mas relevante en
circunstancias que las normas atingentes al caso en examen, atienden a la posibilidad de celebrar
contratos de reaseguro, cediendo el riesgo de los contratos celebrados en el territorio nacional y
con las importantes implicancias en la situacidn patrimonial y de solvencia que debe mantener la
compaiiia a objeto de responder frente a los asegurados, por los siniestros que acontezcan.

Asi, en definitiva, los antecedentes aportados y
argumentos esgrimidos no permiten sostener que la Aseguradora Investigada haya obrado
diligentemente y, por tanto, que pueda sostenerse la concurrencia de un error de prohibicién en los
términos aducidos por la defensa.

Adicionalmente, en cuanto a la defensa relativa a que
los auditores externos de Chilena Consolidada no representaron la situacion o que la Comision
hubiera formulado algun reproche a la entidad respecto del asunto materia del presente
procedimiento administrativo sancionador, tal hecho no desvirtta la existencia de las infracciones
verificadas o inhibe bajo ningln respecto el ejercicio de las potestades y cumplimiento de los fines
gue le competen a la Comisién para el Mercado Financiero en la satisfaccién de su mandato legal
de fiscalizar a las entidades sometidas a su supervision.

Por ultimo, de la simple revisién de la documentacion
acompafada por la defensa, en particular el hipervinculo “Our Strengths Financial Strength And
Ratings”, se puede observar respecto a Liberty Mutual Insurance Europe SE, que cuenta con sdlo
una clasificacion:
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Liberty Specialty Markets is a trading name for Liberty Mutual Insurance
Europe SE (LMIE); a European platform which offers our European clients
consistency and stability. Domiciled in Luxembourg, LMIE is another example
of how we provide solutions to our clients that allow them to continue to
prosper.

A

(Strong)
from Standard & Poor's

Conforme a lo dicho, las infracciones materia de los
cargos formulados a la Aseguradora Investigada no pueden ser catalogados como una “discrepancia
interpretativa”, pues se ha dejado en claro el alcance de las normas aplicables y la imposibilidad de
entender la metodologia de clasificacion de AM Best, en el sentido pretendido por la defensa.

Finalmente, no debe perderse de vista que la letra c)
del niumero 1 de la Norma de Caracter General N° 139, exige “Entidades extranjeras de reaseguro,
que presenten clasificacion de riesgo internacional igual o superior a BBB o su equivalente”,
efectuadas “por, al menos, dos entidades clasificadoras de riesgo”, de modo que en virtud de dicha
norma, es la entidad que suscribe los reaseguros, la que debe contar con la clasificacién, y no su
matriz, de modo que si la clasificadora no precisa que categoria de riesgo corresponde a un
reasegurador en particular, ese reasegurador no podra cumplir la exigencia de la citada norma..

Asi, los argumentos expuestos por la defensa no
permiten desvirtuar los cargos formulados, por lo que los mismos deberan mantenerse.

IV.B.3. ALEGACION DE NO HABERSE AFECTADO LOS
BIENES JURIDICOS PROTEGIDOS POR LAS NORMAS SUPUESTAMENTE INFINGIDAS.
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1. DESCARGOS

La defensa sostuvo que los cargos, deberian ser
desestimados, por no haberse afectado los bienes juridicos protegidos por las normas que se
estiman incumplidas.

Desarrollando sus alegaciones, la defensa se refirid a
las potestades de esta Comision, particularmente en lo relativo a velar por el buen funcionamiento
y desarrollo del mercado financiero, facilitando la participacién de los agentes de mercado y
promoviendo el cuidado de la fe publica, agregando que aquellas finalidades condicionarian las
potestades de la Comision.

A continuacién, sostuvo que el procedimiento
administrativo sancionador aplicable en virtud de la Ley N°21.000 [sic] se sujeta a los principios
basicos del Derecho Administrativo Sancionador y que el articulo 23 de dicha ley estableceria la
obligacion del Fiscal de ajustarse a los sistemas y politicas definidas por el Consejo. Asi, conforme a
la defensa, la Politica Sancionatoria de esta Comisidn, indicaria que ésta no constituye un fin en si
misma y que el nivel de afectacién de los bienes y objetivos perseguidos por la Comision debe ser
siempre tomado en consideracion.

Conforme a ello, la defensa sostuvo que toda sancion
administrativa debe provenir de un efectivo dafo al bienestar, esto es, a un bien juridico superior
que el legislador ha buscado proteger, por medio de una legislacion de orden publico. Se agregé
que, de la lectura de los cargos, se apreciaria que la Unidad de Investigacion consideré antijuridico
que la Investigada haya mantenido un contrato con Liberty Mutual como efectivo para la
determinacion de sus obligaciones derivadas de la contratacién de seguros, en circunstancias que
dicha reaseguradora sdlo contaba con una clasificacién, en tanto la NCG N° 139 exige, a lo menos,
dos. Sin embargo, agregé que el oficio de cargos sefiala asimismo que antes del 19 de agosto de
2016, Liberty Mutual si contaba con dos clasificaciones de riesgo.

De esta forma, la defensa explicé que, desde el 19 de
agosto de 2016, por causas que indicd desconocer, AM Best dejé de clasificar individualmente a
Liberty Mutual, quedando ésta sdlo con clasificacion de S&P, situacidon que se mantiene hasta hoy.

Por otra parte, la defensa se refirié al articulo 16 del
D.F.L. N° 251, sefialando que la intencidn del legislador al establecer la norma habria sido exigir una
determinada calidad de los reaseguradores, de modo de no afectar la solvencia de las compafiias
nacionales.
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La defensa continud indicando que esta Comision ha
ido incorporando la efectividad de las politicas de reaseguro como herramienta de mitigacion de
riesgos técnicos. Al respecto, sefiald que la Aseguradora Investigada, desde el 2016, mantiene tales
politicas; lo que se suma al hecho que Chilena Consolidada mantiene sélo una pdliza de seguro
cedida en reaseguro a Liberty Mutual, cuya vigencia estd terminada y que asegura los riesgos de la
Péliza de Responsabilidad Civil N° 4168714, cuyo siniestro ha ido pagandose con normalidad;
siniestro ocurrido el 2015, fecha en que el reasegurador contaba con la clasificacion individual de
AM Best.

Finalmente, la defensa sefialé que: (i) Liberty Mutual
esta clasificada como “A-Strong” por Standard & Poor’s; (ii) que el reasegurador nunca ha contado
con clasificaciones bajas y que forma parte de un grupo con altisima fortaleza financiera; (iii) que al
supuestamente perder, de manera individual, la clasificacién de AM Best, Liberty Mutual mantenia
la clasificacion “A”, la misma de su matriz; (iv) que Liberty Mutual declara que cuenta con una
garantia parental para responder de sus obligaciones; (v) que Chilena Consolidada ha pagado los
siniestros y el reasegurador ha cubierto los siniestros amparados; y (vi) que los siniestros de
responsabilidad civil pueden tardar afios en terminar de pagarse, situacidon que no esta recogida en
la NCG N° 139, al exigir un determinado rating.

2. ANALISIS

En cuanto a las alegaciones, referentes a los bienes
juridicos protegidos por las normas infringidas y las potestades y Politica Sancionatoria de la
Comisidn, debe considerarse lo siguiente.

En primer lugar, la alusidn a la Politica Sancionatoria de
este Servicio, en cuanto a que la investigacidén y persecucién, asi como la eventual aplicacién de
sanciones por parte del Consejo, deberia orientarse respecto de aquellas infracciones de mayor
gravedad que afecten el correcto funcionamiento del mercado financiero, debe considerarse que
las normas han sido dictadas para regular especialmente una actividad econédmica, de modo que
ella se conduzca de acuerdo a ciertos pardmetros que minimicen sus riesgos, de lo que se deriva,
naturalmente, que ellas no son de cumplimiento voluntario, sino obligatorio, ya que toda
vulneracion a dichas instrucciones, implica a lo menos una agravacién de los riesgos que se pretende
controlar. Es por eso que su contravencién acarrea el ejercicio de la potestad sancionatoria, lo que
no obsta a que los efectos del acto contravencional, puedan ser ponderados al momento de fijar la
sancion.

53
g% Para validar ir a http://mww.cmfchile.cl/institucional/validar/validar.php

FOLIO: RES-0001-16-00001-A GD: 2021100436608

Péagina 53/63



COMISION
' : PARA EL MERCADO
FINANCIERO

Por lo demas, las infracciones materia de los cargos
formulados a la Aseguradora Investigada, se ordenan derechamente al resguardo del mercado
asegurador en lo que ataie a la cesidn de riesgo a través del reaseguro.

Conforme a ello, el ejercicio de la potestad
sancionadora de esta Comision, no exige que exista un dafio, puesto que las infracciones que
pueden acarrear responsabilidad administrativa en este contexto, requieren una contravencién o
incumplimiento de un deber de conducta normativamente establecido, como ocurre en la especie,
toda vez que esa sola contravencidn constituye una puesta en peligro de los bienes que la norma
busca proteger.

De esta forma, el hecho de que la clasificadora AM Best
haya dejado de clasificar a Liberty Mutual Insurance Europe SE, y que en particular la Aseguradora
Investigada haya continuado considerando los contratos de reaseguro como efectivos, los siniestros
por cobrar no vencidos como efectivos y que se haya incumplido lo dispuesto en la Circular N°2022
al presentar informacidn inconsistente y no proporcionar informacion respecto de la real situacion
financiera de la compaiiia, entrafian normas ordenadas a resguardar la solvencia, protegiendo
frente a riesgos en la situacidn patrimonial y solvencia de las compafiias aseguradoras.

Conforme a lo expuesto, ha quedado claro que la
Aseguradora Investigada, siguié considerando para efectos de su situacidn financiera, el reaseguro
contratado con Liberty Mutual Insurance Europe SE, en circunstancias que dicha entidad no contaba
con dos clasificaciones de riesgo conforme a lo dispuesto en la letra c) del articulo 16 del Decreto
con Fuerza de Ley N°251 y la Norma de Caracter General N°139. Todo, en el entendido que la
exigencia de contar con al menos dos clasificaciones de riesgo para los reaseguradores extranjeros,
corresponde a una obligacién que debe mantenerse en el tiempo, mientras existan obligaciones y
responsabilidades derivadas de dichos contratos. Lo anterior, toda vez que, si una entidad pierde
una de las clasificaciones, la misma Norma de Caracter General N°139 sélo permite continuar
aplicando el contrato a sus obligaciones, “por un periodo madximo de seis meses, contado desde la
fecha en que se conociese la pérdida de dicho requisito”.

A mayor abundamiento, debe puntualizarse a este
respecto que la Aseguradora Investigada, no invocd ninguna norma legal que le permita eximirse de
la responsabilidad administrativa que le fue imputada.

En razén de todo lo consignado precedentemente, los
argumentos expuestos por la defensa de la Compaiiia Investigada no permiten desvirtuar los
cargos formulados.
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IV.B.4. SOLICITUD SUBSIDIARIA DE CONSIDERAR LA
CORRECCION O ENMIENDA DE LA SITUACION QUE MOTIVA LOS CARGOS. EFECTOS INHIBITORIOS
DE LA CORRECCION

1. DESCARGOS

La defensa sefiald que, la Aseguradora Investigada, en
respuesta al Oficio Reservado Ul N° 507, de 26 de mayo de 2020, informé que habia efectuado los
ajustes correspondientes a partir de los estados financieros de septiembre de 2019. Indicé también
que se efectud la correccién apenas la Comision advirtié de la posible existencia de errores o
divergencias de interpretacion.

A continuacion, la defensa sostuvo que, en respuesta
al Oficio Reservado Ul N° 573 de 22 de junio de 2020, aclaré algunos aspectos de su respuesta
anterior, ocasion en la que se informd que después del 16 de agosto de 2016 “no suscribié ningun
otro contrato con LIBERTY MUTUAL INSURANCE EUROPE SE”, manteniéndose vigente sélo un
siniestro por el contrato de responsabilidad civil aludido en otras secciones del escrito de descargos.

De acuerdo a lo expuesto por la defensa, las referidas
correcciones fueron explicadas con mas detalle en respuesta al Oficio Reservado Ul N° 1.007 de 25
de septiembre de 2020. Agregd ademas que, en los estados financieros de marzo de 2021, Chilena
Consolidada corrigié nuevamente la situacién, eliminando el activo representativo constituido por
el contrato de reaseguro correspondiente a la Unica péliza vigente con Liberty Mutual.

Conforme a lo anterior, la defensa manifesté que el
ejercicio de la facultad correctiva aplicada por la Compaiia Investigada, inhibiria la facultad
sancionatoria, reiterando que no existirian en su parecer bienes juridicos afectados.

2. ANALISIS

En lo tocante a considerar las correcciones y
actuaciones acontecidas con ocasidn de las situaciones que sustentan los cargos formulados, lo
pertinente serd tenido a la vista a efectos de la determinacion de la sancién que corresponda aplicar,
conforme a lo que se expondra en lo sucesivo de esta resolucién.

Sin perjuicio de lo anterior, debe sefialarse que las
actuaciones posteriores a la materializacidn de la infraccion, realizadas por la Compaiiia Investigada
no alteran la configuracién de las infracciones detectadas ni inhiben del ejercicio de la potestad
sancionatoria de conformidad a la ley y normativa aplicable.
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Asi, los argumentos expuestos por la defensa no
permiten desvirtuar los cargos formulados.

IV.B.5. SOLICITUD SUBSIDIARIA DE APLICACION DEL
PRINCIPIO DE PROPORCIONALIDAD

1. DESCARGOS

Subsidiariamente a lo esgrimido en los apartados
anteriores, el escrito de descargos sostuvo que toda sancién debe ser proporcional a la real
afectacién de los bienes juridicos protegidos, lo que constituiria un principio reconocido en la
regulacién internacional y la propia Politica Sancionatoria de la Comision al establecer que la
imposicién de sanciones procede cuando sea apropiada para remediar o corregir las conductas y
disciplinar al mercado.

2. ANALISIS

En lo tocante a considerar el principio de
proporcionalidad, atendiendo a la situacidn en que se produjo la infraccién detectada, lo atingente
serd considerado a efectos de la determinacién de la sancidn que corresponda aplicar, conforme a
lo que se expondra en lo sucesivo de este acto administrativo.

IV.B.6. ALEGACION DE PRESCRIPCION
1. DESCARGOS

Para finalizar, la defensa reiter6 respecto a las
conductas descritas en el Oficio de Cargos, que no seria juridicamente posible en su concepto,
aplicar un concurso material de infracciones en la especie.

Agregé que la conducta reprochada a la Aseguradora
Investigada, seria “considerar un reaseguro en circunstancias que la NCG 149 [sic] y el DFL N° 251 no
lo permiten”.

Dicho lo anterior, la defensa sostuvo que las conductas
reprochadas se encontrarian prescritas de acuerdo a lo prescrito en el articulo 61 de la Ley N° 21.000
[sic]. Ademas, agregd que la mencionada norma no estaba vigente al 19 de febrero de 2017, por lo
gue no podria sostenerse interrupcién o suspension alguna por la notificacién del Oficio de Cargos.
También indicé que la norma vigente a la fecha mencionada, era el articulo 33 del D.L. N° 3.538,
habiéndose cumplido latamente el plazo de prescripcidon que dicha disposicidén contenia.
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2. ANALISIS

En lo que respecta a las alegaciones de la defensa
relativas al concurso material, debe considerarse que lo oportuno fue examinado en lo precedente
de esta resolucion.

Consignado aquello, en lo tocante a la alegacién de
prescripcion debe indicarse que de conformidad con lo dispuesto en el articulo 33 del D.L. N°3.538,
segln su texto vigente hasta el 15 de enero de 2018, aplicable a los hechos infraccionales, “La
Superintendencia no podrd aplicar multa a un infractor, luego de transcurridos cuatro afios desde la
fecha en que hubiere terminado de cometerse el hecho penado o de ocurrir la omisién sancionada”.

En atencidn a lo sefialado, sélo se considerard para los
efectos de la resolucién de este Procedimiento Sancionatorio, las infracciones imputadas que se
encuentren dentro de los plazos indicados.

VI. DECISION

VI.1. Que, conforme a lo dispuesto por el articulo 52
del Decreto Ley N° 3.538 de 1980, que crea la Comisidn para el Mercado Financiero, el Consejo de
la Comision ha considerado y ponderado todas las presentaciones, antecedentes y pruebas
contenidos y hechos valer en el procedimiento administrativo, llegando al convencimiento que:

a) La sociedad Chilena Consolidada Seguros Generales
S.A. haincurrido en las siguientes infracciones:

1. Incumplimiento a las disposiciones establecidas en
elinciso 4 del nimero 3 de la NCG N° 139, en funcidn de lo previsto en los incisos 3 y 5 de ese mismo
apartado, al continuar considerando los contratos de reaseguro con Liberty Mutual Insurance
Europe SE, como efectivos para la determinacidn de sus obligaciones derivadas de la contratacion
de seguros, luego de 6 meses transcurridos desde la pérdida de la clasificacidn de riesgo otorgada
por AM Best a dicho reasegurador, entre los estados financieros al 31 de diciembre de 2017 y los
estados financieros correspondientes al 30 de junio de 2020.

2. Incumplimiento a las disposiciones establecidas en
la letra b) del nimero 5 del articulo 21 del D.F.L. N° 251, en funcién de lo prescrito en el inciso
tercero del articulo 20 de dicho cuerpo legal, asi como en el inciso 3 del nimero 3 de la NCG N° 139,
al continuar considerando los siniestros por cobrar no vencidos, producto de las cesiones efectuadas
al reasegurador Liberty Mutual Insurance Europe SE, como efectivos para la determinacién de sus
inversiones representativas de reservas técnicas y patrimonio de riesgo, luego de 6 meses
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transcurridos desde la pérdida de la clasificacion de riesgo otorgada por AM Best a éste, entre los
estados financieros al 31 de diciembre de 2017 y los estados financieros correspondientes al 30
de junio de 2020.

3. Incumplimiento a lo dispuesto en la Circular N°
2.022, respecto de las cuentas por cobrar de seguros (5.14.10.00) y de participacidn del reaseguro
en las reservas técnicas (5.14.20.00), asi como de las revelaciones de deudores por operaciones de
reaseguro (Nota 17), participacion del reaseguro en las reservas técnicas (Nota 19), reaseguradores
y corredores de reaseguros vigentes (Nota 30) y solvencia (Nota 48), seglin corresponda, en razon
de las siguientes situaciones.

a. Presentar informacion inconsistente respecto de los
contratos de reaseguro con Liberty Mutual Insurance Europe SE, al informar erréneamente a la
entidad reaseguradora, al menos en los estados financieros referidos al 30 de junio de 2018, asi
como erréoneamente una de sus clasificaciones de riesgo, al menos en los estados financieros
comprendidos entre el 30 de junio de 2018 y el 30 de septiembre de 2019.

b. No proporcionar informacién respecto de la real
situacion financiera de la Compaiiia, al menos en los estados financieros comprendidos entre el 31
de diciembre de 2017 y el 30 de junio de 2020, toda vez que consideraron la participacién del
reasegurador Liberty Mutual Insurance Europe SE, en las reservas técnicas de la Compaiiia, para la
determinacion de sus obligaciones derivadas de la contratacion de seguros, asi como los saldos de
los siniestros por cobrar no vencidos al mismo, para la determinacién de su inversion representativa
de reservas técnicas y patrimonio de riesgo, sin que éste contara con al menos dos clasificaciones
de riesgo, efectuadas por alguna de las entidades clasificadoras de riesgo internacional, de aquellas
contempladas en la NCG N° 139.

b) Prescripcion

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 33 del
D.L. N°3.538, segun su texto vigente hasta el 15 de enero de 2018, aplicable a los hechos
infraccionales con anterioridad a las modificaciones introducidas por la Ley N°21.000, “La
Superintendencia no podrd aplicar multa a un infractor, luego de transcurridos cuatro afos desde la
fecha en que hubiere terminado de cometerse el hecho penado o de ocurrir la omisién sancionada”.

En atencién a lo expuesto, solamente se tomardn en
consideracion las actuaciones comprendidas entre el 31 DE DICIEMBRE DE 2017 Y EL 30 DE JUNIO
DE 2020, en atencién a lo dispuesto en el articulo 33 de D.L. N°3.538, segun su texto vigente hasta
el 15 de enero de 2018.
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VI.2. Que para efectos de la determinacion de la
sancion que se resuelve aplicar, ademas de la consideracion y ponderacion de todos los
antecedentes incluidos y hechos valer en el procedimiento administrativo, el Consejo de la Comisién
para el Mercado Financiero ha tenido en consideracion los pardmetros que establece la legislacion
aplicable a este procedimiento administrativo, especialmente:

1) En cuanto a la gravedad de las conductas, los hechos
infraccionales han implicado que, en la especie, la Aseguradora Investigada operd con una entidad
de reaseguro extranjera, sin cumplir los requisitos legales y regulatorios que se han establecido para
ello, y cuya finalidad es proteger la fiabilidad, transparencia y riesgo en relacién a los reaseguros.

En efecto, uno de los principales objetivos que el
legislador ha tenido en consideracién al momento de regular la industria aseguradora nacional es la
importancia que la situacion legal, econémica y financiera de las compaiiias de seguros significa para
el correcto funcionamiento del Mercado, y en especial, para tutelar el interés de los tomadores,
asegurados o beneficiarios de los contratos de seguros, pues, la efectividad del contrato de seguros
depende de la solvencia actual y futura de la aseguradora respectiva.

Empero, la inobservancia de las normas que rigen la
informacién financiera de la Compania Investigada, implicé que ésta no reflejara su real situacion
en este punto, toda vez que, considerd un reaseguro que no contaban a esa época con a los menos
dos clasificaciones de riesgo, desviandose de ese modo de las reglas que tienen por objeto fiscalizar
la solvencia de las entidades aseguradoras.

2) Por su parte, en cuanto al beneficio econémico
obtenido, atendida la naturaleza de la infraccidn, no se pudo observar que Chilena Consolidada haya
obtenido un beneficio pecuniario a consecuencia de las conductas infraccionales.

3) En cuanto al riesgo causado al correcto
funcionamiento del mercado, debe tenerse a la vista que las normas sobre reaseguro, exigen que
dichos contratos se celebren con entidades extranjeras que cuenten con al menos dos
clasificaciones de riesgo internacional igual o superior a BBB. Lo anterior se ordena a minimizar el
riesgo de incumplimiento de las obligaciones asumidas por los reaseguradores, de modo que no
comprometan la solvencia de las aseguradoras que operan en el mercado local.

Asi, la exigencia de clasificaciones de riesgo busca
garantizar que los compromisos asumidos sean honrados y que no se afectard la situacidon
patrimonial y de solvencia de una aseguradora nacional.
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En vista a lo anterior, celebrar contratos de reaseguro
o mantener saldos derivados de los mismos, con entidades que no cumplan con las exigencias
normativas que se ordenan a resguardar la solvencia, genera un riesgo en la situacion patrimonial y
solvencia de las compaiiias aseguradoras.

Consecuentemente, las disposiciones sobre
contratacidn de reaseguros, buscan mitigar parte de los riesgos propios del giro asegurador, por lo
que el pasar por alto los requisitos de clasificacion de riesgo del reasegurador extranjero, entrafa
un incumplimiento que aumenta el riesgo del mercado asegurador nacional.

Por su lado, las disposiciones que regulan la forma,
contenido y presentacion de los estados financieros de las aseguradoras, buscan la entrega de
informacidn suficiente, fidedigna y oportuna a los accionistas, stakeholders y el publico en general,
asi como a esta Comision a efectos del adecuado cumplimiento de sus labores de fiscalizacién, por
lo que toda inexactitud afecta la informacion entregada al publico para tomar decisiones, asi como
las labores de supervisiéon de esta Comisidn.

En este sentido, la circunstancia de que se haya
considerado como efectivo un contrato de reaseguro que no contaba con las exigencias legales y
normativas para esos efectos y, asimismo, que fuera contabilizado como efectivo en los estados
financieros de la Compaiiia, ha implicado que no se informé la real y efectiva situacién financiera de
la Aseguradora Investigada e, impidid que se tuviera acceso en tiempo y forma a una acabada
informacién financiera de ésta.

Sin perjuicio de lo anterior, se ha tenido en
consideracion la baja materialidad que las infracciones revisten en la situacién financiera de la
Compaiiia.

4) La participacion de la Compafiia Investigada en las
infracciones imputadas, no ha sido desvirtuada, como consta de los hechos latamente analizados.

5) Este Servicio ha aplicado sanciones con anterioridad
a otras compafiias aseguradoras, por infracciones a las normas de contratacion de reaseguros con
reaseguradores extranjeros, entre las que se puede mencionar:

e Resolucién Exenta N° 283, de 29 de julio de 2013,
que impuso a Compaiiia de Seguros de Crédito Continental S.A., sanciéon de multa de UF 150, por
infraccion a los articulos 16 y 20 del D.F.L. N° 251, de 1931, letra c) del nimero 1 de la NCG N° 139;
y a la Circular N° 1.122.
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e Resolucion Exenta N° 451, de 27 de diciembre de
2013, que impuso sancion de multa de UF 300 a RSA Seguros Chile S.A., por infracciones los articulos
16, 20y 68 del D.F.L. N° 251, de 1931; y a la Circular N° 1.122.

e Resolucion Exenta N° 99, de 10 de abril de 2014,
gue impuso sancion de multa de UF 200, a Ace Seguros S.A., por infracciones al articulo 20 del D.F.L.
N° 251; y a la Circular N°2.022.

e Resolucién Exenta N° 5338, de 21 de septiembre de
2021, que impuso sancién de multa de UF 150, a Mapfre Compaiiia de Seguros Generales De Chile
S.A., por infraccién a lo dispuesto en los articulos 16, 20 y 21 del D.F.L. N° 251; Norma de Caracter
General N°139; y la Circular N°2022.

e Resolucién Exenta N° 5077, de 10 de septiembre de
2021, que impuso sancién de multa de UF 100, a MetLife Chile Seguros de Vida S.A., por infraccion
a la Norma de Cardacter General N°139; y la Circular N°2022.

e Resolucién Exenta N° 5072, de 10 de septiembre de
2021, que impuso sancidon de multa de UF 100, a Solunion Chile Seguros de Crédito S.A., por
infraccion a la Norma de Caracter General N°139; y la Circular N°2022.

e Resolucién Exenta N° 5075, de 10 de septiembre de
2021, que impuso sancion de multa de UF 150, a Seguros Generales Suramericana S.A. por infraccion
a lo dispuesto en los articulos 16, 20y 21 del D.F.L. N° 251; Norma de Caracter General N°139; y Ia
Circular N°2022.

6) En lo que respecta a la capacidad econdémica de la
Aseguradora Investigada, sobre la base de la informacién proporcionada en los estados financieros
al 30 de junio de 2021, presentd un patrimonio de M$ 42.102.422.

7) Revisados los registros llevados por este Servicio, no
existen sanciones previas respecto de la Compaiiia Investigada en los ultimos 5 afos.

8) En el desarrollo de este procedimiento
administrativo sancionatorio no hubo colaboracidon especial de la Aseguradora Investigada,
limitdndose a responder los requerimientos formulados en calidad de fiscalizada de la Comisidn para
el Mercado Financiero.

VI.3. Que, en virtud de todo lo anterior, el
Consejo para el Mercado Financiero, en Sesion N°259, de 28 de octubre de 2021, con la asistencia
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de su Presidente don Joaquin Cortez Huerta, y los comisionados don Mauricio Larrain Errazuriz y
don Augusto Iglesias Palau, dicté esta Resolucién.

EL CONSEJO DE LA COMISION PARA EL MERCADO
FINANCIERO, POR LA UNANIMIDAD DE LOS COMISIONADOS JOAQUIN CORTEZ HUERTA,
MAURICIO LARRAIN ERRAZURIZ Y AUGUSTO IGLESIAS PALAU, RESUELVE:

1) Aplicar a Chilena Consolidada Seguros Generales
S.A. la sancidén de multa, a beneficio fiscal, ascendente a UF120 (Ciento Veinte Unidades de
Fomento), pagaderas en su equivalente en pesos a la fecha efectiva de su pago, por infraccién a lo
dispuesto en los articulos 20 y 21 del D.F.L. N°251; Norma de Caracter General N°139; y la Circular
N°2022.

2) Remitase a la sociedad sancionada, copia de la
presente Resolucidn, para los efectos de su notificacion y cumplimiento.

3) El pago de la multa cursada debera efectuarse en la
forma prescrita en el articulo 59 del Decreto Ley N° 3.538 de 1980.

4) El comprobante de pago debera ser ingresado en las
oficinas de esta Comision para su visado y control, dentro del plazo de cinco dias habiles de
efectuado el pago. De no remitirse dicho comprobante, esta Comisidon informara a la Tesoreria
General de la Republica que no cuenta con el respaldo de pago de la presente multa, a fin de que
ésta efectle el cobro de la misma.

5) Se hace presente que contra la presente Resolucién
procede el recurso de reposicidn establecido en el articulo 69 del Decreto Ley N° 3.538 de 1980, que
Crea la Comisién para el Mercado Financiero, el que debe ser interpuesto ante la Comisién para el
Mercado Financiero, dentro del plazo de 5 dias habiles contado desde la notificacidén de la presente
resolucion, y el reclamo de ilegalidad dispuesto en el articulo 71 del D.L. N° 3.538 de 1980, el que
debe ser interpuesto ante la llustrisima Corte de Apelaciones de Santiago dentro del plazo de 10
dias habiles computado de acuerdo a lo establecido en el articulo 66 del Codigo de Procedimiento
Civil, contado desde la notificacion de la resolucién que impuso la sancidn, que rechazé total o
parcialmente el recurso de reposicidon o desde que ha operado el silencio negativo al que se refiere
el inciso tercero del articulo 69.

Andtese, notifiquese, comuniquese y archivese.

COMISION PARA EL MERCADO FINANCIERO
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