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Feller Rate ratifica en "AA+" la clasificacion asignada a las obligaciones de seguros de
Mutual de Seguros de Chile (Mutual). Las perspectivas de la clasificacion se mantienen
“Estables”.

La ratificacion de la clasificacion asignada a las obligaciones de seguros de Mutual se
sustenta en su solido perfil financiero y de endeudamiento, coherente estrategia de
desarrollo y adecuado gobierno corporativo. Fundamental es, ademas, la acumulacion
de un elevado patrimonio e inversiones superavitarias, reflejo de su satisfactoria
capacidad de generacion de excedentes y conservador marco de politicas de
inversiones.

Originada como una corporacion de caracter mutualista sin fines de lucro, Mutual de
Seguros cuenta con 101 afios de existencia. Desde 1958 opera bajo el nombre actual,
“Mutual de Seguros de Chile".

La cartera de Mutual se focaliza fundamentalmente en la comercializacion de seguros
individuales orientados al mercado abierto, a base de prima de riesgo y ahorro. Sus
principales lineas de negocio son los seguros dotales, de proteccion familiar, seguros
con ahorro, rentas privadas y SOAP. Paralelamente, con base en un contrato Marco, da
soporte a seguros institucionales, para personal activo y pasivo de la Armada de Chile. La
distribucion de seguros es efectuada a través de una combinacién de fuerza de venta
propia, corredores y venta directa, apoyados en una extensa red de oficinas y cobertura
regional. La gestion competitiva es muy solida, sustentada en capacidad de innovacion,
respuesta oportuna a los asegurados y sus demandas, asi como en un conjunto de
beneficios adicionales, de cardcter gratuito, que complementan el apoyo y agregan
fidelizacion a sus posiciones competitivas.

Con participaciones de relevancia en algunos segmentos de seguros tradicionales
individuales, su posicion global es menos visible. La orientacion a sectores de ingresos
de clase media emergente, unido a una red creciente y moderna, de 16 sucursales, le
permiten contar con mas de 500.000 asegurados y una capacidad muy consolidada de
gestion de cobranza.

La permanencia de sus asegurados durante la crisis sanitaria le ha entregado gran
estabilidad, complementado por seguros de prima unica tales como rentas privadas y
seguros SOAP. Sus resultados técnicos de seguros son muy solidos, respaldados por el
conservadurismo de sus parametros actuariales y bases de tarificacion.

Los rescates de seguros con ahorro y dotales, son la principal fuente de egresos, lo que
la obliga a generar opciones de innovacion y reinversion frente a la maduracion de su
cartera historica.

Los excedentes de la Corporacion provienen fundamentalmente de su gestion de
inversiones y del calce de reajustabilidades entre activos y pasivos. En 2020 se realiza
una importante readecuacion de gastos e inversiones, logrando una visible reduccién de
costos. Ello la prepara para enfrentar los afios siguientes con mayor flexibilidad
estructural.

Mutual cuenta con una sélida base de activos financieros e inmobiliarios, que cubren
muy ampliamente sus obligaciones de seguros. El perfil de riesgo de sus inversiones es
de una adecuada calidad crediticia y diversificacion. Junto con ello, se ha estado
reconfigurando el portafolio, aumentando las posiciones en contratos de arriendo y
leasing. Ademas, se ha continuado reconfigurando la red de sucursales y los soportes
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tecnolodgicos.

Las mutualidades sin fines de lucro se caracterizan por la ausencia de retiros de
dividendos, lo que ha colaborado a fortalecer la base de excedentes historicos, lo que se
traduce en una alta acumulacion de reservas patrimoniales y bajo apalancamiento. Asi,
las fuentes de capital de Mutual estan sustentadas por su base de excedentes
distribuidos entre sus diversos fondos.

PERSPECTIVAS: ESTABLES

La crisis sanitaria expuso a la corporacion a una fuerte presion operacional. La cartera
de inversiones sufrio también algunos ajustes, por deterioro o por volatilidades de
mercado. La reaccion de la corporacion fue sdlida, tanto frente a sus colaboradores
como respecto de sus asegurados, otorgando diversas facilidades y apoyos comerciales,
orientadas a respaldar a sus asegurados frente al pago de sus seguros y de apoyo
directo.

Aunque los efectos econdmicos de una extensa crisis sanitaria son imprevisibles aun, la
flexibilidad evidenciada por la corporacion es palpable. Junto con ello, la calidad crediticia
de sus activos, fortaleza patrimonial y la experiencia de su administracion, son un
importante aval a la capacidad de pago y de respuesta frente a la masa de asegurados
tanto privados como institucionales.

Ello permite mantener las perspectivas “Estables” de la solida capacidad de pago que
viene manifestando.

Aunqgue con una baja probabilidad de ocurrencia, un deterioro relevante de la cartera de
inversiones o de sus excedentes patrimoniales obligarian a revisar la clasificacion
asignada a la baja.
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