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ICR sube clasificacidn de obligaciones de seguro de Orion Seguros Ge-
nerales S.A. desde categoria A hasta A+ con tendencia “estable”. E
alza de clasificacion se sustenta en la capacidad que ha demostrado la
aseguradora de implementar su estrategia de negocio de manera con-
sistente, sobre una base diversificada de ingresos recurrentes y cre-
cientes que proveen solidez financiera a sus resultados técnicos.

Orién Seguros Generales (en adelante Oridn, la compaiiia o la asegu-
radora) es una compaiiia formada por un grupo de empresarios chile-
nos a fines del 2008, iniciando sus operaciones en el afio 2009. La ase-
guradora, especializada en prestar servicio a empresas, tuvo en sus
inicios un modelo de negocios orientado al segmento de empresas na-
vieras y relacionadas, integrando seguros y servicios en la linea de tras-
porte. Luego se incorporaron nuevas lineas de negocios, a través de la
modalidad de fronting, por medio de distintas reaseguradoras de nivel
mundial, destacando a Munchener, Hannover Re, AXA y distintos sin-
dicatos del mercado de Lloyd’s en Londres.

A diciembre de 2017, la aseguradora obtuvo ventas por $53.186 millo-
nes, siendo mas del 90% comercializado a través de brokers, lo que
implicd un aumento de 17,1% respecto al cierre del afio 2016. La prima
retenida fue de $984 millones, equivalente a un 1,9% de su prima di-
recta total. El nivel de retencion presentado por la aseguradora se con-
dice con su estrategia de cobertura de riesgos y que, por lo mismo,
tiene niveles de riesgos que requieren de cobertura extranjera. Es por
esto que la compaiiia también utiliza la modalidad de frontings para
distintas lineas de negocio. Consecuentemente, y en conjunto con los
niveles de retencion para las otras lineas de producto, ha significado
gue parte importante de sus resultados deriven de las comisiones ob-
tenidas por sus contratos de reaseguro.

La compafiia administra activos equivalentes a $70.274 millones, com-
puestos en su mayoria por participacion de reaseguro en las reservas
técnicas, cuentas por cobrar de asegurados y efectivo o equivalentes.
El patrimonio alcanza los $7.614 millones, de los cuales un 36% corres-
ponde a utilidades retenidas

La composicion del pool de inversiones a diciembre de 2017 es inten-
siva en instrumentos liquidos, manteniendo un 40,4% en efectivo y
equivalentes, principalmente bancos, mientras que el porcentaje res-
tante corresponde a instrumentos de renta fija nacional, los que po-
seen una adecuada clasificacidn de riesgo y corresponden principal-
mente a instrumentos de deuda o crédito e instrumentos emitidos por
el sistema financiero.

La evolucion del margen de contribucién ha sido creciente a lo largo
de todo el periodo de operaciones hasta el afio 2016. A diciembre de
2017 el margen de contribucién fue de $5.288 millones, disminuyendo
un 0,62% en comparacion al cierre anterior. El ramo de transporte es
el que toma mayor relevancia dentro del margen de contribucion
(56,3%), alcanzando $2.978 millones a diciembre 2017, con una dismi-
nucion del 7,2% respecto del mismo periodo del aiio anterior.

Las utilidades fueron de $1.099 millones, disminuyendo 10,7% res-
pecto a lo obtenido a diciembre de 2016. Este resultado, contrasta con
el crecimiento presentado periodos anteriores, sin embargo, este re-
sultado se ve afectado por los efectos del bajo tipo de cambio obser-
vado al cierre del afio 2017.

Los indicadores de solvencia muestran una evolucién oscilante del en-
deudamiento. Producto del aumento de las operaciones, a diciembre
de 2017, alcanza un valor de 2,55 veces. En cuanto al patrimonio neto
sobre exigido, la aseguradora presenta un valor de 1,32 veces. Estos
niveles implican un adecuado nivel de solvencia.

El alza en el rating y su tendencia estable, se sustenta en que ha podido
implementar su estrategia competitiva y posicionarse con una base de
ingresos recurrentes y estables. En caso contrario, el rating o su ten-
dencia, podrian ajustarse a la baja, conforme los indicadores técnicos
se deterioren o se vuelvan muy volatiles, o si sus indicadores de sol-
vencia empeoren de forma tal que su capital y patrimonio se vieran
comprometidos.
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La Industria
||

Las compaiiias de seguros se encuentran regidas por el DFL 251 -deno-
minada Ley del Seguro- y sus leyes complementarias. Oridn Seguros
Generales pertenece al segmento denominado compafiias del primer
grupo, que agrupa a aquellas que cubren el riesgo de pérdida o dete-
rioro en las cosas o el patrimonio.

La industria de seguros generales esta compuesta por 32 compaifiias,
incluyendo aquellas denominadas mutuarias de seguros.

Respecto al desempefio de las compafiias de seguros generales, en tér-
minos de prima directa, éstas acumularon USS$ 4.101,2 millones? a di-
ciembre de 2017, lo que implicé un aumento del 11,4% respecto al
cierre del afio 2016. Los ramos de mayor incidencia son incendio y adi-
cionales con un 31% de participacion en la prima directa, vehiculos con
un 29,8%, garantia y crédito 4,3%, responsabilidad civil un 4,2%y robo
con fractura con un 3,7%.

La utilidad del mercado de seguros generales fue de USS$ 57,1 millones
a diciembre de afio 2017, resultado inferior a los USS$ 106,8 millones
obtenido al mismo periodo anterior. En términos de margen de con-
tribucion, existié un aumento del 8% explicado por mayor prima rete-
nida. El aporte del margen de contribucién a los resultados finales es
disipado por mayores costos de administracion y menor resultado de
las inversiones a nivel general de la industria.

En relacién a la estructura de inversiones de la industria, las carteras
mantenidas, a diciembre del afo 2017, alcanzaron un monto total de
$ 1.224.860 millones. Estas inversiones se componen principalmente
de renta fija nacional, con un 80,5% del total —principalmente bonos

La Compafiia
|

Oridn Seguros Generales S.A. es propiedad de Simma Compaiiia de In-
versiones S.A. con un 99,99% de las acciones, mientras que Arturo
Majlis Albala, quien actualmente se desempefia como presidente, po-
see el porcentaje restante. Es una compaiia formada por un grupo de
empresarios chilenos a fines del 2008, iniciando sus operaciones en el
afo 2009.

La aseguradora, especializada en prestar servicio a empresas, tuvo en
sus inicios un modelo de negocios orientado al segmento de empresas
navieras y relacionadas, integrando seguros y servicios en la linea de
trasporte. Luego se incorporaron nuevas lineas de negocios para em-
presas, a través de la modalidad de fronting, logrando crear una estre-
cha relacién con reaseguradoras de nivel mundial, destacando entre
ellas a Munchener, Hannover Re, AXA y distintos sindicatos del mer-
cado de Lloyd’s en Londres.

bancarios (28%), bonos corporativos (19,4%) e instrumentos del es-
tado (18%)—, seguido de otras inversiones con un 10,4% —mayoritaria-
mente caja y banco (9,2%)-, renta variable con un 4,1%, inversiones
inmobiliarias con un 4,7% e inversiones en el extranjero un 0,4% del
total de la cartera.

Las inversiones han presentado una rentabilidad de un 2,8%, lo que
resulta inferior al 3,6% obtenido a igual periodo del afio 2016.

Respecto a los principales indicadores en términos de solvencia, la in-
dustria mostré un nivel de endeudamiento (leverage) promedio de
2,96 veces al tercer trimestre del afio 2017, mayor al nivel de 2,78 ve-
ces obtenido a igual periodo anterior (siendo el maximo permitido de
5 veces).

El ratio de patrimonio neto sobre patrimonio exigido obtenido a sep-
tiembre de 2017 fue de 1,39 veces a nivel de industria, inferior al 1,48
veces del 2016.

El indicador de rentabilidad anualizada del patrimonio, alcanzé un
2,8% anualizado, resultado inferior a lo obtenido al cierre del afio 2016
(3,6%).

Con el transcurso de los afios, la compafiia ha incorporado nuevos pro-
ductos orientados a empresas, ofreciendo a la fecha los siguientes ti-
pos de seguros: incendio y adicionales, responsabilidad civil, energia,
ingenieria, garantia, aviacion, accidentes personales, transportes, cas-
cos, seguros de contingencia y cyber seguros, entre otros.

La compafiia cuenta con mas de 48 funcionarios, sumado a un directo-
rio y ejecutivos de vasta experiencia en el mercado asegurador. Este
hecho le permite operar con un alto grado de estabilidad.

En términos de gobierno corporativo, es importante destacar que el
directorio establecid la implementacién y creacién de un comité de
control interno y cumplimiento, encargado de desarrollar y controlar
permanentemente los sistemas y procedimientos de las operaciones y
procesos, que, en conjunto conforman la politica de control interno.
Entre los comités se identifican los de riesgo, control interno y cumpli-
miento, inversiones y siniestros.
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Cabe sefialar que la politica de control interno, se encuentra desarro-
llada en base a lo sefialado en la NCG N°325, de sistema de gestidn de
riesgo de las aseguradoras y evaluacién de solvencia y la NCG N°309
de principio de gobiernos corporativos y sistemas de gestion de riesgo
y control interno. En cuanto a conceptos de autoevaluacion de riesgo
y solvencia (ORSA) la aseguradora ha modelado el riesgo en conjunto
con la asesoria de KMPG, ajustandose también a la norma N°309.

Oridn cuenta con la funcion de auditoria interna, especializada e inde-
pendiente de las funciones operativas, con planes de auditoria basada
en riesgo, contemplando auditorias a todas las dreas materiales del
negocio. El uso de plataformas tecnolégicas ha sido un avance para la

Actividades
||

Oridn Seguros es una compaiiia que suscribe principalmente negocios
de property, ingenieria, transporte y responsabilidad civil para empre-
sas. Por esta razén, muchas de las pdlizas comercializadas conllevan
un alto nivel de riesgo. La aseguradora ha elaborado una politica de
reaseguro adecuada a los niveles de riesgo de su negocio, mante-
niendo una baja retencidn del primaje de los productos que ofrece.
Ademas, participa con frontings en las distintas lineas de negocios,
manteniendo relaciones con algunas de las principales reaseguradoras
de nivel mundial.

La evolucién de la prima directa exhibe un constante crecimiento, al-
canzando a diciembre de 2017 ventas por $53.186 millones, lo que im-
plicéd un aumento de 17,1% respecto al cierre del afio anterior. Es im-
portante mencionar que, gran parte de las primas se encuentran pac-
tadas en ddlares, implicando una exposicion al riesgo de tipo de cam-
bio, lo cual tuvo un efecto importante en resultados, como bien fue el
caso del afio 2017, caracterizado por una marcada apreciacion del tipo
de cambio.
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Grdfico 1: Evolucidn prima directa y retenida
(Fuente: Elaboracion Propia con datos CMF)

aseguradora, donde destacan software destinados a la gestidn global
de RRHH y riesgos, servidores en la nube e intranet.

DIRECTORIO

Arturo Felipe Majlis A. Presidente
Jacob Ergas Director
Norberto José Valin R. Director
Karen Saphores M. Director
Andrés Charme S. Director

Susan De Raadt Gerente General
Tabla 1: Directorio y gerente general
(Elaboracién Propia con datos CMF)

A diciembre de 2017, la prima retenida fue de $984 millones, equiva-
lente a un 1,9% de su prima directa total, levemente inferior a la re-
tencion de 2,3% registrada en el afio anterior. El descenso de este in-
dicador se explica por el crecimiento de la prima ha sido impulsado
principalmente por productos de menor retencién.

Las cifras presentadas por la aseguradora se condicen con su estrate-
gia de cobertura de riesgos - con un alto grado de especializacion -y
que, por lo mismo, tiene niveles de riesgos que requieren de cobertura
extranjera. Es por esto que la compafiia también utiliza la modalidad
de fronting para las distintas lineas del negocio tales como: transporte,
aviacidn, responsabilidad civil, property, equipo movil e ingenieria. En
consecuencia, este modelo de negocio ha implicado que parte impor-
tante de sus resultados deriven de las comisiones obtenidas por sus
contratos de reaseguro.

La compaiiia mantiene relaciones con las principales reaseguradoras
(y corredoras de reaseguro) a nivel internacional?, como Lloyd’s (A),
Navigators (A) y Hannover Re (A+), entre otras. Esto le entrega un res-
paldo financiero a la aseguradora y resulta ser un aspecto fundamental
en la clasificacién de riesgo asignada.

El programa de reaseguro de Orién esta detallado por linea de nego-
cios. En cuanto a los ramos de transporte, property, ingenieria y acci-
dentes personales, estos cuentan con un reaseguro proporcional de
cuota parte y un contrato de exceso de pérdida catastréfico. Por otro
lado, los ramos de responsabilidad civil y garantia, tienen un reaseguro
proporcional de cuota parte.

La evolucion de la composicidn de la prima retenida, revela que Orién
histéricamente ha decidido retener en mayor medida los seguros aso-
ciados a responsabilidad civil, transporte e ingenieria, reteniendo este
ultimo principalmente en el presente periodo. A pesar de que los nive-
les de retencidn son histéricamente bajos, la aseguradora contempla
aumentar gradualmente su exposicién via mayores niveles de reten-
cion, para aquellos ramos que desarrolle mayor experiencia.
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Grdfico 2: Composicidn prima retenida, diciembre 2017
(Fuente: Elaboracion Propia con datos CMF)

La prima retenida se distribuye sobre una base diversificada de pro-
ductos, concentrandose principalmente en ramos de responsabilidad
civil (28%), transporte (28,8%), e ingenieria (16,3%), seguros en los
cuales muestra un mayor porcentaje de retencion.

En cuanto a los canales de distribucion, el 93,3% de la prima directa es
comercializado a través de brokers, resultando fundamental para la

Situaciéon Financiera
[ |

Oridn presenta una evolucion creciente de sus activos, conforme al au-
mento de sus operaciones dado el aumento de su prima directa en el
tiempo. A diciembre de 2017, la compafiia administra activos por
$70.274 millones, compuestos en su mayoria por participacion de
reaseguro en las reservas técnicas (62,7%), participacion del reaseguro
en la reserva riesgos en curso (32%), cuentas por cobrar de asegurados
(12,5%) y efectivo o equivalentes (8,5%).
Evolucion Activos (MMS)
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Grdfico 3: Evolucidn activos
(Fuente: Elaboracion Propia con datos CMF)

Oridn posee un patrimonio que alcanza los $7.614 millones, y se com-
pone principalmente de capital pagado de $4.878 millones y de resul-
tados acumulados.

aseguradora -dada su estrategia de distribuciéon-, mantener una rela-
cién cercana y de largo plazo con ellos. A pesar del alto porcentaje del
canal de distribucién, Oridn cuenta con mas de 140 corredores, tradu-
ciéndose en una baja concentracién individual, abarcando todas las es-
pecialidades del mercado.

Cabe destacar que la compafiia ha desarrollado una estrategia de se-
guimiento de los corredores y realiza consultas periddicas de satisfac-
cion a sus clientes, mostrando altos niveles de retencidn de clientes
(90%) sumado a un alto porcentaje de satisfaccion del cliente (98% de
los encuestados recomendarian la compaiiia), con el fin de mantener
una mejora constante de los servicios otorgados.

En relacidn a la participacidon de mercado por prima directa, Orion se
encuentra en el decimosegundo lugar en términos de prima directa,
manteniendo un 2,1% de participacion. Los principales productos de
la aseguradora tienen una importante participacién de mercado, como
es el ramo de responsabilidad civil (11,5%), transporte (13,2%), casco
(13,1%) e ingenieria (5,7%).

La cartera que mantiene la aseguradora, evidencia que ésta ha elabo-
rado una estrategia de inversiones consistente en mantener un porta-
folio con instrumentos de bajo riesgo, con el fin que las inversiones
sean un apoyo a sus operaciones y no un foco de ingresos, hecho rele-
vante en la clasificacion de riesgo asignada.

Cartera de Inversiones Financieras
Instrumento de deuda o

crédito

48,0%

Instrumentos
emitidos por el
sistema
financiero
11,6%

Efectivo y equivalentes al
efectivo
40,4%

Grdfico 4: Cartera de inversiones, diciembre 2017
(Fuente: Elaboracion Propia con datos CMF)

La composicion del pool de inversiones a diciembre de 2017 se com-
pone de un 40,4% en efectivo y equivalentes. El porcentaje restante
corresponde a instrumentos de renta fija nacional, los que poseen una
adecuada clasificacion de riesgo y corresponden principalmente a ins-
trumentos de deuda o crédito.
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Cartera de Inversiones Renta Fija

Clasif. Riesgo %
AAA3 42,4%
AA+ 15,2%
AA 17,3%
AA- 11,3%
Nivel 1 13,8%
Total 100%

Tabla 2: Clasificacion de riesgo
(Fuente: Elaboracion Propia con datos CMF)

La evolucion del margen de contribucidn es positiva a lo largo de todo
el periodo de operaciones, manteniendo una tendencia al alza hasta el
afio 2016. A diciembre de 2017, el margen de contribucién fue de
$5.289 millones, disminuyendo un -0,62% en comparacion al cierre de
del 2016. Al descomponer este resultado, el ramo de transporte es el
gue toma mayor relevancia dentro del margen de contribuciéon
(56,3%), alcanzado $2.978 millones, con una disminucién del 7,2% res-
pecto al afio pasado.

Evolucion Margen (MMS)
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Grdfico 5: Evolucion margen de contribucion
(Fuente: Elaboracion Propia con datos CMF)

En términos de rentabilidad de los productos ofrecidos, a diciembre de
2017 alcanza un 9,9% de margen técnico directo, inferior a los niveles
histéricos observados. Estos resultados se explican por el bajo nivel de
siniestros que tiene la aseguradora - los cuales, si bien han aumentado

Indicadores
[ |

Respecto a los principales indicadores de eficiencia operacional, con-
siderando que la aseguradora sigue una estrategia distinta al prome-
dio del mercado, se considera como punto de comparacién aquellas
compafiias que tienes niveles similares de ventas en las lineas mas re-
levantes para Orién.

El ratio combinado, a diferencia del mercado, muestra niveles negati-
vos, alcanzando a diciembre 2017 un valor de -30,2%, esto se explica
principalmente por el giro de la aseguradora, que se traduce en resul-
tados de intermediacién positivos.

con los afios, siguen manteniendo una siniestralidad inferior al nivel de
la industria-, en conjunto con un resultado de intermediacidn favora-
ble. Las lineas de transporte (28,1%), ingenieria (12,5%), responsabili-
dad civil (7,1%) y otros (5,9%), son los que presentan mas altos indices
de margen técnico directo en el periodo de estudio.

En cuanto a las utilidades de la aseguradora, Orién muestra una evo-
lucidn creciente desde el comienzo de sus operaciones, que se explica
por la relacion riesgo retorno inherente a sus exposiciones y una ade-
cuada estrategia en la retencion de la prima, lo que tiene una impli-
cancia directa en bajos niveles de siniestralidad, margenes de contri-
bucidn positivos y un ingreso por comisién derivado de negocios de
fronting y el nivel de reaseguro de la empresa.

Si bien, la companiia denota una adecuada estrategia operativa y cos-
tos de operacién controlados, permanece latente el riesgo de tipo de
cambio dado por el descalce provocado por sus ingresos en doélares.

A diciembre de 2017, las utilidades fueron de $1.099 millones, dismi-
nuyendo un 10,7% en relacién al ejercicio del 2016, esto se explica
principalmente por menores resultados en las inversiones, mayores
costos de siniestros por el aumento de la prima directa y los efectos
del bajo tipo de cambio observado al cierre del afio 2017.

Resultados (MMS)
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Grdfico 6: Evolucidn resultados
(Fuente: Elaboracion Propia con datos CMF)

La siniestralidad retenida*, presenta una tendencia, en promedio, si-
milar al de las empresas comparables, evidenciando una adecuada
gestién operacional. A diciembre de 2017, alcanzé un valor de 38,4%
(siendo un 42,9% el indice del mercado) versus un 32,8% que presenta
el 2016, mostrando un nivel intermedio entre las empresas compara-
bles. Los bajos niveles de siniestralidad se explican por el bajo nivel de
riesgo asumido, sumado a un adecuado programa de reaseguro ya
mencionado, dejando a la aseguradora en una posicién favorable
frente a los riesgos que afronta. La siniestralidad por ramo muestra
tendencias distintas, entre otros, el ramo de responsabilidad civil, a
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diciembre de 2017, alcanza un valor de 41% frente a un valor de 42,6%
a diciembre de 2016; el ramo de ingenieria presenta una siniestralidad
63,8% versus 67,3% y el de transporte con valores de siniestralidad
30,5% superior al dato del afio anterior (11,6%).

La evolucién de rentabilidad de inversiones muestra, a diciembre
2017, una rentabilidad de 0,6%, menor al resultado de 1,5% registrado
al cierre del afio 2016. En promedio, se posiciona con un retorno me-
nor que sus pares, lo cual también es consistente con el apetito por
riesgo que rige su politica.

Respecto a los indicadores de solvencia, Oridn presenta una evolucién
del endeudamiento® oscilante, producto del aumento de las operacio-
nes y del aumento de capital durante el afio 2015. A diciembre de
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Grdfico 7: Evolucidn siniestralidad retenida
(Fuente: Elaboracion Propia con datos CMF)

2017, este indicador asciende a 2,55 veces (con un maximo permitido
de 5 veces), disminuyendo levemente en comparacion a las 2,97 veces
registradas en el afio anterior. En la actualidad, se encuentra en trami-
tacion un aumento de capital de $3.000 millones mediante la emisién
de acciones.

En cuanto al patrimonio neto sobre exigido®, la aseguradora registra
1,32 veces (con un minimo exigido de 1 vez), niveles que implican hol-
gura en cuanto a los limites de solvencia normativos.

Solvencia Orion (veces)
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Grdficos 8 y 9: Evolucion producto de inversiones e indicadores de solvencia
(Fuente: Elaboracion Propia con datos CMF)

Slasificacién de Riesgo

La clasificacion de riesgo de solvencia refleja el riesgo de pago de las
obligaciones de seguros, considerando un conjunto de aspectos rele-
vantes para el buen funcionamiento, basados en la Metodologia de
Clasificacion de Compafiias de Seguros Generales de ICR Clasificadora
de Riesgo.

Orion Seguros Generales es una aseguradora cuyo modelo de nego-
cios, basado en bajos niveles de retencion y utilizacion del modelo de
fronting la hacen un actor distinto dentro de industria. De esta forma,
es fundamental para el buen funcionamiento y clasificacidn de riesgo
asignada, el contar con una sélida politica de reaseguro que derive en

un adecuado programa de reaseguro, acorde a los niveles de comer-
cializacién. Destaca también que la compafiia mantiene relaciones con
las principales reaseguradoras (y corredoras de reaseguro) a nivel in-
ternacional.

La cartera de productos, a pesar de que comenzd bastante concen-
trada, se ha ido diversificando, satisfaciendo las necesidades del mer-
cado objetivo que ha establecido la compaifiia.

En términos operacionales, Oridén evidencia un buen desempefio res-
pecto al mercado, con una baja siniestralidad retenida y adecuados
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margenes de contribucién, lo que deriva en que la aseguradora siem-
pre ha obtenido resultados positivos, con un leve estancamiento en el
crecimiento de este periodo.

El pool de inversiones estda compuesto inversiones seguras y con ade-
cuadas politicas de riesgo, mostrando niveles de rendimiento menores
al mercado.

En términos de solvencia, histéricamente los indicadores de endeuda-
miento han estado en torno a las 2,8x, subiendo levemente para los
ultimos periodos, manteniendo un adecuado nivel. Los requerimientos

Definicion de Categorias

normativos de patrimonio neto sobre patrimonio exigido, oscilan en
torno a las 1,5x.

El alza en el rating y su tendencia estable, se sustenta en que ha podido
implementar su estrategia competitiva y posicionarse con una base de
ingresos recurrentes y estables. En caso contrario, el rating o su ten-
dencia, podrian ajustarse a la baja, conforme los indicadores técnicos
se deterioren o se vuelvan muy volatiles, o si sus indicadores de sol-
vencia empeoren de forma tal que su capital y patrimonio se vieran
comprometidos.

HISTORIAL DE CLASIFICACION

|
Rating Tendencia
OBLIGACIONES COMPANIAS DE SEGUROS
Nov-13 A- Positiva
CATEGORIA A -
Oct-14 A- Positiva
Corresponde a las obligaciones de compafiias de seguros que presentan
una buena capacidad de cumplimiento de sus obligaciones en los términos Abr-15 A Estable
| ro ésta es susceptible de deteriorarse levemente ante
yp ?zos pactaéos, pero o ? ) . Abr-16 A Estable
posibles cambios en la compaiiia emisora, en la industria a que pertenece
o en la economia. Mar-17 A Estable
Mar-18 A+ Estable
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Anexo

Estados Financieros dic-13 dic-14 dic-15 dic-16 dic-17
Total Activo 34.934.751 42.830.412 58.261.769 62.075.764 70.274.423
Total Inversiones Financieras 4.988.660 7.940.081 8.826.147 11.954.984 14.706.651
Total Inversiones Inmobiliarias 35.397 33.827 30.557 29.018 27.356
Total Cuentas De Seguros 29.398.450 34.239.365 48.447.617 49.224.176 54.620.656
Cuentas Por Cobrar De Seguros 6.836.058 9.867.501 11.991.841 14.230.703  10.592.937
Siniestros Por Cobrar A Reaseguradores 647.781 789.026 766.460 386.180 977.489
Participacion Del Reaseguro En Las Reservas Técnicas  22.562.392 24.371.864 36.455.776 34.993.473 44.027.719
Otros Activos 512.244 617.139 957.448 867.586 919.760
Total Pasivo 31.079.710 38.435.867 52.110.432 55.068.194 62.660.297
Reservas Técnicas 23.062.129 24.935.244 37.240.692 35.871.983 44.855.582
Reserva De Riesgos En Curso 8.015.674  12.502.890 18.307.635 20.223.161 22.809.982
Reserva De Siniestros 14.847.433 11.982.846 18.304.508 15.311.606 21.810.846
Otros Pasivos 1.527.687 1.901.441 2.177.284 2.617.565 3.687.245
Total Patrimonio 3.855.041 4.394.545 6.151.337 7.007.570 7.614.126
Capital Pagado 2.899.829 2.899.829 4.877.634 4.877.634 4.877.634
Resultados Acumulados 955.212 1.494.716 1.273.703 2.129.936 2.736.492
Margen De Contribucion 2.604.585 3.323.796 4.660.230 5.321.442 5.288.618
Prima Retenida 543.820 628.115 769.908 1.027.380 984.146
Prima Directa 20.227.063 28.634.449 39.285.925 45.419.707 53.186.347
Costo De Siniestros -182.874 -208.492 -327.467 -312.219 -388.760
Resultado De Intermediacion 2.380.864 3.095.141 4.553.788 4.858.183 4.836.490
Costos De Administracion -2.425.347  -3.122.029 -3.646.448 -3.977.342  -4.163.532
Resultado De Inversiones 161.393 100.729 72.450 157.081 82.891
Resultado Técnico De Seguros 340.631 302.496 1.086.232 1.501.181 1.207.977
Total Resultado Del Periodo 415.135 507.298 1.250.218 1.231.298 1.099.075
Producto Inversiones 3,50% 1,50% 0,80% 1,50% 0,60%
Siniestralidad Retenida 38,80% 32,20% 45,10% 32,80% 38,40%
Endeudamiento 2,37x 3,45x 2,67x 2,97x 2,55x
Patrimonio Neto/Exigido 1,66x 1,24x 1,48x 1,55x 1,32x

! Tipo de cambio observado al 31 de diciembre de 2017, que corresponde a $638,13 por ddlar.

2 Ante una discrepancia en la clasificacion de riesgo se considera la menor nota.

3 Instrumentos del estado son considerados con clasificacion AAA.

4 El Ratio de siniestralidad retenida es calculado como ingreso por prima devengada sobre costo de siniestro.

5 El Ratio de Endeudamiento corresponde al endeudamiento total en relacién con el patrimonio descrito en el art. 15 del DFL 251 de 1931.
6 La razén Patrimonio Neto /Patrimonio Exigido es calculado como Patrimonio Neto (PN) sobre Patrimonio de Riesgo (PR).

La opinion de ICR Chile Clasificadora de Riesgo, no constituye en ningtin caso una recomendacion para comprar, vender o mantener un determinado instrumento. El andlisis
no es el resultado de una auditoria practicada al emisor, sino que se basa en informacion publica remitida a la Comision para el Mercado Financiero, a las bolsas de valores
y en aquella que voluntariamente aportd el emisor, no siendo responsabilidad de la clasificadora la verificacion de la autenticidad de la misma.
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