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Categoria de riesgo

Tipo de instrumento Categoria
Pdlizas Ei

Tendencia Estable

Estados Financieros Base Septiembre 2018

Orsan Seguros de Crédito y Garantia S.A. (Orsan Seguros de Crédito y Garantia u Orsan
Seguros) es una empresa que se dedica al negocio de venta de pdlizas de seguros de garantia y
crédito (actualmente ventas a plazo) e inicié sus operaciones a finales de 2017. Posteriormente,
se espera que participe, también, en la venta de seguros de crédito de exportacion, enfocandose
en la pequeifia y mediana empresa. Pertenece al grupo Orsan, el cual posee mas de 35 afios en

el mercado local entregando servicios financieros bajos distintas modalidades vy filiales.

Orsan Seguros, a septiembre de 2018, posee un patrimonio de $ 2.756 millones, reservas

técnicas por $ 1.056 millones e inversiones financieras por $ 3.332 millones.

La clasificacién de riesgo en “"Categoria Ei”, asignada a los contratos de seguros emitidos por
Orsan Seguros de Crédito y Garantia es exclusiva y directa consecuencia del corto tiempo de
operacion de la compaifiia lo cual no permite que se disponga de la informacion suficiente para
poder realizar una estimacion razonable acerca del comportamiento de las variables financieras

de la empresa y, de esta forma, inferir su capacidad de pago futura a través del tiempo.

Los resultados y la evolucidn que vaya presentando la empresa determinaran en un futuro, bajo
analisis cualitativo y cuantitativo, la clasificacion de riesgo asignada a Orsan Seguros de
Crédito y Garantia. Con todo, en opinion de Humphreys, la compafia ha logrado llevar a la

practica, de forma adecuada, el plan de negocios presentado en un comienzo, con una politica
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de suscripcidon que presenta un riesgo acotado y controlado, y limitando la exposicion de su
patrimonio al ceder gran parte de su prima directa, todo lo cual le permite ir sentando las bases

para dar viabilidad de largo plazo a la compaiiia.

El mercado relevante de la compafiia, ademas de Orsan Seguros de Crédito y Garantia, esta
conformado por otras siete sociedades de idéntico giro, cuatro de ellas controladas por capitales

extranjeros y tres por capitales nacionales, aunque con participacion de inversionistas foraneos.

La perspectiva de clasificacion es “Estable” por cuanto se estima que en el corto plazo no se
producirdn cambios relevantes que pudieren afectar significativamente el estado actual de la

compafiia.

Definicion de categorias de riesgo . l |

Categoria E

Corresponde a las obligaciones de seguros cuyo emisor no posee informacion suficiente o no
posee informacion representativa para el periodo minimo exigido para la clasificacion.
“i”: La compafiia no dispone de estados financieros con suficiente informacién® a la fecha de

clasificacion.

Hechos recientes I I |

Segun los estados financieros al tercer trimestre de 2018, la empresa obtuvo una prima directa
de $ 1.351 millones y una prima retenida de $ 337 millones. Lo anterior significa una retencién
del 25%. El primaje se distribuy6 en las ramas de garantia y crédito ventas a plazo en un 69,4%

y 30,6% respectivamente.

Tomando en cuenta los costos y gastos operativos de la compafiia, entre ellos el de siniestros —
que ascendié a $ 37,5 millones—, se termind el periodo con un margen de contribucion de $

94,2 millones, que correspondié al 6,96% del primaje directo y 27,87% del retenido. Por ramos,

! Referido a informacién histérica.
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el margen de contribucidn se distribuy6 en 118,63% y -18,63% entre Garantia y Seguros por
Venta a Plazo.

En relacién a los costos de administracion, a septiembre de 2018 alcanzaron los $ 913 millones,
lo que representd el 67,6% de la prima directa. Finalmente, la aseguradora reportd una pérdida

por $508 millones.

Por su parte, las Reservas Técnicas de la aseguradora alcanzaron los $1.056 millones; en lo
que $792 millones pertenecen a la cuenta del activo Participacion del Reaseguro en las Reservas
Técnicas, dejando un neto de $ 264 millones. A la misma fecha, el patrimonio de la sociedad

aseguradora fue de $2.756 millones.

Con fecha 14 de noviembre de 2018, el directorio de Orsan acordd realizar un aumento de
capital por 40.000 unidades de fomento (UF), evento que a la fecha se encuentra en espera de
la autorizacion de la CMF.

 Antecedentes generales | ]}

Historia y Propiedad

Orsan Seguros de Crédito y Garantia fue constituida el 10 de octubre de 2017, siendo su
objetivo, en primera instancia, la venta de seguros de garantia y seguros de crédito por venta a
plazo y, en una segunda fase, la comercializaciéon de seguros de crédito a la exportacion (en
espera para el cuarto afio). La compafiia se orientara principalmente a las pequenas y medianas
empresas. Conforme a su giro, puede cubrir los riesgos de crédito local y de exportaciones, de
garantia y fidelidad.

La empresa presenta un plan de negocios con estrategias claramente definidas y perfiles de los
principales ejecutivos debidamente especificados. En el siguiente cuadro se detalla la
administracién de la compafiia:

Nombre Cargo

Pedro Miguel Ribeiro Da Silva

) Gerente General
Gouveia

Alberto Augusto Galvez Ledesma Gerente Comercial

Jaime Andrés Carvallo Olmedo Gerente Finanzas

Solange Zarate Arancibia Gerente de Riesgo Garantia
Karin Muller Gonzalez Gerente de Riesgo Crédito
Sebastian Navarrete Levin Gerente Comercial Crédito
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Javiera Manriquez Tupper Subgerente de Operaciones vy

Siniestro
Michele Hromic Leyton Subgerente Garantia
Fernando Munoz Sanchez Fiscal

En el siguiente cuadro se detallan los directores de la compafiia:

Nombre Cargo

Luis Eduardo Alarcon Cares Director
Lorraine Fones Garcia Director
Daniel Eduardo Albarran Ruiz- .

- Director
Clavijo
Johnny Emilio Lama Jararne Presidente
Cristéobal Lama Arce Director

La aseguradora es parte de empresas Orsan, grupo financiero chileno de capital privado
especializado en servicios financieros, comerciales y transaccionales con 35 afios de trayectoria
en el mercado. Sus areas de negocio contemplan informes financieros para otorgar crédito,
factoring, corredora de seguros, servicios de cobranza, call center y data center con amplia
experiencia en desarrollo de software y explotacién de sistemas. Asimismo, posee experiencia en
administracion de patrimonio inmobiliario, administracidon de puntos de venta y tarjetas cerradas

para retail con tecnologia de Ultima generacion.

Dado lo anterior, el grupo Orsan posee una gran experiencia en informacién financiera,
administracion de riesgos, cobranza administracién de grandes volimenes de informacion
transaccional, desarrollo de software, administracion de call center y gestion de patrimonio

inmobiliario.
Cartera de productos

La empresa se dedica a la comercializacion de podlizas de garantias y seguros de crédito
(actualmente solo de ventas a plazo), logrando una participacién de mercado del 1,8% al tercer
trimestre de 2018. El ramo de garantias, que a septiembre de 2018 representa el 69,4% de la
prima directa, alcanzé una participacion de mercado de 2,2% (medida en términos de primaje
directo). Cabe destacar que en este segmento pueden competir todas las compafiias de seguros

generales.
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Con respecto a los seguros de créditos, la compafiia alcanzé un 30,6% de la prima directa en
seguros de por venta a plazo) y poseen una participacion de 1,1% a la fecha (solo participan

empresas aseguradores de crédito).

La comercializacion de sus pdlizas se realiza en su mayoria a través de intermediarios de
diferentes envergaduras. A continuacidn se presenta la composicidon de sus ventas durante los

ultimos tres trimestres:

Distribucion de la Prima Directa

M 24. Garantfa m 28. Seguros de Crédito a la Exportacion 27. Seguros de Crédito por Ventas a Plazo
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Mercado Objetivo

Segun datos a septiembre de 2018, el mercado de las aseguradoras de garantia y crédito estaba
compuesto por siete compafias. Este tipo de sociedades puede ofrecer exclusivamente seguros
de garantia, de fidelidad y de crédito local y a la exportacion. Los dos primeros ramos pueden
ser ofertados por cualquier compafiia de seguros generales del pais, mientras que los seguros de
crédito solo pueden ser ofrecidos por aseguradoras que presenten el mismo giro de Orsan
Seguros de Crédito y Garantia.

Durante el tercer trimestre del ano 2018, el primaje directo de los seguros de Garantia,
Fidelidad, Seguros Extension y Garantia, Seguros de Crédito por Ventas a Plazo y Seguros de
Crédito a la Exportacion fue de $ 75,8 mil millones®. A continuacién, se muestran la

participacion de mercado compafias de giro exclusivo (garantia y crédito.)

2 Si se toma en cuenta todas las empresas que pueden participar en garantia, la prima directa de mercado alcanzaria los $
90.407 millones.
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Prima Directa a septiembre 2018

2% 2%

B Orsan Crédito

B AVLA Crédito

M Cesce Chile

M Coface Chile

H Continental Crédito
W HDI Gar.y Cré.

1 Solunién Chile

™ Suaval

Reaseguros

Como politica de la compaiia, la cesion de los riesgos se realiza mediante un corredor de
reaseguros nacional, con un “pool” de reaseguradores internacionales que poseen una adecuada
y solidad capacidad de pago, ademas de una buena reputacion en términos de mejores practicas
internacionales, siendo parte de los principales reaseguradores del mundo. Actualmente poseen
contrato con nueve reaseguradores tales como Hannover Riick Se, Scor Resinsurance Company,
Endurace Worldwide Insurance Limited, Validus Reinsurance y Swiss Reinsurance Company Ltd.,

siendo esta Ultima la de mayor relevancia (20,00%)

A continuacion se presenta la distribucion de los reaseguradores sobre la base de la clasificacion
de riesgo en escala local (conversion segun criterio Humphreys), segun nivel de cesion al 30 de
septiembre de 2018.

Reaseguradores segun Rating (sept 2018)

HAAA
B AA+
AA
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Inversiones

A septiembre de 2018, el porcentaje de inversiones sobre reservas técnicas fue de un 315,3%. A

esa misma fecha, la obligacién de invertir alcanza los $ 3.222 millones mientras que las

inversiones equivalen a $ 3.332 millones (en su totalidad son financieras). A continuacion se

presenta un grafico con la distribucion de los activos representativos de reserva técnica vy

patrimonio de riesgo, y un cuadro que muestra la proporcion en que dichos activos otorgan la

cobertura (sobre reservas técnicas neta?).

Inversiones sept-18

Fondos mutuos
6,43%

Cuentas corrientes

3,60%
RT RT+PR
Instrumentos del Estado 368,12% 35,67%
Depdsitos a plazo 225,57% 21,86%
Bonos Bancarios 179,88% 17,43%
Bonos y Debentures 260,26% 25,22%
Fondos Mutuos 81,05% 7,85%
Fondos de Inversion 101,18% 9,80%
Cuentas corrientes 45,37% 4,40%
Total 1261,42% 122,23%

"La opinidn de las entidades clasificadoras no constituye en ningtn caso una recomendacion para comprar,

vender o mantener un determinado instrumento. El analisis no es el resultado de una auditoria practicada al

emisor, sino que se basa en informacion que éste ha hecho publica o ha remitido a la CMF y en aquella que

% Reservas Técnicas menos Participacion del Reaseguro en Reservas Técnicas
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" CLASIFICADORA DE RIESGO

ha sido aportada voluntariamente por el emisor, no siendo responsabilidad de la firma evaluadora la

verificacion de la autenticidad de la misma.”
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