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La clasificacion que se otorga al presente valor no implica recomendacién para comprarlo, venderlo
o mantenerlo.

La informacioén financiera utilizada para el presente analisis comprendio los estados financieros al
30 de septiembre de 2000, 2001, 2002, 2003, 2004 ,2005,2006,2007 y 2008 asi como proyecciones
proporcionadas por Aseguradora Agricola Comercial, S.A.
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INDICADORES FINANCIEROS

y Estadisticas mas Importantes
En miles de doélares $

Informacién Financiera Sept 2006 Sept 2007 Sept 2008 2006 vs. 200 007 v 2008 vs.
CONSOLIDADOS

Total Ingresos de Operacion $30,206.26 $35,282.33 $41,289.75 17.0%
Total Costos de Operacién $28,197.85 $32,867.32 $36,275.71 52.4% 10.4%
Utilidades de Operacion $287.48 $191.96 $1,174.72 503.4% 512.0%
EBIT (En miles de US$) $971.25 $977.31 $2,089.50 101.7% 113.8%
EBIT/Ingresos de Operacion 3.2% 2.77% 5.06% 37.7% 82.7%
Utilidades Netas $631.10 $645.13 $1,473.96 123.2% 128.5%
Activos Totales $26,665.79 $30,606.11 $35.,763.90 -6.5% 16.9%
Pasivos Totales $16.,409.70 $19,594.59 $21,009.12 -16.1% 72%
Patrimonio $10,256.05 $11,011.51 $14.,754.77 14.5% 34.0%

Por Accion
Total de Acciones a final del Afio 4,375,000 4,375,000 5,250,000 -
Valor en libros ( en US$) $2.34 $2.52 $2.81 14.5%

RENTABILIDAD

Margen Bruto de Utilidad 10.21% 12.23% 36.0%
Margen Neto de Utilidad 2.66% 5.05% 136.7%
ROE: Rendimiento del Patrimonio 5.86% 9.99% 95.0%
ROA: Retorno de los Activos 2.11% 4.12% 138.7%
ROS: Margen de Utilidad Neta 1.83% 3.57% 52.4%
Utilidad Neta / Primas Netas 2.11% 4.13% 50.9%

LIQUIDEZ

Liquidez 24.7%
Primas Netas / Activos Liquidos -12.7%
Activos Liquidos / Reservas Técnicas -3.7%
Act. Liq / Res. Tec. + Res. Siniestros 0.5%

PrRIMAS

Primas Emitidas / Suscritas $24,766.85 $30,694.00 $36,560.42 46.4% 25.0%
Primas Producto Netas $24,531.51 $30,585.55 $35,705.82 48.0% 24.7%
Siniestros Netos $10,291.72 $12,836.30 $19,266.69 19.2% 24.7%

EFICIENCIA

Eficiencia Operativa 6.36% 5.69% -27.1% 6.3%
Ingresos Totales / Utilidad técnica 14.51 11.79 13.8% 0.3%
Gastos de Operacion / Utilidad Técnica 0.92 0.67 -17.1% 6.7%
Primas Netas / Gastos de Operacion 13.38 14.90 39.1% 0.3%
Primas / No. de Empleados 280.60 285.65 46.5% 13.2%
Gastos de Admon / Primas Retenidas 29.21% 1.05% -95.6% 1,896.3%
Gastos de Admon / Total de Activos 0.31% 0.29% 8.6% 9.6%
Gastos de Admon / Utilidad Técnica 3.85% 2.95% -20.8% 7.9%
Gastos de Operacion / Activos 7.47% 6.70% 13.8% 8.3%
Utilidad Neta / No. de Empleados $5.92 $11.79 121.0% -7.2%

CAPITAL

Patrimonio / Activos 38.46% 35.98% 41.26%
Capital Social / Primas Netas 20.38% 16.35% 16.80%
Patrimonio / Primas Netas 042 0.36 041
Patrimonio / Activos y Contingencias 44 46% 42.52% 47.46%
Patrimonio / Reservas Téncicas 138.98% 137.59% 132.82%
Activo Fijo / Patrimonio 11.08% 17.37% 12.49%
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BASES DE CLASIFICACION

E L RATING ASIGNADO A Aseguradora Agricola Comercial, S.A.
es de EAA, tiene y esta sustentado en la evolucion de los
siguientes factores: el sistema de negocio y el modelo de beneficio, la
forma de trabajo que se tiene y el posicionamiento de la aseguradora,
el nivel de imagen y reputacion con los intermediarios y los clientes,
las fuerzas conductoras que estan conformando la estructura sectorial
y posicién y sistema de negocio de las aseguradoras extranjeras del pais,
el actual momento de cambio y mejora en el ciclo econdémico de ACSA
y la situacion econdémico financiera, el cambio de tendencia del com-
portamiento y estructura comercial, el funcionamiento de la estructura
organizacional y el estilo gerencial que le permite un alto nivel de fle-
xibilidad para aprovechar las condiciones del mercado, un buen nivel
de competitividad para competir en el sector seguros.
Se han mejorado la suscripcion, el nivel de eficacia, asi como la di-
versificacion de la estructura de composicion de los intermediarios, lo
cual ha repercutido en una nueva estructura 20/80y una estructura
mas idénea de los costos. Se ha trabajado en manejar y gestionar las
variables claves del sistema de negocio y se estd buscando perfilar mejor
el sistema de negocio de ACSA.
La empresa ha tenido una evolucién muy positiva en el ciclo econo-
mico en los ultimos tres anos, ha mejorado su posicion competitiva,
actualmente es la tercera empresa del sector, lo cual le proporciona una
nueva plataforma de trabajo para el ano 2009-2011, las perspectivas
y el manejo de los factores claves de éxito y de las variables economi-
cas - financieras que le permitirdn tener un posicionamiento mejor
dentro de la coyuntura que se desarrolla en el sector. La gestion de la
siniestralidad debe continuar en el proceso de mejora para elevar en
ciertos ramos la rentabilidad. Se cuenta con un fuerte indice patrimonial
en el largo plazo, basado en un buen nivel de patrimonio ajustado a riesgo
(escenarios de pérdida de severos a moderados). Adicionalmente, a este
alto nivel de capitales propios ajustado a riesgo, el capital social en un
20% ha sido aumentado. Existe un buen historial de comportamiento
econodmico financiero que ha ayudado a proteger a la compania contra
alzas desmesuradas en reclamos. El éxito o al menos la supervivencia
de una compaiia de seguros depende de que tan buena sea su gestion

de eventos de riesgo inesperados. El desarrollo
y la implementacion de protecciones ahora
es esencial. El volumen de las pérdidas y la
concentracion de la exposicion, ha ocasiona-~
do que ACSA reconsidere la forma de hacer
negocios.

Otros factores que han determinado esta
clasificacion son el alto nivel crecimientoy la
busqueda de una estructura de clientes y de
intermediarios mas diversificada y con mayor
selectividad de clientes en el mantenimiento
de la cartera, los niveles de rentabilidad con
utilidades técnicas y de operacidn aceptables
obtenidas en los ultimos anos. El rendimiento
técnico ha sido mejorado, estando en un buen
nivel durante los ultimos tres anos. Goza de
un muy buen crecimiento en las ventas y en
el nivel de estabilidad en lo comercial. Las
fortalezas en lo referente a estabilidad del
negocio incluyen: buenas tendencias comer-
ciales, reduccion de costos y una busqueda
de reducir la exposicion de los clientes, una
cartera de empresas de intermediarios que le
han favorecido en el negocio y buena diversi-
ficacion de riesgo.

Buen nivel de liquidez (flujos de efectivo e
inversiones realizables) con suficiente acceso
a recursos para manejar cualquier incremen-
to en reclamos. La empresa estd buscando y
debe perfilarse mas hacia obtener un mejor
desemperio de las variables claves a media-
no plazo, tratando de perfilar el sistema de
negocio y su modelo de rentabilidad a fin de
controlar mejor su nivel de siniestralidad y de

exposicion, asi como lograr una reduccion de
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costos, mejorar el proceso de selectividad
de clientes y la gestion de los intermedia-
rios, elevar la productividad de su per-
sonal y mejoras de productividad de la
aseguradora, realizando inversiones en
los procesos de: tecnologia de informa-
cion, servicio al cliente, fuerza de ventas
y en capacidad gerencial, buscando en
el mediano plazo mejoras en: los indices
de siniestralidad, calidad de la cartera
de clientes, rentabilizar los productos,
posicionamiento, calidad del servicio,
mantener los niveles de participacion en
los nichos claves, mejorar el porcentaje
de ingresos procedentes de nuevos inter-
mediarios (a fin de diversificarse), servi-
cios y clientes, montar buenos controles
sobre gastos y estructura de costos.
Aseguradora Agricola Comercial ha
desarrollado una fuerza de ventas inde-
pendiente, diversificada, muy motivada
¢ identificada con la empresa, la cual
después de varios anos de construirla
ha sido consolidada, lo que le ha per-
mitido el nivel actual de ventas. Se han
implementado sistemas de tecnologia de
informacién y de soporte para ir mejo-
rando la respuesta de servicio al cliente
y se esta trabajando en rentabilizar el
ramo de Automotores, Vida y Gastos
Meédicos, en la mejora de los costos y
rapidez de proceso para disponer de
sustentacion a la estrategia implicita que
se ha implementado. Esto le ha permitido
aumentar la cartera al tamano actual,
dotandola de la flexibilidad, rapidez y
atencion al usuario con calidad. Se tiene
un proceso operativo con una duracion
del ciclo del proceso aceptable, las pro-
puestas de valor que se entregan a los
clientes, incluyen tiempos de respuesta
cortos, con entregas de polizas rapidas,
habiéndose mejorado los tiempos de
ciclo.

La Aseguradora posee a este momento
calidad de servicio al usuario: un buen

nivel de rapidez en el servicio, ha creado una serie de competencias
medulares y ventajas competitivas aprovechdndose de sus ventajas
competitivas existentes, que tienen su raiz en el tamano mediano de
la empresa, el estilo de liderazgo y gerencial, asi como en una enor-
me flexibilidad para moverse en el entorno del sector seguros, ésto
deberd servir para mejorar el proceso de selectividad de clientes y
rentabilizar mds los diferentes negocios de la empresa.

Se ha logrado un buena estructura de reaseguradores, con los cuales
se tiene un nivel de cobertura bastante alto, lo que le ha permitido
manejar los niveles de siniestralidad existentes en los ultimos anos.
ACSA ha podido adaptarse a los cambios nacionales y mundiales
que se han dado en el sector seguros, logrando obtener una buena
relacion en la cesion del riesgo y bajando los niveles de exposicion.
Se compite con un buen servicio a los clientes y con una estrategia
de posicionamiento que busca participar cada vez en profundidad
con cada cliente, ofreciéndole a lo largo del tiempo toda la gama de
seguros, en base a un servicio diferenciado.

La rapidez, el aprovechamiento de oportunidades y las respuestas
operativas de su cuerpo gerencial, es una de sus bases competiti-
vas.

ACSA ha sido emprendedora en el manejo del negocio, sobre todo en
la actuacién y manejo de los factores criticos del éxito: exposicidn,
adquisicion/retencion de clientes de calidad, conformacion de un
cuerpo de agentes, suscripcion de pdlizas en forma rentable, ratio
de pérdidas, frecuencia y gravedad de los reclamos, ratio de gastos
y productividad del personal, lo que podria conllevar en el mediano
plazo al logro de mejoras en lo operativo, habiéndole permitido a
ACSA continuar obteniendo los niveles de produccion en una coyun-
tura que ha sido muy dificil (como la que se ha tenido tanto a nivel
internacional como nacional) en la que existe un nivel de guerra de
precios muy fuerte y una competencia dura, no hay generacion de
nuevos negocios, con un entorno de negocios mas complejo.
Aseguradora Agricola Comercial ha logrado definir y perfilar un sis-
tema de negocio que, pese a la crisis que se vive el pais, como también
a la competencia, el aumento de los reaseguros, la guerra de precios,
ha podido maniobrar para obtener niveles buenos de rendimiento
técnico y resultados econdmicos financieros para el 2008.

La rapidez en la toma de decisiones, flexibilidad y capacidad em-
prendedora de su alta gerencia, le ha permitido poder competir en
el sector.

Se tiene en ACSA un estilo gerencial que estd continuamente en un
proceso de cambio organizacional para establecer mejoras conti-
nuas.

La industria de seguros tiene en estos momentos un nivel de ajuste
muy fuerte, lo cual plantea una presion muy fuerte a la competencia
agresiva entre las aseguradoras.
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FORTALEZAS, OPORTUNIDADES, DEBILIDADES Y AMENAZAS

Fortalezas

Personal motivado y con alto
compromiso.

Enfoque comercial agresivo
y estructura 20/80 de las
ventas de ACSA.

Respaldo de reaseguradoras,
excelente nivel en la gestion
de las relaciones con éstas.

Debilidades

El sistema de planificacion
estratégica y operativa y de
control requiere ser mas

Buen equipo gerencial,
proactividad, con muy bue-~
na experiencia, conocimien-
to del mercado y contactos,
con capacidad emprendedo-
ray con un estilo de puertas
abiertas.

estructurado y formalizado. )
Oportunidades

La estructura
organizacional debe ser
por proceso, enfocandose a
disminuir siniestralidad.

+ El tamano de ACSA le per-
mite un nivel de interfase
con los clientes y agentes
que le proporcionan un
nivel de agilidad que no
posee el servicio de las
aseguradoras grandes.

La estructura organizacional
pequena de ACSA le permite
ser flexible y disponer de un
ciclo corto de los procesos,
interfase con los clientes.

Costos fuertes.

La productividad del
personal puede ser mayor.

Existe el nicho para un
servicio diferenciado y para
una empresa con imagen
confiable en la nueva
estructura de jugadores
globales del sector seguros.

Aspectos claves de ACSA

Amenazas
Crisis de las hipotecas y
contraccién del crédito

en los Estados Unidos.

Recesion econdmica de
los Estados Unidos.

CAFTA.

Globalizacion.

Un perfil mejor del sistema
de negocio y del modelo de
beneficio con buenos rendi~
mientos

Calidad en el servicio y
buenas relaciones con los
clientes y agentes; se podria
aprovechar la venta cruza-
da.

El potencial de e-business y
en tecnologia de informa-~
cion estratégica es enorme
para dar rapidez al proceso,
mejorar el servicio al
cliente y bajar costos de
operaciones.

Situacion de la empresas
grandes globales y el
aumento del costo de
reaseguro.

La coyuntura politica
post-electoral.

Tener un segmento leal de
clientes y buena imagen en
el mercado.

Explotar el mercado
potencial para las rentas vi-
talicias. El monto para este
sector es bastante atractivo.

Crisis econdmica nacio-
nal y sectores claves de
la economia en profunda
recesion.

la Tecnologia de informa-
cion que puede mejorar
interfase con los clientes y
bajar costos.

Estructura de inversiones.
Nivel del procesamiento de

las transacciones de produc-
cion.

El mercado de productos
masivos tiene un gran
potencial para ser desarro-~
llado. Esto genera en ciertos
nichos masivos un mercado
potencial para un Asegura-~
dor mediano.

Los costos bajos adminis-~
trativos de los competido-~
res grandes que pueden
disminuir sus tarifas a

fin lograr una base mas
grande por su mayor
cartera de clientes.

Disminucion del poder
adquisitivo de la clase
media.

La zona de ubicacion de
ACSA.

Potencial de lograr ventas
cruzadas con 1os clientes
actuales.

Perspectiva incierta y
bajo crecimiento para el
2009.

Acceso a fuentes de capital.

Guerra de precios y
condiciones en el sector.
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Los anios proximos podrian ser de buenas oportunidades
de mercado para ACSA si puede sacar ganancias de sitios
ocultos y de economias de escala en cuanto a los costos
y marketing.

El rating asignado tiene su base en los niveles de los
indicadores de actuacién de las variables claves: la
Gestion de los Reaseguros, el motor econdmico, la
creacion de valor para el cliente, el posicionamiento, el
indice de Capitalizacion, la adecuacion de la empresa en
términos de riesgo tanto en escenarios moderados como
en escenarios adversos. La estabilidad y nivel patrimonial
que ACSA tiene que le da consistencia en mantener
la fortaleza financiera a través del tiempo, debido a
subfactores como lo son: diversificacion del riesgo
en términos del tamano de ACSA, fuentes de capital,
fortaleza financiera de sus accionistas, oportunidades
futuras de negocio, el tener una buena reputacion y
dominio y un sistema de distribucion establecido es un
plus, la conformacién de una fuerte posicién de mercado
en la historia de ventas de la empresa.

ANALIsIs PROSPECTIVO

Fl analisis del entornoy la coyuntura que se perfila para
los préximos arios por la crisis actual del sector financiero
y la recesién econdmica de los Estados Unidos, afectara
en gran medida el crecimiento econdmico del pais.

La Aseguradora cuenta con una serie de competencias

medulares (proceso de produccion, atencidn al cliente
e-business /web, gestion de las relaciones con los clientes)
que le pueden permitir lograr mejoras de productividad
que a su vez le permitan obtener mejores resultados,
crecer en sus operaciones en el futuro y continuar con
el crecimiento de las Primas Netas.
Los ratios de siniestros han disminuido, ya que la empresa
ha tenido un rapido control de éstos. El equipo de direc-
cion debe trabajar en la construccion de varios factores
clave de éxito: ser mejor en la comprension y seleccion
de los segmentos de los mercados deseados, ser mejores
en seleccionar, educar y motivar a los agentes que deben
perseguir los segmentos escogidos, mejorar el proceso de
asegurar contra riesgos, ser mejor en integrar informa-
cidn sobre reclamos en el proceso asegurador para mejo-
rar la selectividad del mercado, todo ésto con la finalidad
de mejorar la actuacion de las operaciones, logrando una
suscripcidn de polizas en forma rentable, alineando los
reclamos con los negocios a fin de mejorar el proceso
asegurador disminuyendo el ratio de pérdidas.

La industria de seguros se volvera global por los nuevos
propietarios globales de las aseguradoras mas grandes del
pais, continuara siendo afectada como lo ha sido este ano
por los factores que afectan nuestra economia: la inflacion,
la cual impacta en los gastos de operacion, en las lineas de
salud y de riesgo, reflejados en los montos pagados por re-~
clamos al seguro, las bajas tasas de interés que se han tenido
y continuaran teniendo, sin embargo tienen un efecto des-~
favorable para ACSA, ya que afectan de forma desfavorable
los ingresos por inversiones (una de las principales fuentes
de sus ganancias). El ciclo de bajo aseguramiento continuara
y se seguird compitiendo en base al precio.

ACSA tiene una buena posicion en el mercado, el tener una
buena reputacion y su sistema de produccion establecido es
un plus. Se tiene una fuerte posicion de mercado en la histo-
ria de ventas de la compania con un crecimiento atractivo.
Estd buscando sustentabilidad y mantener el tamano, con lo
cual puede competir efectivamente. El tamafio sustancial que
tiene le proporciona una ventaja distintiva en operaciones.
Las aseguradora esta cumpliendo exactamente con lo que
se propusieron hace cuatro anos atras: poniendo en orden
sus asuntos y tratando de volver a la “racionalidad en los
precios”.
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ANALISIS FINANCIERO

Aseguradora Agricola Comercial

Balance General resumido Al 30 de Septiembre

(Cantidades en Miles de US $)

Volitmenes de Operacion

En la evolucion de

Aifio I T U U Ul Ascouradora Agricola Comercial,
Activos del Giro 18353 19624 20717 24462 23,068 25895  3LOST <o 4o joc afios com prendidos
Caja y Bancos 600 2993 3458 801 748 1621 1,899
ivEiomEs Fmetms () 3350 3340 2760 580 488 10432 13815  enel periodo 1999 - 2008 podemos
Cartera Neta de Préstamos 1,172 1,180 2,303 4592 4,520 2,786 3,208 observar el impacto del ciclo del
Primas y Deudores 13,230 11,481 12,196 12,889 12914 11,357 12,165 .
negocio del seguro, donde se
Otros Activos 18509 33912 2779 2781 2462 2798 2834  expresan los cambios competitivos
Bienes Recibidos en Pago - - - - - - y vividos a raiz de los siniestros
(neto) .
Diversos * 1901 2946 2779 2781 2462 2798 23  cxperimentados,tanto en forma local
como internacional, sin embargo el
Activo Fijo 1266 1233 1305 1273 1,136 1913 1843 periodo de mayor impacto se dio a
Total Activo 21,520 23,803 24801 28515 26,666 30,606 35,764 partir del afio 2004.
Total Pasi 15986 16,010 16412 19556 16410 19,595 21,009 .
0? aswo, A - - » . » - A Septiembre de 2001,
Pasivos del Giro 8,183 6942 7817 9299 7017 8756 6908 )
Otros Pasivos 2247 2355 1747 2561 653 902 ggs  ACSA alcanz6 un monto de $15.1
Reservas Técnicas y por 5557 6714 6848 769 8739 9937 13216  Millones en Primas Netas y un
Siniestros fi 4 S
HHESTros afio mas tarde, en el 2002 éstas
Total Patrimonio 5534 7792 8388 8960 10256 11012 14755  alcanzaronlacifrade $17.6 Millones,
Capital Social 3,500 4,000 5,000 5000 5000 5000 6000 habiendo crecido un 16.3% entre
Reservas de Capital 2034 3792 3388 3960 5256 6012 8755 ampos perfodos. Luego se obtuvo
una disminucién del 2.8% en
Septiembre de 2003 llegando a
$17.06 Millones, una cifra baja
comparada con el 11% que crecidé
Estado de Resultado Resumido la industria, en Septiembre de 2004
Al 30 de Septiembre .
(Cantidades en Miles de US $) se tuvo un monto de $17.1 Millones
N en el 2005 en Septiembre la cifra
Ano 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
fi 16.6 Millon n el 2
Ingresos de Operacién 20,566 18,803 19480 20,621 30206 35282 41290 ue de $16.6 ones, en el 2006
Costos de Operacién 18985 17,131 18,681 18498 28,198 32867 36276  la cifra fue de $24.5 Millones, en
Margen Bruto 1,607 1,672 798 2123 2008 2415 5014 el 2007 de $30.6 Millones y $ $35.7
) Millones en Septiembre de este afio
Menos: Reservas Téc. y Mat. (652) (598)  (1,260) (465) 119 63 1443 .
Resultados Antes de Gastos 1260 2270 2058 1658 2027 2478 3570  2008. Esnecesariotener presentey
tomar en consideracion la situacion
Menos: Gastos de Operacion 1,603 1,649 1,906 1,729 1,840 2,286 2,396 que se vive en el sector de seguros,
Resultado de Operacién 657 621 153 (71) 287 192 1,175 . P
una guerra de precios de las pélizas,
Mis: ( Otros Ingresos - Gastos) 552 688 433 448 554 668 791  ladisminucion de los volimenes de
Resultado antes de Impuestos 1,209 1,309 585 377 841 860 1,965 poélizas/clientes, el estancamiento
econdémico que el pafs experimenta,
Impuestos 302 327 146 94 210 215 491 1 nivel d t ia del "
Resultado Post Impuestos 907 982 439 283 631 645 1474 ¢l nivel de competencia del sector

Las tablas presentan informacion financiera de la Aseguradora Agricola Comercial, esta informacion
se ha tomado de los Estados Financieros de la empresa a Septiembre 30 de 2002, 2003, 2004, 2005,

2006, 2007 y 2008.

nacional, elementos que todos en
conjunto estdn afectando hasta la

fecha al mercado asegurador.
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Primas Netas - Millones de délares de Desarrollo de Primas Netas aumentara en

comparacion con el afio anterior, teniendo ACSA
la quinta posicién de Primas Netas con un
porcentaje del 9.36% de Participacion de mercado,
equivalente a un monto de $17.56 Millones. Hay
que tener en cuenta que este aumento durante el
afio anterior respondid en parte aun incremento de
los precios de las pdlizas, ocasionado parcialmente
por la influencia de los terremotos de Enero y
Febrero de 2001 y no realmente al incremento
en el nimero de p6lizas vendidas, adn cuando el
ramo de seguros de Vida Individual comenz6 a

tener mayor protagonismo en las primas emitidas

por ACSA, lo que junto al ramo de seguro de

Sep Sep  Sep  Sep Sep Sep Sep Sep Sep Vehiculos, impulsé grandemente la produccién
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

de ese afio.
Al 30 de Septiembre del 2001 ACSA logré una cuota de
mercado de Primas Netas del 8.98%. En Septiembre del 2003, ocupé6 el
En el 2002, el estancamiento econémico y la dura quinto lugar en cuota de mercado de Primas
competencia del mercado asegurador nacional hizo que el Indice Netas, con un porcentaje del 8.16% y un monto

de $ 17.06 Millones, debido a que el monto de las

Ingresos de Operaclon - Millones de dolares Primas Netas del Mercado Total incrementd en

413 un 12.0% sobre el afio anterior, no asi el monto
40.0 - de Primas Producto de ACSA, que disminuyé en
35.3 2.8% con relacion a Septiembre del 2002 y que

adicionalmente se vio afectada por la guerra de
30.0 precios de las pdlizas y que muchos clientes no

consideraron la recontratacion.

30.2
206 4gg 195 206 . .
20.0 17.1 . En Septiembre del 2004, ocupé el sexto
lugar en cuota de mercado de Primas Netas, con
12.4 un porcentaje del 8.03% de participacién sobre el
10.0 1 mercado total y un monto de $ 17.12 Millones. ——

Sep Sep Sep Sep Sep Sep Sep Sep Sep Pero en cuanto a la evolucion interna de las Primas
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 Netas de ACSA, éstas solamente incrementaron

un 3.1% en relacién al periodo anterior, debido a

Sep Sep Sep Sep Sep Sep Sep Sep
2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

Participacion en Primas Netas 898% 936% 8.16% 8.03% 154% 9.71% 1124% 11.72%

Participacion en Reservas

. 707% 6.75% 152% 698% 157% 157% 1.57% 9.35%
Técnicas

Participacién en Reservas por

- 359% 2.25% 1.75% 1.65% 222% 349% 4.34% 432%
Siniestros

Participacion en Patrimonio

546% 6.16% 641% 637% 636% 691% 630% 6.64%
Contable

slobal
Veniure
S.A, de TV,
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EstapOo DE RESULTADOS PORCENTUAL - ACSA

Costo de Operacion
como porcentaje del Ingreso de Operacion

DATOS A SEPTIEMBRE

Utilidad Bruta, Gasto de Operacion, y Utilidad Neta
como porcentaje del Ingreso de Operacién

92% 96% 93%  93%
91% 91%
90%

88% 88%

3.7%

12%  105%

70%

6.1%

32%

21% 18% 8%

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

[ Utilidad neta
[_JGastos de Operacién

2000

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

[ Utilidad Bruta

Fuente: ACSA 2008

que se vieron afectadas por la guerra de precios entre las diferentes
compaiiias aseguradoras del pais, lo que hizo que muchos clientes no

consideraran la recontratacion.

Las Primas Producto Netas de Septiembre del 2005 fueron de
un total de $16.6 Millones, es decir que redujo en un 3.1% sobre las
cifras del 2004, como consecuencia siempre de la guerra de precios,
aunque se aumentd en volumen. La cuota de participacion del mercado

total del 7.54%, ocupando el sexto lugar en cuota de mercado.

Las Primas Producto Netas de Septiembre de 2006 fueron de un total
de $24.5 Millones, un incremento de $7.95 Millones con respecto
al 2005 un 47.98% sobre las cifras del 2005, logrando el 9.71% de
cuota de participacién del mercado total, ocupando el cuarto lugar en
cuota de mercado.

A Septiembre del 2007 las Primas Producto Netas fueron $30.6
Millones mostrando un crecimiento de $6.1 Millones con respecto
al 2006 y logrando el 11.24% de participacién del mercado total
y a Septiembre del 2008 las Primas Producto Netas ascendieron a
$35.71 Millones, con un crecimiento del 16.7% con relacion al mismo
periodo del afio anterior y logrando una participacion de mercado del
11.72%.

Costos de Operacién 2Soe0p1 23:0'32 23:0')3 ZSO%F:‘
SiniestOSNE 1225% 9.89% 12.90% 22.92%
pomas Cedidaspor 67089  7081%  66.25% 61.42%
easeguro

Comisiones 954% 967% 1075% 11.56%

Ingresos y Resultados Operativos

Las Primas Netas son el aporte mayor
a los ingresos totales de ACSA y a pesar de
que durante el afio 2001, por las catdstrofes
ocurridas, la recuperacién de los siniestros
por reaseguro representd la principal fuente
de ingresos para ACSA y contribuy6 a hacerle
frente a la situacién durante ese afio y el 2002,
al afo siguiente, el flujo de ingresos retomé su
curso tradicional en la medida en que fueron
reembolsados los ultimos reclamos originados
en los terremotos.

La evolucién de los Ingresos de
Operaciéon de ACSA desde el afio 2001 ilustrael
buen desempefio comercial y de producciondela ——

empresa a pesar de las adversidades y asimetrias
del entorno y de la industria de los seguros, éstos
han tendido a disminuir como consecuencia de la
guerra de precios y a la evolucién en la industria
de segurosy las estrategias y politicas de venta
de la competencia.

Sep Sep Sep Sep

2005 2006 2007 2008
1790% 1844% 13.08% 15.59%
60.18% 64.06% 69.66% 62.22%
11.63% 10.85% 1041% 10.05%
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Gastos de Operacion (en porcentajes)

Sep

Sep

Gastos de Operaciéon 2001 2002

Gastos de Adquisicion  1.32% 1.34%
Gastos de Cobranza 042% 0.33%

Gastos de Adminis-

744% 6.13%

tracion

En Septiembre del afio 2001, el
Ingreso Operativo ascendi6 a $17.1 Millones,
incrementando en el 2002 a $20.6 Millones
representando un incremento del 20.0% en
comparacion al afio anterior, habiendo reducido
en Septiembre del 2003 hasta $18.8 Millones,
(8.6% menor), para Septiembre del 2004 el
ingreso operativo fue de $19.47 Millones.
En Septiembre del 2005 el Ingreso Operativo
alcanzd los $20.6 Millones, significando
un aumento del 5.9% sobre los ingresos del
periodo anterior, lo que le llevé a recuperar los
niveles de ingresos alcanzados en el 2002, de
igual forma, en Septiembre del 2006 vuelve
a incrementar a $30.21 Millones, un 46.49%
mayor que los obtenidos en el 2005. En el 2007
los Ingresos de Operacién alcanzaron la cifra
de $35.28 Millones, un crecimiento del 16.8%
con respecto al afio 2006.
A Septiembre de este afio 2008, los Ingresos
de Operacion alcanzaron la cifra de $41.29
Millones que representa un crecimiento del
17.0% con respecto al afio 2007 y constituyen
los mayores Ingresos de Operacién alcanzados

en el periodo estudiado.

El aporte en los afios 2005, 2006, 2007
y 2008 de las Primas Netas y de las comisiones
por reaseguro fueron superiores al registrado en
el 2004.

En Septiembre del 2004, las Primas
Netas representaron el 87.8 % de los Ingresos,
mientras que para los afios 2001, 2002 y 2003
representaron el 88.12%, 85.40% y el 90.76%
respectivamente, siendo el rubro medular

dentro de los Ingresos Operativos de ACSA.

Sep
2003

1.67%
0.34%

6.76%

Sep
2004

2.03%
0.42%

7.34%

Sep
2005

1.29%
0.36%

6.73%

Sep
2006

0.97%
0.25%

4.87%

Sep
2007

1.24%
0.27%

4.97%

Primas Netas y Gastos de Operacion

Primas Netas [l Gastos de Operac. [

35

30

25

20

15

10

wn

0

Sep
2008

1.05%
0.25%

4.50%

en Millones de $

35.7

30.6

24.5
17.5 170 171 465
15.1
23 24
1570 1608 164l 22 1.7 1.8 I

Sep
2001

Sep
2002

Fuente: ACSA Septiembre 2008

Utilidades Netas - en miles de délares

Sep
2003

Sep
2004

Sep
2005

Sep
2006

Sep Sep
2007 2008

Sep
2001

Sep
2002

Sep
2003

631.1

Sep
2004

Sep
2005

Sep
2006

645.1

Sep Sep
2007 2008
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Sep Sep

2001 2002
EBIT (En Miles de $) 780.78  1,262.69
EBIT/Ingresos de Operacién 4.6% 6.1%

Dentro de las cifras de Septiembre del 2005,
2006 y 2007, las Primas Netas aportaron el 80.39%,
81.21% y 86.69% respectivamente de los Ingresos
Totales. Y a Septiembre del 2008, las Primas Netas
aportaron el 86.48% de los Ingresos Totales.

Las Comisiones del Reaseguro a Septiembre de
los afios del 2001 al 2008 contribuyeron a los Ingresos
Operativos con el 11.88%, 14.60%, 9.24%, 12.13%,
19.61%, 18.79%, 13.31% y 13.52% respectivamente.

Costos de Operacion

Los Costos de Operacién de Aseguradora
Agricola Comercial fueron a Septiembre de 2001 de
$15.5 Millones equivalente al 90.57% de los Ingresos
de Operacién; compuestos en un 67.28% por las Primas
Cedidas Netas, 12.25% correspondientes a los Siniestros
Netos, 9.54% por Comisiones a Vendedores y 1.5%%
por Obligaciones Contractuales.

En el afio 2002 los Costos ascendierona $18.9
Millones, la proporcién en relacién con los Ingresos
Totales fue de un 92.18% debido al incremento de éstos
ultimos. De este porcentaje, el 70.81% corresponde
a las Primas Cedidas Netas, el 9.89% a los Siniestros
Netos, 9.67% a Comisiones a Vendedores y el 1.82% a
las Obligaciones Contractuales.

A Septiembre del 2003, los Costos Operativos
representaron el 91.11% del Total de Ingresos Operativos
de ACSA, con un valor de $17.1 Millones. Las Primas
Cedidas disminuyeron en términos porcentuales hasta
constituir el 66.25% de los Ingresos Totales, lo que
les ubica en el primer lugar en costos, pero reducen en
términos absolutos pasando de $14.6 Millones a $12.5
Millones, este efecto se produce por la reduccién del
8.6% en los Ingresos de Operacion entre el 2002 y el
2003; los Siniestros Netos representan el 12.90%, y
finalmente las Comisiones a Vendedores el 10.75%.

En Septiembre del 2004, los Costos Operativos
representaron el 95.9 % del Total de Ingresos Operativos

Sep Sep Sep Sep Sep Sep
2003 2004 2005 2006 2007 2008
1,358.62 68750 48148 97125 97731 2,089.50

7.0% 3.5% 23% 322% 2.77% 5.06%

de ACSA, conun valor de $18.68 Millones. Las Primas Cedidas
disminuyeron en términos porcentuales al 61.42% de los
Ingresos Totales, lo que les ubica en el primer lugar en costos,
pero reducen en términos absolutos pasando de $12.45 Millones
a $11.96 Millones; los Siniestros Netos representan el 22.90%
(siendo el aumento mds importante) y finalmente las Comisiones
a Vendedores el 11.56%.

En la composicién porcentual del 2005 los Costos
Operativos fueron el 89.7% de los Ingresos Operativos y de
éstos las Primas Cedidas representaron un 60.18% los que
tuvieron mayor peso, los Siniestros Netos con un 17.30% y las
Comisiones a Vendedores el 11.63%.

Para Septiembre del 2006 los Costos de Operacién
representaron el 93.35% del total de los ingresos, dentro de los
cuales el mayor porcentaje correspondi6 a las Primas Cedidas
con un 69.66%, seguido de los Siniestros Netos con el 18.44%
y de las Comisiones a Vendedores con un 10.84%.

Al tercer trimestre del 2007 los Costos de Operacioén
representaron el 93.16% del total de los ingresos, dentro de los
cuales el mayor porcentaje correspondi6 a las Primas Cedidas

con un 69.66%, seguido de los Siniestros Netos con el 13.08%
y de las Comisiones a Vendedores con un 10.85%.

EBIT - en miles de délares

2000

1500

1000

500

Sep Sep Sep Sep Sep Sep Sep Sep

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
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Al tercer trimestre del 2008 los Costos de Operacién
disminuyeron con relacion al afios anterior, representando
el 87.86% del total de los ingresos, dentro de los cuales el
mayor porcentaje correspondio a las Primas Cedidas con un
62.22%, seguido de los Siniestros Netos con el 15.59% y de
las Comisiones a Vendedores con un 10.05%.

Los Gastos de Operacion:

Los Gastos de Operacion, al 30 de Septiembre de los
afios comprendidos entre el 2001 y el 2008, representaron el
9.17%,7.80%,8.77%,9.78%,8.39%,6.09%,6.48% y 5.80%
respectivamente y con relacion a los Ingresos de Operacion

de ese mismo periodo.

En el 2001 los Gastos de Administracion (7.44%)
ocuparon el primer lugar, seguidos de los Gastos de
Adquisicién (1.32%) vy de cobranza (0.42%).

Para el 2002 son un 7.80%, y tal como puede
observarse en la tabla anterior, los Gastos de Administracion
constituyeron el 6.13% de los Ingresos Totales, los Gastos
de Adquisicién 1.34% y de Cobranza el 0.33%.

En el 2003, los Gastos de Operacién incrementaron
en participacién porcentual hasta el 8.77%, de los cuales
el 6.76% fueron Gastos de Administracion, los Gastos de

adquisicion el 1.67% y de Cobranza un 0.34 %.

Para el 2004, los Gastos de Operacién incrementaron
en participacién porcentual hasta el 9.78%, de los cuales el
7.34% fueron Gastos de Administracion, los Gastos de
adquisicion el 2.03% y los de Cobranza el 0.42%.

De igual forma, a Septiembre del 2005 los Gastos
de Administracién (6.73%) ocuparon el primer lugar,
seguidos de los Gastos de Adquisicion (1.29%) y de cobranza
(0.36%).

En el 2006 mantiene similar composicion: Gastos
de Administracién 4.87%, Gastos de Adquisicién (0.97%)
y de cobranza (0.25%).

Similarmente a Septiembre del 2007 la composicién
de los Gastos de Operaciéon fue: 4.97% de Gastos de
Administracién, 1.24% Gastos de Adquisicion y Gastos de
cobranza el 0.27%.

Slobal
fenture
5.3, de C.V

A Septiembre de este aio 2008, los Gastos de
Operacién disminuyeron en participacién porcentual hasta
el 5.80%, manteniendo la misma tendencia del 2007, de los
cuales el 4.50% fueron Gastos de Administracion, los Gastos

de adquisicién el 1.05% y los de Cobranza el 0.25%.

Las Utilidades

Respecto a los resultados netos de ACSA para
Septiembre de los ocho tdltimos ejercicios, podemos
mencionar: en Septiembre del 2001 las Utilidades Netas
obtenidas fueron de $ 562.40 miles.

Para 2002, el monto de las Utilidades aumenté a
$906.66 miles equivalente a un crecimiento del 61.2% en
comparacién con el afio anterior. Este excelente resultado
se debid al incremento en las Primas Neta que contribuyeron
a las utilidades con una suma equivalente al 85.40% de los
Ingresos Totales, siendo por segundo afio consecutivo el

ingreso mas alto.

Igual tendencia se mantuvo en Septiembre del 2003,
las Utilidades Netas incrementaron en 8.3% en relacion al
aflo anterior, alcanzando la suma de $981.71 miles, siendo
las Primas Neta quienes aportaron el 90.76% a los Ingresos
Totales.

Para el 2004, sin embargo, el monto de las Utilidades
disminuyé a $438.91 miles equivalente a una disminucién
del 55.2% en comparacién con el 2003. Esto se debi6 al
incremento en los siniestros Netos que contribuyeron a los
costos de operacién con un aumento de 10% en relacién a

los Ingresos Totales.

En el 2005 las Utilidades Netas disminuyen
nuevamente, esta vez en un 35.6% sobre la base del afio
anterior, pero en este afio la disminucién de utilidades no
puede percibirse como la influencia impactante de un tan solo
rubro, sino mas bien es producto del efecto precio y el monto

de las responsabilidades los que llevaron a tal resultado.
Esta tendencia se revirtié para este ejercicio 2006,
ya que las utilidades netas fueron 123.2% mayores que el

2005 alcanzando la cifra de $631.10 miles.

En el 2007 aumentaron a $645.13 para aumentar
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significativamente en Septiembre de este afio 2008 hasta
$ 1.47 Millones siendo las utilidades mayores obtenidas

durante estos afios analizados.

Rendimiento técnico : Resultados Antes de Intereses e
Impuestos (EBIT)

Las utilidades de la empresa antes del impuesto
sobre la renta y antes de gastos financieros - el rendimiento
técnico - al 30 de Septiembre del 2001 ascendi6 a $780.78
miles, y luego en el 2002 el EBIT se situ6 en $1,262.69
miles, o sea un 61.7% superior al afio anterior. A Septiembre
del 2003, ACSA registré $1,358.62 miles en concepto de
EBIT, un incremento del 7.6% sobre las cifras del 2002.
Pero a Septiembre del 2004, ACSA registré $ 687.5 miles
en concepto de EBIT, un baja considerable sobre las cifras
del 2003.

En Septiembre del 2005 Ia tendencia del EBIT fue similar,
habiendo reducido a $481.48 miles que representaron un 30%
menos que el afio anterior. Sin embargo, para el 2006 éste
incrementé en 201.7% con respecto al 2005, ya que alcanzé
la cifra de $971.25 Miles y manteniendo la tendencia para los
dos afos subsiguientes, ya que en el 2007 alcanz6é $977.31
Miles y en Septiembre del presente ejercicio 2008 aument6
hasta $2,089.50 Miles.
consistentes con los movimientos en las Utilidades Netas.

Los movimientos del EBIT son

EBIT/Ingresos de Operacion:

Este coeficiente nos muestra la proporcion de los
Ingresos Totales que estdn siendo representados por el
EBIT.

Al 30 de Septiembre del 2001 el coeficiente EBIT/
Ingresos de Operacion era el 4.6%, que a Septiembre del
2002 incrementd a 6.1%, posteriormente en el 2003 tuvo un
7.2% y para Septiembre del 2004 se tuvo un 3.5%.

El coeficiente EBIT/Ingresos de Operacion al 30
de Septiembre del 2005 fue de 2.33%,

cada vez es menor el porcentaje de utilidad percibido de los

lo que indica que
volimenes de ingresos logrados durante el periodo.
Al 30 de Septiembre del 2006 coeficiente EBIT/

Ingresos de Operacion fue 3.2%, de 2.8% a Septiembre de
2007 y de 5.1% para este afio 2008.

EBIT /Ingresos de Operacién %

10%

8%

7.0%
6% 6.1%

4.6%
4%
3.5%
2% ’ 2.3%
o / |

Sep Sep Sep Sep
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2001 2002 2003 2004

5.1%

0,
3.2% 2.8%
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DE LA GESTION DE LA CARTERA DE SEGUROS

Primas y Reaseguros:

Durante el periodo comprendido entre el 2001 y el 2008, el
entorno de desarrollo y trabajo de la industria de las Aseguradoras ha

sido muy inestable y de una alta rivalidad competitiva, tanto a nivel de

gestion flexible, tomando en consideracion
que sus costos se elevaron tanto por que

la siniestralidad y el reaseguro se vieron

variables nacionales como internacionales, que tuvieron repercusiones  incrementados.

sobre las tasas de cuota de mercado, costos de operaciones y rentabilidad,

impactando sobre el niimero de pdlizas, el nivel de responsabilidades, sus

ingresos, niveles de actividad, costos, utilidades y sobre la composicion  Primas Producto Netas:

de su Cartera de Seguros.

Una de las variables mds importantes que impactaron fue
producto de los terremotos ocurridos el 13 de Enero y el 13 de Febrero
del 2001, que impactaron directamente sobre la siniestralidad de las
Aseguradoras nacionales y sobre los principales coeficientes que miden
su desempefio; adicionalmente sucedieron los atentados terroristas de
Septiembre 11 del mismo afio, la situacion politica en el Oriente Medio y
la recesion econdmica de Estados Unidos y nacional, la burbuja financiera
de la Bolsa de Nueva York, el huracan Katrina obligando a aseguradores
y reaseguradores a examinar sus politicas de precio, cobertura y sus lineas

tradicionales de aseguro.

ACSA tiene contratos de reaseguro con firmas prestigiosas
del mundo, ha mantenido la dinamica en sus niveles de contratacion

local asi como su posicion de resultados positivos, lo que habla de su

A pesar de la situacién econdmica
nacional e internacional, las Primas Producto
Netas mantuvieron un nivel de dinamismo a
través de todo el periodo analizado, incluyendo
el afio de los terremotos y los afios siguientes.
Estos montos tienen ciertas fuentes de origen,
el incremento a la prima por el aumento en
los costos de reaseguro y las dificultades
nacionales que ha disminuido la demanda en

el nimero de seguros adquiridos.

En Septiembre de 2001, las Primas
Producto Netas fueron de $15.1 Millones,
aumentando en el 2002 a $17.6 Millones,
un incremento efectivo del 16.3% sobre el

Primas Sep Sep Sep Sep Sep Sep Sep Sep

(en miles de US$) 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
Primas Producto Netas 15,098.80 17,652.60 17,065.25 17,116.24 1657720 24,531.51 30,585.55 35.705.82
Devoluciones y Cancelaciones 29433 85441 816.91 525.26 338.15 265.35 379.00 864.60
Primas Cedidas 11,527.54 1456280 12456.88 11,96530 12,409.28 19,349.56 24,578.71 25,689.42
Primas Retenidas 357126 299980 4,60837 5,150.94 416792 5,181.85 6,006.84 1001641
Primas Emitidas/Suscritas 15393.13 18417.01 17,882.16 17,641.50 1691535 24,766.85 30,964.00 36,560.42
Comisiones de Reaseguro 203579 3,00296 1,73747 236329 404342 567475 4,969.78 5,583.92
Siniestros y Gastos recuperados 23,102.71 16296.16 728165 6817.73 493983 472041 822221 12,829.03
por Reaseguro
Siniestros Retenidos 21,003.78 13,888.71 4,629.53 235279 124878 (850.90) 3,608.13 19,266.69
Gastos de Adquisicion y 2254 27547 314.19 394.92 266.70 291.89 43598 433.53

Conservacion de Primas
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Primas Producto Netas
(En Millones de $)
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afio anterior, habiéndose dado mayormente en el ramo de
automotores y en el de Incendio y Lineas Aliadas.

El incremento en las Primas Producto Netas
registrado en el 2002 se logré a pesar de la recesién
econdmica agudizada por los terremotos recientemente
sufridos que frend la recontratacion de pdlizas en varias
lineas. Sin embargo, la linea de Incendios y Lineas Aliadas
continué en primer lugar de concentracién, seguida de la
linea de Automotores y de la linea Médico-Hospitalaria.

A Septiembre del 2003 el monto de las Primas
Producto Netas obtuvo una minima disminucién de 2.8%
ascendiendo a $17.06 Millones, en Septiembre del 2004
fueron de $17.11 Millones. Hay que tener presente que el
mercado asegurador enfrenta condiciones adversas no sélo
en el campo internacional por los cambios en la industria del
Reaseguro y su nueva forma de operar, la guerra de precios
de los seguros, el aumento de la siniestralidad, sino también
por la recesion en la economia nacional, que ha forzado a una
mayor rivalidad en la competencia, baja de los indicadores
claves y a que muchos clientes estdn prescindiendo de los

Seguros.

En el 2005 la composicién de la cartera de
Primas Productos Neta fue la siguiente: El primer lugar en
concentracion de primas estuvo en el rubro de Incendio
y Lineas aliadas que acumul6 el 32.02% de la cartera; en

segundo lugar estuvo el rubro Médico Hospitalario con un

0.8

0.6

04

0.2

22.88% 'y en tercer lugar estuvo la linea de Automotores
con un 19.49%, todo esto en relacion a una cartera total de
$16.57 Millones.

En Septiembre del 2006 el monto de las Primas
Producto Netas incrementé en 48.0% con relacién a
Septiembre del 2005 manteniendo una composicién
similar, ya que la linea Incendio y Lineas Aliadas siempre
se mantuvo en primer lugar, en segundo la linea Médico-

Hospitalaria, seguido por Automotores.

En el 2007, el total de las Primas Producto Netas
ascendié a $30.58 Millones un incremento de $6.05 Millones
conrelacion ala misma fecha del afio anterior manteniendo
una composicién similar, con 40.16% la linea Incendio y
Lineas Aliadas, seguido de Automotores con 19.03% y la

linea Médico Hospitalaria con 18.01%.

En Septiembre del 2008, el total de las Primas
Producto Netas ascendi6 a $35.71 Millones un incremento
de $5.12 Millones con relacién al afio 2007 y la siguiente
composicién: Incendio y Lineas Aliadas con 36.77%,
23.46% Automotores y 18.77%

Hospitalaria.

en la linea Médico

Devoluciones y Cancelaciones de Primas:

Las Devoluciones y Cancelaciones de Primas han
mantenido un comportamiento variable a lo largo del periodo
estudiado, que muestra las condiciones afrontadas por el

mercado asegurador.

Devoluciones y Cancelaciones de Primas

(En Millones de $)
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En Septiembre del afio 2000 las devoluciones
y cancelaciones fueron de $837.17 miles, disminuyeron
fuertemente en Septiembre de 2001 a $294.33 miles, lo que
se explica por la influencia que los dos terremotos de ese afo
tuvieron sobre la percepcion del piblico sobre la adquisicion y
necesidad de asegurar sus bienes; sin embargo, en el 2002 esta
cifra incrementé a $854.41 miles, implicando un deterioro en
su posicién con relacion al afio anterior, en gran parte debido
al lento crecimiento econémico y al proceso inflacionario
experimentado en el pais, lo que se tradujo en una fuerte
reduccion en los volimenes de negocio llevados a cabo en
las Compaiiias Aseguradoras y por lo tanto en ACSA. Al 30
de Septiembre del 2003 las Devoluciones y Cancelaciones
disminuyeron levemente a $816.91 miles y al 30 de Septiembre
del 2004 alcanzaron la cifra de $ 525.26 miles.

Las Devoluciones y cancelaciones de Primas para los
afios 2005,2006,2007 y 2008 fueron de $338.15 miles, $265.35,
$379.00 y $854.60 miles respectivamente, lo que indica una leve
recuperacion en la percepcién del publico sobre la necesidad de
un seguro y un mejor nivel en la gestion del cobro, que puede
traducirse también como una mayor oportunidad de negocios.
A septiembre del 2008 Las Devoluciones y cancelaciones de
Primas incrementaron con relacién al 2007 alcanzando los
$ 854.60 miles.

Primas Cedidas y Primas Retenidas
(En Millones de $)
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Primas Cedidas y Primas Retenidas:

Las Primas Cedidas representan el monto
de primas trasladadas al reasegurador y muestran
una tendencia a mantenerse dentro de un rango dado,
con un incremento en los dos tltimos afios. Habiendo
alcanzado $7.56 Millones en Septiembre del 2000
increment6 a $11.53 Millones en el 2001, incremento
del 53% que auin no reflejaba el impacto de los
terremotos en su totalidad. Las Primas Retenidas, por
su parte, pasaron de $3.41 Millones en el 2000 a $3.57
Millones en el 2001.

En cambio en el 2002, y todavia como
consecuencia de los terremotos ocurridos en el 2001,
las Primas Cedidas aumentaron a $14.56 Millones, o
seaun 26% con respecto al afio anterior, y las Primas
Retenidas alcanzaron la suma de $3.00 Millones,
equivalente a una reduccion del 16% en relacién al
periodo anterior. Es importante aclarar que el afio 2002
fue el que reflej6 el mayor impacto de los terremotos
por haberse tramitado en dicho periodo la mayoria de
reclamos.

El 2003 fue diferente para ambos rubros, las
Primas Cedidas disminuyeron en 14% alcanzando
la cifra absoluta de $12.46 Millones, en cambio las
Primas Retenidas aumentaron a $4.61 Millones, lo que
representd un incremento del 54 % sobre Septiembre
del afio anterior.

Al 2004 las Primas Cedidas disminuyeron en
3.9% alcanzando la cifra absoluta de $11.96 Millones,
en cambio las Primas Retenidas aumentaron a $5.1
Millones, lo que represent6 un incremento del 11.77
% sobre Septiembre del 2003.

En Septiembre del 2005 las Primas Cedidas
tuvieron un aumento del 3.7% sobre el periodo anterior
y las Primas Retenidas, como contraparte, redujeron
un 19.1% sobre los niveles del 2003, todo ésto dentro
de un nivel de Primas Emitidas y Suscritas que redujo
el 4.1% sobre el 2003.

En Septiembre del 2006 las Primas Cedidas
mostraron un fuerte incremento del 55.9% con
relacion al 2005 y las Primas Retenidas igualmente
incrementaron el 24.3%. De igual forma a Septiembre
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de 2007 las Primas Cedidas aumentaron a $24.58

Primas Emitidas y Suscritas

Millones y las Primas Retenidas a $6.00 Millones y en (En Millones de $)
Septiembre del 2008 las Primas Cedidas aumentaron 4
a $25.69 Millones y las Primas Retenidas a $10.02
Millones. 35 366
. . . 31.0
Primas Emitidas y Suscritas: 30
Las Primas Emitidas y Suscritas nos indicanel 55 248
nivel de contratacion que se ha dado en el afio analizado,
por cuanto representan el total de primas por todas las 5
pdlizas vendidas durante un periodo determinado. 184 179 176 16.9
15 15.4
En el periodo estudiado, este indicador ha
tendido a sostenerse dentro de un rango determinadoa 4
pesar de los. todos Fos eventos antes mencionados, que Sep Sep Sep Sep Sep Sep Sep  Sep
afectaron sistemdticamente al mercado asegurador a 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
partir del 13 de Enero del 2001.
las personas y los bienes, experimentada a raiz de los sismos
Al inicio del periodo analizado, este rubro pasé suftidos en los primeros meses del 2001.
de $11.80 Millones en Septiembre del 2000 a $15.39 ) )
Millones en el 2001, un crecimiento porcentual del Entre el 2002 y el 2003 se experiment6 una
. P disminucién del 2.9%, alcanzando un monto de $17.9
30.4%, producto de nuevas politicas y nuevas lineas
d . P Millones, en gran parte porque el movimiento mayor de
e aseguramiento que la empresa puso en préctica con
o la demanda se habia dado el afio anterior, anticipando de
mucho éxito.
alguna forma las contrataciones que pudieron darse durante
Entre el 30 de Septiembre del 2001 y 2002, el el 20?3 y tamble/n por la desaceleracién econdémica que
monto de Primas Emitidas y Suscritas aument6 en $3.02 afectd nuestro pafs.
Millones, equivalente al un aumento de 19.6%, como
A Septiembre de 2004 y 2005 el monto fue de $17.6
efecto de un aumento en la demanda provocado por la
C . . . y $ 16.9 Millones. Hay que tener presente que el monto de
concientizacion de la importancia que tiene el asegurar a
la responsabilidades ha aumentado en los tdltimos afios, no
Comisiones de Reaseguro aumentando los ingresos en la misma proporcion.
(En Millones de $)
6 A Septiembre del 2006 éstas crecieron 46.4% con
56 47 8 relacién a Septiembre del 2005, ya que alcanzaron la suma
5 de $24.77 Millones volviendo a incrementar en los tGltimos
afios, en que e 2007 fueron $30.96 Millones, 25% mds que
4 4.0 el 2006 y el Septiembre del 2008 ascendieron a $36.56
Millones. 18.1% mayor que el 2007.
3 3.0
24 Comisiones de Reaseguro:
, 20 '
14 A Las Comisiones por Reaseguro se han manteni-
do variables desde Septiembre de 2000; primero con una
1 variacién al alza entre el 2000 y el 2001 y luego con una
subida originada en los terremotos y las condiciones de
0 terrorismo internacional, que tiende a descender en el 2003
Sep Sep Sep Sep Sep Sep Sep Sep Sep . .
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 &l volver paulatinamente a la normalidad.
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Tal como se menciona anteriormente, de Sep-
tiembre 2000 al 2001 el incremento fue de $ 0.60 Millones,
representando un incremento del 41.46% en términos por-
centuales sobre la base del afio anterior.

En cambio entre el 2001 y el 2002 el incremento
porcentual fue del 47.51%, pasando de $2.03 Millones a
$3.00 Millones, particularmente provocado por los siniestros
mencionados anteriormente, que obligaron a las empresas
reaseguradoras a reformular sus politicas y tarifas a fin de
soportar las pérdidas ocasionadas por los problemas nacio-
nales e internacionales.

En el 2003 también se realizaron cambios en las
condiciones y tarifas por Reaseguro, pero en esta oportuni-
dad las cifras redujeron como efecto de la estabilizacién en
la siniestralidad, pasando las cifras de $3.00 Millones en el
2002 a $1.74 Millones en el 2003, equivalente al 42.14%
de reduccion porcentual.

A Septiembre del 2004 éstas fueron de $2.36 Mi-
llones, 36% mayores que el afio anterior; de igual forma
en el 2005 subieron otro 71.1% sobre el 2004, alcanzando
la suma en dodlares de $4.04 Millones.

Parael ejercicio 2006 las comisiones de reaseguro
fueron mayores en 40.3% en relacion al 2005 alcanzado
una cifra absoluta de $5.67 Millones, en el 2007 fueron
$4.6 millones y llegando a $5.6 Millones a septiembre del
2008.

Siniestros y Gastos recuperados por Reaseguro
(En Millones de $)

Siniestros y Gastos Recuperados por Reaseguro

En la medida en que la siniestralidad aumenta o dis-
minuye, los Siniestros y Gastos recuperados por Reaseguros
varian en forma directamente proporcional tal como se ha
reflejado en los andlisis anteriores. Al 30 de Septiembre del
afio 2000, la suma recuperada fue de $4.04 Millones, sin
embargo al 2001 increment6 en 471.13%, llegando hasta
$23.10 Millones, ésto como secuela de los reclamos por
siniestralidad en los terremotos de Enero y Febrero del
2001.

Al130 de Septiembre del 2002 todavia hubo una gran
recuperacion por los siniestros antes mencionados, habiendo
recibido ACSA $16.30 Millones en concepto de Siniestros
y Gastos Recuperados por Reaseguro, con una reduccién
del 29.46% sobre el 2001, que continuaria ocurriendo en
la medida en que los reclamos fueron siendo honrados.

En el 2003, se tuvo una fuerte disminucion del
55.32% con respecto al 2002. Los fondos recibidos en
concepto de reembolso durante ese afio alcanzaron la cifra
de $7.28 Millones y esto en gran medida se debié a que
terminaron de cobrar las reclamaciones originadas en los
terremotos y los ingresos por este rubro tendieron a volver
a sus niveles histéricamente normales.

A Septiembre del 2004 el monto fue de $6.817
Millones, 6.37% menor que el 2003 y de igual forma los
Siniestros y Gastos recuperados por Reaseguro durante el
2005 tuvieron un descenso del 27.5% sobre el afio anterior
y un monto total de $4.9 Millones de ddlares.

En Septiembre del 2006 este
rubro muestra una leve disminucion

25.0 en relacion al 2005, con un total de
$4.7 Millones de ddlares.
20.0
Para el tercer trimestre del 2007,
15.0 este rubro incrementd en 74.0% con
respecto al 2006 alcanzando la cifra
29 de $8.22 Millones, mostrando un
10.0 nuevo incremento para Septiembre de
73 8.2 2008 del 56.0% ya que los Siniestros
5.0 I H A7 I y Gastos recuperados por Reaseguro
n ﬂ . alcanzaron los $12.89 Millones.
0
Sep Sep Sep Sep Sep Sep Sep  Sep Sep
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
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DE LA GESTION DE LA LIQUIDEZ

Desde el 30 de Septiembre del 2001 alamisma  Primas Netas/Activos Liquidos
fecha en el 2008, la Razon de Liquidez para el

tercer trimestre de cada ejercicio analizado, refleja
dos momentos o ciclos, el primero marcado por
los signos de la evolucién de los desembolsos
extraordinarios originados por los terremotos y

el segundo a partir del 2003 marcado por el ciclo

del sector seguros; durante el tercer trimestre del
2003 y 2004 se evidencia la mejoria con relacion
a la tendencia mostrada a Septiembre de los afios
anteriores. Al mes de Septiembre del 2003 y
2004 el coeficiente de liquidez fue de 0.40 y 0.38
respectivamente, mientras que a Septiembre del
2005 redujo a 0.31 incrementando a 0.34 para
Septiembre del 2006, a 0.60 Septiembre del 2007
incrementando a 0.75 para este tercer trimestre

Sep Sep Sep Sep Sep Sep Sep Sep
2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
del 2008. Durante los afios precedentes mantuvo

2001y a0.25 en Septiembre 2002. Para los

niveles de siniestralidad histéricos que se

una tendencia a la disminucién pasando de 0.38
en Septiembre del 2000, a 0.34 en Septiembre

ha tenido, los coeficientes presentan niveles

Razoén de Liquidez de seguridad adecuados.

Las Primas Netas/Activos Liquidos,
que indican veces los Activos Liquidos se
encuentran constituidos por los ingresos
provenientes de las Primas Netas recibidas,
tuvieron un comportamiento ascendente
desde el 2000 hasta el 2002 habiendo
disminuido en el 2003 como consecuencia
del incremento de los Activos Liquidos,
que entre el 2002 y el 2004 tuvieron un

incremento sustancial, especificamente

en la cuenta de Cajas y Bancos. Durante

Sep Sep Sep  Sep Sep Sep Sep  Sep ‘ _ -
2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 el periodo analizado, dicho coeficiente

Coeficientes de Liquidez

Sep

2006
tenm ez L relelon 0.34 0.25 0.40 0.38 031 0.34 0.60 0.75
S NS i O L T 2.29 4.45 2.69 2.75 2.77 4.35 2.60 227
Activos Liquidos/Reservas Técnicas 0.27 0.77 1.01 0.99 0.88 0.76 1.47 1.41
Activos Liquidos/Reservas Técnicas 1.13 0.71 0.94 0.91 0.78 0.64 1.18 1.19
mas siniestros
EBIT (En miles de $) 780.78 1,262.69 1,358.62 687.50 481.48 97125 97734 2,089.50
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fue 2.14 en Septiembre 2000, de 2.29 en el 2001,
incrementando al 4.45 en el 2002, para luego reducir en
Septiembre del 2003 a un 2.69.

En Septiembre del 2004 las Primas Netas representaron
el 2.75% de los Activos Liquidos lo que indica un
crecimiento dentro de la cartera de seguros, que potencia
la liquidez de la empresa para enfrentar sus movimientos
financieros. Para el 2005, las Primas Netas se mantienen
dentro del rango del periodo anterior, habiendo constituido
el 2.77% veces los Activos Liquidos.

A Septiembre del 2006 como consecuencia del fuerte
incremento en las Primas Netas, el coeficiente se elevo
a 4.35 disminuyendo a 2.60 en el 2007 y en el 2008 a
2.27.

Los Activos Liquidos/Reservas Técnicas han
mantenido una tendencia a la baja a partir del afio 2000,
originada sobre todo en el incremento de las Reservas a
raiz de los siniestros ocurridos y no por el comportamiento
de los Activos Liquidos, que se mantuvieron estables
hasta el 2002. Este indicador pasé de 0.91 en Septiembre
de 2000 a 1.27 enel 2001,a0.77 en el 2002,a 11.01 en
Septiembre 2003 y a 0.99 en Septiembre 2004.

En Septiembre del 2005 el coeficiente de Activos
Liquidos/Reservas Técnicas redujo 10.5 puntos
porcentuales en relacién al afio anterior, al pasar del 99%
en el 2004 al 88% en el 2005.

Este mantiene una tendencia a la baja para el ejercicio
2006, ya que disminuy6 a 0.76%, sin embargo, el
coeficiente aumento en Septiembre 2007 a 1.47. En este
tercer trimestre del 2008 el coeficiente mantiene la misma
tendencia, llegando a 1.41.

Coeficientes de Rentabilidad

De igual forma los Activos Liquidos/Reservas Técnicas +
Reservas Siniestros, que se originan de las mismas fuentes que
el indicador anterior, tuvieron un comportamiento consistente
con el mismo, mostrando una conducta variable con cifras de
0.91 en el afio 2000, 1.13 en el 2001, 0.71 en el 2002,0.94 a
Septiembre del 2003; 0.91 en Septiembre del 2004, 0.78 en el
2005, 0.64 en el 2006, 1.18 en el 2007 y 1.19 en Septiembre
del 2008.

El indicador de Utilidad antes de Intereses e Impuestos
EBIT: rendimiento técnico tuvo un comportamiento ascendente
entre Septiembre de 2000 y 2001 en el que alcanzé un
valor de $ 663.21 miles en el 2000, posteriormente debido
a los acontecimientos del Primer Trimestre de 2001 y a la
disminucién en Otros Productos, el EBIT tuvo un aumento
del 17.0% llegando a un nivel de $780.78 miles. A Septiembre
de 2002, alcanzé los $ 1,262.69 miles, debido a que durante
este afio los ingresos por Siniestros y Gastos Recuperados
por Seguros y Reafianzamientos junto con un incremento
en las Primas Netas lograron contrarrestar los efectos de los
desembolsos por Siniestros consiguiendo aumentarel 61.7%; a
Septiembre de 2003 tuvo un aumento del 7.6% lo que representa
$1,358.62 miles, para Septiembre del 2004 el monto fue de
$687.5 miles, una reduccién del 50.0% con relacién al afio
2003.

Igualmente al 30 de Septiembre del 2005 el EBIT redujo
un 30% sobre el monto del afio anterior, habiendo acumulado
la suma de $481.48 miles.

Para Septiembre del 2006 el EBIT incrementa 101.7% con
relacion al 2005, alcanzando una cifra absoluta de $971.25
miles manteniendo a una cifra similar para el 2007 en que es
de $977.34 miles. Sin embargo, tiene un fuerte incremento
para este tercer trimestre del 2008, ya que alcanza la cifra de
$2,089.50 miles, es decir el 113.8% mads que el 2007.

Sep Sep Sep Sep Sep Sep Sep Sep

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
Retorno del Patrimonio (ROE) 0.106 0.164 0.130 0.052 0.032 0.062 0.059 0.100
Retorno de los activos (ROA) 0.023 0.042 0.041 0.020 0.010 0.024 0.021 0.041
Margen de Utilidad Neta (ROS) 0.033 0.044 0.050 0.023 0.014 0.021 0.018 0.036
Ingresos de Operacién/Activos Totales 0.700 0.960 0.790 0.790 0.723 1.130 L3 1155
Gastos de Operacion/Total de Activos 0.060 0.074 0.070 0.077 0.061 0.069 0.075 0.067
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RENTABILIDAD

ROA (Utilidad Neta/Activos Totales)

4.2% 4.1%

1.0%
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ROE (Utilidad Neta/Patrimonio)
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Sep Sep Sep Sep Sep Sep Sep Sep
2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

ROS (Utilidad Neta/Ingresos de Operacion)

5.0%

1.4%

Sep Sep Sep Sep Sep Sep Sep  Sep
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Slobal
fenture
5.4 .

El Retorno sobre los Activos (ROA) ha
tenido un comportamiento muy variado durante
los meses de Septiembre de los ejercicios
analizados, habiendo comenzado con un 2.5%
en Septiembre del 2000 bajo al 2.3% en el
2001, increment6 al 4.2% en el 2002 pasando
al 4.1% 2003, al 2.0% en el 2004, al 1% en el
2005, al 2.4% en el 2006, a 2.1% en el 2007
y a 4.1% en el 2008; todo esto como efecto
de los movimientos en los Activos, mientras
que la Utilidad Neta ha tenido variaciones
considerables entre el 2000 y el 2003 y luego
hacia la baja en el 2005, ain cuando al final
logré un nivel superior al alcanzado en el
ano 2000. Este vuelve a incrementar en el
2006 en un 123.2% con relacién al 2005, ya
que la Utilidad Neta fue de $631.10 miles
incrementando a $645.13 miles a Septiembre e
del 2007 e incrementa fuertemente a $ 1,473.96

miles para este tercer trimestre del 2008.

El Margen de Utilidad Neta (ROS), mantuvo
una tendencia consistente con lo sucedido con
el ROA, habiéndose visto influenciado por los
mismos factores precio y guerra de precios del
sector.

Comenzando en el 2000 con un valor del
3.7%, se redujo en el 2001 al 3.3% para luego
incrementar nuevamente en el 2002 a 4.4%, un
5.2% enel 2003, un 2.25% en el 2004, un 1.4%
en el 2005, incrementando a 2.1% en el 2006,

disminuyendo al 2007 a 1.8% y aumentando a

en Septiembre de este afio 2008 a 3.57% -

El Rendimiento sobre el Patrimonio (ROE)
ha seguido la misma tendencia que los dos
indices analizados anteriormente, ésto se
debe también al efecto de la Utilidad Neta. El
Rendimiento del Patrimonio al 30 de Septiembre
del 2000 fue del 9.5%, incrementando al 10.6%
en el 2001, y al 16.4% en el 2002. Al 30 de
Septiembre del 2003 redujo al 13.0% debido a
un aumento del 40.8% en el Patrimonio. Al 30
de Septiembre del 2004 redujo al 5.2% debido
aun aumento del 40.8% en el Patrimonio y a la
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baja del rendimiento técnico, situacion que igualmente se dio
en el 2005, en que redujo al 3.2% como efecto de la fuerte
disminucion en la Utilidad Neta al igual que la variacién
al alza del 6.8% en el Patrimonio. Es de hacer notar que la
variacién mayor en los Resultados Acumulados por lo que es
vélido decir que la disminucién en este coeficiente es producto
del ciclo econémico del sector y podrd permanecer un par de
afios mds, hasta que aumente los precios de las pélizas a su
nivel real. Para Septiembre del 2006 el ROE increment6 en
136.7% con relacién al 2005 en que alcanzé el 6.3% como
resultado del incremento en las utilidades, sin embargo
disminuye a 5.9% en Septiembre de 2007 y a 10.0% en este
ultimo afio 2008.

En cuanto al coeficiente de Ingresos de Operacion/
Activos Totales, se experimentd una tendencia ascendente que
comenzd desde Septiembre del 2000 (67%) incrementando al
2001 al 70% debido al aumento en ingresos de Primas Netas

y en Siniestros y Gastos Recuperados.

Entre el 2001 y el 2002 el coeficiente cambié al 96%
efecto causado por la reduccién del 12.0% en los Activos
Totales, lo que permitié el ligero crecimiento en el coeficiente.
Y finalmente, entre el 2002 y el 2003 el coeficiente redujo al

79%, esta vez por la reduccién del 8.6% en los Ingresos de

Operacion. Para el 2004 el coeficiente fue nuevamente
del 79% y al 30 de Septiembre del 2005 fue del 72.3%,
manteniéndose dentro de un rango de relacion similar.
En los dltimos afios este coeficiente ha mantenido un
rango similar debido a las pequefias variaciones en los
Activos Totales, que se mueven en direccion directamente
proporcional a las variaciones en los Ingresos de

Operacién.

A Septiembre del 2006 este coeficiente es del 113.28%
como resultado del incremento en los Ingresos de
Operacidn y a la disminucion observadas en las Activos
Totales con un ligero incremento al 2007 (115.28%) y al
2008 fue 115.51%.

En cuanto alos Gastos de Operacion/Activos Totales, el
comportamiento fue variable durante el periodo analizado,
pasando del 9.4% en Septiembre del 2000 al 6.4% en el
2001,al 7.4% en el 2002, al 7.0% en Septiembre del 2003
y al 7.7% en Septiembre del 2004, en 6.1% en Septiembre
del 2005, 6.9% en el 2006, 7.5% en el 2007 disminuyendo
a 6.7% el Septiembre del 2008.
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GESTION DE LA EFICIENCIA

La eficiencia operativa, es la relacion entre los
Gastos de Operacion/Total de Ingresos Corrientes + Otros
Ingresos,que ha mostrado tendencias variables en el periodo
2000-2008. Iniciando con 13.2% en Septiembre de 2000, se
vio disminuidaal 9.0% enel 2001 y al 7.6% en el 2002, para
luego aumentar al 8.5% en el 2003 y disminuir a Septiembre
del 2004 a un 9.6%. A Septiembre del 2005 el coeficiente
lleg6 al 8.0%, al 6.0% en el 2006, a 6.4% en Septiembre del
2007 ya5.7% en el 2008. La evolucién de estos coeficientes

manifiestan una administracién que busca ser eficiente.

El coeficiente de Gastos de Operacion/
Activos Totales ha mostrado un comportamiento
ciclico en sus tendencias, la mejora del ratio es

0.14
generada por el crecimiento en los Activos Totales 012
y en la disminucién en los Gastos de Operacion. 010 0,006
Iniciando en 9.4% en el 2000, pasé a 6.9% en 0.09 o
Septiembre del 2003, a 7.68 % en Septiembre 0.08 0.076 0.08
del 2004, a 6.1% al 30 de Septiembre del 2005, o ose /| oo /] oost e
incrementando levemente a 6.9% en el 2006, a
7.5% en el 2007 y a 6.7% en el 2008, lo que im- 004
plica la reduccién un comportamiento bienal a 0.02
lo largo del periodo, partiendo del 2000 como afio
0.00
base. Sep Sep Sep Sep Sep ~ Sep  Sep  Sep
2001 2002 2003 2004 ' 2005 2006 2007 2008
El Margen EBIT/Ingresos de Operacion
ha variado considerablemente desde Septiembre
del 2000, pasando del 5.3% en ese mismo afio a Gastos de Operacion/Activos
4.6% en el 2001, fecha en que obtuvo un bajo in-
dicador; posteriormente en el 2002 incrementé al 15%
6.1%, en el 2003 al 7.0%, en el 2004 al 3.5%, en
el 2005 al 2.3%, en Septiembre del 2006 vuelve a 12%
incrementar a 3.2%, disminuye a 2.8% en el 2007 9% 7 5% 77% oo
e incrementa al 5.1% en este trimestre del 2008. o | B4% 69% o1 | 6.7%
La Razén de Activos/Niimero de Perso- 3%
nal a Septiembre de los afios comprendidos entre
el 2000 y el 2008 refleja una tendencia variable. Sepw Sep' Sep - Sep7 Sep  Sep | Sep  Sep
A Septiembre del 2000 la cifra fue de $205.08 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
Coeficientes de Eficiencia
Sep Sep Sep Sep Sep Sep Sep Sep
2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
Eficiencia Operativa 0.090 0.076 0.085 0.096 0.08 0.06 0.06 0.057
Gastos de Operacion / Activos 0.064 0.074 0.069 0.077 0.061 0.069 0.075 0.067
Activos Totales / Niimero de Empleados 268.88 197.43 218.37  240.78 276.85 269.35 280.79 286.11
Utilidades Netas / Nimero de Empleados 6.18 8.32 9.01 4.26 275 6.37 D92 11.79
EBIT / Ingresos de Operacion 4.6% 6.1% 7.0% 3.5% 2.3% 3.2% 2.8% 5.1%
EBITDA / Ingresos de Operacién 5.0% 6.5% 6.6% 3.2% 3.2% 3.3% 3.2% 5.4%

miles, que luego aument6 a $268.88 miles en 2001 debido
al incremento en los Activos Totales y a la reduccién en el
personal, sin embargo al 2002 los Activos Totales se vieron
reducidos en un 12.0% y el personal aumentd, por lo que el
coeficiente redujo a $197.43 miles. En el 2003 el niimero
de empleados se mantuvo y los Activos Totales aumentaron
en un 10.6% lo que hizo que el coeficiente incrementara a
$218.37 miles.

Enel 2004 el nimero de empleados disminuy6 y los Activos
Totales aumentaron en un 4.1% lo que hizo que el coeficiente
incrementara a $240.78 miles. Igual situacion prevalecié en

Eficiencia Operativa
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el 2005, en que los Activos Totales aumentaron un 15% por sobre
el afio anterior y el nimero de empleados se mantuvo igual, dando
como resultado una proporcién de $276.85 miles/empleado. En el
2006 éste es de $269.35 miles incrementando a $280.79 miles en
el 2007 y a Septiembre del 2008 a $286.11. Estas variaciones a
futuro deberd mostrar mejoras sustanciales en los Activos del Giro,
a fin de tener una mejora de la eficiencia del personal de ACSA.

Activos Totales/Numero de Empleados
en miles de $

350

300 276.85 280.79 286.11
268.88 269.35
250 240.78
218.37
200 197.43
150
100
50
0
o o a o a a a a
s 83 §z 8z 88 88 &5 §s

Utilidades Netas/Nimero de Empleados
en miles de $

11.79

12.0

0
10.0 9.01
80 8.32
6.37
60 618 5.92
4.26
4.0
275
2.0
0.0

Sep Sep Sep Sep Sep Sep Sep /| Sep
2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

Patrimonio / Activos
en porcentaje

50%
40%
30%
20%
10%
0%

Sep  Sep
2007 2008

Sep Sep Sep Sep Sep Sep
2001 2002 2003 2004 2005 2006

El indice de Utilidad Neta/Niimero de Em-
pleados, que en cierta forma refleja la efectividad del
desempeiio del personal en términos de utilidades,
se comporta de la siguiente forma: Entre el 2001
y el 2002, tuvo una mejora del 34.6% alcanzando
los $8.32 miles. Al 30 de Septiembre del 2003, el
coeficiente llega a $ 9.01 miles, para luego reducir
a $4.26 miles al 2004. Al 30 de Septiembre del
2005 la proporcién de utilidad por empleado fue
de $2.75 miles, lo que evidencia una baja utilidad
por empleado, sin embargo a Septiembre del 2006
incrementa sustancialmente a $6.37 miles y en el
2007 es de $5.92 miles volviendo a incrementar
fuertemente en el 2008 a $11.79 miles. Las cifras
obtenidas como coeficiente han tenido variaciones
dentro de un rango bastante amplio que va desde
los $9.01 miles en el 2003, hasta $11.79 miles del
2008 que representa un incremento de 99.1% con
relacién al 2007 y mostrando una importante me-
joria en el desempefio del personal siendo la cifra

mads alta obtenida en el periodo analizado.

Coeficientes de Capital:

Los Activos Totales experimentaron un
crecimiento del 116.5%% ($ 19.23 millones) entre
Septiembre 1999y el 2008, y el Patrimonio tuvo un
incremento de $10.05 millones, lo que representa el

214.0% de crecimiento durante ese periodo.

El incremento del Patrimonio entre los
dos ultimos ejercicios es 34.0%. De alli que el
coeficiente Patrimonio/Activos Totales haya pre-
sentado un patrén de crecimiento a partir del 2001,
consistente con los crecimientos de sus componen-
tes. Partiendo de la disminucién experimentada
entre el 2000 y el 2001, que fue cuando los Activos
tuvieron su mayor crecimiento por los eventos de
Enero y Febrero del 2001, este coeficiente fue
creciendo al 25.7 % en el 2002, al 32.7% en el
2003, al 33.8% en el 2004, al 31.4% en el 2005, al
38.4 para Septiembre del 2006, 36.0% en el 2007
y 41.3% en el 2008.

El coeficiente Capital Social/Primas Ne-

tas al 30 de Septiembre de los afios comprendidos

Clasificacion de Riesgo ACSA
« Diciembre 2008




Patrimonio / Reservas Técnicas
Capital Social / Primas Netas

en porcentaje 140

30.0 L

125
25.0
110

20,0 100

80

Sep Sep Sep Sep Sep Sep Sep Sep
2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 0.0

Sep Sep Sep Sep Sep Sep Sep Sep
2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

en los afios 2000 al 2008 tienen una tendencia variable,
pasando en el 2000 del 26.1% al 23.2% en el 2001, al 19.9%
en el 2002, al 23.4% en el 2003, al 29.2% en el 2004, al
30.2% en el 2005, en el 2006 al 20.4%, al 2007 a 16.3% y
para el 2008 a 16.8% y esta basada mds en los movimien-

aument6 al 54% y en esta oportunidad se ve influenciado
por las utilidades acumuladas dentro del Patrimonio. En el
2006 el coeficiente disminuye a 42% producto del incremento

tos en los volimenes de Capital que en las variaciones de

en las primas netas al igual que en el 2007 en que vuelve a
disminuir a 36% incrementando en el 2008 al 41%. e

las Primas Netas, ya que hubo un aumento de Capital del
22.5% entre el 2000 y el 2002; y otro del 42.8% entre el
2002 y el 2004.

La relacién Patrimonio/Reservas Técnicas se ha
comportado de la siguiente forma: con un valor del 85.0%
en Septiembre del 2000 aument6 considerablemente en
Septiembre del 2001 y lleg6 al 102.5%. A Septiembre
del 2002, el indice incrementd hasta alcanzar el 108.1%,
un 125.0% en Septiembre de 2003 y un 133.0% en el
2004, en Septiembre del 2005 el 132% vy este coeficiente
en el 2006 alcanzé el 139% lo que implica una muy buena

El coeficiente de Patrimonio/Primas Netas ha teni-
do un comportamiento con tendencia al incremento. ACSA
incrementd su patrimonio sustancialmente entre los afios
2000 y 2004, las Primas Netas también han experimentado
aumentos, el efecto fue fuerte en el 2002. El coeficiente
Patrimonio/Primas Netas del 2000 fue del 43.8%, reducien-
do en el 2001 al 35.3% a raiz del incremento en el valor
de las primas; al 2002 el coeficiente fue de 31.5 % debido
al primer incremento de Capital que se dio en el periodo;

cobertura de las Reservas contabilizadas al igual que en el
2007 en que el coeficiente es de 138% y en el 2008 en que
el coeficiente es de 133%.

luego, en el 2004, se experimentd un incremento alto en el El monto de los Activos Fijos se ha mantenido rela-

coeficiente que alcanz6 el 49% debido a un fuerte aumento

tivamente estable durante el periodo 2000 - 2008, con pocas

en el Patrimonio. Posteriormente, en el 2005, el coeficiente variaciones entre dichos afios, sin embargo el Patrimonio——

ha tenido aumentos consistentes que llevan a un incremen-

Patrimonio / Primas Netas
en porcentajes

Activo Fijo / Patrimonio

60% en porcentaje

50% 30%

40%

23.88 22.88

20%
0,

30% 15.6
20%
10%
10%

0%

0%

Sep Sep Sep Sep Sep Sep Sep Sep Sep Sep Sep Sep Sep Sep Sep Sep
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Generadores Claves del Rendimiento del Patrimonio

Inpices 25080% 280e01; 250%% zsoeor:l 280e01; 2soe0pe 2soeop7 25080%
Utilidad Neta/Patrimonio (o ROE) 0.106 0.164 0.13 0.052 0.032 0.062 0.059 0.100
Margen Bruto de Utilidad 0.103 0.127 0.136 0.119 0.070 0.095 0.102 0.122
Margen Neto Utilidad 0.028 0.051 0.059 0.025 0.012 0.028 0.027 0.050
ROA: Retorno de los Activos 0.023 0.042 0.040 0.018 0.010 0.024 0.021 0.041
ROS: Margen de Utilidad Neta 0.033 0.044 0.050 0.023 0.014 0.021 0.018 0.036
Ingresos de Operacién/Activo Total 0.700 0.960 0.790 0.785 0.723 1.133 1.153 1.15
Utilidad Neta / Primas Netas 0.037 0.052 0.060 0.026 0.017 0.026 0.021 0.041
Gtos. de Operac./Utilidades Netas 2.790 1.770 1.680 4.340 6.116 291 3.54 1.63
Gastos de Operaciones/Total de Activos ROV 0.074 0.070 0.076 0.061 0.069 0.075 0.067
Productividad de las Inversiones 0.075 0.142 0.213 0.174 0.110 0.142 0.067 0.058
to absoluto del 134%, lo que hace que la relacion el 2003, descender abruptamente al 2.5 % en el 2004, al
Activo Fijo/Patrimonio haya disminuido del 27.67% 1.2% en el 2005, a2.83% en el 2006, a 2.66% en el 2007
en Septiembre de 2000 al 23.88% en Septiembre de e incrementando a 5.05% en el 2008 como efecto de los
2001, luego al 22.88 % en Septiembre del 2002, al mayores costos de reaseguro.
15.8% en Septiembre del 2003, al 15.5% en Septiem-
bre del 2004, al 14.2% en el 2005, al 11.08% en el
2006, a 17.37% en Septiembre del 2007 y a 12.49%
en Septiembre del 2008. Todos estos movimientos Margen Bruto de Utilidad - Septiembre
descendentes son producto del crecimiento en el
Patrimonio. 15.0
12.7 136 12.2
. 12.0 1.9 10.2
El Margen Bruto de Utilidad se vio afectado 103 y
en el afio 2001 por los siniestros altos de ese afio. El 90 [ 4 L z = - J
efecto del incremento en reclamos por siniestralidad 6.0 "0
ejerci6 una fuerte presion sobre las utilidades, por /] / '/ / : / / /
eso al comparar el tercer trimestre de 2000 y 2001 3° A e/ z r r 4 4
se puede observar que del 11.1 % bajé al 10.3%. o0 /
Sin embargo, el coeficiente mejor6 un afio después Sep Sep 'Sep | Sep  Sep | Sep  Sep  Sep
ubicdndose en el 12.7%, incrementando a Septiembre 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
del 2003 al 13.6 %, en la medida en que los reclamos
fueron retomando sus niveles normales, llegando en T —————S
Septiembre del 2004 a un 11.9 %, luego al 7.0%
en el 2005 incrementando a 9.5% en el 2006 como 16.0 s
un incremento en los reclamos por siniestralidad y al 14.0 |}
efecto precio incrementando a 10.2% en el 2007 y a 12.0

12.2% en este ultimo afio 2008.

De la misma forma, el Margen Neto de
Utilidad ha respondido a la influencia negativa de los
fendmenos naturales y la desaceleracién econémica
que el pais ha experimentado en los dltimos afos y
al declive de los precios de las pdlizas, pasando
de cifras tales como el 3.1% en el 2000 al 2.8% en
el 2001, para seguir con la misma tendencia que el
Margen Bruto y llegar al 5.1% en el 2002, al 6% en

Se; . Sef)

2001 2002

Sep
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Sep

Sep

2004 2005

Sep
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Sep
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Resumen Balance General
Total Activos del Giro
Total Otros Activos

Total Activos Fijos

Total Activos

Total Pasivos del Giro
Total de Otros Pasivos
Total Reservas Técnicas
Total Pasivos

Total Patrimonio

Total Pasivo y Patrimonio

Resumen Estados Resultados
Total Ingresos de Operacion
Total Costos de Operacion
Resvs. de saneam. /Técnicas y
Matematicas

Utilidad (Pérdida) antes de Gastos
Total Gastos de Operacion
Total Otros Ingresos y Gastos
Utilidad Antes de Impuestos
Impuesto Sobre la Renta
Utilidad (Pérdida) del Periodo
Utilidad Técnica

Utilidades no Distribuidas
Numero de Empleados

ASEGURADORA AGRICOLA COMERCIAL, S.A.
Resumen Financiero ( en miles de $)

Sep 1999 Sep 2000
13,542.68 15,822.01
1,676.23 1,305.75
1,307.16 1,329.57
16,526.07 18,457.33
4,153.85 6,201.54
1,806.06 1,800.27
5,867.50 5,650.48
11,827.41 13,652.29
4,698.66 4,805.04
16,526.07 18,457.33

Sep 1999 Sep 2000
12,990.26 12,406.87
10,880.33 10,932.56
169.11 239.55
2,349.48 1,643.42
1,763.91 1,733.46
444.67 700.44
1,030.24 610.40
257.56 152.60
772.68 457.80
2,349.47 1,643.41
0.00 231.43
69 90

Sep 2001

22,152.91
1,043.52
1,271.22

24,467.65

10,172.75
3,154.35
5,192.74

19,145.01
5,322.64

24,467.65

Sep 2001
17,134.59
15,518.27

468.99
2,085.31
1,571.43

235.98

749.86

187.47

562.40
2,085.31

429.54

91

Sep 2002

18,352.62
1,900.65
1,266.33

21,519.60
8,182.52
2,246.58
5,117.24

15,985.68
5,533.92

21,519.60

Sep 2002
20,565.56
18,958.08

652.25
2,259.73
1,603.15

552.30
1,208.88

302.22

906.66
2,259.72
1,022.21

109

Sep 2003

19,623.72
2,946.20
1,232.78

23,802.70
6,942.10
2,354.68
6,244.95

16,010.48
7,792.22

23,802.70

Sep 2003
18,802.72
17,130.98

597.84
2,269.58
1,648.83

688.20
1,308.95

327.24

981.71
2,269.56
1,423.33

109

Sep 2004

20,717.02
2,778.70
1,305.04

24,800.76
7,816.58
1,747.24
6,311.11

16,412.42
8,388.32

24,800.74

Sep 2004
19,479.53
18,681.20

1,259.99
2,058.32
1,905.61
432.51
585.21
146.30
438.91
2,058.32
1,499.82
103

Sep 2005

24,461.63
2,781.11
1,272.58

28,515.32
9,299.04
2,561.07
6,794.25

19,555.63
8,959.67

28,515.30

Sep 2005
20,620.62
18,497.71

465.09
1,657.82
1,729.09

448.20

376.93

94.23

282.70
1,657.86
2,440.16

98

Sep 2006

23,067.91
2,461.80
1,136.09

26,665.79
7,017.16

653.15
7,379.77

16,409.70

10,256.05

26,665.75

Sep 2006
30,206.26
28,197.85

-118.66
2,127.07
1,839.59

553.99
841.47
210.37
631.10
2,127.07
3,198.13
99

Sep 2007

25,895.20
2,797.84
1,913.07

30,606.11
8,755.84

901.75
8,003.15

19,594.59

11,011.51

30,606.10

Sep 2007
35,282.33
32,867.32

-63.08
2,478.08
2,286.12

668.21
860.17
215.04
645.13
2,478.07
3,813.95
109

Sep 2008

14,754.77
35,763.89

Sep 2008
41,289.75
36,275.91

1,443.35
3,570.48
2,395.76

790.56

INDICADORES FINANCIEROS

Sep 2001

Sep 2002

Sep 2003

Sep 2004

Sep 2005

Sep 2006

Sep 2007

Sep 2008

Primas/Responsabilidades
Primas Emitidas/Suscritas
Devoluciones y cancelaciones de primas

Primas Producto Netas
Primas Cedidas

Primas Retenidas
Comisiones de Reaseguro

Siniestros y gastos recuperados por
reaseguro

Siniestro Retenidos

Ingresos/Egresos técnicos por ajustes de
reservas

Gastos de adquisicion y conservacion de
primas

Sep 1999 Sep 2000

0.0067 0.0074

12,365.20 11,804.96

928.64 837.17

(Primas Producto-Dev. y Canc. de

i 11,436.56 10,967.79
6,712.71 7,558.55
4,723.85 3,409.24

1,553.70 1,439.08

3,988.56 4,045.06

1,537.42 2,426.95

544.46 365.97

0.0082
15,393.13
294.33

15,098.80
11,527.54
3,571.26

2,035.79

23,102.71
21,003.78

225.40

0.0084
18,417.01
854.41

17,562.60
14,562.80
2,999.80

3,002.96

16,296.16
13,888.71

275.47

0.0084
17,882.16
816.91

17,065.25
12,456.88
4,608.37

1,737.47

7,281.65
4,629.53

314.19

0.0060
17,641.50
525.26

17,116.24
11,965.30
5,150.94

2,363.29

6,817.73
2,352.79

394.92

0.0048
16,915.35
338.15

16,577.20
12,409.28
4,167.92

4,043.42

4,939.83
1,248.78

266.70

0.0056
24,766.85
265.35

24,531.51
19,349.66
5,181.85

5,674.75

4,720.41
-850.90

291.89

0.0049
30,964.00
379.00

30,585.55
24,578.71
6,006.84

4,696.78

8,222.21
3,608.13

435.98

0.0035
36,560.42
854.60

35,705.82
25,689.42
10,016.41

5,583.92

12,829.03
19,266.69

433.53



ASEGURADORA AGRICOLA COMERCIAL, S.A.
Resumen Financiero ( en miles de $)

Siniestralidad Sep 1999 Sep 2000 Sep 2001 Sep 2002 Sep 2003 Sep 2004 Sep 2005 Sep 2006 Sep 2007 Sep 2008

Siniestros 6,439.70 5,663.17 25,201.64 18,703.61 9,933.77 11,282.67 8,630.88 10,291.72 12,836.30 19,266.69

Indice de siniestros totales:Siniestralidad Siniestros/Primas Netas 0.56 0.52 1.67 1.06 0.58 0.66 0.52 0.42 0.42 0.54

Siniestro a Retencion -2,451.14 -1,618.11 -2,098.93 -2,407.45 -2,652.12  -4,464.94  -3,691.05 -5,571.31 -4,614.08 6,437.66
- . . Siniestralidad Retenida/Primas

Siniestralidad Retenida retenidas netas 0.33 0.71 5.88 4.63 1.00 0.46 0.30 -0.16 0.60 1.92

Participacion en el Mercado Sep 1999 Sep 2000 Sep 2001 Sep 2002 Sep 2003 Sep 2004 Sep 2005 Sep 2006 Sep 2007 Sep 2008
Primas Netas Primas Netas/Mercado Total 9.03% 7.59% 8.98% 9.36% 8.16% 8.03% 7.54% 9.71% 11.24% 11.72%
Reservas Técnicas Reservas Técnif:gs/Mercado Total. 7.24% 8.16% 7.07% 6.71% 7.52% 6.98% 7.57% 7.57% 7.57% 9.35%
Reservas por Siniestros Reservas por Siniestros/Mercado 3.59% 2.22% 1.74% 1.65% 2.229% 3.49% 4.34% 4.32%
Patrimonio Contable Patrimonio Contable/Mercado Total 6.47% 5.83% 5.46% 5.26% 6.41% 6.37% 6.36% 6.91% 6.30% 6.64%
Coeficientes de Capital ) Sep 1999 Sep 2000 Sep 2001 Sep 2002 Sep 2003 Sep 2004 Sep 2005 Sep 2006 Sep 2007 Sep 2008
Patrimonio/Activos Patrimonio/Activos Totales 0.284 0.260 0.218 0.257 0.33 0.34 0.31 0.38 0.36 0.41
. . . Capital Accionario/Cartera d
Capital Social/Primas Netas Seturos —ronorarerace 0.250 0.261 0.232 0.199 0.234 0.292 0.302 0.204 0.163 0.168
Patrimonio/Primas Netas 0.411 0.438 0.353 0.315 0.46 0.49 0.54 0.42 0.36 0.41
Patrimonio/Activos y contingencias 0.347 0.304 0.240 0.302 0.40 0.40 0.37 0.44 0.43 0.47
Patrimonio/Reservas Técnicas 0.801 0.850 1.025 1.081 1.25 1.33 1.32 1.39 1.38 1.33
Utilizacion de Deuda de Largo Plazo Deuda de L.P. /Patrimonio
Activo Fijo/Patrimonio 27.82% 27.67% 23.88% 22.88% 15.82% 15.56% 14.20% 11.08% 17.37% 12.49%
Patrimonio Restringido 844.24 323.62 340.25 484.10 563.05 331.41 328.89 348.03 362.74
Capital Social/Cartera de Seguros 0.0017 0.0019 0.0019 0.0017 0.0020 0.0017 0.0015 0.0011 0.0008 0.0006
Patrimonio/Cartera de Seguros 0.0027 0.0032 0.0029 0.0026 0.0039 0.0029 0.0026 0.0024 0.0018 0.0014
Coeficientes de Liquidez Sep 1999 Sep 2000 Sep 2001 Sep 2002 Sep 2003 Sep 2004  Sep 2005 Sep 2006 Sep 2007 Sep 2008
Coeficiente de Liquidez Activos liquidos/Pasivos 0.27 0.38 0.34 0.25 0.40 0.38 0.31 0.34 0.60 0.75
Primas Netas/Activos liquidos 3.61 2.14 2.29 4.45 2.69 2.75 2.77 4.35 2.60 2.27
Activos liquidos/Reservas Técnicas 0.54 0.91 1.27 0.77 1.01 0.99 0.88 0.76 1.47 1.41
Activos liquidos/Reservas
Técnicas+Reservas Siniestros 0.54 0.91 1.13 0.71 0.94 0.91 0.78 0.64 1.18 1.19
Ingresos Financieros, Inversiones/Activos
liquidos 0.10334 0.096 0.054 0.121 0.112 0.077 0.095 0.123 0.060 0.051
. . Utilidad antes de intt e
EBIT (En miles de dolares) impuestos e 1,076.15 663.21 780.78 1,262.69 1,358.62  687.50  481.48 971.25 977.31 2,089.50
. . Ut. antes de int. e
EBITDA (En miles de dblares) imp.+Deprec. +Amort. 1,076.15 758.12 848.54 1,333.74 1,246.31 625.01 656.48 983.56 1,143.44 2,243.40

Coeficientes de Cobertura Sep 1999 Sep 2000 Sep 2001 Sep 2002 Sep 2003 Sep 2004 Sep 2005 Sep 2006 Sep 2007 Sep 2008
Cobertura Costos /Ingresos 0.84 0.88 0.91 0.92 0.91 0.96 0.90 0.93 0.93 0.88




Coeficientes de Eficiencia

Eficiencia Operativa

Ingresos Totales/Utilidad Técnica
Gastos de Operacion/Utilidad Técnica
Primas Netas/Gastos de Operacion
Primas /No. de Empleados

Gastos de Administracion/Primas
Retenidas

Gastos de Administracion/Total de
Activos

Gastos de Administracion/Utilidad
Técnica

Gts. Operacion/Activos
Activos/No. de empleados
Utilidades Netas/No.de empleados
EBIT/Ingresos de Operacion
EBITDA/Ingresos de Operacion

Coeficientes de Rentabilidad

ROE: Rendimiento del Patrimonio
Margen Bruto Utilidad
Margen Neto Utilidad

ROA: Retorno de los Activos

ROS: Margen de Utilidad Neta

Ingresos de Operacion / Activo Total
Utilidad Neta/Primas Netas

Gastos de operaciones/Utilidad Neta
Gastos de operaciones/Total de Activos

Ingresos complementarios/Ingresos
totales

Productividad de las inversiones

Indice de Desarrollo

ASEGURADORA AGRICOLA COMERCIAL, S.A.
Resumen Financiero ( en miles de $)

Sep 1999

Gts. Operacion/Total Ingresos
corrientes+Otros Inaresos

Utilidad Neta/Patrimonio
Utilidad Bruta/(Activos del giro)
Utilidad Neta/(Activos del giro)
(Utilidad Neta/Ingresos de
Operacion) *Ingresos de
operacion/Activos Totales

Utilidad Neta/Ingresos de Operacion

Ingresos de Operacion/ Activo Total

Utilidad Neta/Primas Netas
Gastos de operaciones/Total de
utilidad Neta

Gastos de operaciones/Total de
Activos

Otros ingresos/Ingresos totales

Productos Financieros/Inversiones
financieras

Primas Netas del afio actual/Primas
del afio anterior.

0.131
5.72
0.75
6.48

165.75

0.017
0.0048

0.034
0.1067
239.51

11.20

0.083

0.083

Sep 1999

0.164
0.176
0.058

0.047
0.059

0.79
0.068

2.28

0.107
0.0
0.110
62.13%

Sep 2000

0.132
7.98
1.05
6.33

121.86

0.0217
0.0040

0.045
0.0939
205.08

5.09

0.053

0.061

Sep 2000

0.095
0.111
0.031

0.025
0.037

0.67
0.042

3.79

0.094
0.053
0.122
-4.10%

Sep 2001

0.090
8.33
0.75
9.61

165.92

0.020
0.0029

0.034
0.0642
268.88

6.18

0.046

0.050

Sep 2001

0.106
0.103
0.028

0.023
0.033

0.70
0.037

2.79

0.064
0.014
0.075
37.66%

Sep 2002

0.076
9.35
0.71

10.96

161.12

0.022
0.0031

0.030
0.0745
197.43

8.32

0.061

0.065

Sep 2002

0.164
0.127
0.051

0.042
0.044

0.96
0.052

1.77

0.074
0.026
0.142
16.32%

Sep 2003

0.085
8.59
0.73

10.35

156.56

0.014
0.0027

0.03
0.0693
218.37

9.01

0.072
0.066

Sep 2003

0.13
0.136
0.059

0.041
0.05

0.79
0.058

1.68

0.069
0.035
0.213
-2.83%

Sep 2004

0.096
9.67
0.93
8.98

166.18

0.28
0.0033

0.04
0.0768
240.78

4.26

0.035
0.032

Sep 2004

0.052
0.119
0.025

0.02
0.0225

0.79
0.026

4.34

0.077
0.022
0.174
0.299%

Sep 2005

0.08
12.71
1.04
9.59
169.16

0.33
0.00262

0.045
0.061
290.97
2.885
0.023
0.032

Sep 2005

0.0316
0.0701
0.0119

0.0099
0.0137

0.7231
0.0171

6.12

0.061
0.021
0.1097
-3.15%

Sep 2006

0.060
14.46
0.86
13.34
247.79

0.015
0.0028

0.036
0.0690
269.35

6.37

0.032

0.033

Sep 2006

0.062
0.095
0.0283

0.024
0.0209

1.13
0.026

2.91

0.069
0.018
0.1422
48.0%

Sep 2007

0.064
14.51
0.92
13.38
280.60

0.29
0.0031

0.04
0.0747
280.79

5.92

0.028
0.032

Sep 2007

0.0586
0.1021
0.0266

0.0211
0.0183

1.1528
0.0211

3.54

0.075
0.019
0.0696
24.68%

Sep 2008

0.057
11.79
0.67
14.90
285.65

Sep 2008

0.100
0.122
0.0505

0.041
0.0357

1.15
0.041

1.63

0.067
0.019
0.0582
16.7%
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