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Descripcion de la Categoria

EAA:

Entidades que cuentan con una muy alta capacidad de pago de sus
obligaciones en los términos y plazos pactados, la cual no se veria afectada
ante posibles cambios en la entidad, en la industria a que pertenece y en la
economia. Los factores de proteccion son fuertes, el riesgo, modesto.

La opinién del consejo de clasificacién de riesgo no constituird una sugerencia o recomendacién para
invertir, ni un aval o garantia de la emisién; sino un factor complementario a las decisiones de inversion;
pero los Miembros del Consejo serdn responsables de una opinién en la que se haya comprobado deficiencia
o mala intencién y estardn sujetos a las sanciones legales pertinentes. Art .92 Ley del mercado de valores.

La informacion financiera utilizada para el presente andlisis comprendio los estados financieros al 30 de Junio
de 2000, 2001, 2002, 2003, 2004, 2005, 2006, 2007, 2008, 2009.2010, 2011, 2012, 2013, 2014 , 2015, 2016,
2017,2018 y 2019 asi como proyecciones proporcionadas por Aseguradora Agricola Comercial, S.A.
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y Estadisticas mas Importantes

INDICADORES FINANCIEROS En miles de délares $

2015 2016 2017 2018

INFORMACION FINANCIERA Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun s s, s, s
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2016 2017 2018 2019

CONSOLIDADOS

Total Ingresos de Operacién 48,628.46 52,206.80 51,001.80 55299.80 6080491 62896.50 61,159.50 58.541.00 84% 996%  344% -2.76% -428%
Total Costos de Operacién 45960.06 49,256.70 48,330.10 52,288.00 57,583.70 58.230.00 56,515.80 54,352.40 82% 10.13% 1.12% -294% -3.83%
Utilidades de Operacién 787.16 691.40 407.10 541.00 586.51 1,856.79 1,941.70 1,338.50 32.9% 84% 216.6% 4.6% -31.1%
EBIT (En miles de US$) 108576  1,220.40 882.10 1,125.40 88551 194749 226400 2,029.80 27.6% -213% 1199% 163% -10.3%
EBIT/Ingresos de Operacion 2.23% 2.34% 1.73% 2.00% 1.46% 3.10% 3.70% 347% 1770% -284% 112.6% 19.6% -6.3%
Utilidades Netas 704.36 685.30 555.00 738.00 43841 1,17149 126590 1311.20 330% -40.6% 167.2% 8.1% 3.6%
Activos Totales 56,888.20 63,079.80 61917.71 63,204.70 66,020.80 70453.60 6681140 69,266.80 2.1% 4.5% 67% -52% 3.7%
Pasivos Totales 33,673.66 38,519.60 36,746.76 3686640 38,652.11 40,86040 37,192.10 38,591.90 0.3% 4.8% 57%  -9.0% 3.8%
Patrimonio 2321459 24,560.00 25,171.00 26,338.30 27,368.68 29,593.16 29,619.30 30,674.90 4.6% 3.9% 8.1% 0.1% 3.6%

Por Accion
Total de Acciones a final del Afio 10,000,000 10,000,000 10,000,000 13,000,000 13,000,000 13,000,000 13,000,000 13,000,000  30.0% -

Valor en libros (en US$) $2.32 $2.46 $2.52 $2.03 $2.11 $2.28 $2.28 $2.36 3.9%

RENTABILIDAD

Margen Bruto de Utilidad 5.9% 5.9% 55%  597%  6.6%  190%  865%  725%  16%  3.% 283% 9.5% -16.2%
Margen Neto de Utilidad 1.6% 14% 12%  146%  084%  199%  237%  227% 269% -428% 1379% 190% -44%
ROE: Rendimiento Patrimonio 30% 78% 20%  280%  160%  396%  421%  421% 27.1% B28% 147.0%  80%

ROA: Retorno de los Activos 12% 1% 09%  1.17%  066%  166%  189%  189% 303% -#3.1% 1504% 140% 0.1%
ROS: Margen de Utilidad Neta 14% 13% 1%  133%  072%  186%  207%  220% 226% -460% 1583% 11.1%  82%
Utilidad Neta / Primas Netas 2.5% 2.1% 1.8% 22% 12% 3.1% 3.4% 35% 219% -46.1% 1629% 11.5%  32%
Indice de Desarrollo 10.1%  173%  41% 90%  100% 7%  -3.1% 03% 120% -838%

Liquidez 0766 0664 0683 0783 0785 0804 0905 0877 145% 03% 24% 126% -3.1%
Primas Netas / Activos Liquidos 1073 1270 1240 1177 1233 1158 1.095 1093 51%  47% 61% -54% 02%
Activos Liquidos / R. Técnicas 1,685 7739 T884 2004 2075 2337 2305 2566 75%  15%  74%  72%  24%
LRI IRE U, S0l KA, 1338 1392 1.426 1497 1.607 1.686 1.845 1892 50% 73%  50% 94%  25%
Siniestros

Ing. Fin, Invers. / Act. Liquidos 0.028 0.028 0.035 0.037 0.039 0.040 0.040 0.046 4.9% 59% 24% -19% 153%

Primas Emitidas / Suscritas 28,154.82 3323872 31,762.36 3428146 3728146 38587.54 37213.19 3742026 7.9% 8.8% 35% -3.6% 0.6%
Primas Producto Netas 27,689.10 3247990 31,13240 3395990 3741421 38032.60 36,854.50 36.977.10 9.1% 10.2% 17% -3.1% 0.3%
Siniestros Netos 17,659.57 16,863.40 17,003.90 18,546.50 19,991.40 20,187.40 18,930.00 18437.50 9.1% 7.8% 1.0% -62% -2.6%
Eficiencia Operativa 0.039 0.042 0.044 0.044 0.043 0.044 0.044 0.048 0.5% -2.4% 26% -17% 10.6%
Ingresos Totales / U. Técnica 18.03 16.58 18.79 1793 18.34 18.90 13.11 1509 -46% 23%  30% -49% 15.1%
Gastos de Operacion / U. Técnica 0.695 0.699 0.828 0.794 0.793 0.838 0.572 0728 -41% -02% 57% -65% 27.3%
Primas Netas / G.de Operacién 14719 14.647 13.755 13.756 14202 13.654 13.782 12.974 - 32% -39% 09% -59%
Primas / No. de Empleados 175247  196.848  187.545 202.142 207.857 213.666 204747 199876  78%  2.8% 28% -42% -24%

Gastos de Admoén / Pr. Retenidas 0.146 0.156 0.165 0.158 0.170 0.178 0.178 0.171 -4.0% 7.5% 4.5% 0.1% -3.7%
Gastos de Admon / Total de

) 0.031 0.033 0.035 0.037 0.038 0037 0038 00389  64% 27% -16% 13%  3.1%
Activos
Gastos de Admén / U. Técnica 0.655 0.662 0.782 0.747 0.750 0.787 0537 0687 45% 03%  50% -64% 271%
Gastos de Operacion / Activos 0.033 0.035 0.037 0.039 0.040 0.040 0.040 0.040 6.8% 22%  -09% 12%  2.8%
g;‘shdad WS /1. §2 hm iz 4.458 4.153 3343 4393 2436 6581 7033 7088  314% -446% 1702% 69%  0.8%
CAPITAL
Patrimonio / Activos 0.408 0.389 0.407 0417 0415 0.420 0.443 0.443 2.5% -0.5% 1.3% 55% -0.1%
Capital Social / Primas Netas 0361 0.308 0321 0383 0347 0342 0353 0353 192% 92% -16% 32% -03%
Patrimonio / Primas Netas 0.838 0.756 0.800 0.776 0.732 0.778 0.804 0830 4.1% 57%  64% 33% 32%
Ef;snmomo /Ay Camliinzem: 0.494 0.468 0492 0.494 0.492 0.485 0522 0509  03% -05% -14% 7% -2.4%
Patrimonio / R. Técnicas 1517 1670 1.888 1.848 1.962 2.106 2205 2326 1848 62%  73% 41%  55%
Activo Fijo / Patrimonio 0.231 0.209 0.195 0.181 0.168 0.149 0.142 0139 73% 7% -11.1% -48% -2.1%
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BASES DE CLASIFICACION

L RATING ASIGNADO A Aseguradora Agricola Comercial, S.A. es de
EAA, con Perspectiva estable, basado en la tendencia evolutiva
E de los siguientes factores y nimeros claves: valores fuertes de
los rangos criticos de la perspectiva de la resistencia al riesgo y
del fuerte grado de la resistencia al riesgo , lo suficiente robusto del sistema
de negocio y el modelo de beneficio, el modelo de trabajo que se tiene y el
actual posicionamiento/nichos de la aseguradora, el crecimiento del nivel
de suimagen, actividades de marketing, innovador en T1 y reputacién con
los intermediarios y los clientes, las fuerzas conductoras que conforman
la estructura sectorial y posicion y sistema de negocio de las aseguradoras
extranjeras, consolidaciones y nuevos entrantes del pafs, el cambio y mejora
en el ciclo econémico de ACSA que se ha tenido en el periodo analizado
y la situacién econémico financiera, la tendencia del comportamiento y la
actual estructura de la gerencia comercial, el nivel de funcionamiento de la
estructura organizacional divisional, un fuerte liderazgo en la alta gerencia y
el estilo gerencial que le permite un alto nivel de flexibilidad, preservando la
autonomia, la suma es mayor que las partes, para aprovechar las condiciones
del mercado, asi como un buen nivel de competitividad.
Se ha diversificado la estructura de composicion de los intermediarios y de
clientes, lo cual ha repercutido en una nueva estructura 20/80 sustentada
en el nicho de incendio, que se ha mantenido con una situacién porcentual
entre los clientes gobierno, privados, desarrollando la mediana y pequefia
empresa. L.a empresa ha tenido una evolucién muy positiva de su ciclo
econémico en los ultimos afios, ha mejorado su posicién competitiva,
ha sido desde hace varios afios la tercera empresa del sector, lo cual le
proporciona una nueva plataforma de trabajo para enfrentar el periodo
dificil generado después del ciclo electoral 2018, y el agudizamiento de la
crisis fiscal producto de la polatizacion, las perspectivas y el manejo de los
factores claves de éxito, favoreciendo los patrones de creacion de valor y
no de extraccion de valor y de las variables econémico - financieras que
le permitiran tener un posicionamiento mejor dentro de la coyuntura de
recesion y crisis de delincuencia y violencia que se desatrolla en el pafs. La
gestioén de la siniestralidad debe continuar en el proceso de mejora para
elevar en ciertos ramos la rentabilidad: gastos médicos. Se cuenta con un
fuerte indice patrimonial en el largo plazo, basado en un buen nivel de pa-
trimonio ajustado a riesgo (escenatios de pérdida de severos a moderados).
Adicionalmente, a este alto nivel de capitales propios ajustado a riesgo, el

Antecedentes

capital social ha sido aumentado a $10.0 millones en
el 2011 y a $13.0 millones en el 2015. El éxito o al
menos la supervivencia de una compafiia de seguros
depende de que tan buena sea su gestién de eventos de
riesgo inesperados. El desarrollo y la implementacion de
protecciones ahora en este periodo que vivira el pais es
esencial, teniendo presente los fenémenos climaticos.
El volumen de las pérdidas y la concentracién de la
exposicion, ha ocasionado que ACSA reconsidere la
forma de hacer negocios y su modelo de beneficio.

Ha gozado de un ciclo con un muy buen crecimiento
en las ventas (artiba del sector salvo los ultimos afios) y
enel nivel de estabilidad-dinamismo en lo comercial.
Las fortalezas en lo referente a estabilidad del nego-
cio incluyen: buenas tendencias comerciales, trabajar
en reduccién de costos y una busqueda de reducir la
exposicion de los clientes, una cartera de empresas de
intermediarios y de intermediarios que le han favorecido

en el negocio y buena diversificacion de riesgo.

Los riesgos de ACSA son de tres categorias: los ries-
gos previsibles que surgen dentro de las operaciones
de la empresa, los riesgos estratégicos y los riesgos
externos.

Los riesgos previsibles estan bastante controlados por
los procesos organizacionales, management, practicas
de gobierno corporativo, las politicas de exposiciéon y
el riesgo residual es bajo.

Los riesgos estratégicos de ACSA, estas amenazas que
forman esta categoria, es decir, una cantidad de eventos
y tendencias externas que pueden impactar la trayec-
toria de crecimiento y el valor accionario. La empresa
voluntariamente acepta un cierto riesgo de nivel mo-
derado con el fin de generar retornos moderados por

su estrategia. En cambio si tuvieran una estrategia con

altas expectativas de rentabilidad en general obligatfa a——
la empresa a asumir riesgos significativos y la gestién

de esos riesgos es un factor clave en la captura de las
ganancias potenciales y base de clientes.

En el riesgo estratégico tiene un peso importante la
industria, la marca, competidores y el estancamiento del

mercado (volumen real sin crecer, no se ha generado

de Vida. Iniciaron operaciones con 14 empleados y su primer clien-~

Aseguradora Agricola Comercial, Sociedad Anénima, ACSA fue funda-~
da en 1973 por Don Luis Escalante Arce y un grupo de 65 accionistas.
Es una sociedad salvadorefia de capital fijo, funciona de acuerdo a la
Ley de sociedades de seguros, estd autorizada para operar en El Salva-
dor y su objeto principal es la realizacion de operaciones de seguros,
reaseguros, fianzas, inversiones y préstamos. Se inicié con la Linea de

Dafios y Fianzas, en 1974 fue autorizada para comercializar el Seguro

. i

te fue Banco Agricola Comercial, S.A., el numero de empleados a di-
ciembre del 2018 fue de 182. En 1998 se constituyd Corporacion
Apolo, S.A. de C.V. con el proposito de convertirse en la Holding
Company de ACSA, por lo que Apolo llegd a ser la duena del 98.67%
de las acciones de la Aseguradora, el resto esta en poder de tres ac-
cionistas. En el 2007 se convirtio en la tercera aseguradora del pais,

cuya industria la componen 22 empresas en el 2019.
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demanda). En cuanto riesgo relevante se tiene la reduc-
ci6én del margen de la industria, aumento del nimero
de jugadores del sector, volatilidad mediana en el ciclo
de negocio. La industria ha pasado por un aumento
rapido de jugadores, conllevando a una sobrecapaci-
dad que agudiza la competencia de precios.

Estos riesgos estratégicos que pueden irrumpir e
incluso afectar el negocio, son de nivel moderados
para el caso de ACSA. Ha aprendido a anticipar y
manejar estas amenazas sistemdticamente y en el
proceso, convertir algunas de ellas en oportunidades
de crecimiento, la cuantificacién de sus riesgos de
mercado son moderados; por ser una empresa contra
ciclicas; tiene un nivel de riesgos y probabilidad de
default menor.

En cuanto los riesgos externos, incontrolable, algunos
riesgos surgen de acontecimientos externos a la em-
presa y estan mas alla de su influencia o control. Las
fuentes de estos riesgos incluyen desastres naturales,
eventos politicos y los principales cambios macro-
economicos. Los aflos proximos por el efecto de
cambio de gobierno, la polarizacion politica, Lawfare,
Deadlock (asamblea legislativa paralizadas /estancada
los dos partidos mayoritarios que no se ponen de
acuerdo, el deteriorado ambiente politico continia
erosionando la calificacion crediticia de El Salvador, la
causa de la crisis la incapacidad y la falta de voluntad a
llegar a acuerdos en la Asamblea Legislativa), el juego
politico, la crisis fiscal, el ajuste estructural y la crisis
nacional seran de bajo crecimiento del mercado po-
tencial..El Riesgo de contagio se ha vuelto importante
(Choques en una parte de la economia o el ecosistema
del negocio se extienden rapidamente a otras partes,
producto del problema de Deadlock y de liquidez
del gobierno el cual esta contagiando a su ecosistema
: instituciones, alcaldias, etc .)

Mediante la incorporacion de estandares de gobernanza
empresarial ( management ), ACSA ha adoptado la
practica de los riesgos previsibles, “manejo de riesgos
empresarial” que busca integrar las técnicas de manejo
de riesgo disponibles en un acercamiento comprensivo
que abarca toda la organizacién y han buscado fuentes
de crecimiento sostenible.

La estructura organizacional es divisional, descentrali-
zada y estd en la etapa de ciclo de gerencia formalizada.
Con sistemas de informaciéon y TI con un alto nivel de
desarrollo, pionero y vanguardia. Gerencia intermedia
con alto nivel de formalizacién y estandarizacion de
comportamiento. Alta capacidad gerencial. Subsiste-
mas técnicos en desarrollo con modelos de contin-

gencia. Con valores de efectividad hacia el modelo de

relaciones humanas, hacia los sistemas abiertos y la flexibilidad .

La empresa esta buscando y debe perfilarse mas hacia obtener un mejor
desempefio de las variables claves a mediano 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 reducciéon de
costos, mejorar el proceso de selectividad de clientes y la gestion de los inter-
mediarios, elevar la productividad de su personal y mejoras de productividad
de la aseguradora, realizando inversiones en los procesos de: tecnologia de
informacion, 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, me-
jorar el porcentaje de ingresos procedentes de nuevos intermediatios (a fin
de diversificarse), servicios y clientes, montar buenos controles sobre gastos
y estructura de costos.

ACSA ha desarrollado una fuerza de ventas independiente, diversificada,
muy motivada e identificada con la empresa, la cual después de varios afios
de construirla ha sido consolidada, lo que le ha permitido el nivel actual de
ventas. Se han implementado sistemas de tecnologia de informacion y de
soporte pata ir mejorando la respuesta de servicio al cliente y se ha trabaja-
do en rentabilizar y mejorar este indice en los ramos de Gastos Médicos y
Automotores, en la mejora de los costos y rapidez de proceso para disponer
de sustentacién a la estrategia implicita que se ha implementado. Esto le ha
permitido aumentar la cartera al tamafio actual, dotandola de la flexibilidad,
rapidez y atencién al usuario con calidad. Se tiene un proceso operativo con
una duracién del ciclo del proceso aceptable, las propuestas 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 un nivel de calidad de servicio al
usuario: un buen nivel de rapidez en el servicio, ha creado una serie de com-
petencias medulares y ventajas competitivas aprovechandose de sus ventajas
competitivas existentes, que tienen su raiz en el tamafio mediano de la em-
presa, el estilo de liderazgo y gerencial, asi como en una enorme flexibilidad
comercial para moverse en el entorno del sector seguros, ésto debera servir
para mejorar el proceso de selectividad de clientes y rentabilizar mas los

diferentes negocios de la empresa.

Se ha logrado un buena estructura de reaseguradores, con los cuales se tiene
un nivel de cobertura alto, lo que le ha permitido manejar los niveles de
siniestralidad existentes en los ultimos afios. ACSA ha podido adaptarse a
los cambios nacionales y mundiales que se han dado en el sector seguros,
logrando obtener una buena relacién 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 posi-
cionamiento 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 equipo gerencial, es una de sus bases competitivas.

ACSA ha sido emprendedora en el manejo del negocio, sobre todo en la
actuacién y manejo de los factotes criticos del éxito: exposicién, adquisicién/

retencion de clientes de calidad, conformacion de un cuerpo de agentes, sus-
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FORTALEZAS, OPORTUNIDADES, DEBILIDADES Y AMENAZAS

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

Buen equipo gerencial,
proactividad, con muy buena
experiencia, conocimiento
del mercado y contactos, con
capacidad emprendedora

y con un estilo de puertas
abiertas.

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

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 cruzada.

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

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.

* Gestion de eventos de riesgo
inesperados.

» Acceso a fuentes de capital.

La estructura organizacio-
nal debe ser por proceso,
enfocandose a disminuir la
siniestralidad.

Costos fuertes.

La productividad del
personal puede ser mayor.

Siniestralidad fuerte gastos
médicos.

Siniestralidad fuerte por
proceso de regionalizacion
con grupos empresariales.

Baja en la cuota de merca-
doen el sector publico

+ El tamano de ACSA le permite
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.

Existe el nicho para un servi-
cio diferenciado y para una
empresa con imagen confia-
ble en la nueva estructura de
jugadores globales del sector
SegUIOS.

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.

El precio del petrdleo, era el
mas bajo desde 2010, pero
esta aumentado. 2008 era
de 45 dolares, 2011 era de
107 ddlares, en 2012 de 111
dolares ,en 2013 de 110 do-
lares, en noviembre 2014 de
70 dolares, en enero 2015
de 29 dolares, en 2016 de 56
dolares , en enero 2017 de
57 dolares , en abril 2018
de 68 dolares, en noviembre
2018 de 65.33 dolares, en
diciembre 2019 de 63 do-
lares en febrero 2019 de 63
dolares , en marzo 2019 de
66 dolares y en abril 2019
de 70 dolares,

Aspectos claves de ACSA
Fortalezas
+ Rangos Criticos fuertes de
los Valores: Perspectiva de la
resistencia al azar y del gra-
do de la resistencia al riesgo
* Personal gerencial motivado Debllldades
y con alto compromiso.
- .« El sistema de planificacion
+ Excelente nicho. Enfoque estratégica y operativa y de
comercial agresivoy una control requiere ser mas
mejor estructura 20/80 de estructurado y formalizado. )
las ventas de ACSA. Oportunldades
~ - Amenazas

« Deadlock :asamblea legisla-
tiva paralizada /estancada
los dos partidos mayori-
tarios que no se ponen de
acuerdo, el deteriorado
ambiente politico continua
erosionando la calificacién
crediticia de El Salvador, la
causa de la crisis la incapa-~
cidad y la falta de voluntad
a llegar a acuerdos en la
Asamblea Legislativa)

« La crisis fiscal.

El Riesgo de contagio se ha
vuelto importante

(Choques en una parte de la
economia o el ecosistema
del negocio se extienden
rapidamente a otras partes,
producto del problema
Deadlock, Lawfare y de
liquidez del gobierno :insti~
tuciones, alcaldias, etc .).

« El ajuste estructural periodo
2019-2020.

Crisis Fiscal global
Perspectiva incierta y cre-
cimiento bajo 2.3% para
el 2019 (Crecimiento de
2008 1.3%, ~3.1% en el
2009, 2010 un 1.4%,
2011 un 2.2% , 2012 un
1.9%, 2013 1.8%, 2014
un 2.0% , 2015 un 2.3%,
2016 un 2.4%, 2017

un 2.3%, 2.5% para el
2018).

Condiciones Climdticas.
La coyuntura politica
econdmica y social.

Clasificacion de Riesgo ACSA
+ Septiembre 2019



cripcion de polizas en forma rentable, ratio de pérdidas, frecuencia y
gravedad de los reclamos, ratio de gastos y productividad del personal,
lo que podtia con llevar en el mediano plazo al logro de mejoras en
lo operativo, habiéndole permitido a ACSA continuar obteniendo los
niveles de produccion en una coyuntura 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 competen-
cia dura, no hay generacién de nuevos negocios, con un entorno de
negocios mas complejo.

ACSA ha logrado definir y perfilar un sistema de negocio que, pese
a la crisis que se vive el pafs, como también a la competencia, el au-
mento de los reaseguros, la guerra de precios, ha podido maniobrar
para obtener niveles buenos de rendimiento técnico y resultados
econdémicos financieros.

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 esta continuamente
en un proceso de cambio organizacional para establecer mejoras
continuas.

Laindustria de seguros tiene en estos momentos un nivel de ajuste muy
fuerte, lo cual plantea una presién muy fuerte ala competencia agresiva
entre las aseguradoras por el nuevo escenario en crisis mundial, nuevos
entrantes y recesion nacional y un impacto fuerte para los siguientes
afios. Los proximos dos afios podrian ser de buenas oportunidades
de mercado para ACSA por el nuevo escenario econdémico y politico
que vivira el pafs con el nuevo gobierno.

El rating asignado tiene su base en los niveles de los indicadores de
actuacion de las variables claves: la Gestién histérica de los Reaseguros,
el motor econémico, la creacién de valor para el cliente, el posiciona-
miento, el indice de Capitalizacién y de capitales propios, la adecuacion
de la empresa en términos de riesgo tanto en escenarios moderados
como en escenatios adversos. La estabilidad y nivel patrimonial que
ACSA tiene, le da consistencia en mantener la fortaleza financiera a
través del tiempo, debido a subfactores como lo son: diversificacion del
riesgo en términos del tamafio de ACSA, fuentes de capital, fortaleza
financiera de sus accionistas, oportunidades futuras de negocio, el tener
una buena reputacién y dominio y un sistema de distribucién estable-
cido es un plus, asi como la conformacién de una fuerte posicién de

mercado en la historia de ventas y comercial de la empresa.

ANALISIS PROSPECTIVO

El entorno y la coyuntura que se perfila para los préximos afios por
el Deadlock, Lawfare , la crisis fiscal global , la evolucion de las tasas
de interés y la dolarizacién de nuestra economia, la crisis fiscal na-
cional, afectard en gran medida el crecimiento econémico del pais, el
cual ha continuado en recesion. La actual coyuntura politica y crisis
modificara el modelo de negocio y la estructura de los jugadores del

sector seguros, y presionara la cartera de negocio y la liquidez. Es

clave el trabajar en controlar el riesgo residual, mejorando la calidad
de los controles de gestion.

La cartera de clientes sera afectada por la recesion y la competencia,
ésto repercutira en un bajo crecimiento del sector, lucha de cuota de
mercado y un cambio de la estructura 20/80.

La Aseguradora cuenta con una setie de competencias medulares
(proceso de produccion, atencidn al cliente e-business /web, gestion
de las relaciones con los clientes) que le pueden permitir lograr me-
joras de productividad y que a su vez le permitan que sus resultados
no sean afectados de forma fuerte por el nuevo escenario econdémico
y politico; tiene probabilidades bajas de crecer en sus operaciones en
el futuro y continuar con el crecimiento de las Primas Netas aunque
a un nivel bajo, con niveles de utilidad abajo del afio 2012 por el
nivel de riesgo teniendo presente el mapa de materialidad de riesgos:
escenarios de pérdida de severos a moderados.

Los ratios de siniestros aumentaran por la tendencia de fenémenos
climaticos, regionalizacion con clientes de grupos empresariales, la
empresa debe prepararse para tener un rapido control de éstos.
El equipo de direccién 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 informacién sobre reclamos en el proceso asegurador
para mejorar la selectividad del mercado, todo ésto con la finalidad
de mejorar la actuacién de las operaciones, logrando una suscrip-
cién 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 ha vuelto global por los nuevos propieta-
rios globales y por los nuevos propietarios de las aseguradoras mas
grandes del pafs, continuara siendo afectada como lo ha sido este afio
por los factores que afectan nuestra economia: la recesion, la crisis
fiscal, la inseguridad, la cual impacta en los gastos de operacion,

en las lineas de salud y de riesgo, reflejados en los montos pagados

por reclamos al seguro, las bajas tasas de interés que se han tenfdo
y continuaran teniendo, sin embargo tienen un efecto desfavorable
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, la elevacion de las cuentas por
cobrar y se seguira compitiendo en base al precio.

El gobierno impactara en la estructura del sector debido a las crisis
fiscal , creando un nuevo escenario para los jugadores.

Esta buscando sustentabilidad y mantener el tamafio en el actual ciclo
econémico de recesion, con lo cual puede competir efectivamente. El
tamafio sustancial y sus nichos que tiene le proporciona una ventaja
distintiva en operaciones.

La aseguradora esta cumpliendo exactamente con lo que se
propusieron hace seis afios atras: poniendo en orden sus asuntos y

tratando de volver a la “racionalidad en los precios”.
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S1TUACION FINANCIERA

Aseguradora Agricola Comercial

Balance General Resumido al 30 de Junio
(Cantidades en Miles de US $)

2005 2006 2007 ¢ 2011

Activos del Giro 15,732 18,539 25350 26,551 32,846 35,741 43,883 44948 47033 52439 51,118 53340 55,678 61,060 56,725 60,214
Caja y Bancos 1,530 1,226 1,620 868 1950 2,736 2,640 3542 1860 3,175 2996 2931 3360 2297 3,358 2416
Inversiones financie- 2,746 4,678 6371 10297 15232 13337 22,698 23,783 23933 22399 22,110 25917 26985 30,542 30,292 31416
ras (neto)

Cartera Neta de 1985 3405 2863 3453 2846 3868 1,843 914 2844 4278 3742 4,192 3251 3,690 2,629 2982
Préstamos

Primas por cobrar 9470 9227 14496 11933 12817 15,796 16,699 16,708 18394 22586 22268 19,520 21,199 21,741 18252 21470
Otros Activos 3461 2823 3206 3262 3093 3651 3703 3627 4497 5518 5895 5,106 5750 4,980 5879 4788
Activo Fijo 13374 1292 1,172 1910 1844 2856 2847 3567 5358 5,122 4904 4758 4591 4413 4206 4263
Total Activo 20,530 22,654 29,728 31,723 37,783 42249 50433 52,142 56,888 63,080 61917 63204 66,020 70453 66811 69,266
Total Pasivo 12,378 13,803 19,888 21,084 23274 25445 31390 31,099 33674 38520 36,747 36866 38,652 40860 37,192 12,792
Pasivos de Giro 4200 5594 10950 10374 11,135 9899 12,136 10859 11,381 15340 14,789 13418 13905 15825 12,842 12,792
Otros Pasivos 1,069 1,063 575 994 1,117 736 2672 2505 3017 4800 4355 4,182 5859 5561 6,113 7920

Reservas Técnicas y 7,110 7,146 8363 9,716 11,201 14811 16,582 17,734 19274 18378 17,601 19265 18886 19,472 18235 17,878
por Siniestros

Total Patrimonio 8,152 8852 9839 10,639 14,509 16,803 19,043 21,043 23215 24560 25,171 26338 27,368 29,593 29,619 30,674
Capital Social 5000 5,000 5000 5000 6000 7,500 7,500 10,000 10,000 10,000 10,000 13,000 13,000 13,000 13,000 13,000

Reservas de Capital 3,152 3851 4839 5639 8509 9303 11,544 11,043 13214 14560 15,171 13338 14,368 16593 16,619 17,674
y Utilidades acumu-
ladas

Total Pasivo y Capital 20,530 22,654 29,728 31723 37,783 42249 50433 52,142 56,888 63080 61917 63204 66020 70453 66811 69,266

Aseguradora Agricola Comercial
Estado de Resultados Resumido al 30 de Junio
(Cantidades en Miles de US $)

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2012 2013 2014
Ingresos de Operacion 16,136 15,521 25,754 32,668 43,069 45,7768 57919 44,665 48,626 52206 51001 55299 60,804 62,896 61,159 58,541
Costos de Operacién 14933 14415 24390 31,188 40259 42,792 54510 41239 45960 49256 48330 52288 57,583 58230 56,515 54352
Menos: Reservas (11) (17) (30) 3) ©0.1) (0.7) (16) (22.80) - 412) (12) (21 (20) (2420) (27.80)

Resultados antes de Gastos 1,193 1089 1334 1477 2810 2976 3393 3403 2,668 2909 2,670 3,009 3221 4642 4,615 4,188
Menos: Gastos de Operacién 973 967 1046 1234 1310 1,735 1997 1,747 1881 2217 2263 2468 2,634 27785 2674 2850

Resultados de Operacién 220 122 288 243 1,500 1241 1396 1,656 787 691 407 541 586 1856 1,941 1,338
Mis: (Otros Ingresos-Otros 129 146 137 245 220 93 206 99.30 189 411 349 439 157  (78.10) 161 528
Gastos)

Resultado antes de Imp. 349 268 425 488 1,720 1334 1602 1755 977 1,103 757 980 744 1,778 2,103 1867
Impuestos Calculados 81 62 99 113 424 310 372 408.10 272 417 202 242 266 537 745 486

Resultados Post Impuestos 268 206 326 375 1296 1024 1229 1347 704 685 555 738 438 1,171 1,265 1,311

Las tablas presentan informacién financiera resumida de la Aseguradora Agricola Comercial, no se han
incluido todas las cuentas y esta informacién ha sido tomada de los Estados Financieros de la empresa a Junio
30 de 2004, 2005, 2006, 2007, 2008, 2009, 2010, 2011, 2012, 2013, 2014, 2015, 2016, 2017, 2018 y 2019.
(Cantidades en Miles de $)
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VOLUMENES DE OPERACION

Primas Netas - Millones de dolares Las cifras financieras de Aseguradora

40.0 Agricola Comercial, S. A. durante el periodo

37.4138'0%6.8536.97 comprendido entre los afios 1999 - 2019 expre-

n s san los cambios vividos en la industria del seguro,

36.0 la estructura competitiva y los cambios en el

33.96 reaseguro a raiz de los siniestros experimentados,

32.48 [
L | ACSA alcanzé un monto de $5.99

32.0 3113 Millones durante el primer semestre de 2001
29.85 b |

tanto en forma local como internacional.

en Primas Netas y un afio mas tarde, en el 2002

éstas incrementaron a $6.82 Millones experimen-
27.69

284 n tando un crecimiento del 13.8%. Para el 2003 se
256 | 2513
24.73m
| a los $6.83 Millones; para Junio del 2004 fueron

$7.581 Millones, un crecimiento del 10.97%,

obtuvo un crecimiento bajo del 0.2%, llegando

24.0

comparado con el 3% que creci6 la industria. A
Junio de 2005 mostraron una leve disminucién
20l del 0.1% ya que la cifra alcanzada fue de $7.57 o
20.0 Millones. Para el primer semestre del 20006, las
Primas Netas fueron de $ 15.8 Millones que
representa un crecimiento del 109.4 % con
164 15.86 relacién al mismo perfodo en el ejercicio 2005 y
en Junio del 2007 incrementaron a $20.7 Millones
es decir un crecimiento del 30.8% con respecto
al primer semestre del 2006.

Al 30 de Junio del 2008 ACSA alcanzo
$24.73 Millones, equivalentes a una cuota de
7.587.57 patticipacién del 11.98% en la totalidad de Pri-

6.85.83% mas Netas generadas por el Mercado, y con un

12.0

8.0

5.93 5.99. crecimiento del 19.27% sobre la cifra obtenida

5.36

en el primer semestre del afio anterior.
Al 30 de Junio del 2009 ACSA alcanzé
$25.6  Millones, equivalentes a una cuota de
0

participacién del  12.13 % en la totalidad de

Primas Netas generadas por el Mercado, y con

_ 0 . .
Jun Jun Jun Jun Jum Jun Jun dun Jun Jun dun Jun Jum Jun Jun dum Jun Jun Jun sun  dun un crecimiento del 3.51 % sobre la cifra obtenida

1999 2000 2001 2002 2003 2004 20052006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 20132014 2015 2016 2017 2018 2019 en el primer semestre del 2008

El Total de Primas Netas al 30 de Junio
del 2010 de la Aseguradora alcanzé § 29.84 Mi-

llones, equivalentes a una cuota de participacion

PARTICIPACION DE ACSA EN EL MERCADO DE SEGUROS

2003 2004 2005 2008 2009 2010 2012 2013 2014 2015 2016 2018

Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun

Participacion en Primas Netas 487% 523% 5.10% 9.02% 1122% 1198% 12.13% 1447% 11.58% 12.00% 12.60% 11.16% 11.71% 12.35% 1242% 12.03% 10.97%
Participacion en Reservas Técnicas 745% 104% 6.61% 7.08% 170% 804% 9.65% 10.89% 1048% 996% 875% 704% 706% 7.12% 696% 643% 5.90%
Participacion en Reservas por Siniestros  226% 1.70% 247% 3.13% 328% 320% 4.84% 480% 4.94% 631% 563% 569% 546% 4.88% 5.70% 508% 4.73%
Participacion en Patrimonio 622% 651% 656% 707% 636 688% 646% 625% 121% 138% 143% 736% 722% 7.60% 749% 781% 801%
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Ingresos de Operacion - Millones de délares

EstAp0O DE RESULTADOS PORCENTUAL - ACSA

Costo de Operacion

como porcentaje del Ingreso de Operacion

95 94'795.5
0 95 g0 92929
¢ 4 00!

L

93.59%.1
o 0

JunJun Jun Jun JunJun Jun
200120022003 2004£00520062007

Jun Jun Jun Jun Jun Jun
2009201120120122013 2014

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

Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun o Jun o Jun o Jun Jun Jun
2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Fuente: ACSA Junio 2019

Jun Jun
2001 2002

== Utilidad Bruta ™= Gastos de Operacién mmm Utilidad Neta

Costos de Opera 2006 2007 2008

Junio:

Siniestros 26.74% 43.12% 34.40% 2527% 2499% 30.51% 3290% 41.81% 34.1% 363% 32.3% 33.34% 33.54% 32.88% 32.10% 30.95% 31.50%
Primas Cedidas por 28.14% 28.44% 35.04% 50.55% 50.70% 46.20% 39.80% 3221% 31.7% 320% 36.5% 35.64% 3490% 37.45% 37.08% 37.17% 36.38%
Reaseguro

G. por Incremento de 12.58% 11.49% 13.50% 1026% 11.56% 9.42% 12.70% 13.08% 173% 170% 162% 1631% 1648% 32.88% 13.46% 13.80% 15.04%
reservas

O. Contractuales 873% 949% 994% 8.63% 822% 134% 809% T701% 93% 9.17% 94% 947% 9.63% 3745% 995% 10.48% 9.92%

Clasificacion de Riesgo
ACSA - Septiembre 2019




del 14.47% enla totalidad de Primas Netas generadas por el Mercado,
y con un crecimiento del 16.6% sobre la cifra obtenida en el primer
semestre del 2009.

El Total de Primas Netas para el primer semestre del 2011
es de $25.13 Millones, alcanzando una cuota de participacién del
11.58 % en la totalidad de Primas Netas del Mercado, siendo la cuarta
empresa del sector, y con un decrecimiento del 15.8 % sobre la cifra
obtenida al 30 de Junio del 2010.

Al 30 de Junio del 2012, el Total de Primas Netas es de $27.69
Millones, que representa un crecimiento del 10.1% con relacién a

la cifra obtenida en Junio del 2011, logrando una participacion del
mercado de Primas Netas del 12.0%.

El Total de Primas Netas para el primer semestre del 2013
es de $ 32.48  Millones, alcanzando una cuota de participacion del
12.60 % en la totalidad de Primas Netas del Mercado.

Para el 30 de Junio del 2014, el Total de Primas Netas es de
$31.13 Millones, que representa un decrecimiento del 4.1% con relacién
a la cifra obtenida en Junio del 2013, logrando una participacién del
mercado de Primas Netas del 11.16%.

Al 30 de Junio del 2015, el Total de Primas Netas es de
$33.96 Millones, que representa un crecimiento del 9.1% con rela-
cién ala cifra obtenida en Junio del 2014, logrando una participacion
del mercado de Primas Netas del 11.71%.

Al 30 de Junio del 2016, el Total de Primas Netas es de
$37.41 Millones, que representa un crecimiento del 10.2% con
relacion a Junio del 2015, logrando una participacion del mercado
de Primas Netas del 12.35%.

Al 30 de Junio del 2017, el Total de Primas Netas es de
$38.03 Millones, que representa un crecimiento del 1.7% con rela-
cién a Junio del 2016, logrando una participacién del mercado de
Primas Netas del 12.42%.

Al 30 de Junio del 2018, el Total de Primas Netas es de
$36.85 Millones, que representa un decrecimiento del 3.1% con
relacién a Junio del 2017, logrando una participacién del mercado
de Primas Netas del 12.03%.

Para el 30 de Junio del 2019, el Total de Primas Netas es de $36.97
Millones, que representa un crecimiento del 0.3% con relacién a
Junio del 2018, logrando una participacion del mercado de Primas
Netas del 10.97%.

Es necesario tener presente y tomar en consideracién la
situacion que vive el sector de seguros, la crisis fiscal una guerra de
precios de las pélizas, la disminucién de los volimenes de pélizas /
clientes, el estancamiento econdmico que el pais experimenta desde
1996, el nivel de competencia del sector nacional y las secuelas
de los cambios en las condiciones y precio del reaseguro, factores
que en forma conjunta seguirdn afectando al mercado asegurador
y aumentando su nivel de concentracion.

Al 30 de Junio del 2001 ACSA logré una cuota de mercado
de Primas Netas del 5.52% ubicandose en el octavo lugar en cuanto
concentracion de Primas Netas de todo el sector, igual posicién que
ocup6 el afio anterior.

En el 2002, el estancamiento econdémico y la dura com-
petencia del mercado asegurador nacional hizo que el Indice de
Desarrollo de Primas Netas disminuyera en comparacion con el
afo anterior, ubicando a ACSA en la séptima posicion dentro de
la concentracién de Primas Netas con un porcentaje del 5.46%
de cuota de mercado, equivalente a un monto de $ 6,816.9 miles,
cifra satisfactoria al considerar las condiciones del mercado. Sin
embargo es necesario tomar en consideracién que este aumento
sobre la posicién de mercado del afio anterior respondio en parte a
un incremento de los precios de las pélizas, ocasionado parcialmente
por la influencia de los terremotos de Enero y Febrero de 2001 y
no realmente al incremento en el nimero de pdlizas vendidas, ain
cuando el ramo de seguros de vida individual tuvo a tener mayor
protagonismo en las primas emitidas por ACSA lo que junto al ramo
de seguro de vehiculos, impulsé fuertemente los resultados de dicho
periodo.

En el 2003, ocupé el octavo lugar en cuota de mercado
de Primas Netas, con un porcentaje del 4.87% y un monto de $
6.,832.1 miles, ocasionado porque el monto de las Primas Netas del
Mercado Total increment6 en un 12.0% sobre el afio anterior, no
asi el monto de Primas Producto de ACSA, que aument6 un leve
0.2% con relacién al 2002 y que adicionalmente se vio afectada por
una parte por la guerra de precios de las pélizas y por la otra a que
muchos clientes no consideraran la recontratacion.

Con una participacion total del mercado de Primas Netas
del 5.23% y un monto de $7,581.8 miles, en Junio del 2004 se
ubico en el séptimo lugar en el mercado. El monto de Primas Netas

del Mercado Total ($144.8 Millones) incrementé en un 3.2% en
relacion al afio anterior debido a que la contraccién del mercado
causada por la coyuntura econémica del pais afectd, haciendo que
muchos clientes no renuevan sus polizas de seguros. El monto de
Primas Producto de ACSA, aument6 aproximadamente un 11.0%

con relacion al 2003.

En el primer semestre del 2005, se ubic6 en el séptimo
lugar en cuota de mercado de Primas Netas, manteniendo una
similar tendencia al afio anterior, ya que con un total de primas
netas de $ 7,573.7 miles alcanzé una participacién del 5.10% del
mercado asegurador, dado que el crecimiento de la Primas Netas
del mercado fue del 2.5%.

Al 30 de Junio del 2006, su cuota de mercado de Primas
Netas la ubic6 en el quinto lugar, ya que con un total de primas
netas de $15.859 Millones logré participar con el 9.02% del
mercado asegurador, el crecimiento de la Primas Netas del mercado

fue del 18.45%.

Al 30 de Junio del 2007, su cuota de mercado de Primas
Netas la ubic6 en el cuarto lugar, con un total de primas netas
de $20.737 Millones logré participar con el 11.2% del mercado
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asegurador, el crecimiento de la

Primas Netas del mercado fue
del 5.0%.

En Junio del 2008
obtuvo un 11.98% de cuota de
participacion dentro del merca-
do total, ACSA se ubica en el
cuarto lugar dentro del mercado
asegurador.

A Junio del 2009 obtu-
vo un 12.13% de cuota de par-
ticipacién dentro del mercado
total, ACSA ubicandose en el
cuarto lugar dentro del mercado
asegurador.

Enel Primer semestre
del 2010 ACSA logré una cuota
de participacién de mercado
del 14.47% de Primas Netas
manteniendo su posicién dentro
del mercado Asegurador. Al 30
Junio del 2011 la cuota de parti-
cipacién de mercado de Primas
Netas de ACSA fue de 11.58%.

Al 30 de Junio del
2012, ACSA logré una cuota de
participacion del mercado total
de Primas Netas del 12.76%
manteniendo su posicién dentro
del mercado Asegurador y al
30 de Junio del 2013 tenia una
participacién del 12.60% en el

mercado.

Para Junio del 2014
obtuvo un 11.16% de cuota de
participacién dentro del merca-
do total con un total de primas
netas de $31.13 Millones,
ubicdndose en el cuarto lugar
dentro del mercado asegurador.

Junio
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0.09%

Gastos Financieros y de Inversion
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Total Gastos de Operacion
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Junio
2003

0.16%
5.20%

5.35%

Junio
2004

0.15%
5.87%

6.03%

GASTOS DE OPERACION
(EN PORCENTAJES)

Junio Junio Junio Junio Junio Junio Junio
2005 2006 2007 2009 2010 2011 2012
026% 029% 026% 020% 0.11% 0.11% 0.18% 022%
596% 3.78% 3.52% 284% 3.68% 334% 3.73% 3.64%
623% 4.10% 3.78% 3.04% 3.79% 345% 391% 387%

Junio
2018

0.26%

Junio
2017

0.27%

Junio
2016

0.23%

Junio
2015

023% 025% 0.26%

402% 4.19% 420% 4.10% 4.16% 4.11%

425% 4.44% 446% 433% 458% 437%

0.28%

4.59%

4.87%
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Al 30 de Junio del 2015, ACSA logré una cuota de partici-
pacién del mercado total de Primas Netas del 11.71% con
un total de primas netas de $33.95 Millones manteniendo

su posicion dentro del mercado Asegurador.

Para Junio del 2016 obtuvo un 12.35% de cuota de partici-
pacién dentro del mercado total con un total de primas netas
de $37.41 Millones, manteniendo su posicién de tercero

dentro del mercado Asegurador.

Al 30 de Junio del 2017 obtuvo un 12.42% de cuota de
participacion dentro del mercado total con un total de pri-
mas netas de $38.03 Millones, manteniendo su posicién

de tercero dentro del mercado Asegurador.

Para el 30 de Junio del 2018 obtuvo un 12.03 % de cuota
de participacion dentro del mercado total con un total de
primas netas de $36.85 Millones, manteniendo su posicion

dentro del mercado Asegurador.

Para el 30 de Junio del 2019 obtuvo un 10.97 % de cuota
de participacién dentro del mercado total con un total de
primas netas de $36.97 Millones, manteniendo su posicién

dentro del mercado Asegurador.

INGRESOS Y RESULTADOS OPERATIVOS

Las Primas Netas aportan mayormente a los
ingresos totales de ACSA y a pesar de que durante el afio
2001, por los acontecimientos especiales ocurridos, la re-
cuperacion de los siniestros por reaseguro se convirtié en
la principal fuente de ingresos para ACSA y contribuyé a
hacerle frente a la situacién en los afios 2001 y 2002, ya en
el 2003, el flujo de ingresos retomd su curso tradicional en
la medida en que fueron reembolsados los tltimos reclamos
originados en los terremotos.

La evolucién de los Ingresos de Operaciéon de
ACSA desde el afio 2001 ilustra el efecto de los terremotos
en la primera parte del periodo y la capacidad de la empresa
en su esfuerzo de marketing para generar cartera durante el

Utilidades Netas - en miles de dolares

Los Ingresos Operativos en el 2001 ascendieron a $25.7 Millones,
en el 2002 mostré un decremento de 7% en relacién al afio anterior
($23.9 Millones) reduciendo nuevamente en el 2003 hasta $15.1
Millones, es decir 37.2% ocasionado principalmente en la reduccién
del 66.4% en los Ingresos por recuperaciéon de Siniestros y Gastos.
Y atin cuando en este afio el aporte de las Primas Netas fue superior
al registrado en el 2002, no fue suficiente para mantener el nivel
de ingresos del afio anterior, ni su cuota de Mercado en términos
porcentuales.

En el primer semestre del 2004 los ingresos operativos
incrementaron en 7.4% con relacién al 2003 alcanzando $16.1
Millones, que al compararlos con la cifra de $14.4 Millones re-
portados en la misma fecha durante este ejercicio, muestra una
leve disminucidn del 3.8% con relacion al afio 2004. En el 2005,
los ingresos operativos fueron de $15.5 Millones, es decir 3.8%
menos que la cifra alcanzada en el 2004. Para el 2006, los ingresos
operativos fueron de $25.75 Millones, es decir 65.9% mayores que
la cifra alcanzada en el 2005.

En Junio del 2007, los Ingresos Operativos fueron de
$32.67 Millones, 26.8% mayores que la cifra de Junio de 2006.
Posteriormente en el 2008 los Ingresos Operativos incrementaron un
31.84% sobre el afio anterior, llegando hasta los $43.07 Millones.

1,296.1

1,347.0

0

periodo estudiado, a pesar de las adversidades del entorno 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
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A Junio del 2009 los Ingresos Operativos incrementaron un 6.3% sobre
el afio anterior, llegando hasta los $45,768.30 Millones.

Al primer semestre del 2010, los Ingresos Operativos incrementaron el
26.5% con respecto a la cifra alcanzada en Junio del 2009 totalizando $57.91 y
en Junio del 2011 éstos fueron de $ 44.66 millones que representa una baja de
un 22.9 % en relacién a la cifra obtenida a Junio del 2010.

Al 30 de Junio del 2012 los Ingresos Operativos incrementaron el 8.9%
con respecto a la cifra alcanzada en Junio del 2011 con un total de $48.63 millones
y en Junio del 2013 los Ingresos Operativos incrementaron a $52.21 millones, un
incremento de 7.36% con relacion al ejercicio anterior.

Parael primer semestre del 2014, los Ingresos Operativos decrementaron
el 2.3% con respecto a la cifra alcanzada en Junio del 2013 totalizando $51.00
millones.

Al 30 de Junio del 2015 los Ingresos Operativos incrementaron el 8.4%

con reEEecto ala cifra alcanzada en Junio del 2014 con un total de $55.30 millones.
IT - en miles de délares
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Al 30 de Junio del 2016 los Ingresos Ope-
rativos incrementaron en 9.96% con relacién a Junio
el 2015 con un total de $60.80 millones.

Al 30 de Junio del 2017 los Ingresos Ope-
rativos incrementaron en 3.4% con relacién a Junio
el 2016 con un total de $ 62.89 millones.

Parael 30 de Junio del 2018 los Ingresos Operativos
incrementaron en -2.76% con relacion a Junio el
2017 con un total de $ 61.15 millones.

Para el 30 de Junio del 2019 los Ingresos Operativos
decrementaron en -4.3% con relacién a Junio el 2018
con un total de $ 58.54 millones.

Enel 2001, las Primas Netas representaron
el 23.3% de los Ingresos del primer semestre, mien-
tras que para los afios 2002 y 2003 representaron
el 28.5% y el 45.5% respectivamente, volviendo a
ser el rubro mds importante dentro de los Ingresos
Operativos de ACSA, al igual que en Junio de los
afios 2004,2005,2006 y 2007, periodos en que éstas
alcanzaron el 46.99%, 48.8%, 61.58% y 63.48%
respectivamente de participacién dentro de este ru-
bro. En el 2008 las Primas Netas contribuyen con
un 57.43% a los Ingresos de Operacion, en el 2009
las Primas Netas contribuyen con un 55.94% a los
Ingresos de Operacién.

A Junio de los afios 2010, 2011, 2012,
2013,2014 2015,2016,2017,2018 y 2019 las Primas
Netas representaron el 51.53%, 56.28%, 56.94%,
62.21%,61.04%,61.41%,61.53%,60.47%,60.26%
y 63.16% de los Ingresos de Operacién.

En el 2001, los ingresos por Siniestros y
Gastos recuperados por Seguros y Reafianzamien-
tos contribuyeron con un 63.46%, un 56.37% en el
2002, un 30.16% en el 2003, el 27.24% en el 2004,
un 20.25% en el 2005, el 11.48% en el 2006, un
14.75% en Junio del 2007, con un 20.29% en Junio
del 2008 , el 13.80% en Junio del 2009 , 24.32%
en Junio del 2010, un 9.51 % en Junio del 2011,
10.44% al 30 de Junio del 2012 , en Junio del 2013
un 7.67%, Junio del 2014 un 10.58%, Junio de 2015
un 8.37%, paraJunio del 2016 un 8.58%, para Junio
del 2017 el 9.58%, para Junio del 2018 el 11.14% y
para Junio del 2019 el 9.37%.
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El aporte a los Ingresos por Disminucién de Reservas
Técnicas, fue de 10.53% de los Ingresos de Operacién en el 2001,
de 9.53% en el 2002, 15.67% en el 2003, 17.68% en Junio del 2004,
14.04% en el 2005, 12.18% en el 2006 y de 12.43% en el 2007. En
el 2008 fue de 11.17% y de 19.06% en el 2009 , 16.18% en Junio
del 2010, un 25.82% en Junio del 2011, el 23.85% en Junio del
2012, el 20.72% en Junio del 2013, el 19.94% en Junio del 2014,
de 21.67% en Junio del 2015, de 20.68% para Junio del 2017, de
20.74% en Junio del 2018 y de 19.9% en Junio del 2019.

Al 30 de Junio del 2010, los ingresos por Primas Netas
son de $ 29.847 millones , un 16.6% mayor que la cifra obtenida en
Junio del 2009. El aporte al total de los Ingresos de la Aseguradora
de los ingresos por Siniestros y Gastos recuperados por Seguros y
Reafianzamientos fue de un 24.32%.

Para el primer semestre del 2011, los ingresos por Primas
Netas son de $25.13 millones, un 15.8% menores que la cifra
obtenida en Junio del 2010. El aporte al total de los Ingresos de la
Aseguradora de los ingresos por Siniestros y Gastos recuperados
por Seguros y Reafianzamientos fue de un 9.51%.

Al 30 de Junio del 2012, los ingresos por Primas Netas son
de $ 27.689 millones , un 10.1% mayor que la cifra obtenida en
Junio del 2011. El aporte al total de los Ingresos de la Aseguradora
de los ingresos por Siniestros y Gastos recuperados por Seguros y

Reafianzamientos fue de un 10.44%.

Al 30 de Junio del 2013, los ingresos por Primas Netas son
de $ 32.479 millones , un 17.3% mayor que la cifra obtenida en
Junio del 2012. El aporte al total de los Ingresos de la Aseguradora
de los ingresos por Siniestros y Gastos recuperados por Seguros y

Reafianzamientos fue de un 7.67%.

Para el 30 de Junio del 2014, los ingresos por Primas Netas son de
$ 31,13 millones ,un -4.1% menor que la cifra obtenida en Junio
del 2013. EI aporte al total de los Ingresos de la Aseguradora de
los ingresos por Siniestros y Gastos recuperados por Seguros y
Reafianzamientos fue de un 10.58%.

Al 30 de Junio del 2015, los ingresos por Primas Netas son de $
33.959 millones , un 9.1% mayor que la cifra obtenida en Junio
del 2014. El aporte al total de los Ingresos de la Aseguradora de
los ingresos por Siniestros y Gastos recuperados por Seguros y
Reafianzamientos fue de un 8.37%.

Al 30 de Junio del 2016, los ingresos por Primas Netas son
de $ 37.281 millones , un 10.2% mayor que la cifra obtenida en
Junio del 2015. El aporte al total de los Ingresos de la Aseguradora
de los ingresos por Siniestros y Gastos recuperados por Seguros y

Reafianzamientos fue de un 8.58%.

Al 30 de Junio del 2017, los ingresos por Primas Netas
sonde $ 38.03 millones ,un 1.7% mayor que la cifra obtenida en
Junio del 2016. El aporte al total de los Ingresos de la Aseguradora
de los ingresos por Siniestros y Gastos recuperados por Seguros y

Reafianzamientos fue de un 9.58%.

Para el 30 de Junio del 2018, los ingresos por Primas Netas son de
$ 36.85 millones ,un 3.1% menor que la cifra obtenida en Junio
del 2017. EI aporte al total de los Ingresos de la Aseguradora de
los ingresos por Siniestros y Gastos recuperados por Seguros y

Reafianzamientos fue de un 11.14%.

Para el 30 de Junio del 2019, los ingresos por Primas Netas son de
$ 36.97 millones ,un 3.1% menor que la cifra obtenida en Junio
del 2018. EI aporte al total de los Ingresos de la Aseguradora de
los ingresos por Siniestros y Gastos recuperados por Seguros y

Reafianzamientos fue de un 9.37%.

CosTos DE OPERACION Q

Los Costos de Operacién de Aseguradora Agricola Co-
mercial fueron a Junio de 2001 del orden de $24.5 Millones, lo
que representa un 95.31% de los Ingresos de Operacion con una
composicién de 67.56% en Siniestros Netos, 12.98% por Primas
Cedidas Netas, 10.79% por los incrementos en Reservas Técnicas

y 3.98% por Obligaciones Contractuales.

En el 2002 los Costos disminuyeron a $22.8 Millones,
pero la proporcién en relacion con los Ingresos Totales se mantuvo
en un 95.22% debido al decrecimiento de éstos ultimos. De este
porcentaje, el 63.05% correspondié a Siniestros, 20.1% Primas
Cedidas Netas, Gastos por Incrementos de Reservas Técnicas, el
6.98% y 5.10% a las Obligaciones Contractuales.

A Junio del 2003, los Costos Operativos representaron el——

92.05% del Total de Ingresos Operativos de ACSA, con un valor
de $13.8 Millones. Las Primas Cedidas incrementaron en términos
porcentuales hasta constituir el 28.14% de los Ingresos Totales
ubicandose en el primer lugar en costos, sin embargo, redujeron en
términos absolutos pasando de $4.81 Millones a $4.23 Millones,
efecto producido por la reduccién de 37.2% en los Ingresos de
Operacion entre el 2002 y el 2003; los Siniestros Netos representan
el 26.74%, los incrementos por Reservas Técnicas el 12.58% y
finalmente las Obligaciones Contractuales el 8.73%. En términos
generales podemos decir que los Costos de Operacién mantuvieron
su peso proporcional a los Ingresos de Operacion en niveles similares
desde el 2001.

En el primer semestre de 2004 los Costos de Operacién as-
cendieron a $14.93 Millones (92.54%) de los Ingresos de Operacion.
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En primer lugar dentro de los costos se ubicaron los Siniestros con
el 43.12% en términos porcentuales incrementando en $ 914 .4 miles
con respecto al afio anterior, pasando las Primas Cedidas (28.44%)
a ocupar el segundo lugar dentro de los Costos de Operacion con
una cifra de $4.59 Millones, le siguen los Incrementos por reservas
técnicas con 11.49% y las obligaciones contractuales con el 9.49%.

A Junio del 2005, los costos de operacién redujeron a
$14 4 Millones, participando con el 92.88% dentro de los Ingresos,
originado por la disminucién experimentada por éstos debido a los
precios y cuya composicién es del 34.4% por Siniestros Netos
($5.3 Millones), $5.4 Millones (35.40%) por Primas cedidas por
reaseguros y reafianzamientos, $2.1 Millones (13.50%) por Gastos
por incrementos de reservas técnicas y $1.5 Millones (9.94%) por
Div. y/o Obligaciones Contractuales.

En Junio del 2006, los costos de operacion fueron $24.39
Millones, con una participacién dentro de los Ingresos de 94.7%,
cuya composicion es del 25.27% por Siniestros Netos (6.5 Millo-
nes), $13.0 Millones (50.50%) por Primas cedidas por reaseguros
y reafianzamientos, $2.6 Millones (10.26%) por Gastos por incre-
mentos de reservas técnicas y $2.22 Millones ( 8.63%) por Div.
y/o Obligaciones.

En el primer semestre del 2007, los costos de operacion
incrementaron a $31.19 Millones, participando con el 95.47%
dentro de los Ingresos, y cuya composicion es del 24.99% por
Siniestros Netos ($8.16 Millones), $16.56 Millones (50.70%) por
Primas cedidas por reaseguros y reafianzamientos, $3.78 Millones
(11.56%) por Gastos por incrementos de reservas técnicas y $2.68
Millones (8.22%) por Div. y/o Obligaciones Contractuales.

Al 30 de Junio del 2008, los Costos de Operacién in-
crementaron un 29.08% sobre en afio anterior. De estos costos el
30.51% corresponde a Siniestros, el 46.2% a Primas Cedidas, un
9.42% a incremento de Gastos por Reservas Técnicas y finalmente
el 7.34% a la participacion de las Obligaciones Contractuales y en

su totalidad se constituyeron en el 93% de los Ingresos Totales.

Considerando los volumenes de venta, al 30 de Junio del
2009, los Costos de Operacién incrementaron un 6.3% sobre en
afio anterior. De estos costos el 32.90% corresponde a Siniestros,
el 39.80% a Primas Cedidas, un 12.70% a incremento de Gastos
por Reservas Técnicas y finalmente el 8.09% a la participacion de
las Obligaciones Contractuales y en su totalidad se constituyeron
enel 93.50% de los Ingresos Totales.

En el primer semestre del 2010, los Costos de Operacién
mantienen similar la relacion con los volumenes de venta, incre-
mentaron el 27.4% con respecto a los Costos de Junio del 2009.
Tienen la siguiente composicién de los Costos: Siniestros el 41.8%,
en segundo lugar las Primas Cedidas 32.2%, 13.1% el incremento
de Gastos por Reservas Técnicas, seguido por las Obligaciones

Contractuales 7.0% totalizando el 94.1% de los Ingresos de Ope-

racion.

Al 30 de Junio del 2011, los Costos de Operacién decre-
mentaron el 24.3% con respecto a los Costos del afio anterior,
teniendo la siguiente composicion: Siniestros el 34.1%,en segundo
lugar las Primas Cedidas 31.7%, 17.3% el incremento de Gastos
por Reservas Técnicas, seguido por las Obligaciones Contractuales
9.3 % totalizando el 92.3% de los Ingresos de Operacion.

En el primer semestre del 2012, los Costos de Operacién
incrementaron un 11.4% con relacién a Junio del 2011, cuya compo-
sicion es la siguiente: Siniestros Netos 36.32% ($17.66 Millones) ,
Primas cedidas por reaseguros y reafianzamientos, $15.57 Millones
(32.03%), Gastos por incrementos de reservas técnicas $8.27 Mi-
llones (17.0%) y $4.46 Millones (9.17%) por Div. y/o Obligaciones
Contractuales.

Para el primer semestre del 2014, los Costos de Operacion disminu-
yeron un 1.88% con relacién a Junio del 2013, cuya composicion es
la siguiente: Siniestros Netos 33.34% ($17.0 Millones) , Primas ce-
didas por reaseguros y reafianzamientos, $18.17 Millones (35.64%),
Gastos por incrementos de reservas técnicas $8.32 Millones (16.3%)
y $4.83 Millones (9.47%) por Div. y/o Obligaciones Contractuales..

En el primer semestre del 2015, los Costos de Operacién
subieron un 2.1 % con relacioén a Junio del 2014, cuya composi-
cién es la siguiente: Siniestros Netos 33.54% ($18.5 Millones) ,
Primas cedidas por reaseguros y reafianzamientos, $19.29 Millones
(34.90%), Gastos por incrementos de reservas técnicas $9.11 Millo-
nes (16.48%) y $5.33 Millones (9.63%) por Div. y/o Obligaciones

Contractuales.

Al 30 de Junio del 2016, los Costos de Operacién re-
presentaron el 94.7% del Total de Ingresos Operativos de ACSA

O

subieron un 10.13% con relacion a Junio del 2015, cuya composi=——

cién es la siguiente: Siniestros Netos 32.88% ($19..99 Millones) ,
Primas cedidas por reaseguros y reafianzamientos, $22.77 Millones
(37.45%), Gastos por incrementos de reservas técnicas $8.77 Millo-
nes (14.44%) y $6.04 Millones (9.93%) por Div. y/o Obligaciones
Contractuales.

Al 30 de Junio del 2017, los Costos de Operacién re-
presentaron el 92.5% del Total de Ingresos Operativos de ACSA
subieron un 1.1% con relacién a Junio del 2016, cuya composicién
es la siguiente: Siniestros Netos 32.10% ($20.18 Millones) , Pri-
mas cedidas por reaseguros y reafianzamientos, $23.32 Millones
(37.08%), Gastos por incrementos de reservas técnicas $8.46 Mi-
llones (13.46%) y $6.26 Millones (9.95%) por Div. y/o Obligaciones

Contractuales.
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Para el 30 de Junio del 2018, los Costos de Operacién
representaron el 92.41% del Total de Ingresos Operativos de ACSA
bajaron un 3.1% con relacion a Junio del 2017, cuya composicién
es la siguiente: Siniestros Netos 30.95% ($18.93 Millones) , Pri-
mas cedidas por reaseguros y reafianzamientos, $22.73 Millones
(37.17%), Gastos por incrementos de reservas técnicas $8.44 Mi-
llones (13.8%) y $6.4 Millones (10.48%) por Div. y/o Obligaciones
Contractuales.

Parael 30 de Junio del 2019, los Costos de Operacién representaron
el 92.85% del Total de Ingresos Operativos de ACSA bajaron un
3.1% conrelacién a Junio del 2018, cuya composicion es la siguien-
te: Siniestros Netos 31.5% ($18.43 Millones) , Primas cedidas por
reaseguros y reafianzamientos, $21.3 Millones (36.38%), Gastos
por incrementos de reservas técnicas $8.80 Millones (15.04%) y
$5.80 Millones (9.92%) por Div. y/o Obligaciones Contractuales.

Los GasTos DE OPERACION

Durante los afios comprendidos entre Junio del 2001 y el
2019, los Gastos de Operacion, representan el 3.68%,3.51%,5.35%,
6.03%,6.23%,4.1%,3.78%,3.04%,el13.79%,3.45%,3.91%,3.87%,
4.25%,4.44%,4.46%,4.33%,4.58%,4.37% y 4.87% respectiva-

mente con relacion a los Ingresos de Operacion de dichos periodos.

En el 2001 los Gastos de Administracién (3.37%) ocu-
paron el primer lugar, en segundo lugar los Gastos Financieros y
de Inversién (0.31%), manteniendo el mismo orden de peso en el
2002 y tal como puede observarse en la tabla anterior, los Gastos

de Administracién constituyeron el 3.41% de los Ingresos Totales
y los Gastos Financieros y de Inversion el 0.09%. Este incremento
proporcional se debié a la reduccién en los Ingresos Totales.
Debido a la reduccién de los Ingresos de Operacién, en
el 2003, la totalidad de los Gastos de Operacién incrementd su
participacion porcentual hasta el 5.35%, de los cuales el 5.20%
corresponde a Gastos de Administracién y el 0.16% a los Gastos
Financieros y de Inversion. A Junio del 2004, los Gastos de Opera-
cién incrementaron a 6.03%, participando dentro de éstos los Gastos
de Administracion con el 5.87% y el 0.15% respectivamente que
corresponde a los Gastos Financieros y de inversién. El aumento

proporcional fue ocasionado por el incremento en el Total de los
Ingresos Operativos del periodo.

A Junio del 2005 se mantuvo la tendencia del 2004, ya
que los Gastos de Operacion representaron el 6.23% del total de
los Ingresos y la composicién mantuvo la misma representatividad:
5.96% en Gastos de Administracién con y 0.26% en los Gastos
Financieros y de inversion.

En el 2006 los Gastos de Operacion representaron el 4.1%
del total de los Ingresos y su composicion fue 3.78% en los Gastos

de Administracién y 0.29% en los Gastos Financieros y de inversion.

En Junio del 2007 los Gastos de Operacion representaron
el 3.78% del total de los Ingresos y su composicion fue 3.52% en
los Gastos de Administracién y 0.26% en los Gastos Financieros y
de inversion.

Al 30 de Junio del 2008 los Gastos de Operacién estuvie-
ron compuestos principalmente por los Gastos de Administracion
(2.84% de los Ingresos Totales), y en muy pequefia cantidad por los
Gastos Financieros y de inversién (0.2% de los Ingresos Totales).

En Junio del 2009 los Gastos de Operacion estuvieron com-
puestos por los Gastos de Administracion , 3.68% de los Ingresos
Totales y los Gastos Financieros y de inversion que representaron

el 0.11% de los Ingresos Totales).

Para el primer semestre del 2010, la composicién de los
Gastos de Operacion : es la siguiente: Gastos de Administracion
3.34% y Gastos Financieros y de Inversién el 0.11%.

Al 30 de Junio del 2011 los Gastos de Operacion estuvie-

ron compuestos principalmente por los Gastos de Administracién
(3.73% de los Ingresos Totales), y en muy pequefia cantidad por los
Gastos Financieros y de inversién (0.18% de los Ingresos Totales).
En el primer semestre del 2012, la composicién que presentan los
Gastos de Operacién con relacion a los Ingresos Totales es: Gastos
de Administracién 3.64% y Gastos Financieros y de Inversion un
0.22%. Al 30 de Junio del 2013, la composicion de los Gastos
de Operacion es la siguiente: Gastos de Administracion 4.02% y
Gastos Financieros y de Inversion un 0.23%.
Para el primer semestre del 2014, la composicién que presentan los
Gastos de Operacién con relacion a los Ingresos Totales es: Gastos
de Administracién 4.19% y Gastos Financieros y de Inversion un
0.25%.

O

En el primer semestre del 2015, la composicién que pre-

sentan los Gastos de Operacion con relacion a los Ingresos Totales
es: Gastos de Administracién 4.20% y Gastos Financieros y de
Inversién un 0.26%.
En el primer semestre del 2016, la composicion que presentan los
Gastos de Operacion con relacion a los Ingresos Totales es: Gastos
de Administracion 4.10% y Gastos Financieros y de Inversién un
0.23%.

Al 30 de Junio del 2017, 1a composicion que presentan los
Gastos de Operacién con relacion a los Ingresos Totales es: Gastos
de Administracién 4.16% y Gastos Financieros y de Inversion un
0.27%.
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Para el 30 de Junio del 2018, la composicién que presentan los
Gastos de Operacion con relacion a los Ingresos Totales es: Gastos
de Administracién 4.11% y Gastos Financieros y de Inversién un
0.26%

Para el 30 de Junio del 2019, la composicién que presentan los
Gastos de Operacién con relacion a los Ingresos Totales es: Gastos
de Administracién 4.59% y Gastos Financieros y de Inversion un
0.28%

Los Otros Ingresos y Gastos aportaron el 0.67%, 1.16%,
1.51%, 0.80%, 0.94%, 0.53%, 0.75%, 0.51% , 0.20%, 0.36%,
0.22%,0.39%,0.79%,0.69%,0.79%,0.26%, 0.12'y 0.90 respec-
tivamente en los afios comprendidos entre el 2001 y el 2019, no
habiendo creado cambios representativos en los resultados finales

de la empresa.
Las UTILIDADES

Los resultados netos de ACSA para el primer semestre de
los ejercicios en estudio han mostrado una tendencia variable pero
ciclica. En Junio del 2001 las Utilidades Netas obtenidas fueron
de $287.8 miles, de los cuales la mayor parte la aport6 el rubro de
«Siniestros y Gastos recuperados por seguros y reafianzamientos»
(63.46%). El desequilibrio en el origen de los ingresos fue el in-
cremento de los reclamos originados en los dos terremotos de ese
afio, que posteriormente fueron trasladados a las reaseguradoras
siendo la base de los ingresos altos reportados por este rubro. En
Junio del 2002, las Utilidades aumentaron a $439.1 miles es decir
un incremento del 52.6% en comparacion con el afio anterior. Este
excelente resultado se debié nuevamente al aumento en los «Si-
niestros y Gastos recuperados por seguros y reafianzamientos», que
contribuyeron a las utilidades con una suma equivalente al 56.37%
de los Ingresos Totales, siendo por segundo afio consecutivo el
ingreso mads alto.

En Junio del 2003, las Utilidades Netas aumentaron en
6.1% en relacién al 2002, alcanzando la suma de $465.9 miles,
y fue el rubro de Primas Netas el que aport6 el 45.45% a los in-
gresos, ya que para entonces se habfan recuperado y tramitado
casi la totalidad de los reclamos originados en los terremotos
del 2001; sin embargo los «Siniestros y Gastos recuperados
por seguros y reafianzamientos» contribuyeron todavia con el
30.16% de los Ingresos Totales. Durante el afio 2004 las utilidades
disminuyeron a $267.70 miles, dentro de las cuales el rubro de
Primas Netas aportaron el 46.99% a los ingresos de la empresa.
El primer semestre del 2005 mostré una tendencia similar al ejer-

cicio anterior, ya que las utilidades disminuyeron a $205.6 miles.

A Junio del 2006 las utilidades alcanzaron los $325.9 miles
y para el primer semestre del 2007 fueron de $374.5 miles. Sin
embargo en el 2008, las utilidades no solo contindan su tendencia
ascendente sino que incrementan en un 246.1% sobre las utilidades
del afio anterior, como resultado del efectivo manejo de los costos y
gastos. En el 2009, las utilidades disminuyen en 21.0% con relacién
al 2008 ya que la cifra obtenida durante este primer semestre es de
$1,023.60 y las utilidades del primer semestre del 2008 fueron de
$1,296.10.

Para Junio del 2010 las utilidades totalizaron los $1,229 .40
miles un 20.1% mayores que las obtenidas a Junio del 2009 y a Junio
del 2011 las utilidades son de $1,347.0 miles, un 9.6% mayores que
las obtenidas durante el mismo periodo en el 2010. Al 30 de Junio
del 2012, 1as utilidades reflejadas son de $704.36, un 47.7% menor
que las utilidades reflejadas en el mismo periodo en el 2011.

Para junio del 2013 las Utilidades ascienden a $685.30 es decir
2.7% menor que las utilidades reflejadas en el mismo periodo en
el 2012. En Junio del 2014 las utilidades totalizaron los $555.00
miles un decremento del 19.0% que las obtenidas a Junio del 2013. o
En Junio del 2015 las utilidades totalizaron los $738.00 miles un
incremento del 33.0% que las obtenidas a Junio del 2014.

A130 de Junio de 2016 las utilidades fueron de $438.41 que equivale
a 40.6% menos que la cifra obtenida en el 2015.

En Junio del 2017 las utilidades totalizaron los $ 1,171.49 miles
un incremento del 167.2% que las obtenidas a Junio del 2016.
Para Junio del 2018 las utilidades totalizaron los $ 1,265.90 miles
un incremento del 8.1% que las obtenidas a Junio del 2017.

En Junio del 2019 Ias utilidades totalizaron los $1,311.20 miles un
incremento del 3.8% que las obtenidas a Junio del 2018.

REsuLTADOS ANTES DE INTERESES E IMPUESTOS (EBIT)

Al130 de Junio del 2001, las Utilidades de la empresa antes
del impuesto sobre la renta y antes de gastos financieros fueronde |
$460.7 miles, mientras que a Junio del 2002 el EBIT fue de $ 594 .4
miles, es decir un 29% superior al afio anterior. A Junio del 2003, la

Aseguradora registré $630.7 miles en concepto de EBIT, es decir
que se experimentd un incremento del 6.1% sobre las cifras del 2002.
A12004, el EBIT disminuy6 a $373.8 miles, un 40.7% menos que
a Junio del afio 2003. En el primer semestre del 2005 mantuvo la
misma tendencia con la cifra de $308.9 miles, en Junio del 2006 el
EBIT ascendi6 a $498 miles, 61.2% de crecimiento con relacion al
ejercicio anterior y en Junio del 2007 el EBIT incrementd en 14.8%
con relacién al periodo 2006 ya que el EBIT para este periodo fue
de $571.90 miles.

Al 30 de Junio del 2008 el EBIT incrementa un 215.9%
sobre la cifra del afio anterior, debido al incremento sustancial en

las Utilidades Netas, que tal como se come
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Siniestros y Gtos. recuperados

por Reaseguro

Siniestros Retenidos
Ingresos/ Egresos Técnicos

rior, obedece al acertado manejo de los costos y gastos, ade-
mds del incremento en las operaciones de venta.

A Junio del 2009 el EBIT es de $ 1,382.10 miles
disminuye un 23.5% sobre la cifra del afo anterior, para el
2010 el EBIT es de $1,663 .40, es decir un 20.4% mayor que
el obtenido en el afio 2009. A Junio del 2011 el EBIT es de
$1,836.40 miles es decir un 10.4% mayor sobre la cifra del
2010.A130 de Junio del 2012, el EBIT es $1,085.76 es decir
un 40.9% menor al obtenido en Junio de 2011.

AJunio del 2013 el EBIT esde $ 1,220.40 miles incrementa
un 12.4% sobre la cifra del afio anterior. Para Junio del 2014
el EBIT es de $882.10 miles disminuye un 27.7% sobre la
cifra del afio anterior.

AJunio del 2015 el EBIT esde $ 1,125.40 miles, incrementa
un 27.6% sobre el EBIT del afio anterior.

Al 30 de Junio del 2016 el EBIT es de $ 885.51 miles, un
21.3% menor que el EBIT del afio anterior.

AJuniodel 2017 el EBITesde $ 1,947.49 miles, incrementa
un 119.9% sobre el EBIT del afio anterior.

Para Junio del 2018 el EBITesde $ 2,264 miles, incrementa
un 16.3% sobre el EBIT del afio anterior.

Para Junio del 2019 el EBIT es de $ 2,029 miles, decre-

menta un 10.3% sobre el EBIT del afio anterior.

EBIT/INGRESOS DE OPERACION

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

Como se puede observar, al 30 de Junio del 2001
el coeficiente EBIT/Ingtesos de Operacién era el 1.8%,

incrementando a Junio del 2002 a 2.5%, producto del fuerte in-

por Ajustes de Rvas.

Gtos. de Adquisicién y
Conservacion de Primas

cremento del 52.6% en las Utilidades Netas originado en los «Si-
niestros y Gastos recuperados por seguros y reafianzamientosy,
posteriormente en el 2003 se dio un nuevo incremento al 4.2%,
también por la Influencia de las Utilidades, pero esta vez debido
a la disminucién del 39.3% en los Costos de Operacion.

En el 2004 y como consecuencia de la disminucién
en las Utilidades Netas este coeficiente disminuy6 a 0.23%, es
decir 44.8% menos que el registrado en el 2003. En Junio del
2006 el ratio fue de 1.93% y en Junio del 2007 de 1.8%.

Al 30 de Junio del 2008 el coeficiente EBIT/Ingtresos

de Operacién experimenta un crecimiento del 139.6% debido
a que las utilidades crecieron en mayor proporcion que el EBIT,
aun cuando ambos experimentaron crecimiento.

Pata el primer semestre del 2009 el coeficiente EBIT/
Ingresos de Operacién experimenta un decrecimiento del
28.0% con relacién a Junio del 2008, ya que el indice se sitda
en 3.02%, de igual forma a Junio el 2010 en que el coeficiente
es de 2.87% un 4.9% menor con relacién a Junio del 2009. En
este primer semestre del 2011, el EBIT/Ingresos de Opetacién
experimenta un crecimiento del 43.2% con relacién a Junio
del 2010 ya que el coeficiente es de 4.11%.

A Junio del 2012, el coeficiente EBIT/Ingtesos de
Operacion experimenta un decrecimiento de 45.7% con rela-

cion a Junio del 2011, ya que el coeficiente es de 2.23%.

Al primer semestre del 2013 el coeficiente EBIT in-
gresos de Operacion es de 2.34%, experimenta un crecimiento
del 4.7% con relacién a Junio del 2012.

Para el primer semestre del 2014 el coeficiente EBIT/Ingresos
de Operacion experimenta un decrecimiento del 26.0% con
relacion a Junio del 2013, ya que el indice se sitda en 1.73%

A Junio del 2015, el coeficiente EBIT/Ingresos de
Operacion experimenta un crecimiento de 17.7% con relacion
a Junio del 2014, ya que el coeficiente es de 2.04%.

Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

8013 7853 16058 2098700 25363.17 26051.15 30,147.10 2602530 28,154.82 3323872 31,762 34281 37281 38587 37213
7581 7,573 15859 2073720 2473370 25601.80 2984700 2513940 27,689.10 3247990 31,132 33959 37414 38032 36854
431 279 199 24980 62947 44935 300.10 885.90 465.72 758.82 629 321 523 554 358
4,588. 5438 13017 16,563.50 1989840 18216.80 18,657.10 14,16140 1557394 1903560 18,174 19298 22774 23321 22,734
2993 2,135 2841 417370 483530 738500 11,189.90 1097800 12,115.16 1344430 12957 14,661 14,639 14711 14,120
993 2268 3304 259244 427767 4399.12 384478  3,12047 353466 420351 3415 3660 4825 4525 3473
4396 3,142 2955 481860 874060 631390 1408610 424650 507841 400210 5396 4,626 5218 6026 6815
1870 1061  (470) 1663.54 450000 (2256.71) 4,17250 (6,598.75) (727741) (849408) (5.878) (8.861) (8268) (7.852) (4.879)
998 84 494 28420 75090 2910.80 1,797.80 380020 332897 236770 1846 2865 3374 4541 4241
1,531 1,543 2223  2,683.90 3,162.60 370400 4060.10  4,136.10 445743 49090 4830 5327 6040 6257 6408
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Al primer semestre del 2016 el coeficiente EBIT/
Ingresos de Operacion disminuye un 28.4% con relacion a
Junio del 2015, ya que el indice se sitda en 1.46%

Al 30 de Junio del 2017, el coeficiente EBIT/Ingre-
sos de Operacion experimenta un crecimiento de 112.6% con

relacién a Junio del 2016, ya que el coeficiente es de 3.1%.

Parael 30 de Junio del 2018, el coeficiente EBIT/Ingtesos de
Operacién experimenta un crecimiento de 19.6% con relacién
a Junio del 2017, ya que el coeficiente es de 3.7%.

Al 30 de Junio del 2019, el coeficiente EBIT/Ingtesos de
Operacion experimenta un crecimiento de -6.3% con relaciéon
a Junio del 2018, ya que el coeficiente es de 3.5%.

DE LA GESTION
DE LA CARTERA DE SEGUROS
Primas y Reaseguros

El entorno de desarrollo y trabajo de las empresas

Aseguradoras es de alta rivalidad y muy inestable a nivel de
variables nacionales e internacionales y que tienen repercusiones
de indole variada sobre el nimero de pdlizas, precios,
descuentos, sus ingresos, niveles de actividad, siniestralidad
costos, utilidades y sobre la composicién de su Cartera de
Seguros.

Las variables mas importante han sido los precios y
los descuentos de las pdlizas, lo cual ha impactado sobre los
principales coeficientes que miden su desempefio; ésto estara
obligando a las aseguradoras a examinar sus politicas de precios,
sus procesos y niveles de gestién de la exposicion.

Otra variable importante han sido los cambios
en los costos y la estructura y tipo de los reaseguros de las
reaseguradoras, que impactaron y continuardn impactando

directamente sobre la siniestralidad de las Aseguradoras
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nacionales y sobre su desempefio; ésto estd obligando a las
aseguradoras a examinar sus politicas de cobertura y sus lineas
tradicionales de aseguro.

Sin embargo, y a pesar de las condiciones de guerra de
precios, fase del ciclo y estructura del sector seguros, ACSA
posee buen nivel de cartera, aunque debera perfilar mejor su
modelo de beneficio y sistema de negocio, depurar sus niveles
de produccién, realizar un mejor control de gestiéon a fin de
bajar sus niveles de siniestralidad en automotores y médicos
hospitalarios a fin de incrementar sus margenes, eficiencia y

sus utilidades.

PriMas ProbuCTO NETAS

A pesar de la situacién econémica nacional e
internacional, las Primas Producto Netas han mejorado, muy
por encima del rango de los ultimos afios. Estos valores tiene
su fuente de origen, en el motor econémico de ACSA y su
flexibilidad para crear cartera, lo cual ha repercutido en el
aumento efectivo en el nimero de pélizas contratadas logrado

por medio del énfasis en la venta.

En Junio de 2000, las Primas Producto Netas fueron
de $5.36 Millones, aumentando en el 2001 a $5.99 Millones,
o sea un incremento efectivo del 11.8% sobre el afio anterior,
habiéndose dado mayormente en el ramo de automotores y en

el de Incendio y Lineas Aliadas.

En el 2002, las Primas Producto Netas tuvieron un
incremento del 13.7% en relacion a Junio del afio anterior,
alcanzado éstas $6.82 Millones, a pesar que la recesién
econdémica agudizada por los terremotos recientemente
sufridos frend la recontratacion de pdlizas en varias lineas.
Sin embargo, la linea de automotores continué en primer
lugar de concentracién, seguida de la linea de Incendios y
Lineas Aliadas que tuvo un particular repunte y de la linea

Meédico-Hospitalaria.

Al 2003 el monto de las Primas Producto Netas
obtuvo un crecimiento minimo del 0.2% creciendo a $6.83
Millones, pero es de hacer notar que el mercado asegurador
enfrenta condiciones adversas no sélo en el campo
internacional, por el incremento en las primas por Reaseguro
y el aumento de los precios de los seguros, sino también por
larecesion en la economia nacional, que ha forzado a muchos
clientes a prescindir de los seguros.

En Junio del 2004, las Primas Producto Netas
incrementaron en 11.0% con relacién al mismo periodo del
2003, alcanzado cifras de $7.58 Millones y durante el primer
semestre del 2005 muestra una muy leve disminucién con

un valor de $7.57 Millones.

Para Junio del 2006, las Primas Producto Netas
incrementaron en 109.0% con relacién al mismo periodo
del 2005, alcanzado cifras de $15.8 Millones, volviendo a
incrementar a Junio del 2007 a $20.7 Millones que representa
un 31% mayor que la cifra alcanzada en el 2006 .

En Junio del 2008 las Primas Producto Netas
experimentaron un incremento del 19.3%, habiendo
alcanzado la cifra ($24.73 Millones), como efecto de
las nuevas politicas de mercado y la creaciéon de nuevos
productos, pero sobre todo la agresividad comercial de la
empresa.

A pesar de la situacion del mercado y el entorno
econdémico en que opera la compaiiia, la fuerte competencia
y la situacién econémica del pais, al 30 de Junio del 2009
las Primas Producto Netas experimentaron un incremento
del 3.5%, ($25.60 Millones).

Para el primer semestre del 2010, las Primas
Producto Netas alcanzaron una cifra de $ 29.847 millones
incrementando un 16.6% por sobre la cifra alcanzada a Junio
del 2009.

Al 30 de Junio del 2011 las Primas Producto Netas
totalizaron $25.1394 millones decrementando un 15.8%
sobre la cifra alcanzada a la misma fecha en el ejercicio
anterior del 2010.

Al 30 de Junio del 2012 las Primas Producto Netas
totalizaron $ 27.6891 millones reflejando un crecimiento
del 10.1% sobre el monto alcanzado a Junio del 2011.

Durante el primer semestre del 2013, las Primas
Producto Netas totalizaron $ 32.4799 millones mostrando
un crecimiento del 17.30% con relacion al 2012.

Al 30 de Junio del 2014 las Primas Producto Netas

totalizaron $ 31.1324 millones reflejando un disminucién
del 17.0% sobre el monto alcanzado a Junio del 2013.

Durante el primer semestre del 2015, las Primas
Producto Netas totalizaron $ 33.9599 millones mostrando
un crecimiento del 9.1% con relacion a Junio del 2014.

Al 30 de Junio del 2016 las Primas Producto Netas
totalizaron $37.41421 millones reflejando un crecimiento
del 10.2% sobre el monto alcanzado a Junio del 2015.

A Junio del 2017 las Primas Producto Netas
totalizaron $ 38.0326 millones reflejando un crecimiento

del 1.7% sobre el monto alcanzado a Junio del 2016.

Para Junio del 2018 las Primas Producto Netas
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totalizaron $36.854 millones reflejando un decrecimiento
del 3.1% sobre el monto alcanzado a Junio del 2017.

A130 de Junio del 2019 las Primas Producto Netas totalizaron
$36.977 millones reflejando un crecimiento del 0.3%
sobre el monto alcanzado a Junio del 2018.

DEvVOLUCIONES Y CANCELACIONES DE PRIMAS

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

A Junio del afio 2000 las devoluciones y
cancelaciones fueron de $720.8 miles, y luego disminuyeron
drasticamente a $429.89 miles en Junio de 2001, lo que
se explica por la influencia que los dos terremotos de ese
afio tuvieron sobre la percepcion del publico respecto a la
adquisicion y necesidad de asegurar sus bienes; sin embargo,
en el 2002 esta cifra increment6 a $801.55 miles, implicando
un deterioro en su posicion con relacién al afio anterior, en
gran parte debido al lento crecimiento econémico y al proceso
inflacionario experimentado en el pafs, lo que se tradujo en
una fuerte reduccién en los volimenes de negocio llevados
a cabo en las Compafifas Aseguradoras y por lo tanto en
ACSA; a Junio del 2003 las Devoluciones y Cancelaciones
disminuyeron a $325.82 miles, que unido al incremento en
las Primas Emitidas y Suscritas augura una reactivacion en
el volumen de los negocios.

En Junio del 2004, el monto correspondiente a este
rubro ascendié a $431.14 es decir un 5.3% de las primas
emitidas, en Junio del 2005 totalizaron una cifra de $279.74
miles representando un 3.56% con relacién a las primas
emitidas y suscrita,en Junio del 2006 totalizaron una cifra de
$199 miles representando un 1.23% con relacion a las primas
emitidas y suscritas y en Junio del 2007 fueron $248.8 miles
es decir el 1.19% del total de las primas emitidas y suscritas
a Junio de este ejercicio.

Al 30 de Junio del 2008 las Devoluciones y
Cancelaciones incrementaron a $629.47 miles, pero esta
alza en el rubro es consistente con el mayor volumen de
operaciones realizadas en el periodo, por otra parte el
incremento del 20.9% en las Primas Emitidas y Suscritas
augura una reactivaciéon mayor en el volumen de los negocios.

En el primer semestre del 2009 las Devoluciones
y Cancelaciones disminuyeron a $ 449.35 miles, es decir
(28.6%) en el periodo lo que muestra la agresividad de la
compaiiia y la fidelidad de sus clientes a pesar del entorno
del mercado y del pais.

A pesar del entorno econémico en que opera ACSA,

al 30 de Junio de del 2010, las Devoluciones y Cancelaciones
de Primas disminuyeron en 33.2% con relacién a Junio del
2009 ya que la cifra de este rubro es de $ 300.10 miles.

La situacién econdémica tanto mundial como
en el pais siguen adversas, al 30 de Junio del afio 2011
las Devoluciones y Cancelaciones de Primas de ACSA
aumentaron en 195% con relacién a Junio del 2010 ya que
la cifra de este rubro en este primer semestre del 2011 es de
$885.90 miles.

Al 30 de Junio del 2012 el valor de las Devoluciones
y Cancelaciones disminuyé a $ 465.72 miles equivalente a
una disminucion del 47.4% con relacion al 2011.

A Junio del 2013, 1as Devoluciones y Cancelaciones
disminuy6 sumaron $ 758.82 miles un incremento porcentual
del 63.01% con relacion al 2012.

Para el 30 de Junio del 2014 el valor de las Devoluciones y
Cancelaciones disminuy6 a $ 629.96 miles equivalente a una
disminucién del 17.0% con relacién al 2013.

A Junio del 2015, las Devoluciones y Cancelaciones
disminuyé sumaron $ 321.55 miles una disminucién
porcentual del 49.0% con relacién al 2014.

Al 30 de Junio del 2016, las Devoluciones y
Cancelaciones sumaron $ 523.66 miles un incremento
porcentual del 62.9% con relacion al 2015.

Para el 30 de Junio del 2017 el valor de las
Devoluciones y Cancelaciones disminuyé6 a $ 554.96 miles
equivalente a un crecimiento del 6.0% con relacion al 2016.

Al 30 de Junio del 2018 el valor de las Devoluciones y
Cancelaciones disminuy6 a $ 358.72 miles equivalente a
una disminucién del-35.4% con relacién al 2017.

A Junio del 2019, las Devoluciones y Cancelaciones
aumentaron sumaron $ 443.18 miles un incremento
porcentual del 23.5 % con relacion al 2018.

Primas CEDIDAS Y PRIMAS RETENIDAS

Las Primas Cedidas representan el monto de primas
trasladadas al reasegurador y muestran una tendencia a
mantenerse hasta el ejercicio 2001, para mostrar incrementos
en los tltimos afios. Habiendo alcanzado $3.49 Millones en
Junio del 2000 bajé a $3.33 Millones en el 2001 (- 4.5%), que
alin no reflejaba el impacto de los terremotos en su totalidad.
Las Primas Retenidas, por su parte pasaron de $1.87 Millones
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en el 2000 a $ 2.66 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 $ 4.84 Millones, un 44.5% con respecto al
afio anterior, y las Primas Retenidas alcanzaron la suma
de $2 Millones, equivalente a una reduccién del 24.7% en
relacion al ejercicio anterior. Es importante aclarar que el afio
2002 fue el que reflejé el mayor impacto de los terremotos por
haberse tramitado en dicho periodo la mayoria de reclamos.

El primer semestre de 2003 fue diferente para
ambos rubros, las Primas Cedidas disminuyeron en 12.7% y
una cifra absoluta de $4.23 Millones, en cambio las Primas
Retenidas aumentaron a $2.60 Millones, lo que represent6
un incremento del 29.8% sobre el primer semestre del afio
anterior.

En Junio del 2004, las Primas Cedidas aumentaron
en 8.5% en relacién al 2003 alcanzando $4.59 Millones y
las Primas Retenidas mostraron un incremento de 15.0%
alcanzando los $2.99 Millones.

A Junio del 2005, las Primas Cedidas incrementaron 18.52%
con respecto a la cifra del 2004, es decir $5.44 Millones en
cifras absolutas y las Primas Retenidas disminuyeron a $2.13

Millones, un decremento porcentual de 28.65%.

Para Junio del 2006, las Primas Cedidas
incrementaron 139.4% con respecto a la cifra del 2005,
es decir $13.01 Millones en cifras absolutas y las Primas
Retenidas disminuyeron a $284 Millones, un aumento
porcentual de 33.0%.

Para el primer semestre del 2007, 1as Primas Cedidas
incrementaron 27% con respecto a la cifra del 2006, es decir
$3.5 Millones en cifras absolutas y asimismo aumentaron las
Primas Retenidas a $4.17 Millones, 46.9 puntos porcentuales

con respecto al 2006.

Al 30 de Junio del 2008 las Primas Cedidas
incrementaron 20.1% con respecto a la cifra del 2007,
alcanzando los $19.9 Millones y de igual forma aumentaron
las Primas Retenidas a $4.84 Millones, o sea un 15.9% en
relacion a las cifras de Junio de 2007.

El primer semestre de 2009 fue diferente para
ambos rubros, las Primas Cedidas disminuyeron en 8.5% y

una cifra absoluta de $ 18.2 Millones, en cambio las Primas

Retenidas aumentaron a $ $7.4 Millones, lo que representd
un incremento del 52.7% sobre el primer semestre del afio

anterior.

Al 30 de Junio del 2010 las Primas Cedidas
incrementaron 2.4% con respecto a la cifra de Junio del 2009,
alcanzando los $ 18.66 Millones y de igual forma aumentaron
las Primas Retenidas a $11.19 Millones, o seaun 51.5% en

relacion a las cifras de Junio de 2009.

En el primer semestre del 2011 las Primas
Cedidas disminuyeron un 24.1% con respecto a la cifra de
Junio del 2010, alcanzando los $14.16

Primas Retenidas totalizaron $10.978 Millones, o sea un

Millones, y las

decremento del 1.9% en relacion a las cifras del periodo
2010.

Al 30 de Junio del 2012 las Primas Cedidas,
totalizaron $ 15.57 Millones, es decir un incremento
del 10.0% con relacién a Junio del 2011, de igual forma
aumentaron las Primas Retenidas a $12.11 Millones, o sea

un 10.4% mayor a las cifras del 2011.

Para Junio del 2013, las Primas Cedidas
incrementaron 22.2% con respecto a la cifra del 2012, es
decir $ 19.036 Millones en cifras absolutas y las Primas
Retenidas crecieron a $13.4 Millones, un aumento porcentual
de 10.97%.

En el primer semestre del 2014 las Primas Cedidas
disminuyeron un 4.5% con respecto a la cifra de Junio
del 2013, alcanzando los $18.17 Millones, y las Primas
Retenidas totalizaron $12.95 Millones, o seaun decremento

del 3.6% en relacion a las cifras del periodo 2013.

Para el primer semestre del 2015 las Primas Cedidas
aumentaron un 6.2% con respecto a la cifra de Junio del
2014, alcanzando los $19.29
Retenidas totalizaron $14.66 Millones, o seaun incremento

Millones, y las Primas

del 13.15% en relacién a las cifras del periodo 2014.

Al 30 de Junio del 2016 las Primas Cedidas,
totalizaron $ 22.77 Millones, es decir un incremento del
18.0% con relacion a Junio del 2015, sin embargo las Primas
Retenidas totalizaron $14.63 Millones, o seaun 0.15% menor
a las cifras del 2015.

Para el primer semestre del 2017 las Primas Cedidas
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aumentaron un 2.4% con respecto a la cifra de Junio del
2016, alcanzando los $ 23.32
Retenidas totalizaron $14.71 Millones, o seaun incremento

Millones, y las Primas

del 0.49% en relacion a las cifras del periodo anterior.

Para el primer semestre del 2018 las Primas Cedidas
disminuyeron un 2.5% con respecto a la cifra de Junio
del 2017, alcanzando los $ 22.73
Retenidas totalizaron $14.12 Millones, o sea un decremento

Millones, y las Primas
del 4.0% en relacién a las cifras del periodo anterior.

Para el primer semestre del 2019 las Primas Cedidas bajaron
un 6.3% con respecto ala cifra de Junio del 2018, alcanzando
los $ 21.30 Millones, y las Primas Retenidas totalizaron
$15.67 Millones, o seaun incremento del 11.3% en relacién

a las cifras del periodo anterior.
PriMAS EMITIDAS Y SUSCRITAS

Las Primas Emitidas y Suscritas nos indican el nivel
de contratacién del afio analizado, por cuanto representan
el total de primas por todas las pélizas vendidas durante un

periodo contable determinado.

Durante el periodo a estudiar, este indicador ha
tendido a sostenerse dentro de un rango determinado a pesar
de los eventos que afectaron al mercado asegurador a partir
del 13 de Enero del 2001, habiendo pasado de $ 6.08 Millones
en Junio del 2000 a $ 6.24 Millones en el 2001, es decir un

crecimiento porcentual del 2.7%.

Entre el 30 de Junio del 2001 y 2002, el monto
aumentd a $7.62 Millones, 22.0% de incremento, como
efecto de un aumento en la demanda provocado por la
concientizacion de la importancia que tiene el asegurar a las
personas y los bienes, experimentada a raiz de los sismos

sufridos.

Entre el 2002 y el 2003 se experimentd una
disminucién del 6.0%, alcanzando un monto de $7.16
Millones, en gran parte porque el movimiento mayor de la
demanda se habia dado el afio anterior, anticipando de alguna
forma las contrataciones que pudieron darse durante el 2003,
asimismo por la desaceleracién econdmica que afecta nuestro
pais. Entre el 2003 y 2004 se observa un incremento del

11.9% en Primas Emitidas y Suscritas, ya que incrementaron

a $8.01 Millones comparados con la cifra de $7.16 Millones
alcanzada en el 2003.

En el primer semestre del 2005, muestran un
decrecimiento leve del 1.99% con un valor absoluto de $7.85
Millones.

Para el primer semestre del 2006, muestran un
crecimiento del 104.5% con un valor absoluto de $16.05
Millones, volviendo a incrementar en Junio del 2007 a $20.99
Millones, 31 puntos porcentuales con respecto a Junio del
2006.

Las Primas Emitidas y Suscritas de Junio del 2008
fueron un 20.9% mayores que las de la misma fecha en el afio

anterior, habiendo alcanzado el monto de $25.36 Millones.

A Junio del 2009, las Primas Emitidas y Suscritas
son un 2.7% mayores que las de la misma fecha en el afio
anterior, habiendo alcanzado el monto de $ 26.05 Millones.
En el primer semestre del 2010, las Primas Emitidas y
Suscritas son un 15.7% mayores que las de Junio del 2009
alcanzando una cifra de $ 30.15 Millones Al 30 de Junio
del afio 2011, las Primas Emitidas y Suscritas son de $26.02
Millones, lo que representa una disminuciéndel 13.7% con
respecto al periodo 2010.

Al30de Junio del 2012, 1a cifra obtenida en Primas
Emitidas y Suscritas son un 8.2% mayores que las de Junio
del 2011, con un valor de $ 28.15 Millones.

Al primer semestre del 2013 ,1as Primas Emitidas y
Suscritas son de $33.24 Millones, son un 18.06% mayores
que las de Junio del 2012.

Para el primer semestre del 2014, las Primas Emitidas y
Suscritas son un 4.4% menores que las de Junio del 2013
alcanzando una cifra de $ 31.76 Millones.

A Junio del 2015, las Primas Emitidas y Suscritas
sonun 7.9% mayores que las de Junio del 2014 alcanzando
una cifra de $ 34.28 Millones.

Al primer semestre del 2016 , las Primas Emitidas
y Suscritas son de $37.26 Millones, son un 8.8% mayores
que las de Junio del 2015.

A Junio del 2017, las Primas Emitidas y Suscritas
son un 3.5% mayores que las de Junio del 2016 alcanzando
una cifra de $ 38.58 Millones.

Para Junio del 2018, las Primas Emitidas y Suscritas son un
-3.6% menores que las de Junio del 2017 alcanzando una
cifra de $ 37.21 Millones.
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A Junio del 2019, las Primas Emitidas y Suscritas son un
0.6% mayores que las de Junio del 2018 alcanzando una
cifra de $ 37.42 Millones.

COMISIONES DE REASEGURO

Las Comisiones por Reaseguro se han mantenido va-
riables desde Junio de 2000; primero con una variacion a la
baja poco significativa entre el 2000 y el 2001 y luego con
una subida originada en los terremotos y las condiciones de
terrorismo internacional, que tiende a descender en el 2003
como efecto de la vuelta paulatina a la normalidad.

Tal como se menciona anteriormente, de Junio 2000 al
2001 la disminucién fue de $ 0.24 Millones, variacién que
no es significativa, ni en términos porcentuales (0.5%), ni en
términos de efectivo sobre la base del afio anterior.

En cambio entre el 2001 y el 2002 el incremento
porcentual fue del 150.3%, pasando de $0.45 Millones a
$1.13 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 con-

diciones y tarifas por Reaseguro, pero en esta oportunidad
las cifras redujeron como efecto de la estabilizacién en la
siniestralidad, pasando de $1.13 Millones en €1 2002 a $0.97
Millones en el 2003, equivalente al 14.2% de reduccién por-
centual. Estas cifras también incluyen el proceso inflacionario
y la influencia de la siniestralidad.
En Junio del 2004, las Comisiones por Reaseguro muestran
un leve incremento del 2.7% con relacién al mismo periodo
del 2003 subiendo a $0.993 Millones, sin embargo para el
2005 con $2.268 Millones tienen un fuerte incremento del
128.38% en relacion a Junio del 2004.

En Junio del 2006, las Comisiones por Reaseguro mues-
tran un incremento del 45.7% con relacién al mismo periodo
del 2005 subiendo a $3.3 Millones, habiendo disminuido a
$2.6 Millones en Junio del 2007.

A Junio del 2008, las Comisiones por Reaseguro
incrementaron un 65.0% sobre las cifras del aflo anterior,
alcanzando los $4.28 Millones, pero este aumento es consis-

tente con los movimientos en los volimenes de operaciones.

En Junio del 2009, las Comisiones por Reaseguro
incrementaron levemente en un 2.8% sobre las cifras del afio
anterior, alcanzando los $ 4.40 Millones, pero este aumento
es consistente con los movimientos en los volimenes de
operaciones. A Junio de este afio 2010 este rubro disminuye a

$3.8 Millones,un 12.6% menor que la cifra del afio anterior.

A Junio del 2011, las Comisiones por Reaseguro fueron
de $3.12 Millones es decir un 18.8 % menores sobre las
cifras del 2010 , esta disminucidén es consistente con los
movimientos a la baja en los volimenes de operaciones.

En Junio del 2012, las Comisiones por Reaseguro

muestran un crecimiento del 13.3% con relacién al mismo
periodo del 2011 incrementando a $ 3.53 Millones. En
Junio del 2013, las Comisiones por Reaseguro muestran un
crecimiento del 18.9% con relacién al mismo periodo del
2012 incrementando a $ 4.20 Millones.
Para Junio del 2014, las Comisiones por Reaseguro fueron
de $3.41 Millones es decir un 18.7 % menores sobre las
cifras del 2013 , esta disminucidén es consistente con los
movimientos a la baja en los volimenes de operaciones y
la situacion del sector.

En Junio del 2015, las Comisiones por Reaseguro
muestran un crecimiento del 7.2% con relacion a junio de
del 2014 incrementando a $ 3.66 Millones.

Al 30 de Junio del 2016, 1as Comisiones por Reaseguro
muestran un incremento del 31.8% con relacion a Junio del
2015 aumentando a $ 4.82 Millones.

En Junio del 2017, las Comisiones por Reaseguro muestran
un decrecimiento del 6.2% con relacién a junio de del 2016
siendo $ 4.52 Millones.

Al 30 de Junio del 2018, las Comisiones por Reaseguro
muestran un decremento del 23.3% con relacién a Junio del
2017disminuyendo a $ 3.47 Millones.

Al 30 de Junio del 2019, las Comisiones por Reaseguro
muestran un decremento del 18.4% con relacién a Junio del
2018 disminuyendo a $ 2.832 Millones.

SINIESTROS Y GASTOS RECUPERADOS POR REASEGURO

En la medida en que la siniestralidad aumenta o dis-
minuye, los Siniestros y Gastos recuperados por Reaseguros
varfan en forma directamente proporcional tal y como se ha

reflejado en los andlisis anteriores.
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Primas Netas/Activos Liquidos
( Veces )

En este rubro, al 30 de Junio del afio 2000, la suma recu-
perada fue de $ 2.42 Millones, sin embargo al 2001 tuvo

un abrupto incremento del 573.2%, llegando hasta $16.29

1.86

Millones, crecimiento ocasionado por los reclamos por 1.70 e

siniestralidad en los terremotos de Enero y Febrero del

2001. .24

117 1.23
.151.09 1.09
Al 30 de Junio del 2002 todavia se dio una fuerte
recuperacién por los siniestros antes mencionados, ha-
biendo percibido ACSA $13.50 Millones en concepto de
Siniestros y Gastos Recuperados por Reaseguro, con una
reduccidén del 17.1% sobre el 2001, situacidén que conti-
nuarfa ocurriendo en la medida en que los reclamos fueron Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun

) 20002001 2002 2003 2004 2005 2006 20072008 2009 201020112012 201320142015 2016 2017 2018 2019
siendo honrados.

En el 2003, se tuvo una importante disminucion de $4.40 Millones menor en 3.0% que el afio 2003.

del 66.4% con respecto al 2002. Los fondos recibidos en
A Junio del 2005 la tendencia es siempre a la baja,

con 28.51% menos que el 2004 y $3.14 Millones recupe- e

concepto de reembolso durante ese afio alcanzaron la cifra
de $4.53 Millones, manteniendo la tendencia decreciente
para el 2004 en que la suma recibida en este concepto fue rados.

Para Junio del 2006 la tendencia es siempre a la baja,

Razén de Liquidez con 6.0% menos que el 2005 y $2.95 Millones recupera-
dos, sin embargo, este rubro incrementa significativamente

en el 2007, en que alcanza cifras de $4.82 Millones.

0.80 0.90 0.87

Al 30 de Junio del 2008 los Siniestros y Gastos
recuperados por Reaseguros se elevan en un 81.4%, cons-
tituyendo el segundo rubro de mayor aporte a los ingresos
operativos, y alcanzando un monto de $ 8.75 Millones, lo
que evidencia el crecimiento obtenido en el volumen de

operaciones realizadas.

En Junio del 2009 los Siniestros y Gastos recuperados——
por Reaseguros disminuyeron en un 27.8%, siendo al
igual que el ejercicio anterior el segundo rubro de mayor

aporte a los ingresos operativos, y alcanzando un monto

Jun Jun Jun Jun Jun Jun JunJunJun JunJunJun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun de $6.31 Millones.

09 13 15 16 . . .
00 01 02 03 04 05 06 07 08 101112 14 1718 19 Al primer semestre del 2010, la tendencia cambia

Junio i io Junio Junio Junio i io Junio Junio Junio Junio Junio Junio Junio Junio

2004 200 006 2007 2008 2009 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
Razén de Liquidez 033 038 035 043 040 053 074 063 081 0879 0.766 0.664 0.683 0.783 0.785 0.804 0905 0.877
Primas Netas/ Activos Liquidos 170 155 177 128 198 186 144 159 1.18 0920 1073 1270 1240 1.177 1233 1.158 1095 1.093
Activos Liquidos/ Reservas Técnicas 077 070 065 095 113 135 181 132 183 1856 1.685 1.739 1.884 2024 2.175 2337 2505 2.566
Activos Liquidos/ Reservas 071 064 060 083 09 115 156 109 153 154 134 1392 1426 1497 1.607 1.686 1.845 1.892
Técnicas+Reservas Siniestros
EBIT (En miles de $) 594 630 373 308 498 571 1806 1382 1,663 1836 1085 1220 882 1,125 885 1947 2264 2,029
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con relacién a las cifras del 2009, ya
que los Siniestros y Gastos recuperados
por Reaseguros incrementaron en un
123.1% con relacion a Junio del 2009
alcanzado la cifra de $14.09 Millones.

Al 30 de Junio del 2011, los
Siniestros y Gastos recuperados por
Reaseguros diminuyeron enun 69.9%
con relacion a Junio del 2010 alcanzado
la cifra de $4.24 Millones.

Al 30 de Junio del 2012, la
tendencia cambia con relacién a las
cifras del 2011, ya que los Siniestros
y Gastos recuperados por Reaseguros
incrementaron en un 19.6% con rela-
cion al 30 de Junio del 2011 alcanzado
un valor de $5.08 Millones.

Al primer semestre del 2013, la
tendencia cambia con relacién a las
cifras del 2012, ya que los Siniestros
y Gastos recuperados por Reaseguros
disminuyeron en un 21.19% alcanzado
la cifra de $4.002 Millones. En Junio
del 2009 los Siniestros y Gastos recu-
perados por Reaseguros disminuyeron
en un 27.8%, siendo al igual que el
ejercicio anterior el segundo rubro de
mayor aporte a los ingresos operativos,
y alcanzando un monto de $6.31 Mi-

llones.

Al primer semestre del 2010, la
tendencia cambia con relacion a las
cifras del 2009, ya que los Siniestros
y Gastos recuperados por Reaseguros

incrementaron en un 123.1% con rela-
COEFICIENTES DE RENTABILIDAD

¢ién a Junio del 2009 alcanzado la cifra
de $14.09 Millones.

Al 30 de Junio del 2011, los
Siniestros y Gastos recuperados por
Reaseguros diminuyeron enun 69.9%
con relacion a Junio del 2010 alcanzado
la cifra de $4.24 Millones.

Al 30 de Junio del 2012, la
tendencia cambia con relacién a las
cifras del 2011, ya que los Siniestros
y Gastos recuperados por Reaseguros
incrementaron en un 19.6% con rela-
cién al 30 de Junio del 2011 alcanzado
un valor de $5.08 Millones.

Al primer semestre del 2013, la
tendencia cambia con relacién a las
cifras del 2012, ya que los Siniestros
y Gastos recuperados por Reaseguros
disminuyeron en un 21.19% alcan-
zado la cifra de $4.002 Millones.
Para el primer semestre del 2014, la
tendencia cambia con relacién a las
cifras del 2013, ya que los Siniestros
y Gastos recuperados por Reaseguros
incrementaron en un 34.9% con rela-
ci6n a Junio del 2013 alcanzado la cifra
de $5.39 Millones.

Al 30 de Junio del 2015, la
tendencia cambia con relacién a las
cifras del 2014, ya que los Siniestros
y Gastos recuperados por Reaseguros
disminuyeron en un 14.3% con relacién
a Junio del 2014 con un valor de $4.62
Millones.

A Junio del 2016, los Siniestros
y Gastos recuperados por Reaseguros
aumentaron en un 12.8% con relacion
a Junio del 2015 con un total de $5.21
Millones.

Al 30 de Junio del 2017, los

Siniestros y Gastos recuperados por
Reaseguros aumentaron en un 15.5%
con relacion a Junio del 2016 con un
total de $ 6.02 Millones.
Para el 30 de Junio del 2018, los
Siniestros y Gastos recuperados por
Reaseguros aumentaron en un 13.1%
con relaciéon a Junio del 2017 con un
total de $6.815 Millones.

Para el 30 de Junio del 2019, los
Siniestros y Gastos recuperados por
Reaseguros disminuyeron en un 19.5%
con relaciéon a Junio del 2018 con un
total de $5.487 Millones.

DE LA GESTION
DE LA LIQUIDEZ

Durante el periodo analizado, la gestién
de laliquidez de ACSA ha sido provista
por el Flujo de Caja de las operaciones

e inversiones bursatiles.

Desde el 30 de Junio del 2001

alamisma fechaen el 2002, 1a Razon de
Liquidez, reflejaba los signos sufridos
por los desembolsos extraordinarios ori-
ginados por los terremotos, sin embargo
al 30 de Junio del 2003, el coeficiente
de liquidez fue de 0.38 mientras que

2005

Junio

2008
Junio

2009
Junio

2014
Junio

2015
Junio

.

2019
Junio

Retorno del Patrimonio (ROE) 0070 0030 0023 0033 0035 0089 0061 0065 0064 0030 0.028 0022 0028 0016 0040 0043 0.043
Retorno de los activos (ROA) 0025 0013 00091 0011 0012 0034 0024 0024 0026 0012 0011 0009 0012 0007 0017 0019 0019
Margen de Utilidad Neta (ROS) 0030 0020 0013 0013 0011 0030 0022 0021 0030 0014 0.013 0011 0013 0007 0019 0021 0022
Ingresos de Operacién/Activos Totales 0.810 0.790 0.690 0.870 1.030 1.140 1083 1.148 0.857 0.855 0.828 0.824 0.875 0.920 0.893 0915 0.845
Gastos de Operacién/Total Activos 0043 0047 0043 0035 0039 0035 0041 0040 0034 0033 0035 0037 0039 0040 0040 0040 0.041
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ROA (Utilidad Neta/Activos Totales)

3.4%

Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 20072008 2009 20102011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

para los afios subsiguientes mantuvo
una tendencia a la baja, pasando de
0.48 en Junio del 2000, a 0.28 en Junio
2001,0.33 en Junio 2002,0.35 en Junio
2004 incrementando a 0.43 para el 30 de
Junio del 2005, al 0.4 a Junio del 2006,
a2 0.53 a Junio del 2007, a 0.74 a Junio
del 2008, disminuyendo a 0.63 a Junio
del 2009 e incrementando a 0.81 en el
primer semestre del 2010,27.8% mayor
con relacién al ejercicio anterior.; al 30
de Junio del afio del 2011 la Razén de
Liquidez es de 0.879, de 0.766 al 30
de Junio del 2012, es decir un 12.8%
menor que el 2011, a0.664% a Junio del
2013, un 0.683% a Junio del 2014, de
0.783% en Junio del 2015, de 0.785%
al 30 de Junio del 2016 , de 0.804.% al
30 de junio del 2017, e 0.905.% al 30
de junio del 2018 y de 0.877.% al 30 de
junio del 2019.

Las Primas Netas/Activos
Liquidos, que indican que proporcién
de los Activos Liquidos se encuentran
constituidos por los ingresos provenien-
tes de las Primas Netas recibidas, tu-
vieron un comportamiento incremental
desde el 2000 hasta el 2002, para luego
disminuir considerablemente en el 2003
a consecuencia del incremento extraor-
dinario de los Activos Liquidos, que

entre el 2002 y el 2003 incrementaron

4%2.49%2.6%

0.9%

1.1% 1.1%0.7% 1.7%1.9% 1.9%

Jun Jun Jun Jun Jun  Jun

en 87.5%, especificamente en la cuenta
de Caja y Bancos. Durante el periodo
analizado, dicho coeficiente fue 1.19
en Junio 2000, de 1.37 en el 2001, de
1.70 en el 2002, para luego reducir en
Junio del 2003 hasta un 1.55, lo que
indica un crecimiento dentro de la
cartera de seguros, a pesar de la cifra
del 2003, potenciando asf la liquidez
de la empresa para enfrentar sus movi-
mientos financieros. A Junio del 2004

éste incrementd en 14.2% en relacion al
2003 subiendo a 1.77 disminuyendo en
Junio del 2005 a 1.28, incrementando a
1.98 en Junio del 2006 y 1.86 en Junio
del 2007. A Junio del 2008 el coeficiente

se redujo a 1.44 por el efecto del creci-
miento en los Activos Liquidos, ya que
auin cuando las Primas Netas crecieron
sobre la cifra del afio anterior, los Acti-
vos Liquidos crecieron ain mas.

Al 30 de Junio del 2009 el
coeficiente incrementé a 1.59 por el
efecto del crecimiento en los Activos
Liquidos, ya que atin cuando las Primas
Netas crecieron sobre la cifra del afio
anterior, los Activos Liquidos crecieron
ain mas. Para el 30 de Junio del 2010
el coeficiente fue de 1.18, a Junio del
2011 de 0.92, a Junio del 2012 fue de
1.07,de 1.27 aJuniodel 2013,de 1.24a
Juniodel 2014, 1.177 en Junio de 2015,
a1.233 enJunio del 2016 , en Junio del
2017 a1.158,en Junio del 2018 a 1.095
,en Junio del 2019 a 1.093.

Los Activos Liquidos/Re-
servas Técnicas han mantenido una
tendencia a partir del afio 2000, origi-
nada sobre todo en el incremento de
las Reservas que se vieron obligados
a constituir a consecuencia de los si-
niestros ocurridos y no por el compor-
tamiento de los Activos Liquidos, que
se mantuvieron estables hasta el 2002.
Este indicador pasé de 0.95 en Junio
de 2000 a 0.79 en el 2001, a 0.77 en
el 2002, a 0.70 en Junio 2003, a 0.65
en Junio del 2004, a 0.95 en Junio de
2005,a1.13 enJuniodel 2006 ,a1.33 a

ROS (Utilidad Neta/Ingresos de Operacion)
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Junio del 2007 y al 30 de Junio del 2008 y 2009,
el coeficiente también se ve igualmente afectado
por el crecimiento de los Activos Liquidos por
sobre los montos de reservas y es asi que se llega
a 1.81, al 2009 el coeficiente disminuye a 1.32.
En Junio del 2010 se sitdaen 1.83 , a junio 2011
en 1.86, a Junio del 2012 en 1.68,en el 2013 en
174 enel 2014 un 1.88,enel 2015un 2.02, en
el 2016 un 2.17,2.33 en Junio del 2017, 2.50 en
Junio del 2018 y 2.56 en Junio del 2019.

De igual forma los Activos Liquidos/
Reservas Técnicas + Reservas Siniestros, que
se originan de las mismas fuentes que el indica-
dor anterior, han mostrado un comportamiento
consistente con el mismo, con una conducta
descendente hasta el 2001, para luego tomar una
tendencia ascendente que se prolonga hasta el
afio actual y con cifras de 0.88 en el afio 2000,
0.69enel 2001,0.71 en el 2002, 0.64 a Junio del
2003, 0.60 en Junio del 2004, 0.83 en el 2005,
0.96 en el 2006 y un 1.15 en el primer semestre
del 2007.

En Junio del 2008 este coeficiente es de
1.56, consistente con las cifras obtenidas de los
Activos Liquidos entre las Reservas Técnicas,
pero potenciado por las Reservas para Siniestros.
Al 30 de Junio del 2009 este coeficiente es de 1.09
, a Junio del 2010 de 1.53, a Junio del 2011 es
de 1.54, de 1.34 a Junio del 2012, 1.39 en Junio
del 2013, 1.42 en Junio del 2014, 1.49 en Junio
de 2015, 1.607 en Junio del 2016, de 1.686 en
Junio del 2017, de 1.845 en Junio del 2018 y de
1.892 en Junio del 2019.

Elindicador de Utilidad antes de Intereses
e Impuestos EBIT tuvo un comportamiento hacia
la baja desde Junio de 2000 en el que alcanzé un
valor de $ 629.0 miles, sin embargo debido a los
acontecimientos del primer semestre del 2001 y
a la disminucion en Otros Productos, el EBIT se
redujo enun 26.8% llegando a un nivel de $460.7
miles como efecto del incremento en los costos,
particularmente en el rubro de «Siniestros», que
aunque fueron contrarrestados por los primeros
ingresos en concepto de «Siniestros y Gastos
recuperados por seguros y reafianzamientos»,
no fueron suficientes para mantener los niveles
de utilidad de los afios anteriores. En el primer
semestre del 2002, el indicador se recuper6
hasta alcanzar los $ 594 .4 miles, ya que durante
este afio los ingresos por «Siniestros y Gastos
recuperados por seguros y reafianzamientos»

ROE (Utilidad Neta/Patrimonio)

Jun Jun Jun Jun JunJun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun
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junto con un incremento en las Primas Netas lograron contrarrestar los
efectos de los desembolsos por «Siniestros», consiguiendo aumentar
el 29.0%; a Junio de 2003 logré un nuevo incremento del 6.1% que
representa $630.7 miles, atin cuando los ingresos por «Siniestros y
Gastos recuperados por seguros y reafianzamientos» disminuyeron
considerablemente.

En el 2004 con una cifra de $373.8 miles, disminuy6 en 40.7%
con relacién al 2003. En el primer semestre del 2005 mantuvo la misma
tendencia, con una baja de 17.36 puntos porcentuales y un valor de
$308.90 miles para el primer semestre del 2006 tuvo un incremento
de 61.2 % con un valor total de $ 498.1 miles volviendo a incrementar
en Junio del 2007 a $571.90 miles.

A Junio del 2008, fue del 215.9% sobre el afio anterior,
alcanzando una suma de $1.8 Millones, siendo la cifra mas alta obtenida
en el periodo analizado. Al 30 de Junio del 2009, fue del 23.5% menor
que el EBIT del 2008 sobre el afio anterior, alcanzando una suma de
$ 1.38 Millones.

E1 EBIT a Junio del 2010 es $1.7 Millones, 20.4% mayor que
el de Junio del 2009, parael 2011 ala misma fecha el EBIT es de $1.8
Millones, 10.4% mayor que el de Junio del 2010,a Junio del 2012 el
EBIT se sitda en $1.08 Millones, equivalente a un decrecimiento del
40.9% con relacion al periodo anterior, en Junio del 2013, el EBIT es
de $1.2 Millones, 12.4% mayor que el de Junio del 2012. En Junio
del 2014 el EBIT es $ 0.882 Millones es decir 27.7% menor que el
2014.En Junio de 2015 el EBIT es $1,125 Millones, un crecimiento de
27.6% con relacion al afio anterior y en Junio de 2016 es de $885.51
miles equivalente al 21.3% menor que el 2015.

Al 30 de Junio del 2017 el EBIT fue $1,947.49 miles equivalente a un
crecimiento del 119.9% con relacién al afio anterior.

Para el 30 de Junio del 2018 el EBIT fue $2,264 miles equivalente a
un crecimiento del 16.3 % con relacion al afio anterior

Para el 30 de Junio del 2019 el EBIT fue $2,029 miles equivalente a
un crecimiento del -10.3 % con relacion al afio anterior
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El EBITDA, describié una tendencia similar al
pasar de $729.07 miles en Junio de 2000 a $546.8 miles en
Junio de 2001, 25% menos entre ambos periodos. Luego
experiment6 un aumento del 24.6%, llegando a $ 681.13
miles en Junio del 2002, disminuyendo a $ 584.68 miles en
Junio del 2003.

En Junio de 2004 disminuyé a $153.04 miles, un
decremento porcentual de 73.8 puntos con relacién al 2003.
En el 2005 mostré un importante crecimiento de $ 289.01
miles, dado que con la cifra absoluta alcanzada de $ 442.05
miles representd el 188.85% de incremento, habiendo sido
afectado durante los tltimos afios del periodo analizado por
los mismos factores producidos por la guerra de precios que
influyeron en los movimientos del EBIT. En Junio del 2006
este rubro alcanzd los $507.42 miles, es decir un crecimiento
del 14.8% en relacién al 2005 y finalmente volvié a
incrementar en el primer semestre del 2007 a $725.89 miles,
13% mayor que la cifra del 2006.

AJunio del 2008 se sitda en los $1.99 Millones, con
un crecimiento del 173.8% sobre las cifras del afio 2007.
Al Igual que el indice anterior, a Junio del 2009 se sitia en
los $ 1.2 Millones, con un decrecimiento del 41.5% sobre
las cifras del 2008.

Al igual que el EBIT, el EBITDA a Junio del 2010
muestra un incremento, ya que se sitiia en una cifra de $1.91
Millones lo que representa un incremento porcentual del
64.4% con relacion a Junio del 2009. A Junio del 2011, el
EBITDA es de $1.9 Millones.

Al 30 de Junio del 2012 el EBITDA es de 1.141
Millones, un disminucién de 39.7% con relacion al 2011,
en el 2013 el EBITDA es de 1.332 Millones, un incremento
porcentual del 16.8% con relacién a Junio del 2012 y en
el 2014 el EBITDA es de 0.951 Millones, un decremento
porcentual del 28.6% con relacién a Junio del 2013 .

A Junio del 2015 se sitda en los $ 1,343 Millones,
con un crecimiento del 41.2% sobre las cifras del ano 2014,
al 30 de Junio de 2016 el EBITDA es de $1.275 Millones
disminuyendo en 5.1% con relacién al afio anterior.

Al 30 de Junio del 2017 el EBITDA es de 2.200
Millones, un aumento de 90.6% con relacién al 2016.

Para el 30 de Junio del 2018 el EBITDA es de 2.248 Millones,
un aumento de 2.2 % con relacion al 2017.

Al el 30 de Junio del 2019 el EBITDA es de 2.118 Millones,
un aumento de 5.8 % con relacion al 2018.

RENTABILIDAD

A Junio de los afios analizados, el Retorno sobre
los Activos (ROA) ha tenido el siguiente comportamien-

to: del 3.2% en Junio del 2000 bajé a 1.4% en el 2001,
incrementando a 2.5% en el 2002 y al 3.0% en el 2003, como
efecto de los movimientos en los Activos, mientras que la Uti-
lidad Neta sufri variaciones considerables entre el 2000 y el
2003, atin cuando al final logré un nivel superior al alcanzado
en el afio base. Es necesario tomar en consideracion que los
Activos Totales de ACSA estdn compuestos en un 80% como
promedio por «Activos del Giro» con una alta movilidad y por
lo tanto son susceptibles a cambios significativos dentro del
ciclo del negocio, sin embargo, el ROA muestra una franca
tendencia a la recuperacion en la medida en que el periodo
de tiempo se aleja de los siniestros del 2001.

A Junio del 2004 el ROA disminuy6 en 48.0% en re-
lacién a Junio del 2003, ya que decrecié a 1.3% al igual que
enel 2005, en que disminuy6 a 0.9%. Para el 2006, al 30 de
Junio fue de 1.1% manteniendo similar tendencia para Junio
del 2007 en que fue de 1.2%, en Junio del 2008 experimenta
un crecimiento sustancial al aumentar un 190.6% sobre la ci-
fra del afio anterior y llegar a un coeficiente del 3.43%, como
efecto del incremento sustancial que tuvieron las Utilidades
Netas y en Junio del 2009 disminuye un 29.4% sobre la cifra
del afio anterior y llegar a un coeficiente del 2.4%, siempre
en relacion a la cifra obtenida las Utilidades Netas en este
primer semestre.

A Junio del 2010 el ROA tuvo un leve crecimiento con
relacion al ejercicio anterior (0.6%) ya que se sitiaen 2.44%.
Al primer semestre del 2011, el ROA es de 2.58% es decir
un 6.0% de crecimiento con relacién al afio 2010.

Al130 de Junio del 2012 el ROA es de 1.24% una disminucién
de 52.1% con relacién al 2011. Al 30 de Junio del 2013, el
ROA es de 1.09% una disminucién de 12.3% con relacién
al 2012.

Al 30 de Junio del 2014 el ROA es de 0.9% una disminucién
de 17.1% con relacion al 2013, a Junio de 2015 el ROA
incrementa en 30.3% con relacion al 2014 en que el coefi-
ciente es de 1.17%, en Junio del 2016 el ROA disminuye
un 43.1% con relacién a Junio del 2015 ya que el coeficiente
es de 0.66%, para Junio del 2017 el ROA disminuye un
43.1% con relacion a Junio del 2016 ya que el coeficiente
es de 1.66% , para Junio del 2018 el ROA subio un 14.0
% con relacion a Junio del 2017 ya que el coeficiente es de
1.9 % y para Junio del 2019 el ROA bajo un 0.1 % con
relacion a Junio del 2018 ya que el coeficiente es de 1.9 %.

El Margen de Utilidad Neta (ROS), iniciando con un
valor del 4.1% en el 2000, redujo en el 2001 al 1.1% para
incrementar nuevamente en el 2002 a 1.8% y a 3.0% en el
2003.

En los periodos 2004, 2005, 2006 y 2007 la tendencia
es hacia la baja, de 1.9%, 1.2%, 1.4% y 1.5 % respectiva-
mente. En el 2008 el coeficiente incremento hasta el 4.19%
por el efecto potenciador del crecimiento en las Utilidades,
sin embargo a Junio del 2009 el coeficiente disminuye hasta
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el 3.1%, volviendo a disminuir a Junio del 2010 a 2.98 %.
Al primer semestre del 2011, el Margen de Utilidad Neta
obtenido por ACSA es de 3.2%, de 1.56% a Junio el 2012,
a 1.39 % en 2013 en este primer semestre, a 1.15 % en este
primer semestre del 2014, en 2015 es de 1.46% ,en el 2016
es de 0.8%, en Junio del 2017 1.99%, en Junio del 2018 2.1
% y en Junio del 2019 un 2.2 %.

El Rendimiento sobre el Patrimonio (ROE) al 30 de
Junio del 2000 fue del 9.3%, reduciendo a 5.8% en el 2001,
luego aument6 al 7.5% en el 2002. Sin embargo al 30 de
Junio del 2003 disminuyd levemente a 7.0% a consecuencia
del fuerte incremento en un 21% en el Patrimonio de ACSA

Nuevamente vuelve a reducir en el 2004 al 3.3% por
el incremento en el patrimonio del 14.9% registrado entre
ambos afios.

En el primer semestre del 2005 éste disminuye a 2.3%
en relacidn al 2004. En Junio del 2006 incrementa a niveles
similares al 2004, es decir un 3.5 %, en Junio del 2007 a
3.5%, en Junio del 2008 experimenta un crecimiento, en
consistencia con las Utilidades, y se eleva hasta el 8.93%.
En Junio del 2009 disminuye a 6.09%, en consistencia con
las Utilidades y el nuevo incremento en el Capital social de
ACSA.

En Junio del 2010, el Rendimiento sobre el Patrimonio
(ROE) increment6 en 6.5% con relaciéon a Junio del 2009
situandose en un 6.5%, a Junio del 2011 este indicador es de
6.4% que representa un 0.8% menor con relacion al 2010,
esta en consistencia con las Utilidades y el nuevo incremento
en el Capital social del 33.3% de ACSA.

En Junio del 2012, el Rendimiento sobre el Patrimonio
(ROE) disminuy6 en 52.6% con relacion a Junio del 2011
situdndose en un 3.03% y en Junio del 2013 es de 2.8%. En
Junio del 2014, el Rendimiento sobre el Patrimonio (ROE)
disminuyd en 8.0% con relacién a Junio del 2013 situdndose
enun 2.2 %, en Junio de 2015 aumenta a 2.80% equivalente
a un crecimiento de 27.1% con relacién al afio anterior, en
Junio del 2016 disminuye a 1.6% , aumentando a 3.96%
en Junio del 2017, aumentando a 4.3% en Junio del 2018 y
aumentando a 4.3% en Junio del 2019.

En el sector seguros el impacto de la cuota de mercado
en las utilidades (PIMS) se da magnificado, por la importan-
cia que ciertos nichos poseen debido a la elasticidad precio
que se tiene para el caso de seguros previsionales y banca
seguro, donde la elasticidad precio es ineldstica, en cambio
para los segmentos de incendio y lineas aliadas y automotores
la elasticidad precio es eldstica; ésto, junto con el impacto
que genera la cuota de mercado sobre las utilidades, tiene
un efecto en las utilidades de cada una de las empresas que
componen el sector seguros. Las dos empresas de mayor
tamafio con mayores cuotas de mercados en cada uno de

los segmentos atendidos, obtienen alrededor del 46.4% de
las utilidades totales de sector (sin considerar las pérdidas
obtenidas en el total de Junio del 2006). Estas dos empresas
poseen alrededor del 45.3% de las primas del sector. El
sector ha ido moviéndose a una situacién de concentracién
de las utilidades en las empresas con afinidad con Bancos
y AFPs, segmentos y ramos los cuales tiene una elasticidad
precio ineldstica. Los cambios de la estructura de la industria
es probable que generen cambios en la situacién econémica-
financiera de los jugadores claves historicos.

En cuanto al coeficiente de Ingresos de Operacién/
Activos Totales, mantuvo una tendencia ascendente que
inicié desde Junio del 2000, pero que experimentd una
disminucion en los afios 2003, 2004 y 2005. En el 2000, el
coeficiente fue de 76%, incrementando en el 2001 a 126%
debido principalmente al aumento en ingresos por Primas
Netas y en Siniestros y Gastos Recuperados, que potencia-
ron el volumen de Ingresos de Operacién en un 139.9% con
relacion al 2000.

Entre el 2001 y el 2002 el coeficiente disminuyé a
134%, causado por la reduccion del 12.5% en los Activos
Totales, que fuera superior a la reduccién del 6.7% en los
«Ingresos de Operacién». Entre el 2002 y el 2003 el coefi-
ciente redujo al 81%, ésta vez por la reduccién del 37.2% en
los Ingresos de Operacion. De igual forma éste redujo entre
el 2003 y 2004 al 79%.

Al 30 de Junio de 2005 mantuvo similar tendencia,
mostrando una disminucién de 10 puntos porcentuales (0.69)
en relacion al ejercicio anterior. Al 30 de Junio del 2006 el
coeficiente fue de 0.87 % es decir un crecimiento en relacién
al 2005 de igual forma creci6 en el 2007 en que el coeficiente
fue de 1.03 %. Los Ingresos de Operacién/Activos Totales
de Junio del 2008 alcanzan un coeficiente de 1.14, o0 sea un
crecimiento del 10.68% sobre el coeficiente del afio anterior y
originado en el crecimiento del 31.8% en los Ingresos Totales
de Operacion.

A Junio del 2009 los Ingresos de Operacién/Activos

Totales alcanzan un coeficiente de 1.08, una disminucion de

del 5.26% sobre el coeficiente del afio anterior y originado
en el crecimiento porcentual mayor de los Activos (11.8%)
que los Ingresos Totales de Operacion (6.3%).

En el primer semestre del 2010 los Ingresos de Ope-
racion/Activos Totales alcanzan un coeficiente de 1.15, un
crecimiento de 6.50% sobre el coeficiente obtenido en Junio
del 2009 en este caso originado por el mayor crecimiento de
los Ingresos Totales de Operacién (26.5%) que el crecimiento
de los Activos Totales (19.4%).

Al 30 de Junio del 2011 el coeficiente Ingresos de Operacién/
Activos Totales es de 0.857, un decrecimiento de 25.35%
sobre el de Junio del 2010 en este caso originado por la
pérdida de primas en los Ingresos Totales de Operacion (baja
del 22.9%) que el crecimiento de 3.4% de los Activos Totales.
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Al 30 de Junio del 2012, 2013, 2014, 2015, 2016, 2017 y 2018, los  a Junio del 2011 fue de 3.4%,un 15.0% menor
Ingtesos de Operacion/Activos Totales alcanzan un coeficiente de 0.855,0.828,  que el 2010.
0.824 , 0.875, 0.920, 0.893, 0.915 y 0.845 respectivamente.
A Junio del 2012 el coeficiente de Gastos
Respecto al coeficiente Gastos de Operacion/Activos Totales, durante  de Operacién/Activos Totales disminuy6 al
el periodo 2000-2003 el comportamiento fue descendente, pasando del 6.6%  3.3% es decir un 1.3% menor que el 2011
en Junio del 2000 al 5.0% en el 2001, 4.7% en el 2002, 4.3% en Junio del 2003, Al primer semestre del 2013, el coeficien-
incrementando al 4.7% en Junio del 2004, disminuyendo a 4.3% en Junio del  te de Gastos de Operacién/Activos Totales
2005, 3.5 % en Junio del 2006 , 3.9% en Junio del 1007. En Junio del 2008 el  fue de 3.5% creci6 levemente con respecto a
coeficiente de Gastos de Operacion/Activos Totales disminuye nuevamente al ~ Junio del 2012. A Junio del 2014 el coeficiente
3.5% evidenciando la politica de control de gastos que la empresa a manejado  de Gastos de Operacion/Activos Totales au-

hasta la fecha. ment6 al 3.7% es decir un 4.0% mayor que el
2013.

A Junio del 2009 el coeficiente de Gastos de Operacion/Activos Totales Para el primer semestre del 2015, el

increment6 al 4.1% por las mismas razones por las que los Ingresos de Ope-  coeficiente de Gastos de Operacion/Activos

racién/Activos Totales disminuye para este petiodo. Totales es de 0.039, un crecimiento del 6.8%

con relacién al 2014.
Para el primer semestre del 2010, el coeficiente de Gastos de Operacidén/ A Junio del 2016 el coeficiente de Gastos de
Activos Totales decteci6 levemente un 3.6% con tespecto a Junio del 2009,y Operacién/Activos Totales es de  3.99% es
decir un 2.2% mayor que el 2015.

EFiciENciA OPERATIVA Para el primer semestre del 2017 , el coeficiente
de Gastos de Operacioén/Activos Totales es
0.10 de 3.95%.

0.09 Para el primer semestre del 2018, el coeficiente
- ’ de Gastos de Operacioén/Activos Totales es

de 4.0%.
0.06 ’ 0.06/ 0.06 En el primer semestre del 2019 , el coeficiente

0
04

.05 004 . oom 0.0420.044 0.044 0,043 0,044 0-043 0048 de Gastos de Operacion/Activos Totales es
0'04’ 0. ’ 0.037 0,034 0-039 0038 de 4.1%.
' 0.03 0.030,
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La eficiencia operativa, que muestra la re-
Gastos DE OPERACION/ACTIVOS lacién entre los Gastos de Operacion/Total

de Ingresos Corrientes + Otros Ingresos, ha
7%
6.6% tendido a mejorar en el periodo 2000-2002,

6% iniciando con 9.0% en Junio de 2000, mejoro

4.7 aun 4.0% en el 2001 y a 3.0% en el 2002, para
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4.0% 579 3.9% 3.9% 39% 4.0% 41% luego aumentar a 5.0% en el 2003, a 6.0% en
7% 3.9% 3.

£.0% 43%3 504 3.9% . | 4.1%
3.5% - /-
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2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 en el 2011, 3.8% en Junio del 2012, 4.2% en
Coeficientes de Eficiencia 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun
Eficiencia Operativa 0.050 0.060 0.062 0040 0.037 0030 0038 0034 0039 0038 0042 0044 0044 0043 0044 0044 0.048
Gastos de Operacién / Activos 0040 0050 0043 0035 0.039 0035 0041 0.040 0.034 0.033 0.035 0.037 0.039 0.040 0.040 0.040 0.0411

Activos Totales / Nimeros de Empleados  177.0 190.1 236.0 3060 291.04 34348 34630 355.16 34531 360.05 38230 373 376 366 396  371.17 37442

Utilidades Netas/ Nimero de Empleados  4.440 2480 2.142 336 344 1178 8390 8.658 892 4.46 4.15 3343 4393 2436 6581 7.03 7.09
EBIT/ Ingresos de Operacién 0042 0023 002 0.019 0018 0042 0030 0029 0041 0022 0.023 0017 0020 0.015 0.031 00370 0.0347
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Junio del 2013, 4.4% en Junio del 2014, en Junio de 2015 es de 4.4%,
de 4.3% en Junio del 2016, 4.4% en Junio del 2017, 4.36% en Junio del
2018 y 4.8% en Junio del 2019. I.a evolucién de este coeficiente nos
muestra el nivel de eficiencia con que han sido manejado los recursos
de ACSA a través de las gestion de los gastos.

El coeficiente de Gastos de Operacién/Activos Totales
también ha mostrado una similar tendencia a la mejora, esta mejora
del ratio es ocasionada por el crecimiento en los Activos Totales y la
disminucién en los Gastos de Operacion. Este coeficiente inicié en el
6.6% en el afio 2000, fue de en el 4.1% en el 2009 , de 4.0% en Junio
del 2010, de 3.4% en Junio del 2011, de 3.3% en Junio del 2012, 3.5%
en Junio del 2013, 3.7% en Junio del 2014, 3.9% en Junio de 2015,
de 3.99% en Junio el 2016, de 3.95% en Junio del 2017, de 4.0% en
Junio del 2018 y de 4.1% en Junio del 2019.

CapiTaL SociAL / Primas NETas
EN PORCENTAJE
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ElMargen EBIT/Ingtesos de Opetacién
ha variado considerablemente desde Junio del
2000, pasando de 5.9% a 1.8% en el 2001, en
que se obtuvo el indicador mds bajo; posterior-
mente en el 2002 incrementd a 2.5% y a2 4.0% en
el 2003, disminuyendo en Junio del 2004 , 2005 y
2006 a 2.3%, 2.0% y 1.9% respectivamente. Para
Junio €1 2007 llegaaun 1.9%, 4.2% a Junio del
2008, a 3.0% a Junio del 2009 , a 2.9% en Junio
del 2010 2 4.1% en Junio del 2011 y para el primer
semestre del 2012, 2013 , 2014, 2015, 2016, 2017,
2018 y 2019 el indicador es de 2.2%, 2.3%,1.7%.
2.0%, 1.5%, 3.1%, 3.7% y 3.5% respectivamente.
En la evolucién del margen se puede percibir las
condiciones competitivas y estructurales del sector,
con la situacién de guerra de precios que se da en

los segmentos cash cows de ACSA.

El Matgen EBITDA /Ingtesos de Ope-

racién, mantuvo la misma tendencia, pasando
de 6.8% en Junio del 2000 a 2.1% en el 2001,
incrementando a 2.8% en Junio de 2002 y a
3.9% en el 2003. Igualmente, este coeficiente se
vio afectado por los sucesos del 2001, y adicio-
nalmente, por la inclusién de las Depreciaciones
y Amortizaciones que no influyeron mayormente
en el resultado.

En Junio de 2004 el coeficiente disminu-

y6 a 1.0%, en Junio del 2005 fue de 2.8% para
llegar a 2.0% en Junio del 20006, a 2.0% en el 2007
incrementando a 4.4% a Junio del 2008 , a 3.1%
Junio del 2009, a 3.1% en Junio del 2010, a 4.1%
en Junio del 2011, 2 2.4% en Junio del 2012, 2 2.3%
en Junio del 2013, a 1.5 % en Junio del 2014, a
2.3% en Junio de 2015, 1.9 % en Junio del 2016,
en Junio del 2017 es de 3.5% , en Junio del 2018
es de 3.68% y en Junio del 2019 es de 3.5%.
La Razén de Activos/Numero de Empleados
muestra una tendencia variable en los ejercicios
analizados, en Junio del 2000 la cifra fue de $156.28
miles, aumento a $237.62 miles en 2001 debido al
incremento en los Activos Totales y a la reduccién
en el personal, en el 2002 los Activos Totales
se vieron reducidos en un 12.5% vy el personal
aument6, por lo que el coeficiente disminuy6 a
$184.39 miles; en el 2003 el nimero de empleados
incrementd en un 8.2% y ain cuando los Activos
Totales aumentaron en un 3.9% el coeficiente
disminuy6 a $176.96 miles.
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Durante el primer semestre de 2004 y
2005 tuvo incrementos alcanzando cifras de
$190.10 miles y $235.98 miles respectivamente,
para Junio del 2006 la cifra fue de $306.47
miles, en Junio del 2007 la cifra fue de $291.04
miles, en Junio del 2008 sube a $343.38 miles,
en Junio del 2009 sube a § 346.30 miles, en
Junio del 2010 a $355.16 miles aun cuando
los activos totales muestran un incremento
del 19.4% entre ambos ejercicios y el nimero
de empleados el 16.4% Este indicador fue de
$345.31 miles en Junio del 2011, de $360.05
para Junio del 2012, $382.20 miles a Junio del
2013, $373.00 miles a Junio del 2014, $376.22
miles a Junio del 2015, $366.78 miles en Junio
del 2016, de $395.80 miles a Junio del 2017, de
$371.17 miles a Junio del 2018. y de $374.41
miles a Junio del 2019.

FEl indice de Utilidad Neta/Numero de
Empleados entre el 2001 y el 2002, tuvo una
mejoria del 35.3% alcanzando los $4.53 miles a
consecuencia del incremento del 52.6% en las
Utilidades Netas. Al 30 de Junio del 2003, éste
debido

al incremento en el numero de personal. Sin

disminuy6 levemente a $4.44 miles,

embargo, el hecho de que las cifras obtenidas
como coeficiente no tengan mayores varia-
ciones dentro de un rango, evidencia que el

personal deberfa mejorar su productividad.

En Junio del 2004 y 2005 el indice
disminuy6 a $2.48 miles y a $2.14 miles res-
pectivamente ocasionado por la disminucién
en la Utilidad Neta del periodo de la empresa.
Para Junio del 2006 y el 2007 el coeficiente fue
de $3.36 miles y de $3.44 miles; en Junio del

Patrivonio / Primas NETas
EN PORCENTAJE
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2008 muestra un fuerte incremento llegando a los $11.78 miles; en Junio del
2009 muestra una disminucién ya que el indice es de $8.39 miles y en Junio
del 2010 el indice es de $8.66 miles, un incremento del 3.2% con relacién a
Junio del 2009.

A Junio del 2011 el indice fue de $8.92 miles que representa un crecimiento
con relacién al 2010. A Junio del 2012, el indice disminuye a $4.66 miles, a
$4.15 miles en el 2013, a $3.34 miles en el 2014, a $4.39 miles en el 2015, a
$2.43 miles en Junio del 2016, 2 § 6.58 miles en Junio del 2017, a § 7.03 miles
en Junio del 2018 y a $7.088 miles en Junio del 2019.

GESTION DE CAPITAL

Los Activos Totales experimentaron un crecimiento del 32.0% (§ 4.51

Millones) entte Junio 2000/Junio 2003, y el Patrimonio un inctemento de

Acrtivo Fwo / PaTRIMONIO
EN PORCENTAJE
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GENERADORES CLAVES DEL RENDIMIENTO DEL PATRIMONIO

Indices 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun

Utilidad Neta/Patrimonio ( o ROE) 0075 0.070 0.030 0023 0.033 0.035 0089 0.061 0065 0064 0030 0028 0022 0028 0016 0040 0.0427 0.0427
Margen Bruto de Utilidad 0081 0.096 0.084 0063 0.056 0057 0091 0.09 0.082 0082 0.059 0059 0.0555 0.0597 0.0616 0.079 0.0865 0.0725
Margen Neto Utilidad 0040 0.020 0012 0012 0.014 0015 0042 0.031 0030 0033 0.016 0014 0012 0015  0.008 0.020 0.0237 0.023
ROA: Retorno de los Activos 0025 0.030 0010 0009 0.011 0012 0034 0.024 0024 0026 0.012 0011 0.009 0012 0007 0017 00189 0.01893
ROS: Margen de Utilidad Neta 0018 0.030 0.020 0013 0.013 0011 0030 0.022 0021 0030 0.014 0013 0011 0.013 0007 0019 0.021 0.022
I TG OO e 0 WAL M LI 1340 0810 0.790 0.685 0.87 1030 1.140 1083 1.148 0857 0855 0828 0.824 0875 0920 0.893 0915 0.845
Utilidad Neta / Primas Netas 0064 0.070 0.040 0.027 0.021 0018 0052 0.040 0.041 0054 0025 0021 0018 0022 0012 0.031 0.034 0.035
Gtos. de Operac./ Utilidades Netas 1910 1730 3.633 4701 321 3300 1010 1.695 1.624 1297 2671 3236 4078 3345 6009 2378 2.112 2.174

Gtos. de Operacién / Total de 0.047 0.040 0.050 0.043 0.035 0.039 0.035 0041 0.040 0.034 0.033 0035 0.037 0.039 0.040 0.040  0.0400 0.041
Activos
Productividad de las Inversiones 0.070 0.120 0.114 0.076 0078 0.045 0.033 0.055 0.033 0.026 0.030 0.031 0.04 0.041 0.044 0.043  0.0440 0.049

Margen Bruto de Utilidad - en Porcentaje 38.0%) en el 2002 y 2003 respectivamente, evidenciando
13.92.6% la mejora de la situacion.
A Junio de 2004, los Activos Totales crecieron

1. en 10.5% con relacién a Junio del 2003, alcanzando la e

9.6%

o . . . .
9.0 - 9.1%9.0% I 8.6% cifra de $20.5 Millones, a Junio del 2005 mantuvieron
8.1% 4% 8.2 82% 7.2% . .. ..
7.00['6.7% f J ., 19% tendencia similar de crecimiento, con un valor de § 22.7
6.3% 5.9%5-9%5.5%5.9% 6.1% ] )
5.6% 57% Millones que representa un incremento de 10.3% con
0.00 ., . N . .
relacion al primer semestre del afio anterior. A Junio de
del 20006, los Activos Totales fueron de $29.72 Millones,
Jun Jun /Jun /Jun /Jun Jun / Jun | Jun//Jun/ Jun/ Jun/'Jun’'Jun Jun Jun Jun Jun// Jun// Jun  Jun (& dCCiI‘ un del 300/0 con respecto al 2005. A ]unio del

2000 2001 2002 2003 2004 20035 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 20132014 20152016 2017 2018 2019 . . .
afio 2007, los Activos Totales fueron de $ 31.72 Millones,

Patrivonio / AcTivos es decit un 6.7% mayores con respecto al 2006.

EN PORCENTAJE En el primer semestre del 2008, los Activos Totales

yVGLE fucron de $ 37.83 Millones, es decir un del 19.1% mayor
40 41 41 42 > ¥

que los Activos de Junio del 2007 y en Junio del 2009
los Activos Totales fueron de § 42.25 Millones, es decir

un del 11.8% mayor que los Activos a Junio del 2008.

40
398 &=

A Junio el 2010 los Activos totales fueron 19.4% mayo-

res que los de Junio del 2009 con una cifra de $50.43 ——
Millones. A Junio del 2011 los Activos totales fueron

3.4% mayores que los del 2010 con una cifra de $52.14
Millones.

Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun AJuniO del 2012, los Activos Totales incrementaron un
20002001200220032004 2005 20062007 2008 2009 2010 201120122013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

9.1% en relacién al ejercicio anterior totalizando una
cifra de $56.88 Millones

A Junio del 2013 los Activos Totales de la
compaififa totalizaron $63.079 Millones un incremento
de 10.9% en relacién al 2012.

A Junio del 2014, los Activos Totales decrementa-

$ 2.31 Millones, lo que representa un 48.2% de crecimiento
absoluto durante dicho petriodo. Esta es la razén de que el
coeficiente Patrimonio/Activos haya presentado un patron de
crecimiento a partir del 2001, consistente con los crecimientos

de sus componentes. Es decir que partiendo de la baja del
ron un 1.8% en relacién al ejercicio anterior totalizando

28.8% experimentada entre el 2000 y el 2001, que fue cuando
una cifra de $61.91 Millones, en Junio de 2015 los Activos

los Activos tuvieron su mayor crecimiento por los eventos

0
de Enero y Febrero, este coeficiente fue creciendo (32.8% y Totales aumentaron un 2.1% alcanzando un total de §
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Patrimonio - en Millones de $
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63.20 Millones, en Junio del 2016 los Activos totales aumen-
taron en 4.5% totalizando $66.02 Millones, en Junio del 2017
aumentaron un 6.7% con un total de $ 70.45 Millones, en Junio
del 2018 aumentaron un 5.2% con un total de § 66.81 Millones
y en Junio del 2019 disminuyeron un 3.7% con un total de $
69.26 Millones

El coeficiente Capital Social/Primas Netas al 30 de Ju-
nio de los afios comprendidos del 2000 al 2019, ha tenido el
siguiente comportamiento: en el 2000 fue 53.3%, en el 2001
el 47.7%, al 51.3% en el 2002, 58.5% en el 2003, 65.9 % en
el 2004, al 66.0 % en el 2005, en el 2006 de 31%, en el 2007
de 24%, el 2008 del 24.3%, 29.3% el 2009, 25.1% en el 2010,
39.8% en Junio del 2011, a Junio de 2012 es de 36.1%, a Junio
de 2013 es de 30.8%, a Junio de 2014 es de 32.1%, a Junio de
2015 es de 38.3%, a Junio de 2016 de 34.7%, 34.2% a Junio
del 2017, 35.3% a Junio del 2018 y 35.2% a Junio del 2019.
Esto tiene su base en gran medida mas en los movimientos

en los volumenes de Primas Netas/efecto de lo cometcial que

[
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en los movimientos de Capital, a pesar de que si se realizaron
aumentos de Capital del 22.5% entre el 2001 y el 2002, otro
del 14.3% entre los ejercicios 2002 y 2003 asi como otro incre-

mento adicional de 20% entre los ejercicios 2007 y 2008. De

forma similar, el Capital Social de ACSA fue incrementado en ——

25% en el 2009, por lo que el coeficiente Capital Social/ Primas
incrementé en 20.8% llegando a 29.3% en Junio del 2009. En
Junio del 2010 disminuye a 25.1% una disminucién porcentual
del 14.2% con respecto al ejercicio anterior. Para Junio del 2011
el capital aumenta en 33.3% volviendo a incrementar en el 2015
en 30%, siendo el coeficiente Capital Social/Primas Netas de
39.8%.

El coeficiente de Patrimonio/Primas Netas tuvo un
comportamiento con tendencia al alza. El patrimonio de ACSA
increment6 entre los afios 2000 y 2016 al igual que las Primas

Netas. En el 2003 el efecto fue fuerte y se mantuvo para los
petiodos siguientes, el coeficiente Patrimonio/Primas Netas del
2000 fue del 89.3%, reduciendo en el 2001 a 82.7% a raiz del
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incremento en el valor de las primas; al 2002 se experimentd
un crecimiento del 3% y el coeficiente aumentd al 86% debido
al primer incremento de Capital que se realiz6 en el periodo;
posteriormente, en el 2003, el coeficiente experimenté un
incremento fuerte alcanzando el 104% debido al incremento
del 21% en el Patrimonio.

En Junio del 2004 subié a 107.5% debido al nuevo
incremento en el patrimonio del 15% y en el 2005, 2006, 2007,
2008 a Junio fue de 116.9%, 62%, 51% y 58% respectiva-
mente .

A Junio del 2009 el coeficiente de Pattimonio/Primas
Netas es de 66% debido al nuevo incremento en el Patrimonio,
esta vez del 15.8% con relacion al patrimonio reflejado a Junio
del 2008. En Junio del 2010 el coeficiente decrece levemente en
2.8% en que se situa en 64% lo que encuentra su justificacion
en a que en este ¢jercicio no se da un nuevo aumento en el
capital como el que se dio en el afio 2009.

Al 30 de Junio del 2011 este coeficiente es de 83.7%
es decir un 31.2% mayor con respecto al 2010 lo que encuentra
su justificacion en que en este ejercicio se da un nuevo aumento
en el capital de $2.5 millones es decir del 33.3%.

Al 30 de Junio del 2012, 2013, 2014, 2015, 2016, 2017,
2018 y 2019 el coeficiente de Patrimonio/Primas Netas es de
83.8%, 75.6%, 80.9%, 77.6%, 73.2%, 77.8%, 80.4% vy 83.0%
respectivamente.

El comportamiento de la telacién Patrimonio/Reset-
vas Técnicas muestra lo siguiente: del 100.7% en Junio del 2000
tuvo un descenso de 11.5 puntos porcentuales para Junio del
2001 llegando a 89.2%. Sin embargo a partir de Junio del 2002,
la tendencia es hacia el alza, ya que el indice incrementé en ese
periodo a 112.8%, luego a 112.0% en el 2003, 2 123.9% en Ju-
nio de 2004,y a 143%,139%, 127%, 153%, 138%, 137%,143%,
151.7%, 167.0%, 188.8%, 184.8%, 196.2%, 210.6 %, 220.5
% vy 223.2 % en los afios 2005, 2006, 2007, 2008, 2009, 2010,
2011, 2012, 2013, 2014, 2015, 2016, 2017, 2018 y 2019. Todos
estos cambios se han dado por los movimientos importantes
registrados en las Reservas Técnicas durante este perfodo asf
como en los incrementos constantes en el Patrimonio de ACSA.

El valor de los Activos Fijos se ha mantenido relati-
vamente estable durante el periodo de 2000 a 2008, con pocas
variaciones entre dichos afios, pero del 2009 al 2011 éste ha
aumentado un 93%, el Patrimonio ha tenido aumentos consis-
tentes que llevan a un incremento absoluto del 232.5% ($10.15
Millones) haciendo que la relacién Activo Fijo/Pattimonio haya
disminuido de 27.62% en Junio de 2000 a 26.04% en Junio de
2001, a 21.76% en Junio del 2002, a 17.7% en Junio del 2003,
2 16.41% en el 2004, 2 14.59%, a 11.91%, a 17.95% , 12.71%
y a para Junio de los afios 2005, 2006, 2007, 2008.

A Junio del 2009 los Activos Fijos incrementan en

54.87% ($ 2.856 Millones) con relacion a la cifra reflejada en
el 2008 ($ 1.844 Millones ), por lo que la relacién Activo Fijo/
Patrimonio aumenta a 16.99%.

Para el primer semestre del 2010, los Activos Fijos se
mantienen en niveles similares a los de Junio del 2009 ($2.847
Millones) y el Patrimonio muestra un incremento del 13.3%
($ 19,041 Millones) , pot lo que la relaciéon Activo Fijo/Patti-
monio se ve disminuida en 12.0% con relacién al 2009 ya que
es de 14.95%.

A Junio del 2011, los Activos Fijos son $3.567 Millo-
nes un aumento en relacion al afio 2008 del 93% y el Patrimonio
muestra un incremento , pot lo que la relacién Activo Fijo/
Patrimonio se ve aumenta en 13.4% con relacién al 2010 ya

que es de 17.0%.

Los Activos Fijos al 30 de Junio del 2012, son $5.358
Millones, un aumento en relacién al afio 2011 del 50.2% y el
Patrimonio muestra un incremento porcentual del 10.3%, por
lo que la relacién Activo Fijo/Pattrimonio aumenta en 36.2%

con relacion al 2011 ya que es de 23.1%.

A Junio del 2013, los Activos Fijos son $5.122 Mi-
llones , pot lo que la relacién Activo Fijo/Patrimonio es de
20.9% .

Para Junio del 2014, los Activos Fijos son $4.9 Mi-
llones , por lo que la relacién Activo Fijo/Patrimonio es de
19.5%, en Junio del 2015 es 18.1% ya que los activos fijos son
de $4.758 Millones, en Junio de 2016 es 16.8% con un total de
activos fijos de $4.591 Millones, a Junio del 2017 esta relacién
es de 14.9 Y%con un total de activos fijos de $ 4.413 Millones, a
Junio del 2018 esta relacién es de 14.2 %con un total de activos
fijos de $ 4.206 Millones y a Junio del 2019 esta relacion es de
13.9 %con un total de activos fijos de $ 4.263 Millones.

El Margen Bruto de Utilidad se vio afectado en el
afio 2001 por los siniestros altos de dicho afio. El efecto del
incremento en reclamos por siniestralidad ejercié una fuerte
presion sobre las utilidades, es por eso que al comparar el 2000
y 2001 se puede observar que de un 12.58% bajo al 6.72%. Sin
embargo, el coeficiente mejor6 un afio después ubicandose en el
8%, cifra que a Junio del 2003 increment6 al 10%, en la medida
en que los reclamos por siniestralidad fueron retomando sus
niveles histéricamente normales, por lo que a Junio del 2004
el indice fue de 8.40%, en el 2005 de 6.29%, de 5.6% en el
2006 , de 5.75% en el 2007 incrementando a 9.1% para Junio
del 2008, 2 9.0% a Junio del 2009 y disminuyendo a 8.23% a
Junio del 2010.
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Al primer semestre del 2011 el Margen Bruto de
Utilidad es de 8.22%, disminuyendo a 5.91% a Junio del 2012,
2 5.90% en Junio del 2013, a 5.55% en Junio del 2014, 2 5.97%
en junio de 2015, 6.16% en Junio de 2016, 7.90% en Junio el
2017, 8.65% para Junio el 2018 y 7.25% para Junio el 2019.

De igual forma, el Margen Neto de Utilidad ha res-
pondido a la influencia negativa de los fenémenos naturales, las
condiciones de la estructura y competencia del sector, la guerra
de precios y la desaceleracion econdémica e inflacion que el pais
ha experimentado en los dltimos afios, pasando de cifras tales
como 4.2% en el 2000 a 1.4% en el 20006, para luego seguir con
la misma tendencia que el Margen Bruto y llegar a 3.2% en el
2002, 3.76% en €1 2003, 1.88% en el 2004 y 1.19% en Junio del
2005. En Junio del 2006 fue de 1.4%, en el 2007 de 1.5%, en
el 2008 de 4.2%, en Junio del 2009 de 3.1%, en Junio del 2010
es de 3.0%, a Junio del 2011 es de 3.2% disminuyendo a Junio
del 2012 al 1.6 %, a 1.4% en Junio del 2013 y a 1.2% en Junio
del 2014. En Junio de 2015 este coeficientes es de 1.46%, en
Junio de 2016 es 0.84%, en Junio del 2017 es de 1.99%., en
Junio del 2018 es de 2.37% y en Junio del 2019 es de 2.27%.

La Productividad de las Inversiones refleja los cam-
bios en las Tasas de Interés que se dieron en los afios afectados
no sélo por los siniestros locales, sino también por los sucesos
del 11 de Septiembre en Estados Unidos. Los rendimientos de
las inversiones se vieron reducidos en tal forma que ACSA vio
sus indicadores pasar del 11.9% en el 2000 a 6.74% en el 2001
a pesar de que los montos invertidos no tuvieron una dismi-
nucién tan grande. En el 2002 el coeficiente fue del 6.96%, en
el 2003 de 12.03%, de 11.40% en el 2004 , de 7.65%, 7.8 %
y 4.5% en el 2005, 2006 y 2007 respectivamente. A Junio del
2008 este indice fue de 3.3% , a Junio del 2009 aumenta al 5.5

% pero debido a la situacién econémica del pais en Junio del
2010 disminuye a los mismos niveles de Junio del 2008 ya que
el coeficiente es de 3.4%.

A Junio del 2011 la Productividad de las Inversiones
fue un 2.6 % y de 3.0% al 30 de Junio del 2012, un aumento
del 15.5% con relacién a Junio del 2011, 3.1% al Junio de
2013,4.0% al Junio de 2014, 4.1% en Junio del 2015, 4.4% en
Junio de 2016, 4.4% en Junio del 2017, 4.4% en Junio del 2018
y 4.9% en Junio del 2019.
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ASEGURADORA AGRICOLA COMERCIAL. S.A.

sumen Financiero

Junio 1999 Junio 2000 Junio 2001 Junio 2002 Junio 2003

Junio 2004

Junio 2005 Junio 2006 Junio 2007 Junio 2008 Junio 2009 Junio 2010 Junio 2011

Junio 2012

Junio 2013

Junio 2014

Junio 2015

Junio 2016

Junio 2017

Junio 2018

Junio 2019

Resumen Balance General

Total Activos del Giro 9,400.91 11,154.10 18,060.50 14,759.90 13,933.10 15,732.10 18,539.00 25,350.00 26,551.14 32,846.30 35,741.60 43,883.40 44,948.70
Total Otros Activos 1,829.14 1,589.50 1,084.40 1,850.90 3,391.20 3,461.10 2,823.20 3,206.00 3,261.80 3,093.00 3,651.30 3,703.00 3,626.50
Total Activos Fiios 1,272.69 1,321.20 1,290.00 1,275.00 1,256.90 1,337.40 1,291.60 1,171.60 1,910.10 1,843.90 2,855.70 2,847.00 3,567.00
Total Activos 12,502.74 14,064.80 20,434.90 17,885.80  18,581.20 20,530.60 22,653.80  29,727.60 31,723.04 37,783.20  42,24860  50,433.40 52,142.20
Total Pasivos del Giro 1,796.23 2,901.00 8,265.60 5,079.40 3,915.60 4,199.50 5,593.90 10,949.80 10,373.80 11,135.40 9,898.80 12,135.50 10,859.10
Total de Otros Pasivos 844.23 1,307.70 861.40 1,314.80 724.90 1,069.40 1,063.10 575.20 994.10 1,117.20 735.80 2,672.30 2,505.30
Total Reservas Técnicas 4327.43 4,748.20 5,553.20 5,196.30 6,308.70 6,581.90 6,198.30 7,053.50 8,375.40 9,473.60 12,142.60 13,875.20 14,725.20
Total Pasivos 8,139.54 9,281.10 15,481.20 12,026.50  11,490.90 12,378.70 13,803.20  19,888.40 21,083.70 2327390 2544520  31,389.60 31,099.00
Total Patrimonio 4,363.20 4,783.70 4,953.70 5,859.30 7,090.30 8,151.90 8,850.60 9,839.20 10,639.30 1450930 16,803.40  19,043.80 21,043.30
Total Pasivo v Patrimonio 12,502.75 14,064.80 20,434.90 17,885.80  18,581.20 20,530.60 22,653.80  29,727.60 31,723.00 37,783.20  42,24860  50,433.40 52,142.30

47,033.34
4,496.81
5,358.04

56,888.20

11,381.53
3,017.88

15,304.10

33,673.66

23,214.59

56,888.25

Junio 2012

52,439.60
5,517.70
5,122.50

63,079.80

15,340.70
4,800.80

14,704.30

38,519.60

24,560.00

63,079.60

Junio 2013

51,118.14
5,895.27
4,904.30

61,917.70

14,789.76
4,355.90

13,329.10

36,746.76

25,171.00

61,917.76

Junio 2014

53,340.20
5,106.50
4,758.05

63,204.75

13,418.00
4,182.90

14,252.40

36,866.40

26,338.30

63,204.70

Junio 2015

55,678.16
575085
4,591.79

66,020.80

13,905.59
5,859.43

13,950.40

38,652.14

27,368.68

66,020.82

Junio 2016

61,060.50
4,980.00
4,413.10

70,453.60

15,825.30
5,561.90

14,054.50

40,860.40

29,593.16

70,453.56

Junio 2017

56,725.70
5,879.60
4,206.10

66,811.40

12,842.30
6,113.90

13,434.80

37,192.10

29,619.30

66,811.40

Junio 2018

60,214.60
4,788.70
4,263.50

69,266.80

12,792.20
7,920.90

13,187.10

38,591.90

30,674.90

69,266.80

Junio 2019

Resumen Estados Resultados Junio 1999 Junio 2000 Junio 2001 Junio 2002 Junio 2003 Junio 2004 Junio 2005  Junio 2006  Junio 2007  Junio 2008  Junio 2009 Junio 2010 Junio 2011
Total Inaresos de Operacion 7,602.51 10,699.80 25,670.00 2394820  15,030.80 16,136.30 15,521.10  25754.20 32,667.60 43,069.00 45768.30  57,918.60  44,665.70
Total Costos de Operacion 5,826.17 9,324.60 24,465.70 22,80410  13,836.40 14,932.50 1441540 24390.10 31,188.10 40,259.20 42,792.00  54,510.10  41,239.90
Resvs. de saneam. /Técnicas y Matematicas

0.00 36.40 50.70 1010 10.00 11.30 17.10 29.80 2.90 0.10 070 15.50 22.80
Utilidad (Pérdida) antes de Gastos 1,776.34 1,338.80 1,153.60 1,134.00 1,184.40 1,192.50 1,088.60 1,334.30 1,476.60 2,809.70 2,975.60 3,393.00 3,403.00
Total Gastos de Operacion 852.80 932.20 945.00 840.10 804.80 972.50 966.50 1,046.20 1,234.00 1,300.80  1,734.70 1,997.00 1,747.20
Total Otros Inaresos v Gastos 0.00 182.40 172.30 278.20 227.40 128.80 145.80 136.50 245.30 219.90 92.80 205.80 99.30
Utilidad Antes de Impuestos 923.54 589.00 380.90 572.10 607.00 348.80 267.90 424.60 487.90 1,719.80  1,333.70 1,601.80 1,755.10
Imouesto Sobre la Renta 228.69 145.10 93.10 133.00 141.10 81.10 62.30 98.70 113.40 423.70 310.10 372.40 408.10
Utilidad (Pérdida) del Periodo 694.86 443.90 287.80 439.10 465.90 267.70 205.60 325.90 374.50 1,296.10  1,023.60 1,229.40 1,347.00
Utilidad Técnica 1,649.40 1,213.30 1,175.90 1,281.13 1,199.83 1,276.17 111161 1,259.04 1,582.65 282512 285067 3,335.09 3,495.13
Utilidades no Distribuidas 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 - - -
Niimero de Empleados 69 90 86 97 105 108 9 97 109 110 122 142 151

48,628.46
45,960.06

2,668.40
1,881.24
189.80
976.96
272.60
704.36
2,707.10

158

52,206.80
49,256.70

41.20
2,908.90
2,217.50
411.50
1,102.90
417.60
685.30
3,172.87

165

51,001.80
48,330.10

1.20
2,670.50
2,263.40
349.90
757.00
202.00
555.00
273333

166

55,299.80
52,288.00

210
3,009.70
2,468.70
438.90
979.90
241.90
738.00
3,108.41

168

60,804.91
57,583.70

0.20
3,221.01
2,634.50
157.50
744.01
266.90
438.41
3,324.14

180

62,896.50
58,230.00

24.20
4,642.30
2,785.52

(78.10)
1,778.69

537.30
1171.49
4,556.54

178

61,159.50
56,515.80

27.80
4,615.90
2,674.20

161.60
2,103.30

745.60
1,265.90
4,676.53

180

58,541.00
54,352.40

4,188.60
2,850.10

528.60
1,867.10

486.10
1,311.20
3,914.39

185

INDICADORES FINANCIEROS

Junio 2016

Junio 2017

Junio 2019

Junio 1999 Junio 2 Junio 2001 Junio 2002 Junio 201 Junio 2005 Junio 2 Junio 2007 Junio 2008
0

Primas/Responsabilidades 0.0036 0.0037 0.0033 0.0033 0.0034 0.0026 0.0022 0.0036 0.0035 0.0024 0.00197 0.001897  0.001888398
Primas Emitidas/Suscritas 6,473.17 6,077.92 6,242.56 7,618.45 7,157.94 8,013.03 7,853.44 16,058.00 20,987.00 25,363.17  26,051.15 30,147.10 26,025.30
Devoluciones v cancelaciones de primas 539.06 720.80 429.89 801.55 325.82 43114 279.74 199.00 249.80 629.47 44935 300.10 885.90
Primas Producto Netas (Primas Producto-Dev. y Canc. de

Primas) 5,934.06 5357.10 5,992.70 6,816.90 6,832.10 7,581.80 7,573.70  15,859.00 20,737.20 2473370 25601.80  29,847.00 25,139.40
Primas Cedidas 3,268.91 3,489.00 3,331.10 4,813.10 4,230.20 4,588.50 5,438.10 13,017.90 16,563.50 19,898.40  18,216.80 18,657.10 14,161.40
Primas Retenidas 2,665.14 1,868.10 2,661.60 2,003.80 2,601.90 2,993.30 2,135.60 2,841.10 4,173.70 483530  7,385.00  11,189.90 10,978.00
Comisiones de Reasequro 589.33 474.35 450.42 1,127.34 967.30 993.10 2,268.03 3,304.03 2,592.44 427767 4,399.12 3844.78 312047
Siniestros y gastos recuperados por
reaseauro 2,634.22 2,419.80 16,289.40 13,499.50 4,533.10 4,396.30 3,142.90 2,955.70 4,818.60 874060 631390  14,086.10 4,246.50
Siniestro Retenidos 1,209.83 1,478.02 15,374.81 11,996.50 2,752.62 1,870.75 1,061.17 -470.21 1,663.54 450000 -2,256.71 4,172.50 -6,598.75
Ingresos/Egresos técnicos por ajustes de
reservas 608.00 830.30 -67.30 611.50 463.70 998.20 84.20 494.70 284.20 75090 2,910.80 1,797.80 3,800.20
Gastos de adquisicion y conservacion de
orimas 884.11 1,123.00 1,021.80 1,221.60 1,311.60 1,531.50 1,543.40 2,223.50 2,683.90 316260  3,704.00 4,060.10 413610

0.001817082
28,154.82
465.72

27,689.10

15,573.94

12,115.16
3,534.66

5,078.41
7,277.41

3,328.97

4,457.43

0.002023178
33,238.72
758.82

32,479.90

19,035.60

13,444.30
4,203.51

4,002.10
-8,494.08

2,367.70

4,909.00

0.00179601
31,762.36
629.96

31,132.40

18,174.90

12,957.50
3,415.43

5,396.90
-5,878.92

1,846.50

4,830.50

0.001796618
34,281.46
321.55

33,959.90

19,298.30

14,661.60
3,660.24

4,626.30
-8,861.49

2,865.90

5,327.80

0.00182718
37,281.46
523.66

37,414.21

22,774.40

14,639.81
4,825.71

5,218.90
-9,096.78

3,374.00

6,040.60

0.001813018
38,587.54
554.96

38,032.60

23,321.20

14,711.40
4,525.71

6,026.50
-7,852.45

4,541.90

6,257.10

0.001687445
37,213.19
358.72

36,854.50

22,734.50

14,120.00
3,473.43

6,815.70
-4,879.38

4,241.70

6,408.60

0.001573418
37,420.26
44318

36,977.10

21,300.10

15,677.00
2,832.65

5,487.40
7,128.62

2,893.70

5,808.00



Siniestralidad

ASEGURADORA AGRICOLA COMERCIAL. S.A.

sumen Financiero

Junio 1999

Junio 2000

Junio 2001

Junio 2002

Junio 2003

Junio 2004

Junio 2005

Junio 2006

Junio 2007

Junio 2008

Junio 2009

Junio 2010

Junio 2011

Junio 2012

Junio 2013

Junio 2014

Junio 2015

Junio 2016

Junio 2017

Junio 2018

Junio 2019

Siniestros
Indice de siniestros totales:Siniestralidad
Siniestro a Retencién

Siniestralidad Retenida

Participacién en el Mercado

Siniestros/Primas Netas

Siniestralidad Retenida/Primas
retenidas netas

4,058.61

Junio 1999

3,361.56

0.63

-941.78

0.79

17,342.70

2.89

91459

578

Junio 2001

15,098.40

221

-1,503.00

5.99

6,403.50

0.94

-1,780.48

1.06

Junio 2003

6,957.90

0.92

-2,525.55

0.62

5,339.30

6,507.10
0.41
-3,425.91

017

8,163.80

Junio 2007

13,139.80

0.53

-4,240.60

15,057.50

0.588

(8,570.61)

-0.306

24,217.20
0811
(9,913.60)

0373

15,209.80
0.605
(10,845.25)

-0.601

17,659.57
0.638
(12,355.82)

-0.601

16,863.40
0.519
(12,496.18)

-0.632

17,003.90
0.546
(11,275.82)

-0.454

18,546.50
0.546
(13,487.79)

-0.604

19,991.40
0.534
(14,315.68)

-0.621

20,187.40
0.531
(13,878.95)

-0.534

18,930.00
0.514
(11,695.08)

-0.346

18,437.50
0.499
(12,616.02)

-0.455

Primas Netas

Reservas Técnicas
Reservas por Siniestros
Patrimonio Contable

Coeficientes de Capital

Primas Netas/Mercado Total

Reservas Técnicas/Mercado Total.
Reservas por Siniestros/Mercado Total
Patrimonio Contable/Mercado Total

6.98%
6.44%
3.00%
6.23%

Junio 1999

5.61%
6.83%
2.00%
6.33%

Junio 2000

5.52%
7.39%
4.78%
5.66%

Junio 2001

5.46%
6.55%
2.17%
5.76%

Junio 2002

4.87%
7.45%
2.26%
6.22%

Junio 2003

5.23%
7.04%
1.70%
6.51%

Junio 2004

5.10%
6.61%
2.47%
6.56%

2005

9.02%
7.08%
3.13%
7.07%

Junio 2006

11.22%
7.70%
3.28%
6.36%

Junio 2007

11.98%
8.04%
3.20%
6.88%

Junio 2008

Junio 2009

Junio 2010

Junio 2011

12.00%
9.96%
6.31%
7.38%

Junig 2012

Junio 2013

Junio 2014

Junio 2015

Junio 2016

Junio 2017

Junio 2018

Junio 2019

Patrimonio/Activos

Capital Social/Primas Netas
Patrimonio/Primas Netas
Patrimonio/Activos v continaencias
Patrimonio/Reservas Técnicas
Utilizacion de Deuda de Larao Plazo
Activo Fiio/Patrimonio

Patrimonio Restringido

Canital Social/Cartera de Seauros
Patrimonio/Cartera de Sequros

Coeficientes de Liquidez

Coeficiente de Liauidez

Primas Netas/Activos liquidos

Activos liquidos/Reservas Técnicas
Activos liquidos/Reservas
Técnicas+Reservas Siniestros

Ingresos Financieros, Inversiones/Activos
liauidos

EBIT (En miles de ddlares)

EBITDA (En miles de ddlares)

Coeficientes de Cobertura

Patrimonio/Activos Totales
Canital Accionario/Cartera de Seauros

Deuda de L.P. /Patrimonio

Activos liquidos/Pasivos

Utilidad antes de intereses e impuestos

Ut. antes de int. e
imp.+Deprec.+Amort.

0.349
0.481
0.735
0.464
1.008

29.17%

321.83
0.0017

0.36

2.03

0.67

0.53

0.089

957.83

1,029.37

Junio 1999

0.340
0.533
0.893
0.429

1.007

0.105

629.00

729.07

Junio 2000

0.242
0.477
0.827
0.274
0.892

0.054

460.70

515.50

Junio 2001

0.328
0513
0.860
0.397
1128

0.33
1.70
0.77

0.055

594.40

645.93

Junio 2002

0.38
0.585
1.04
0.51
112

0.38
1.55
0.70

0.078

630.70

552.71

Junio 2003

0.40
0.659
1.08
0.52
1.24

0.073

373.80

278.95

Junio 2004

0.39
0.660
117
0.48
1.43

0.061

308.90

385.80

Junio 2005

0.33
0315
0.62
0.39
1.39

0.40
1.98
113

0.062

498.10

506.82

Junio 2006

0.34
0.241
0.51
0.40
127

0.53

1.86

133

115

0.041

571.90

664.31

Junio 2007

0.38
0.243
0.59
0.44
1.53

12.71%

362.74
0.00058
014

Junio 2008 Ji

0.74

1.44

1.81

1.56

0.030

1,806.80

1,883.11

Junio 2008

0.398
0.293
0.656
0.470
1.384

0.045

1382.10

1435.92

unio 2009

0.378
0.251
0.638
0.434
1373

14.95%
406.68
0.00048

0.807
118
1.83
1.53

0.0303

1,663.40

1,808.53

Junio 2010

0.404
0.398
0.837
0.468
1.429

17.0%
410.04

0.000751
0.001581

0.879
0.920
1.856
1.541
0.023

1,836.40

1,848.83

Junio 2011

0.408
0.361
0.838
0.494
1517

23.1%
543.46
0.000656

0.766
1.073
1.685
1.338
0.028

1,085.76

1,154.41

Junio 2012

0.389
0.308
0.756
0.468
1.670

20.9%
596.41
0.000623

0.664
1.270
1.739
1392
0.028

1,220.40

1,217.49

Junio 2013

0.407
0.321
0.809
0.492
1.888

19.5%
612.87
0.000577

0.683

1.240

1.884

1.426

0.035

882.10

745.40

Junio 2014

0.417
0.383
0.776
0.494
1.848
18.1%

0.000688
0.001393

0.783
1177
2.024
1.497
0.037

1,125.40

1,304.68

Junio 2015

0.415
0.347
0.732
0.492
1.962
16.8%

0.000635
0.001337

0.785
1.233
2175
1.607
0.039

885.51

1,154.46

Junio 2016

0.420
0.342
0.778
0.485
2.106
14.9%

0.000620
0.001411

0.804
1.158
2337
1.686
0.040

1,947.49

2,200.01

Junio 2017

0.443
0.353
0.804
0.522
2.205
14.2%

0.000595
0.001356

0.905
1.095
2.505
1.845
0.040

2,264.00

2,248.63

Junio 2018

0.443
0.352
0.830
0.509
2.326

13.9%

0.000553
0.001305

0.877
1.093
2.566
1.892
0.046

2,029.80

2,118.81

Junio 2019

Cobertura

Costos /Inaresos

0.935

0.941

0.923

0.945

0.943

0.948

0.946

0.947

0.926

0.924

0.928



Coeficientes de Eficiencia

ASEGURADORA AGRICOLA COMERCIAL. S.A.

sumen Financiero

Junio 1999

Junio 2000

Junio 2001

Junio 2002

Junio 2003

Junio 2004

Junio 2005

Junio 2006

Junio 2007

Junio 2008

Junio 2009

Junio 2010

Junio 2011

Junig 2012

Junio 2013

Junio 2014

Junio 2015

Junio 2016

Junio 2017

Junio 2018

Junio 2019

Eficiencia Operativa

Inaresos Totales/Utilidad Técnica

Gastos de Operacién/Utilidad Técnica
Primas Netas/Gastos de Operacién

Primas /No. de Empleados

Gastos de Administracién/Primas Retenidas
Gastos de Administracién/Total de Activos
Gastos de Administracion/Utilidad Técnica
Gts. Operacion/Activos

Activos/No. de empleados

Utilidades Netas/No.de empleados
EBIT/Inaresos de Operacién
EBITDA/Inaresos de Operacion

Coeficientes de Rentabilidad

Gts. Operacion/Total Ingresos
corrientes+Otros Inaresos

0112
4.61
0.52
6.96

86.00
0.271
0.058
0.438
0.068

181.20

10.07
0.126
0.135

Junio 1999

0.086
8.97
0.77
575

59.52
0.4776
0.063
0.735
0.066

156.28

4.93
0.059
0.068

0.037
21.98
0.80
6.34
69.68
0.325
0.042
0.736
0.046
237.62
335
0.018
0.020

Junio 2001

0.035
18.91
0.66
811
70.28
0.408
0.046
0.638
0.047
18439
4.53
0.025
0.027

Junio 200:

0.053
12.72
0.67
8.49
65.07
0.30
0.04
0.65
0.043
176.96
444
0.042
0.037

0.060
12.75
0.76
7.80
70.20
0.32
0.05
0.74
0.047
190.10
2.48
0.023
0.0173

Junio 2004

0.062
14.09
0.87
7.84
78.89
0.43
0.04
0.83
0.043
235.98
214
0.020
0.025

Junio 200!

0.040
20.56
0.83
15.16
163.49
034
0.03
0.77
0.035
306.47
336
0.019
0.020

Junio 2006

0.037
20.80
0.78
16.80
190.25
0.28
0.04
0.73
0.039
291.04
3.44
0.018
0.020

Junio 200

0.030
15.32
0.46
18.88
224.85
0.25
0.03
0.43
0.035
343.48
11.78
0.042
0.044

Junio 200

0.038
16.088
0.609
14.76
209.85
0.228
0.040
0.59
0.041
346.30
8.390
0.030
0.031

0.034
17.428
0.5988
14.946
21019
0.1730
0.0384
0.580
0.040
355.16
8.658
0.029
0.031

0.039
12.81
0.50
14.39
166.49
0.15
0.03
0.48
0.034
345.31
8.92
0.041
0.041

0.0385
18.03
0.69
1472
175.25
0.15
0.03
0.65
0.033
360.05
4.46
0.022
0.024

0.0421
16.58
0.70
14.65
196.85
0.16
0.03
0.66
0.035
382.30
415
0.023
0.023

0.0441
18.79
0.83
13.75
187.54
017
0.03
0.78
0.037
373.00
334
0.017
0.015

0.0443
17.93
0.79
13.76
202.14
0.16
0.04
0.75
0.039
376.22
439
0.0204
0.0236

0.0432
18.34
0.79
14.20
207.86
017
0.04
0.75
0.0399
366.78
2.44
0.0146
0.0190

0.0443
13.79
0.61
13.65
213.67
018
0.04
0.57
0.0395
395.81
6.58
0.0310
0.0350

0.0436
13.01
0.57
13.78
204.75
018
0.04
0.54
0.0400
3717
7.03
0.0370
0.0368

0.0482
15.09
0.73
12.97
199.88
017
0.04
0.69
0.0411
374.42
7.09
0.0347
0.0362

ROE: Rendimiento del Patrimonio
Maraen Bruto Utilidad

Maraen Neto Utilidad

ROA: Retorno de los Activos
ROS: Maraen de Utilidad Neta

Inaresos de Operaci6n / 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

Utilidad Neta/Patrimonio

Utilidad Bruta/(Activos del airo)
Utilidad Neta/(Activos del airo)
(Utilidad Neta/Ingresos de Operacion)
*Ingresos de operacion/Activos Totales
Utilidad Neta/Inaresos de Operacion
Inaresos de Operacién/ Activo Total
Utilidad Neta/Primas Netas

Gastos de operaciones/Total de
Inaresos Netos

Gastos de operaciones/Total de
Activos

Otros ingresos/Ingresos totales
Productos Financieros/Inversiones
financieras

Primas Netas del afio actual/Primas del
afo anterior.

0.159
0.200
0.078

0.056
0.091

0.61
0117

0.068

0.0

0.108

25.99%

0.093
0.126
0.042

0.032
0.041

0.76
0.083

0.066

0.017

0.119

-9.72%

0.058
0.067
0.017

0.014
0.011

1.26
0.048

0.007

0.067

11.86%

0.075
0.081
0.032

0.025
0.018

134
0.064

0.047

0.011

0.070

13.75%

0.066
0.096
0.038

0.025
0.031

0.81
0.068

0.043

0.015

0.120

0.22%

0.033
0.084
0.019

0.013
0.017

0.79
0.035

0.047

0.008

0114

10.97%

0.023
0.063
0.0119

0.0091
0.013
0.69
0.027

0.043

0.0093

0.076

-0.11%

0.033
0.056
0.014

0.0110
0.013
0.87
0.021

0.035

0.0053

0.078

109.40%

0.035
0.057
0.015

0.0118
0.011
1.03
0.018

0.039

0.007453

0.045

30.76%

0.089
0.091
0.042

0.0343
0.030
114
0.052

0.035

0.005080

0.033

19.27%

0.061
0.090
0.031

0.0242

0.022

1.083

0.03998

1.695

0.0411

0.0020

0.0547

3.51%

0.065
0.0823
0.030

0.0244

0.0212

1.148

0.0412

1.6244

0.0396

0.0035

0.0338

16.58%

0.064
0.0822
0.033

0.0258

0.030

0.857

0.054

1.297

0.034

0.0022

0.0263

-15.8%

0.030
0.0591
0.016

0.0124

0.014

0.855

0.025

2,671

0.033

0.0039

0.0304

10.1%

0.028
0.0590
0.0139

0.0109

0.013

0.828

0.021

3.236

0.035

0.0078

0.0315

17.3%

0.0090

0.011

0.824

0.018

4.078

0.037

0.0068

0.0402

4%

0.0117
0.013
0.875
0.022

3.345

0.039

0.0079

0.0414

0.016
0.0616
0.0084

0.0066

0.007

0.921

0.012

6.009

0.0399

0.0026

0.0443

10.2%

0.0396
0.0790
0.0199

0.0166
0.019
0.893
0.031

2378

0.0395

-0.0012

0.0434

0.0427
0.0865
0.0237

0.0189

0.021

0.915

0.034

2112

0.0400

0.0026

0.0440

-3.1%

0.0427
0.0725
0.0227

0.0189
0.022
0.845
0.035

2.174

0.0411

0.0089

0.0491



