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Descripcion de la Categoria

EA : Entidades que cuentan con una buena capacidad de pago de sus obliga-~
ciones en los términos y plazos pactados, pero ésta es susceptible de deterio- !  de clasific aunasu

1 t t il B 1 tidad it gl o recomendacién para invertir, ni un aval o garantia de la emision; sino un
rarse levemente ante posibles cambios en la entidad, en la industria a que factor complementario a las decisiones de inversién; pero los Miembros del

pertenece, o en la economia. Los factores de proteccion son satisfactorios. Consejo serdn responsables de una opinién en la que se haya comprobado de-
ficiencia o mala intencion y estardn sujetos a las sanciones legales pertinentes.
Art 92 Ley del mercado de valores

La opinién del consejo de clasificacién de riesgo no constituira una sugerencia

La informacién financiera utilizada para el presente anlisis comprendi6 los estados financieros al 30 de
Septiembre de 2000, 2001, 2002, 2003, 2004, 2005, 2006, 2007, 2008,2009 y 2010 asi como proyec-
ciones proporcionadas por Seguros del Pacifico, S.A.

Entidad no registrada en el registro Publico Bursatil de la Superintendencia de Valores
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y Estadisticas mas Importantes
En miles de doblares $

Indicadores Financieros

Septiembre  Septiem- Septiem- Septiembre Septiembre 2006 vs. 2007 vs. 2008 vs. 2009 vs.

Informacién Financiera 2006 bre 2007  bre 2008 2009 2010 2007 2008 2009 2010
CONSOLIDADOS

Total Ingresos de Operacion $12,783.00 $14,996.00 $22,919.00 $15,111.00 $15,735.00 17.3% 52.8% -34.1% 4.1%
Total Costos de Operacion $11,110.00 $12,226.00 $19,642.00 $11,142.00 $11,465.00 10.0% 60.7% -43.3% 2.9%
Utilidades de Operacion ($302.00) $220.00 $411.00 $1,024.94 $1,450.00 172.8% 86.8%  149.4% 41.5%
EBIT $407.00 $1,440.00 $1,792.00 $1,893.00 $2,920.00 253.8% 24 4% 5.6% 54.3%
EBIT/Ingresos de Operacion 32% 9.6% 7.8% 12.5% 18.6% 201.6% -18.6% 60.2% 48.2%
Utilidades Netas $19.50 $622.50 $581.25 $809.20 $1,087.72 3,092.3% -6.6% 39.2% 34 4%
Activos Totales $10,022.00 $12,954.00 $16,791.00 $21,237.17 $24.484 49 29.3% 29.6% 26.5% 15.3%
Pasivos Totales $5,194.00 $7,290.00 $10,982.00 $14,016.00 $15,991.00 40.4% 50.6% 27.6% 14.1%
Capital Social $4,602.00 $4,602.00 $4,704.00 5,604.00 5,604.00 - 22% 19.1% -

Por Accion

Total de Acciones a final del Afio 46,700 46,700 46,700 46,700 46.,700.00 - - - -
Valor en libros ( en US$) $103.32 $121.28 $124.43 $154.63 $181.86 17.4% 26% 243% 18%
Margen Bruto de Utilidad 24 .8% 26.6% 30.8% 332% 47.7% 7.3% 15.5% 7.8% 43 8%
Margen Neto de Utilidad 0.3% 6.0% 5.5% 6.8% 12.1% 1,969.5% -88% 239%  79.6%
ROE: Rendimiento del Patrimonio 0.4% 11.0% 10.0% 11.2% 12.8% 2,619.4% -9.0% 12.0% 14.3%
ROA: Retorno de los Activos 0.2% 4.8% 3.5% 3.8% 44% 2369.8% -28.0% 10.1% 16.6%
ROS: Margen de Utilidad Neta 0.2% 42% 2.5% 5.4% 69% 2,6212% -389% 111.1% 29.1%
Utilidad Neta / Primas Netas 0.2% 6.5% 4.1% 10.2% 132% 2.8894% -364% 1460%  29.8%
Indice de Desarrollo 40.0% 6.8% 46.7% -43.4% 3.5% -83.0% 588.6% -192.9% -108.1%
Liquidez 0.86 0.58 0.60 0.35 0.24 -32.2% 37% -417% -30.6%
Primas Netas / Activos Liquidos 2.010 2.257 2.119 1.611 2.105 12.3% -6.1% -240%  30.7%
Activos Liquidos / Reservas Técnicas 2.657 2.338 2.927 2.755 1.601 -12.0% 252% 59%  -41.9%
Act. Liq / Res. Téc. + Res. Siniestros 2.319 1.840 1.845 1.527 0.984 -20.6% 03% -172% -35.6%

PriMas (EN MILES DE US$)

Primas Emitidas / Suscritas 9,55540 10,057.97 14,618.15 8,205.71 8,532.92 53% 453 % -439% 4.0%
Primas Producto Netas 8,973.00 9.,582.00 14,060.00 7.957.07 8,237.61 6.8% 46.7% -43.4% 3.5%
Siniestros Netos 3,176.00 2,423.00 4,783.00 3,309.52 3,204.65 -23.7% 974%  -30.8% -32%
Eficiencia Operativa 15.10% 16.30% 12.30% 19.42% 17.92% 85%  -24.7% 57.7% -7.7%
Ingresos Totales / Utilidad Técnica 9.584 8.109 14.035 7.069 6.071 -15.4% 731% -49.6% -14.1% —
Gastos de Operacion / Utilidad 1.444 1.325 1.728 1.373 1.088 -8.2% 30.4% -20.6  -20.7%
Técnica

Primas Netas / Gastos de Operacién 4.543 3.758 4.906 2.702 2.922 -17.3% 30.6% -449% 8.1%
Primas / No. de Empleados $213.64 $212.93 $299.15 $142.09 $161.52 -0.3% 405% -52.5% 13.7%
Gastos de Admon / Primas Retenidas 14.40% 24.00% 18.50% 30.6% 25.60% 67.5% -231%  652% -16.1%
Gastos de Admon / Total de Activos 5.70% 5.10% 6.70% 4.90% 4.10% -9.4% 29.6% -26.6% -16.0%
Gastos de Admon / Utilidad Técnica 41.60% 34.60% 67.50% 48.5% 38.8% -16.8% 949% -282% -19.8%
Gastos de Operacion / Activos 19.71% 19.69% 17.07% 13.87% 11.52% -01% -133% -188% -169%
Utilidad Neta / No. de Empleados $0.464 $13.833 $12.367 $14.450 $21.328 2879.5% -10.6% 16.8%  47.6%
Patrimonio / Activos 48.10% 43.70% 34.60% 34.0% 34.7% -92%  -20.8% -1.7% 2.0%
Capital Social / Primas Netas 51.3% 48.0% 33.5% 70.4% 68.0% -64%  -303% 110.5% -3.4%
Patrimonio / Primas Netas 53.8% 59.1% 41.3% 90.8% 103.1% 99% -30.1% 119.6% 13.6%
Patrimonio / Activos y Contingencias 58.7% 48.3% 46.5% 56.9% 78.4% -17.8% -3.7% 22.3% 37.7%
Patrimonio / Reservas Técnicas 370.98% 231.98% 184.91% 402.88% 347.46% 8.6% -178%  572% -13.8%
Activo Fijo / Patrimonio 0.77% 0.62% 0.60% 0.66% 0.51% -19.4% -2.5% 91% -21.8%
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BASES DE CLASIFICACION

1. rating asignado a Seguros del Pacifico, S.A. es de E A-, tiene

su base en los aspectos y numeros claves en que ha evo-~

lucionado la empresa: el nivel de adaptacion al mercado,
flexibilidad ante el entorno y nivel de emprendimiento de la empresa,
la evolucién actual del nivel de exposicion de riesgo, nivel de reservas
y el riesgo residual en fianzas de la aseguradora en los ultimos anos,
la gestion del cambio implementado, que han impactado en los niveles
de exposicioén al riesgo de la cartera de clientes aceptados, la situacion
econodmica -~ financiera que tiene la empresa, hay una mejor posicion en
la situacidén econdmica en los ultimos anos, sustentabilidad en el cam-
bio de tendencia de los indicadores y numeros claves, mas atencion al
seguimiento de la exposicion, riesgo residual y del status de las fianzas
y créditos ligados a éstas, cambios en la estructura organizacional que
le permite aprovechar las oportunidades de negocio y tener un mejor
control de la exposicion y de reservas .
Se estdn realizando cambios en la estructura organizacional a fin
de mejorar los niveles de riesgo residual, con mejores controles de los
procesos claves: fianzas, credito ,seguimiento de las obras de los clientes
de fianzas y de créditos ligadas a estas , suscripcion, se estd buscando
elevar el nivel de eficacia y disminuir la exposicion al riesgo que se tiene
con las fianzas y créditos con el sector construccion.
La empresa ha tenido una evolucion positiva en su ciclo de negocio, ha
mejorado su posicion econdmica- financiera desde el ano 2007, lo cual
le proporciona una posicion de trabajo para el ano 2011 que le permitird
continuar enfrentando de mejor forma el impacto de la crisis de octubre

Antecedentes

Seguros del Pacifico S.A. , 1la Compania fue constituida el 29 de marzo
de 1985 como una sociedad andénima de capital fijo de acuerdo con
las leyes de la Republica de El Salvador y para un plazo indefinido. La
actividad principal de la Compania es la realizacion de operaciones
de seguros, reaseguros, fianzas y el otorgamiento de préstamos en el
mercado salvadoreno.

La estructura accionaria es salvadorena con un 95.67% Corporacion
T.S. de C.V. el resto lo poseen dos accionistas con porcentajes alrededor
al 2% .

Seguros del Pacifico es una empresa pequena en cuanto primas, para
el 2008 . Opera en un sector compuesto por 19 empresas. En el 2010,
el numero de personal fue de 51.

del 2008 y la recesion nacional ; las perspectivas para
el sector seguros son inciertas y de crecimiento a la
baja y presion en la liquidez y siniestrialidad para
el 2010. Hay que enfatizar el trabajar en mejorar
los factores claves de éxito y de las variables eco-~
ndémicas -~ financieras que le permitiran tener un
posicionamiento mejor dentro de la coyuntura que se
ha desarrollado en el paisy en el sector sobre todo a
partir del 2009 y los siguientes dos afios . La gestion
de la exposicion al riesgo debe ser mejorada en fianzas
y sobre todo en los créditos relacionados a éstas. La
perspectiva para el 2010 impactard negativamente
en la cartera, las cuentas por cobrar, el volumen de
actividad del sector seguros, aumento de los riesgos
y el costo de los reaseguros. Es clave una buena
gestion de eventos de riesgo inesperados sobre todo
por la actual recesion, la cual aumentara los riesgos
en sectores claves para la empresa. El desarrollo y la
implementacién de protecciones ahora es aun méds
esencial. Otros factores que han determinado esta
clasificacion son la mejora de la rentabilidad, las re-~
servas, los niveles de utilidades técnicas, la evolucion
del riesgo residual y de operacion obtenidas en los
ultimos anos.

Se ha tenido un cambio importante del 2008 al 2010
en el 20/80 de los clientes , a lo largo de este periodo
se han dado los efectos de este aspecto y la empresa
los ha manejado , siendo muy flexible.

El nivel de liquidez (flujos de efectivo) con suficiente
acceso a recursos para manejar cualquier incremento
en reclamos por fianzas. La empresa debe controlar
mejor su nivel de siniestralidad y de exposicion en
sus lineas sobre todo en fianzas y créditos , asi como
lograr una reduccion en su estructura de costos,
mejorar el proceso de selectividad y gestion de
clientes y disminuir el riesgo de los créditos, elevar
la eficiencia de su personal y mejoras de produc-
tividad, 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 siniestra-
lidad, calidad de la cartera de clientes, rentabilizar

los productos, posicionamiento, calidad del servicio,

Entidad no registrada en el registro Publico Bursatil de la Superintendencia de Valores
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FORTALEZAS, OPORTUNIDADES, DEBILIDADES Y AMENAZAS

Fortalezas

* Respaldo de reaseguradoras.

Debilidades
* Alta Direccion flexible.

+ Tamano pequeno de Seguros » La Tecnologia de informa-
del Pacifico le permite ser cién y asi la interfase con
flexible y disponer de un los clientes.

ciclo corto de servicio. .
- | & i Oportunidades
Sistema de planificacion

Calidad en el servicio y

buenas relaciones con los estratégica , operativa y de + El tamano de Seguros del
clientes. control. Pacifico le permite un nivel
de interfase con los clientes
+ Tener un nicho de mercado * Nivel de exposicién al que le proporcionan un
de clientes. riesgo alto: relacion nivel de rapidez.

fianzas -~ créditos.

Acceso a fuentes de capital. * La eficiencia y productivi~ Existe el nicho para un ser-
dad del personal. vicio agil y para una em-
presa pequena en la nueva
estructura de jugadores
globales del sector seguros.

El potencial en tecnologia
de informacion es grande
para dar rapidez al proceso,
mejorar el servicio al
cliente y bajar costos de
operaciones.

+ Potencial de lograr ventas
cruzadas con los clientes
actuales.

venture
S.A, de C.V.

Aspectos claves de
Seguros del Pacifico

Amenazas

Crisis de la burbuja

de hipotecas y crédito,
contraccion del crédito
en los Estados Unidos.
Recesion econdmica de
los Estados Unidos y
mundial.

Perspectiva incierta y
crecimiento bajo para
el 2010(Crecimiento
de ~3.3% para el 2009,
como escenario realista
de nuestra economia).
Globalizacion.
Situacion de las empre-
sas grandes globales y
el aumento del costo
de reaseguro por las
pérdidas de la crisis de
octubre 2008.

La nueva coyuntura
politica econdémica
post-electoral.

Crisis econdmica na-~
cional y sectores claves
de la economia en
profunda recesion.

Los costos bajos
administrativos de los
competidores grandes
que pueden disminuir
sus tarifas a fin lograr
una base mads grande
por su mayor cartera de
clientes.

Disminucion del poder
adquisitivo de la clase
media.

Guerra de precios y
condiciones en el sector.

Global Entidad no registrada en el registro Publico Bursatil de la Superintendencia de Valores
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montar buenos controles sobre gastos y
estructura de costos.

Se tiene un proceso operativo con un
ciclo del proceso adecuado, la propuesta
de valor que se entregan a los clientes,
incluyen tiempos de respuesta y tiempos
de ciclo cortos, un nivel aceptable de
rapidez en el servicio, que tienen su raiz
en el tamano pequeno de la empresa, ésto
debera servir para mejorar el proceso de
exposicion y de selectividad de clientes y
disminuir los niveles exposicion al riesgo
de las diferentes lineas de negocios de la
empresa.

El aprovechamiento de oportunidades del
nuevo escenario politico y econdmicoy la
capacidad de respuestas operativas de su
cuerpo directivoy gerencial, son unas de
sus ventajas competitivas.

Seguros del Pacifico tiene un enfoque
emprendedor en el manejo del negocio, se
estan haciendo los esfuerzos para mejo-
rar la actuacidén y manejo de los factores
criticos del éxito: rentabilizacion de los
clientes, exposicion, adquisicion/reten-
cion de clientes de calidad, suscripcién
de polizas en forma rentable, gestion de
créditos, frecuencia y gravedad de los
reclamos, ratio de gastos y productividad
del personal .

Los dos anos proximos seran de bajo
crecimiento del mercado potencial y de
enfrentamiento a riesgos residuales de los
anos pasados para Seguros del Pacifico.
El rating asignado tiene su base en los
niveles de los indicadores de actuacion
de las variables claves: el Nivel de servicio
para el cliente, el indice de rendimiento
técnico, la Adecuacién de la empresa a
la coyuntura vivida en términos de riesgo
en escenarios adversos.

El modelo de beneficio de Seguros del
Pacifico le da una base econdmica, que
le puede permitir mejorar subfactores
como lo son: diversificacion del riesgo
en términos del tamano de Seguros
del Pacifico, fuentes de capital,
fortaleza financiera de sus accionistas,

oportunidades futuras de negocio.

Global
Venture
S.A. de C.V.

ANALIsis ProsPECTIVO

La cuforia especulativa , la burbuja hipotecaria y de crédito, la crisis
financiera de octubre del 2008 y la contraccidn del crédito (producida
por el desapalancamiento del sistema financiero) ha producido una crisis
de grandes proporciones en los estados Unidos y el mundo, determinan-
do nuestra coyuntura y el escenario econdmico para los préximos cinco
anos. El entornoy la coyuntura que se perfila para el 2010y 2011 por la
crisis actual del sector financiero y la recesion econdmica de los Estados
Unidos y del mundo, afectara en gran medida el crecimiento econdmico
del pais, el cual ha estado en recesion, los Estados Unidos esta saliendo
de la parte baja de una larga recesién. La actual crisis modificara el
modelo de negocio y la estructura de los jugadores del sector seguros y
presionara la cartera de negocio y la liquidez durante el 2010y 2011,
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, ésto repercutird en un
bajo crecimiento y el cambio de la estructura 20/80 para la empresa , se
esta viviendo un reacomodo de ésta desde el ano 2009 y conllevard un
cambio de ésta durante el 2010 de su cartera de clientes y tamano.
Seguros del Pacifico debe invertir en construir ciertas competencias
medulares (proceso de seguimiento de la exposicion al riesgo, atencion
al cliente, control circundante) que le pueden permitir lograr mejoras
de productividad que a su vez le permitan obtener un control del riesgo
residual y mejores resultados y mantener un nivel aceptable de la ren-
tabilidad en la actual y futura coyuntura nacional.

Hay que continuar fortaleciendo los capitales propios, tratando de dis-
minuir los riesgos por fianzas y créditos que se tienen relacionadas a
estas, mejorar el nivel de fondos propios, las reservas y patrimonio, ya
que en la actual situacion los riesgos de las fianzas y créditos podrian
aumentar drasticamente por evolucién de situaciones del pasado, de-
bido a la recesion , los problemas de liquidez, contraccion del crédito,
aumento de las cuentas por pagar y reduccion de la demanda agregada
(del consumo e inversion). Los ratios de siniestros deben de controlarse ya
que a la empresa le ha cambiado la coyuntura con los clientes con altas
exposiciones. El equipo de direccion debe trabajar en la construccién y
mejora de varios factores clave: capitalizacion y fondos propios, control
de la exposicion, mejorar el proceso de asegurar contra riesgos, integrar
informacion sobre reclamos en el proceso asegurador para lograr la
selectividad del mercado, todo ésto con la finalidad de mejorar la actua-
cion de las operaciones, a fin de alcanzar un proceso asegurador que
disminuya los riesgos inesperados.

La industria de seguros se volvio global por los nuevos propietarios glo-
bales de las aseguradoras mas grandes del pais, ésta continuara siendo
afectada el proximo ano por los factores de la crisis de octubre de 2008
que afectan nuestra economia: la inflacion, la cual impacta en los gastos
de operacion, en las lineas de salud y de riesgo, reflejados en los montos
pagados por reclamos al seguro. El ciclo de bajo aseguramiento aumentara
por la actual crisis y se seguird compitiendo en base al precio, pese al
hecho de los precios del reaseguro.

El nuevo gobierno impacta en la estructura del sector, generando cambios
en los jugadores claves de la industria.

Entidad no registrada en el registro Publico Bursatil de la Superintendencia de Valores
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ANALISIS

FINANCIERO

Seguros del Pacifico
Balance General Resumido Al 30 de Septiembre

(Cantidades en Miles de US $)

Aiio 2004 2005 2006 2007 2008 2009
Activos del Giro 49310 5,581.0 8,216.0 11,733.0 12,498.0 12,694
Caja y Bancos 2450 8800 14740 13330 18450 722
Inversiones Financieras (Neto) 1,009.0 13440 29900 29130 47900 47261
Cartera Neta de Préstamos 8270 1,1260 1,8550 48810 29160 4,886
Primas por Cobrar (neto) 19400 20210 11,7600 24980 26360 2,770
Deudores por Seguros y 9100 2100 137.0 108.0 3110 9948
Fianzas
Otros Activos 19000 2,561.0 1,769.0 1,186.0 4,258.0 8495
Activo Fijo 29.0 34.0 37.0 35.0 350 4746
Total Activo 6,860.0 8,176.0 10,022.0 12,9540 16,791.0 21,237
Total Pasivo 3,8350 5,6060 5,940 7,290.0 10982.0 14,016
Pasivos del Giro 1,3020 33030 24350 40270 4,060 4,136
Otros Pasivos 4380 5280 8340 956.0 3280.0.5 6,646
Reservas Técnicas 1,188.0 1,216.0 1,680.0 1,816.0 2,267.0 1,792
Reservas por Siniestros 907.0 559.0 245.0 491.0 1,329.0 1,440
Total Patrimonio 3,026.0 2,570.0 48250 5,640 5811.0 7221
Capital Social 24500 3,6000 4,6020 46020 47040 5,604
Total Pasivo y Capital 6,860.0 8,176.0 10,022.0 12,9540 16,791.0 21,237
Estado de Resultado Resumido
Al 30 de Septiembre (Cantidades en Miles de US $)

Aiio 2004 2005 2006 2007 2008 2009
Ingresos de Operacion 9,856.0 10,740.0 12,783.0 14,996.0 22,919.0 15,111
Costos de Operacién 8,558.0 9,849.0 11,1100 12,2260 19,6420 11,142
Margen Bruto 1,298.0 891.0 1,6730 2,7700 32770 3970
Menos: Gastos de 8900 2,131.0 19750 25500 28660 2945
Operacion
Resultado de Operacién 4080 (1,240.0) (302.0) 220.0 4110 1,025
Mis: ( Otros Ingresos - - 30.0 328.0 610.0 364.0 54
Gastos)
Resultado antes de 408.0 (1,210.0) 26.0 830.0 7750 1,079
Impuestos
Impuestos 102 - 7 208.0 194.0 270
Resultado después de 306.0 (1,210.0) 20.0 623.0 581.0 809

Impuestos

Las tablas presentan informacion financiera de Seguros del Pacifico,
esta informacion se ha tomado de los Estados Financieros de la empresa a Septiembre
30 de 2004, 2005, 2006, 2007,2008, 2009 y 2010 (Cantidades en Miles de $)

2010

10,839
1,881
2032
3,556

3,151
219.59

13,602

43.64

24,485

15,991
5028
6,988
2444
1,531

8,493

5,604

24,485

2010

15,735
11,465
4270

2,819

1,450

1,450

363
1,088

Voliimenes de Operacion

A Septiembre de 2003, Seguros del
Pacifico alcanz6 un monto de $5.23
Millones en Primas Netas, en el 2004
éstas fueron de $5.45 Millones para tener
un crecimiento del 4.3%; en Septiembre
de 2005, las primas crecieron nuevamente
hasta los $6.41Millones, 17.6% mayor que
la suma alcanzada en el afio anterior, luego
en Septiembre del 2006 se experiment6 un
nuevo crecimiento del 40.0%, alcanzando
un monto de $8.97 Millones. En el 2007
las Primas Netas incrementaron, a $9.58
Millones y luego en Septiembre del 2008
muestran un fuerte incremento, ya que
alcanzaron los $14.1 Millones, es decir
un 46.7% sobre las cifras del 2007. Este
crecimiento en Primas Netas se produce
principalmente en médico Hospitalario
25.5% , deuda 22.8%, fianzas 159% y
de Automotores 13.0%

Al 30 de Septiembre del 2003 Seguros
del Pacifico logré una cuota de mercado
de Primas Netas del 2.50% .Para 2004 el
Indice de Desarrollo de Primas Netas del
mercado Total disminuyé en comparacion
con el afio anterior de 11.38% al 1.98% y
Seguros del Pacifico logré un porcentaje
del 2.56% de Participacién de mercado,
equivalente a un monto de econémico
$5.45 Millones

En el 2005 con un porcentaje del
2.92% y un monto de $ 6.411 Millones,
equivalente al 17.5% de incremento con
respecto al 2004, debido a que el monto
de las Primas Netas del Mercado Total
increment6 en un 3.09% sobre el afio

anterior.

Al 30 de Septiembre del 2006 Seguros
del Pacifico con un 3.55% de participacion
en el Total de Primas Netas del sistema
asegurador, el sector crecié un 14.90% y

Seguros del Pacifico increment6 cerca de
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un 40.0% el tamafio de sus Primas Netas, alcanzando $8.973

Millones.

En el 2007, las Primas Netas del Mercado Total crecieron
en 6.79% con relacion a las cifras de Septiembre de 2006,
alcanzando un total de $272.16 Millones y Seguros del
Pacifico tuvo una cuota de participacién del 3.52% en el

sector, con un monto total de $9.58 millones.

En el 2008, las Primas Producto Netas del mercado total
incrementaron en un 11.25% alcanzando una acumulacion
de $304.76 Millones, de este total, Seguros del Pacifico
alcanzé el 4.61% de Cuota de Participacion, con un monto
total de $14.06 Millones del mercado total y un crecimiento
del 46.7%.

En el 2009, las Primas Producto Netas del mercado total

bajaron en un -0.19% alcanzando $ 304.17 Millones, de
este total, Seguros del Pacifico alcanzé el 2.43 % de Cuota
de Participacién, con un monto total de $ 7.95 Millones del
mercado total y un decrecimiento del -43.4%%.

En el 2010, las Primas Producto Netas del mercado total
incrementaron en un 0.57% alcanzando los $ 305.90 Millones,
de este total, Seguros del Pacifico alcanzo el 2.69% de Cuota
de Participacién, con un monto total de $8.24 Millones del
mercado total. Estas Primas Netas se produce principalmente
en médico Hospitalario 21.5% , incendio y lineas aliadas
11.6%, fianzas 21.9% y de Automotores 20.2%

Ingresos y Resultados Operativos

Los Ingresos de Seguros del Pacifico provienen
principalmente del aporte de las Primas Netas y otros ingresos
de Operacidn, sin embargo cuentan también con el aporte
significativo del rubro de Otros Ingresos, provenientes de

las inversiones de la empresa.

Para el 2003 los Ingresos de Operacién alcanzaron los
$7.76 Millones provenientes en un 67.7% de las Primas
Producto Netas aunque para este afio cabe sefialar el aporte
del 13.6% proveniente de las Reservas Técnicas como
segunda fuente importante de ingresos, los ingresos por
Siniestros y Gastos Recuperados, asi como los Reembolsos
de Gastos por cesiones suman entre ambos el 16.27%. El
0.84% es por Ingresos Financieros y de inversiones y 1.55%

por Ingresos Extraordinarios y de Ejercicios anteriores.

En Septiembre del 2004 los Ingresos de Operacion tuvieron
un incremento del 27.3% sobre el afio anterior, alcanzando los
$9.86 Millones; de los cuales el 55.41% fueron por Primas
Netas; el 17.2% proveniente de las Reservas Técnicas, el
16.68% por Siniestros y Gastos Recuperados; el 5.78%

PARTICIPACION DE SEGUROS DEL PACiFICO EN EL MERCADO DE SEGUROS

Sep Sep

2003 2004
Participacién en Primas Netas 2.50% 2.56%
Participacion en Reservas Técnicas 1.12% 1.31%
Participacion en Reservas por Siniestros 0.80%  2.78%
Participacién en Patrimonio 2.0% 2.3%
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Sep Sep Sep Sep Sep Sep
2005 2006 2007 2008 2009 2010
292% 355% 352% 4.61% 243% @ 2.69%
135% 1.72% 172% 191% 149% 1.97%
137% 0.63% 1.10% 2.72% 2.59%  2.55%
1.8% 325% 324% 262% 2.67%  2.68%
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EstApO DE RESULTADOS PORCENTUAL - SEGUROS DEL PACiFICO

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

Costo de Operacion 27.14%)
como porcentaje del Ingreso de Operacion 26.27% o
91.88%
219%
8836% o¢ 03 ST20% §1 68%  86.06%
73:7% 72.9%
1125%  9.05%

Sep Sep  Sep Sep Sep  Sep Sep Sep Sep  Sep  Sep Sep  Sep Sep  Sep  Sep

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

Fuente: Seguros del Pacifico [] Utilidad neta antes [ Utilidad Bruta I Gastos de Operacién

de Impuestos

fue aportado por los Reembolsos de Gastos por Cesiones;

un 3.99% proveniente de Ingresos Extraordinarios y de fueron de $12.74 Millones y el crecimiento porcentual con
Ejercicios anteriores y finalmente el 0.95% aportado por los  respecto al afio anterior fue del 18.8%. La participacion de las
Ingresos Financieros y de Inversiones. Primas Netas en los Ingresos fue un 70.43%. El aporte de las
Reservas técnicas se redujo al 10.07%; y la contribucién de los
En el tercer trimestre del 2005 los Ingresos de Operacién

fueron de $10.74 Millones con un crecimiento porcentual

Siniestros y los Gastos recuperados por Reaseguro aumento

al 12.56%. Los Reembolsos por cesiones disminuyeron

del 9.0% con respecto al afio anterior. La participacion de en valores absolutos, y su participacién dentro del total de

las Primas Netas en los Ingresos aument6 al 59.81%, un ingresos fue del 3.92%;, los Ingresos extraordinarios llegan al

19.89% fi rtad 1d toenR Técnicas. . . . .
9-89% fue aportado por el decremento en Reservas Teenicas 1.79%, y los ingresos financieros y de inversion al 1.23%.

En tercer lugar se encuentra el ingreso por Siniestros y

Gastos recuperados aportando un 8.41%, mas el 5.21% del ) ]
A Septiembre del 2007 los Ingresos de Operacion

Reembolso de Gastos por Cesiones, el 2.21% que representan
los Ingresos financieros y de Inversiones, asi como los

Ingresos Extraordinarios con 4.47% de participacion dentro

crecieron un 17.3% con relacién al 2006 alcanzando los
$14.996 Millones. La distribucién de los aportes de los
diferentes rubros fue la siguiente: Las Primas Netas aportaron

de este rubro . el 64.01% a dicho monto, el 17.96% provino de las Reservas

En el 2006 a Septiembre los Ingresos de Operacion Técnicas; un 6.51% de los Siniestros y Gastos Recuperados,

. Sep Sep Sep Sep Sep Sep Sep Sep

Costos DE OPERACION 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Siniestros Netos 23.08% 32.29% 3341%  24.93% 16.19% 20.96% 21.90% 20.37%
Primas Cedidas por Reaseguro 43.51% 31.72%  41.13%  39.32% 45.51% 35.10% 30.14% 27.38%
Gastos por Incrementos de Res. Técn. 15.04% 16.45% 1229%  15.20% 14.76% 23.41% 16.58% 18.79%
Sgitos de AdquiSiCIGHEREEEERE 672%  651%  506% 176%  522%  659%  5.11%  632%

—— Slobal Entidad no registrada en el registro Publico Bursatil de la Superintendencia de Valores
venture Clasificacion de Riesgo

S.A. de C.V. Seguros del Pacifico « Diciembre 2010



Sep
2004

Gastos de Operacion (en Porcentajes)

Sep Sep Sep Sep Sep

Gastos Financieros y de Inversion 0.84% 0.72%
De administracién 8.27% 6.74%
Gastos extraordinarios 2.14% 1.59%

Total Gastos de Operacion 11.25% 9.05%

el 5.85% provino de los Reembolso de Gastos por Cesiones,
y los Ingresos Financieros y los Ingresos extraordinarios con
una sumatoria del 5.67%.

De igual forma, el 2008 fue un afio de crecimiento
sostenido en todos los rubros. Los Ingresos de Operacién
alcanzaron los $22.82 Millones, lo que significa de aumento
del 52.8% sobre los ingresos del afo anterior. De estos
ingresos el 61.60% fue aportado por las Primas Netas, y el
aporte de las Reservas solo fue del 18.13%. Los Siniestros
y Gastos recuperados por seguros aportaron la sumatoria
del 7.40%, el 5.74% provino de los Reembolso de Gastos
por Cesiones, los Ingresos Financieros y los Ingresos
extraordinarios con una sumatoria del 7.13%.

E12009 fue un afio de recesion en el pais en todos los rubros.
Los Ingresos de Operacién alcanzaron los $15.11 Millones, lo
que significa de decremento del -34.1% sobre los ingresos del
afio anterior. De estos ingresos el 52.66% fue aportado por las
Primas Netas, y el aporte de las Reservas solo fue del 16.52%.
Los Siniestros y Gastos recuperados por seguros aportaron la
sumatoria del 11.71%, el 6.62% provino de los Reembolso de
Gastos por Cesiones, los Ingresos Financieros y los Ingresos
extraordinarios con una sumatoria del 12.11%.

Al 30 de Septiembre del 2010 Los Ingresos de Operacion
alcanzaron los $15.73 Millones, es decir un incremento del
4.1% sobre los ingresos del 2009. De estos ingresos el 52.35%
fue aportado por las Primas Netas, y el aporte de las Reservas
fue del 21.23%. Los Siniestros y Gastos recuperados por
seguros aportaron el 8.18%, el 6.17% provino de Reembolso
de Gastos por Cesiones, los Ingresos Financieros y los
Ingresos extraordinarios con un total del 10.78%.

Costos de Operacion

Los Costos de Operacién de Seguros del Pacifico fueron
de $6.82 Millones a Septiembre de 2003, equivalentes al
88.36% de los Ingresos de Operacién, compuestos en un
43 i% por las Primas Cedidas Netas, 23.08 % por Siniestros

Slobal
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2006 2007 2008 2009 2010
9.76% 2.99% 4.08% 4.46% 5.39% 9.34%
6.75% 4.47% 4.45% 4.90% 6.88% 6.40%
3.37% 8.05% 8.51% 3.20% 7.22% 2.18%
1988% 1550%  17.04% 1256%  1949%  17.92%

Netos; el 15.04% en Gastos por Incrementos de
Reservas Técnicas y el 6.72% por Gastos de Adquisicion y
Conservacion.

A Septiembre 2004 los Costos incrementaron un 25.4%
en relacion al afio anterior, llegando a $8.56 Millones
y consistentemente con el incremento en volumen de
operaciones, pero la proporcion de estos costos en relacion
a los ingresos totales redujo al 86.98%. Los costos por
Primas Cedidas Netas, representaron el 31.72% de estos
costos y los Siniestros el 32.29%. Las reservas técnicas
alcanzaron el 16.45% y finalmente los Gastos de Adquisicion
y Conservacién un 6.51% de los Costos Totales.

A Septiembre del 2005, los Costos Operativos representaron
el 91.88% del Total de Ingresos Operativos de Seguros del
Pacifico, con un valor de $9.85 Millones teniendo en cifras
absolutas un aumento del 15.1% en relacidn al afio anterior,
compuestos en un 41.13% por las Primas Cedidas Netas,
33.41% por Siniestros Netos; el 12.29% en Gastos por

PrimMas NETAS Y GASTOS DE OPERACION

en Miles de $
- Gastos de Operacion

Primas Netas

14,060

7957 8,238

JZJ

Sep  Sep Sep Sep Sep Sep Sep Sep

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

Fuente: Seguros del Pacifico
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Incrementos de Reservas Técnicas y el 5.06% por Gastos
de Adquisicién y Conservacion.

Al 30 de Septiembre del 2006 los Costos de Operacion,
con un valor de $11.11Millones, mostraron un incremento
de 12.8% con relacién al afio anterior y se constituyeron
en un 87.21% de los Ingresos Totales. La Siniestralidad,
disminuyé con respecto al afio anterior, representando
el 24.93% de los Costos. Los costos por Primas Cedidas
constituyeron el 39.32%; los Gastos por incrementos de
Reservas Técnicas el 15.20% y los Gastos de Adquisicion

y Conservacién el 7.76%

En Septiembre de 2007, los Costos de Operacion
ascendieron a $12.23 Millones, un alza del 10.0% con

Utilidades Netas Antes de Impuestos- en miles de délares
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relacion al 2006 y manteniendo la tendencia en cuanto a su
participacién en los Costos se ubican las Primas Cedidas
Netas (45.51%), Siniestros Netos (16.19%); los Gastos por

incrementos de Reservas Técnicas representaron el 14.76%

y los Gastos de Adquisicion y Conservacion el 5.22%.

A Septiembre de 2008, los Costos de Operacidn
ascendieron a $19.64 Millones, un alza del 60.7% con
relacion al 2007 y en cuanto a participacion en los Costos
las Primas Cedidas Netas contribuyen con el 35.10%,
Siniestros Netos, el 20.96%, los Gastos por incrementos
de Reservas Técnicas con el 32.71%, los Gastos por
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incrementos de Reservas Técnicas el 23.41% y los Gastos
de Adquisicion y Conservacion el 6.59%, El total de Costos
de Operacidn alcanzé a representar el 86.06% de los Ingresos
de Operacion.

Para Septiembre de 2009, los Costos de Operacién
ascendieron a $11.14 Millones, un baja del 43.3% con
relacién al 2009 y manteniendo su participacion en los
Costos se ubican las Primas Cedidas Netas (30.14%),
Siniestros Netos (21.9%); los Gastos por incrementos de
Reservas Técnicas representaron el 16.58% y los Gastos de

Adquisicién y Conservacion el 5.11%.

Para este tercer trimestre del 2010, los Costos de
Operacién ascendieron a $11.46 Millones, un alza del 2.9%
con relacién al 2009 y en cuanto a participacién en los
Costos las Primas Cedidas Netas contribuyen con el 27.38%,
Siniestros Netos, el 20.37%, los Gastos por incrementos de
Reservas Técnicas con el 32.71%,1os Gastos por incrementos
de Reservas Técnicas el 18.79% y los Gastos de Adquisicion
y Conservacion el 6.32%. El total de Costos de Operacién
represento el 72.86% de los Ingresos de Operacion.

Los Gastos de Operacion:

Los Gastos de Operacién, al 30 de Septiembre de los
afios comprendidos entre el 2003 y el 2008, tuvieron un
comportamiento porcentual variable dentro de los Ingresos
Totales.

El 2003 los Gastos de operacion fueron el 11.25% de

EBIT - en miles de délares
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los Ingresos totales y estuvieron compuestos por los Gastos
Administrativos, que representaron un 8.27% de los Ingresos
de Operacion, los Gastos extraordinarios, 2.14% y los Gastos
Financieros e Inversion el 0.84%.

A Septiembre del 2004 los Gastos de Operacién
aumentaron en un 2.42%, pero su participacion porcentual
dentro de los Ingresos totales disminuyé al 9.05%, como
efecto del crecimiento en los ingresos. Dentro de éstos, los
Gastos de Administracion representaron el 6.74%, los Gastos
extraordinarios, el 1.59% y los Gastos Financieros e Inversion
el 0.72%.

En el 2005, los Gastos de Operaciéon incrementan
nuevamente, aumentando en un 139.44%, y su participacion
porcentual dentro de los Ingresos totales sube a un 19.88%,
como efecto del crecimiento en los ingresos. Los Gastos de
Administracion representan el 6.75%, los Gastos Financieros
y de Inversién con un 9.76% y los Gastos extraordinarios el
337%.

A Septiembre del 2006, los Gastos de Operacion
disminuyen en un 7.32%,y su participacion porcentual dentro
de los Ingresos totales constituye el 15.50%. La composicién
de éstos es: Los Gastos de Administracion el 4.47%, los
Gastos Financieros y de Inversion con un 2.99% y los Gastos
extraordinarios con la mayor participacioén con el 8.05%

En el 2007, los Gastos de Operacién aumentaron en
29.11% y su peso porcentual en relacién a los ingresos
increment6 al 17.04%. De la totalidad de los gastos, los
Gastos de Administracion representan el 4.45%; los Gastos
Financieros y de Inversién con un 4.08% y los Gastos
extraordinarios y de ejercicios anteriores, con un 8.51%,
constituyendo al igual que en el afio anterior el gasto de
mayor peso dentro de ese aflo.

En Septiembre del 2008 los Gastos de Operacién

operacion. De la totalidad de los gastos, los Gastos de
Administracion representan el 4.90%; los Gastos Financieros
y de Inversion con un 4.46% y los Gastos extraordinarios
con un 3.20%.

Para Septiembre del 2009 los Gastos de Operacién
aumentaron nuevamente, esta vez en un 2.7%, su peso
porcentual en relacion a los ingresos disminuyd hasta el
19.49%, como efecto del incremento en los ingresos de
operacion. De la totalidad de los gastos, los Gastos de
Administracién representan el 6.88%; los Gastos Financieros
y de Inversion con un 5.39% y los Gastos extraordinarios
conun 7.22%.

A este tercer trimestre del 2010 los Gastos de Operacién
disminuyeron en 4.25%, representando el 17.92% del Total
de los ingresos , como efecto del incremento en los ingresos
de operacion. De la totalidad de los gastos, los Gastos de
Administracién representan el 6.40%; los Gastos Financieros
y de Inversion con un 9.34% y los Gastos extraordinarios
conun 2.18%.

Por su parte, Los Otros Ingresos y Gastos solamente

EBIT / Ingresos de Operacion %

21.0%
14.0%
7.0
1.70
00 " 50 -

(7.0

aumentaron nuevamente, esta vez en un 12.39%, su peso Sep Sep Sep Sep Sep Sep  Sep Sep
., . .. . 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
porcentual en relacién a los ingresos disminuyé hasta el
12.56%, como efecto del incremento en los ingresos de
EBIT

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

Sep Sep Sep Sep Sep Sep Sep Sep
EBIT (En Miles de US$) 132.00 479.00 (164.00) 407.00 1440.00 1,792.00 1,892.72 2920.38
EBIT / Ingresos de Operacién) 1.70% 490% (1.50)%  3.20% 9.60% 7.80% 12.5% 18.6%
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aportaron durante los afios 2005 (0.28%), 2006 (2.57%),2007
(4.08%) ,2008 (1.59%) y el 2009 (0.36%) provenientes de
los Productos Financieros .

Las Utilidades

Las Utilidades de Operacion en Septiembre del 2003
se vieron particularmente afectadas por los Costos de
Operacién, que absorbieron un 88.36% de los Ingresos totales
de Operacidn, y posteriormente por los Gastos de Operacion,
en especial por la carga ejercida a través de los Gastos de
administracién, que no permitieron a Seguros del Pacifico
mantener un nivel de utilidades coherentes al volumen en los

Ingresos Netos, alcanzado un Margen de Utilidad Neta del
1.1%.

En Septiembre del 2004, las Utilidades antes de impuestos
alcanzaron la suma de $67 miles, como efecto de un
crecimiento del 4.3% en los volumenes de Primas Producto
Netas, que aunado a otros ingresos propios del giro del
negocio dieran como resultado un incremento del 27.0% en
los ingresos de Operacién, y un Margen Bruto del 27.70%.
Como consecuencia, con el crecimiento del 2.42% en los
Gastos de Operacién respecto al 2003, se obtuvo como
resultado un Margen de Utilidades Netas del 6.5% y un Indice
de Desarrollo del 4.3%.

Las Utilidades Netas al 30 de Septiembre del 2005 se
vieron altamente afectadas por el incremento del 15.1% en los
Costos de Operacion en el total de los Ingresos de Operacion.
A pesar del incremento en los Ingresos Totales no pudieron
hacer frente los Costos de Operacién alcanzando éstos un
volumen del 91.88% de los Ingresos totales. Adicionalmente,
en su totalidad en el rubro de Gastos de Operacién que
incrementaron al 19.88% del Total de los Ingresos de dicho
ejercicio, llegaron a una Pérdida Neta de $1.24 millones.

Al 30 de Septiembre del 2006, las Utilidades de Operacion
alcanzaron los ($302.0 miles y se constituyeron en el
12.79% de los Ingresos totales. Posteriormente, y a pesar del
decremento del 7.32% en los Gastos de Operacidn, la Utilidad
Neta antes de Impuestos fue de $26.0 miles), sin embargo,
los Otros Ingresos de $328.0 miles le permitieron a la empresa
disminuir la pérdida después de la carga impositiva a $19.50
y obtener un Indice de Desarrollo del 39.96%.

Para el 30 de Septiembre del 2007, las Utilidades

Slobal
Venture
S.A de C.V.

de Operaci6n fueron positivas $220.0 miles, el nivel no
fue suficiente, ya que al compararlas con el afio 2006,
atin decrecen en 172.6%. Estas se vieron afectadas por
un crecimiento del 10.0% en los Costos de Operacion,
particularmente en las Primas Cedidas, en los Siniestros y en
las Reservas Técnicas, sin embargo los Otros Ingresos que
ascendieron en este afio a $610.0 miles, lograron favorecer
el crecimiento de las utilidades Netas, obteniendo un total
de $622.50 miles, equivalente al 3.98% de los Ingresos
totales.

Para el tercer trimestre del 2008, las Utilidades de

Operacién tienen un importante crecimiento del 86.8%
con respecto al 2007, ya que la cifra obtenida es de $411.0
miles.
Estas utilidades se obtienen a través del 52.8% de crecimiento
en los Ingresos Totales. Los Costos y los Gastos de Operacién
se comportan en forma consistente al crecimiento en el
volumen de las operaciones y al final se obtiene una Utilidad
Neta de $581.25 miles que representa un 2.54% de los
Ingresos totales y potencia a un indice de desarrollo del
46.73%.

En el tercer trimestre del 2009, las Utilidades de
Operacion tienen un crecimiento del 149.4% con respecto
al 2008, ya que la cifra obtenida es de $1,024.9 miles.
Estas utilidades se obtienen a través del -34.1.8% de
decrecimiento en los Ingresos Totales. Los Costos de
Operacion se comportan con un decrecimiento del -43.3%
y al final se obtiene una Utilidad Neta de $802.20 miles que
representa un 2.13% de los Ingresos totales y potencia a un
indice de desarrollo del -43.41%.

A Septiembre del 2010, las Utilidades de Operacién
tienen un crecimiento del 41.5% con respecto al 2009,
logrando una cifra de $ 1,450.3 miles, ya que los Ingresos
Totales crecieron un 4.1% con relacién al ejercicio anterior.
Los Costos de Operacidn crecen en 2.9% y al final se obtiene
una Utilidad Neta de $ 1,087.72 miles que representa
un 6.91% de los Ingresos totales y hace que un indice de
desarrollo del 3.5%.
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Resultados Antes de Intereses e Impuestos (EBIT)

Las utilidades obtenidas por Seguros del Pacifico antes
del impuesto sobre la renta y antes de gastos financieros al 30
de Septiembre del 2003 ascendieron a $67.0 Miles, cifra que
se utilizard como base de comparacidn a efectos del presente
analisis.

En el 2004 el EBIT fue de $479.00 miles, lo que representd
un aumento del 262.9% sobre el afio anterior, su mejoria
obedecid totalmente al incremento en las Utilidades Netas,

al no existir aporte de los Gastos Financieros.

Para Septiembre de 2005 el EBIT cay6 un 134.2% en
comparacion con el tercer trimestre del afio anterior, como
efecto de unos costos de operacién que se mantuvieron
dentro de las mismas proporciones. Ese trimestre el EBIT

fue negativo, alcanzando los ($164.00) miles.

Para Septiembre de 2006 el EBIT se recupera y aumenta
en términos econdmicos en comparacién con Septiembre del
2005, ya que se sitda en los $407.00 miles como efecto de la

mejoria en los ingresos .

De igual forma,en el 2007 el EBIT incrementa a $1,440.00
miles, un 253.8% mayor con respecto al afo anterior.

En el 2008 y 2009 el EBIT alcanza el monto de $1,792.00
miles y $1,893.00 miles, lo que representa un incremento
del 5.6% en relacién al afio anterior. Este crecimiento estd
sustentado en el incremento de los ingresos totales y en un

crecimiento proporcional de los Costos y Gastos.

A Septiembre del 2010, el EBIT mejora significativamente
en un 54.3% con relacién al 2009 ya que alcanza la cifra de
$2,920.38 miles

EBIT/Ingresos de Operacion:

Al 30 de Septiembre del 2003 el coeficiente EBIT/Ingresos
de Operacion era el 1.7%, como efecto del importante peso
de los Costos y con el auxilio de los Otros Ingresos, que
trasladaron su efecto positivo hasta el nivel de las Utilidades
Netas.

En el 2004 el coeficiente EBIT/Ingresos de Operacion
incrementé a 4.86% equivalente al 185.7% con respecto al
2003

En el 2005, el coeficiente EBIT/Ingresos de Operacion se
vio altamente afectado por la Pérdida Neta experimentada,
tomando una naturaleza negativa del (1.53%) y registrando

una disminucion del (131.4%).

A Septiembre del 2006, el coeficiente EBIT/Ingresos de
Operacion fue el 3.18%.

EIl 2007 experimenta un crecimiento en el EBIT, al igual
el coeficiente EBIT/Ingresos de Operacién que incrementa
al 9.6% como consecuencia el crecimiento de los Ingresos

de Operacion.

En el 2008 alcanzé un coeficiente de 9.60%,y la
importancia de su crecimiento relativo tiene mas que ver con

el crecimiento de los Ingresos de Operacion.

En el 2009 alcanzé un coeficiente de 12.73%.y la
importancia de su crecimiento relativo tiene mas que ver con

la gestiéon de Operativa .

Para este tercer trimestre del 2010 el coeficiente EBIT/

Ingresos de Operacion es de 18.56%.
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DE LA GESTION
DE LA CARTERA DE SEGUROS

Primas y Reaseguros:
Primas Producto Netas:

En el 2003 las Primas Producto Netas ascendieron a $5.23
Millones. La mayor concentracion de estas primas se dio en
la linea de seguros de Incendio y Lineas Aliadas (34.11%),
en segundo lugar estuvieron los Automotores (16.81%), en
tercer lugar Fianzas Garantia (11.3%) y en cuarto los seguros
Médico-Hospitalarios (11.14%).

Para el 2004, el monto de las Primas Producto Netas
ascendi6 a $5.45 Millones, un incremento del 4.3% sobre el
afio anterior. Las lineas de mayor participacion fueron la linea
de Automotores (21.0%), Incendio y Lineas Aliadas (16.24%),
Médico-Hospitalario (15.2%), Vida Colectivo (13.8%) y
Fianzas Garantia (9.9%).

Al 30 de Septiembre del 2005 las Primas Netas alcanzaron
un monto total de $6.41 Millones, con un crecimiento del
17.8% sobre el afio anterior, y las concentraciones mayores se
dieron en las lineas de Deuda (31.6%), Automotores (13.4%),
Incendio y Lineas Aliadas (10.7%), Fianzas Garantia (10.1%)
y Médico-Hospitalario (9.7%).

A la misma fecha en el 2006, las Primas Netas alcanzaron
la suma de $8.97 Millones, creciendo en 40.0% con relacion
al ejercicio anterior. Las concentraciones mayores se dieron
en la linea de seguros Médico-Hospitalario (17.7%), Fianzas
Garantia (17.1%), Deuda (17.7%), Incendio y Lineas Aliadas
(9.0%) y Automotores (11.1%).

Al 30 de Septiembre del 2007 las Primas Netas alcanzaron
un monto total de $9.58 Millones, con una tasa de crecimiento
del 6.8% sobre el afio anterior, y los movimientos mayores se
dieron en la lineas de Deuda (38.8%), Automotores (12.6%),

Fianzas Garantia (15.2%), Incendio y Lineas Aliadas (10.3%)
y Médico-Hospitalario (9.6%).

A Septiembre del 2008, las Primas Producto Netas
incrementaron un 46.7% con relacion a la cifra del 2007,
alcanzando un monto total de $14.06 Millones, dentro
de las cuales las principales lineas mostraron el siguiente
comportamiento: Médico-Hospitalario (25.5%), Deuda (22.8%),
Fianzas Garantia (15.9%), Automotores (13.0%), e Incendio y
Lineas Aliadas (7.0%).

Para Septiembre del 2009, las Primas Producto Netas
decrementaron un 43.4% con relacion a la cifra obtenida en
el 2008, totalizando un monto total de $7.95 Millones, dentro
de las cuales las principales lineas mostraron el siguiente
comportamiento: Médico-Hospitalario (4.2%), Deuda (2.1%),
Fianzas Garantia (32.3%), Automotores (24.2%), e Incendio y
Lineas Aliadas (12.3%).

A septiembre del 2010, las Primas Producto Netas de Seguros
del Pacifico incrementaron un 3.5% con relacién a la cifra
obtenida en el 2009, con un monto total de $8.24 Millones del
mercado total. Estas Primas Netas se produce principalmente en
médico Hospitalario 21.5% , incendio y lineas aliadas 11.6%,
fianzas 21.9% y de Automotores 20.2%

Devoluciones y Cancelaciones de Primas:

Las Devoluciones y Cancelaciones de Primas han tenido un
comportamiento variable. Al 30 de Septiembre del 2003 las
Devoluciones y Cancelaciones de Primas fueron de $1,179.83
miles, lo que para efectos de este andlisis serd considerado el
afio base para la medida del crecimiento de negocios a través
de los incrementos en las Primas Producto Netas.

En Septiembre del 2004 se experimentd un decrecimiento

Cifras en miles US$ del 76.6% en las Devoluciones y Cancelaciones, habiendo éstas
Primas Sep Sep Sep Sep Sep Sep Sep
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Primas Producto Netas 5452.00 6.411.00 8.973.00 9.582.00 14,060.00 7957.07 8,237.61
Devoluciones y Cancelaciones de Primas 275.80 325.73 582.40 47597 558.15 248.64 295.31
Primas Cedidas 3,121.00 4,409.00 5,009.00 6,812.00 8,011.00 4,555.17 4,308.82
Primas Retenidas 2,331.00 2,002.00 3,964.00 2,770.00 6,049.00 3,401.90 3.928.79
Primas Emitidas/Suscritas 5,727.80 6,736.73 9,55540 10,057.97 14,618.15 8,205.71 8,532.92
Comisiones de Reaseguro 568.78 557.54 498.60 875.70 1,311.24 1,000.14 971.06
Siniestros y Gastos recuperados por Reaseguro 1,641.00 902.00 1,600.00 975.00 1,689.00 1,769.48 1,287.29
Siniestros Retenidos (1,536.00) (2,679.00) (1,576.00) (1,448.00) (3,094.00) (1540.04) (1,917.36)
Ingresos/Egresos Técnicos por Ajustes de Reservas 73.00 815.00 (654.00) 47800  (1,206.00) (8.84) 384.41
Gastos de Adquisicién y Conservacion de Primas 641.00 542.00 988.00 781.00 1,505.00 771.50 994.56
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Primas Producto Netas
(En Miles de $)

15.0

10.0

5.0

14.060

Sep
2003

Sep
2004

Sep
2005

Sep
2006

Sep
2007

Sep  Sep
2008 2009

Sep
2010

alcanzado la suma de $275.80 miles.

En el tercer trimestre del 2005 las Devoluciones y
Cancelaciones fueron un 18.1% mayores que en 2004, y su
monto ascendi6 a $325.73 miles.

Para Septiembre del 2006 las Devoluciones y Cancelaciones
fueron 78.8% mayores que en el 2005, y su monto ascendi6
a $582.4 miles.

Para el 2007 disminuyeron en un 18.3% en que fueron
de $475.97 miles, en el 2008 , 2009 las Devoluciones y
cancelaciones incrementaron en 17.3% alcanzando un monto
de $558.15 miles y $248.64 miles. A Septiembre del 2010
disminuyeron en 18.8% con una cifra de $ 295.31 miles.

Primas Cedidas y Primas Retenidas:

Las Primas Cedidas representan el monto de aquellas
primas trasladadas al reasegurador y por ende las Primas
Retenidas son aquellas que conserva Seguros del Pacifico.

El tercer trimestre de 2003 serd considerado para ambos
rubros como el afio base de andlisis, habiendo alcanzado
las Primas Cedidas una cifra absoluta de $3.36 Millones.
Igualmente, las Primas Retenidas alcanzaron los $1.87
Millones.

Al 30 de Septiembre del 2004 las Primas Cedidas
disminuyeron en 7.1%, alcanzando los $3.12 Millones y las
Primas Retenidas aumentaron un 24.9% al pasar a $ 2.33
Millones.

En cambio, para el 2005, las Primas Cedidas llegaron a
$4.41 Millones, es decir aumentaron en 41.3% con relacion
al 2004 y las Primas Retenidas redujeron a $2.00 Millones
(14.1%) respecto al afio anterior.

slobal

venture
S.A. de C.V.

Devoluciones y Cancelaciones de Primas
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Al 30 de Septiembre del 2006 las Primas Cedidas
incrementaron en un 13.6%, alcanzando la suma de $5.01
Millones, al igual que las Primas Retenidas aumentaron en
un 98.0% con respecto a las cifras de Septiembre de 2005,
alcanzando la cifra de $3.96 Millones.

Durante el tercer trimestre del 2007, las Primas Cedidas
estuvieron en el orden de los $6.81 Millones, es decir un
36.0% mayores que en el 2006, pero las Primas Retenidas
disminuyeron a $2.77 Millones, reduciendo un 30.0%
respecto a las Primas Retenidas a Septiembre del 2006.

En septiembre del 2008 las Primas Cedidas incrementaron
un 17.6% hasta alcanzar los $8.01 Millones, y las Primas
Retenidas incrementaron hasta los $6.05 Millones o sea un
118.4% sobre las cifras del afio anterior.

En el 2009 las Primas Cedidas decrementaron un -43.1%
hasta alcanzar los $4.55 Millones, y las Primas Retenidas
decrementaron hasta los $3.40 Millones o sea un -43.8%
sobre las cifras del afio anterior.

Al tercer trimestre del 2010, las Primas Cedidas
disminuyeron en 5.4% con una cifra de $4.31 Millones y
las Primas Retenidas aumentaron hasta los $3.93 Millones
o seaun 5.4% menos que las cifras del 2009.

Primas Emitidas y Suscritas:

Las Primas Emitidas y Suscritas nos indican el nivel de
contratacion que se ha dado en el afio analizado, por cuanto
representan el total de primas por todas las p6lizas vendidas
durante un periodo contable determinado.

Habiendo pasado de $6.41 Millones en Septiembre de 2003
a $5.73 Millones en el 2004, experimentd un decrecimiento
porcentual del 10.6%. Entre el 30 de Septiembre del 2004 y
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Primas Cedidas y Primas Retenidas
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2005, el monto de Primas Emitidas y Suscritas incrementd
a $6.73 Millones, es decir un aumento de 17.6%.

Entre el 2005 y el 2006 se experimentd una crecimiento
del 41.8%, alcanzando un monto de $9.55 Millones.

Entre Septiembre del 2006 y Septiembre del 2007 se
produjo un incremento del 5.3% en las Primas Emitidas y
Suscritas, con un monto de $10.06 Millones.

Las cifras de Septiembre del 2008 representan el monto
mds alto alcanzado en los ejercicios analizados. En este
afio el monto asciende a $14.6 Millones que representa un
incremento porcentual de 45.3% sobre la cifra del 2007.

Las cifras de Septiembre del 2009 en este afio el monto
asciende a $8.2 Millones que representa un decremento
porcentual de -43.9% sobre la cifra del 2008. La cifra
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obtenida en concepto de Primas Emitidas y Suscritas del 2010
es $ 8.5 Millones, un 4% mayor que las del 2009.

Comisiones de Reaseguro:

A Septiembre del 2003 las Comisiones por Reaseguro de
Seguros del Pacifico fueron de $452.6 miles, en cambio entre
el 2003 y el 2004, las Comisiones por Reaseguro crecieron
enun 25.7%,1legando a los $568.8 miles. E1 2005 mostr6 un
decrecimiento del 2.0% en este rubro con respecto al 2004,
en que fueron $557.5 miles.

En Septiembre del 2006 se dio un decremento del 10.6%
con relacion al 2005. En el 2007 las Comisiones por Reasegu-
ro incrementaron por 75.6% con respecto al 2006 totalizando
$875.7 miles. En el 2008, las Comisiones por Reaseguro
alcanzaron los $1,311.2 miles, siendo éste el monto mds alto

Siniestros y Gastos recuperados por Reaseguro
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alcanzado en los ultimos afios y siempre relacionado con el
crecimiento de la cartera de seguros.

En Septiembre del 2009 y 2010 las cifras de este rubro son:
$ 1,000.1 miles (-23.7% menos que en el 2008) y de $971.1
miles (-2.9% menos que en Septiembre del 2009).

Siniestros y Gastos Recuperados por Reaseguro:

Los Siniestros y Gastos recuperados por Reaseguro
reflejan en su comportamiento los hechos mencionados en
los analisis anteriores. En el 2003, los fondos recibidos en
concepto de reembolso durante ese afio alcanzaron la cifra de
$804.0 miles. En cambio en el 2004, ain cuando este rubro
incrementd un 104.17% en relacion al afio anterior, pasando
de $804.0 miles en el 2003 a $1,641.0 miles en el 2004.

Los Siniestros y Gastos Recuperados por Reaseguro para
Septiembre del 2005, tuvieron una disminucién representa-
tiva, ya que decrecieron hasta $902.0 miles.

A Septiembre del 2006, éstos presentaron un aumento,
siendo la cifra de $1,600.0 miles es decir 77.4% mayores
que el 2005.

Durante el tercer trimestre del 2007, los Siniestros y Gas-
tos Recuperados por Reaseguro disminuyeron en 39.1% con
relacion a Septiembre del 2006, y totalizaron $975.0 miles,
para incrementar nuevamente en el 2008 hasta los $1,689.0
miles, con un aumento del 73.2% sobre las cifras del afio
anterior.

A septiembre del 2009, los Siniestros y Gastos Recupe-
rados por Reaseguro aumentaron en 4.8 % con relacion a
Septiembre del 2008, y totalizaron $1,769 .4 miles.

Para el tercer trimestre del 2010, los Siniestros y Gastos
Recuperados por Reaseguro disminuyeron en 27.3% con
relacién a Septiembre del 2009, y totalizaron $1,287.29
miles.
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Las Primas Netas/Activos Liquidos, que nos indican
ANALISIS que proporcion de los Activos Liquidos se encuentran
DE LIQUIDEZ constituidos por los ingresos provenientes de las Primas

Netas recibidas, tuvieron un comportamiento variable en el
Razén de Liquidez periodo analizado. Comenzando en Septiembre 2003 con
un coeficiente de 3.11, para pasar en Septiembre del 2004 a
4.35 y en Septiembre del 2005 a 2.88

En el 2006 el coeficiente Primas Netas/Activos Liquidos
reduce hasta el 2.01 y en el 2007 que el coeficiente incre-

0.86
0.60
058
menta al 2.26
045 0.40 035
033 Para Septiembre del 2008 y 2009 el coeficiente Primas
024 Netas/Activos Liquidos fue un 2.12 y un 1.61 . Para este
tercer trimestre del 2010 es de 2.10.

Sep Sep Sep  Sep Sep Sep Sep Sep . . L.
2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 Primas Netas/Activos Liquidos

Al 30 de Septiembre del 2003, 1a Razén de Liquidez es de
0.45, 1o que implica que el 45% de los Pasivos de exigencia
inmediata se encuentran cubiertos por los Activos Circulan-
tes, lo que para efectos de este andlisis serd considerado el
coeficiente base.

A Septiembre del 2004 el coeficiente de liquidez dismi-
nuye al 0.33, un 27.7% menos que la del 2003.

En el 2005 el coeficiente incrementa hasta 0.40 equiva-
lente a un 21.3% en relacion al 2004.

A Septiembre del 2006 la Razén de Liquidez fue de 0.86,
116.6% mayor que la del periodo 2005.

En Septiembre del 2007 la Razén de Liquidez disminuye
a0.58,y en Septiembre del 2008 , del 2009 y 2010 el indice
esde 0.60,0.35 y 0.24 respectivamente.

Sep  Sep Sep  Sep Sep Sep Sep Sep
2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

Coeficientes de Liquidez

Razén de Liquidez 0.45 0.33 0.40 0.86 0.58 0.60 0.35 0.24

Primas Netas/Activos Liquidos 3.11 4.35 2.88 2.01 2.26 2.12 1.61 2.11

Activos Liquidos/Reservas Técnicas 1.81 1.06 1.83 2.66 2.34 2.93 2.76 1.60

Sty e e e Tt e 147  0.60 1.25 232 1.84 1.84 1.53 0.98

mas R. Siniestros

EBIT (En miles de $) 132.0 479.0 (164.0) 407.0 1,440.0 1,792.0 1892.7 2,920.4
B Global Entidad no registrada en el registro Plblico Bursétil de la Superintendencia de Valores
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Los Activos Liquidos/Reservas Técnicas

Respecto los Activos Liquidos/Reservas Técnicas, en
Septiembre 2003, el coeficiente es de 1.81, que en Septiembre
del 2004 pasaa 1.06 y en el 2005 a 1.83; en el 2006 el coeficiente
aumenta a hasta el 2.66 que posteriormente en el 2007 disminuye
al 2.34, enel 2008 es el 2.93, en el 2009 al 2.76 y al 1.60 en
el 2010, todas estas variaciones relacionadas principalmente a
los cambios en las Primas Netas.

De igual forma los Activos Liquidos/Reservas Técnicas +
Reservas Siniestros, que se originan de las mismas fuentes que
el indicador anterior, tuvieron un comportamiento consistente
con el mismo, mostrando una conducta variable, con cifras de
1.47,0.60,1.25,2.32,1.840, 1.845,1.53 y 0.98 para los meses de
Septiembre de los afios 2003, 2004, 2005,2006,2007,2008,2009
y 2010 respectivamente.

Analisis de Rentabilidad

El Retorno sobre los Activos (ROA) ha tenido un compor-
tamiento muy variado durante el tercer trimestre de los afios
analizados, oscilando entre un (14.8%) en Septiembre del 2005
y 3.5% en Septiembre del 2008.

En Septiembre del 2003 el Retorno de los Activos (ROA)
se sitda en el 0.8%. En el 2004 en la medida en que las Utili-
dades Netas mejoran, el coeficiente incrementa hasta el 4.5%,
disminuyendo a (14.8% ) para Septiembre del 2005, periodo
en que se experimenta una Pérdida Neta de $1.21 millones .

En el 2006 el ROA fue 0.2%, luego al 4.8% en el 2007, al
3.5% en el 2008, un 3.8% en el 2009 y 4.4% en el 2010, todo
esto como efecto de las variaciones en las utilidades, aun cuando
los Activos Totales también han experimentados variaciones

volviendo a disminuir en Septiembre del 2005 al (11.3%),
como efecto de la pérdida experimentada en ese periodo.

En Septiembre del 2006 incrementa nuevamente hasta el
0.2%, en el 2007 incrementa de nuevo hasta el 4.2%, debido
a la mejoria de las utilidades, en el 2008 en un 2.5% ,para el
2009 en un 5.0%, en que el coeficiente disminuye debido al
incremento en los Ingresos de Operacién. A Septiembre del
2010 el ROS incrementa a 6.9% mejorando con relacion al
2009 congruente con la cifra obtenida en las utilidades.

La coincidencia entre el ROA y ROS es coherente
debido a que ambos tienen como denominador la cuenta de
Utilidad Neta, ademds, durante el periodo analizado, el com-
portamiento de los Ingresos de Operacion ha sido similar al de
los Activos Totales de la compaiiia, es decir, han mantenido

una tendencia incremental.

ROA (Utilidad Neta/Activos Totales)

importantes.
Sep  Sep Sep Sep Sep Sep Sep Sep
El Margen de Utilidad Neta (ROS), mantuvo una tendencia 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
similar a lo sucedido con el ROA. Comenzando en el 2003 con
un 0.6%, incrementd en Septiembre del 2004 hasta un 3.1%,
Coeficientes de Rentabilidad
Sep Sep Sep Sep Sep Sep Sep Sep
2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Retorno del Patrimonio (ROE) 2.0 10.1 -47.1 0.4 11.0 10.0 11.0 12.8
Retorno de los activos (ROA) 0.8 4.5 -14.8 0.2 4.8 3.5 3.8 4.4
Margen de Utilidad Neta (ROS) 0.6 3.1 -11.3 0.2 4.2 2.5 5.0 6.9
Ingresos de Operacién/Activos Totales 1.26 1.44 1.31 1.28 1.16 1.36 0.71 0.64
Gastos de Operacion/Total de Activos 0.1410 0.1300 0.2610 0.1971 0.1969 0.1707 0.139 0.115
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El Rendimiento sobre el Patrimonio (ROE) ha seguido
la misma tendencia que los dos indices analizados anterior-
mente, ésto se debe también al efecto de la Utilidad Neta.
El Rendimiento del Patrimonio durante el tercer trimestre
de los tltimos seis afios ha sido el siguiente: Ubicdndose en
un 2.0% en el 2003 increment6 al 10.1% en Septiembre del
2004; sin embargo, y debido a la pérdida experimentada en
ese aflo, en Septiembre del 2005 disminuy6 hasta (47.1%),
que en el 2006 sube al 0.4%.

El 2007 contindan al alza, alcanzando los 11.0%, para el
2008 disminuye al 10.0% ,en el 2009 fue un 11.0% y sube e
12.8% en el 2010 y se ven afectados por las mismas razones

que afectan a los otros coeficientes de rendimiento,

En cuanto al coeficiente de Ingresos de Operacion/
Activos Totales, se experimentd una tendencia variable, que

comenzé en Septiembre 2003 con un coeficiente del 1.26

ROS (Utilidad Neta/Ingresos de Operacion)

Sep
2003

Sep
2004

Sep
2005

Sep
2006

Sep Sep Sep Sep
2007 2008 2009 2010

En Septiembre del 2004 se experiment6 un incrementd
llevando este coeficiente hasta el 1.44 y la variacion estuvo
mas influenciada por el incremento en los Ingresos de Ope-
raciéon que en la disminucién experimentada en los Activos

Totales.

En cambio en Septiembre del 2005 y 2006, el coeficiente
disminuye al a 1.31 y 1.28, respectivamente ya que los In-
gresos Totales han mantenido la tendencia alcista, pero han

sido mayores las alzas en los Activos Totales.

En el 2007 el coeficiente se sitia en el 1.16, para el 2008,
incrementa de nuevo hasta el 1.36, en el 2009,esel 0.71,y
del 0.64 en el 2010 como efecto, en estos afios, el crecimiento

en los Ingresos Totales.

ROE (Utilidad Neta/Patrimonio)

-47.5
Sep Sep Sep Sep Sep Sep Sep
2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
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ANALISIS DE

EFICIENCIA:

La eficiencia operativa, la relacion entre los Gastos
de Operacion/Total de Ingresos Corrientes+Otros Ingresos,
durante el periodo 2003-2009, fue un 11.2% en Septiembre
de 2003 un 9.0% en el 2004, pero incrementa al 19.8% en
el 2005. En el Tercer trimestre del 2006, el coeficiente es un
15.1% , e incrementa en el 2007, en que alcanza el 16.3%,
luego un 12.3% en el 2008, para ser un 19.4% en el 2009
y de 17.9% en Septiembre del 2010. Este coeficiente ha
tenido un comportamiento ciclico correlacionado con la
situacién econdmica financiera que ha vivido la empresa
en el manejo de los recursos y de los gastos, por lo que se
puede decir que los resultados nos dicen el funcionamiento

de la administracion.

El coeficiente de Gastos de Operacion/
Activos Totales, mostré una evolucion ciclica entre el 2003
y el 2009, que se debe a los volimenes de Gastos de Ope-
racion aun cuando Seguros del Pacifico ha experimentado

crecimientos constantes en sus Activos Totales.

Eficiencia Operativa

0.200 0.198

0.18

0.175
0.150

0.163
0.125
0.112

0.151
0.123
0.090

Sep Sep Sep Sep Sep Sep  Sep Sep
2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

0.100

0.00

COEFICIENTES DE EFICIENCIA

Sep Sep
2003 2004
Eficiencia Operativa 0.112 0.090
Gastos de Operacién / Activos 0.1410 0.1300
Activos Totales / Niumero de Empleados $171.72  $180.53
Utilidades Netas / Ntimero de Empleados $1.396  $8.053
EBIT / Ingresos de Operacion 0.017 0.049
i Global
venture
S.A, V.

Gastos de Operacion/Activos

26.1%
25

19.7% 19.6%

17.1%
1 149%
11.5%
10
0 _ & _ 4 _ & — 4

Sep / Sep / Sep Sep Sep Sep Sep // Sep
2003 2004 2005 2006 ' 2007 ' 2008 2009 2010

5 14.1%
13.0%

Este indice se ha movido en rangos que varian entre
el 14.1%, obtenido a Septiembre del 2003 hasta el 17.1%
obtenido en el 2008. A Septiembre 2004 el coeficiente baja
al 13.0% desde el 14.1% obtenido en el 2003 para luego in-
crementar al 26.1% en Septiembre del 2005. Posteriormente
en el 2006 reduce al 19.71, al 19.69% en 2007 ,en el 2008
con un coeficiente de 17.1%, en el 2009 con un coeficiente
de 14.0% y enel 2010 de 11.5%.

El Margen EBIT/Ingresos de Operacién se ha com-
portado con las siguientes variaciones a Septiembre 2003,
fecha en que constituiael 1.7%y el 12.5% para Septiembre
2009, todas estas variaciones fundamentadas en los movi-

mientos de los ingresos.

En el 2003 se obtiene un coeficiente del 1.7%, sin
embargo, un afio después, en el 2004, el indice aumentd
alcanzando el 4.9%. En el 2005 el coeficiente experimenta
los efectos de la pérdida sufrida y disminuye al -1.5%; en el
2006 es de 3.2%, pero a partir del 2007 ha mostrado tenden-
cia a estabilizarse dentro de un rango similar, un 9.6% en el
2007,un 7.8% en el 2008 , de 12.5% en el 2009 y de 18.6%
en Septiembre del 2010, en la medida en que los ingresos y

las utilidades netas han ido mejorando.

Sep Sep Sep Sep Sep Sep

2005 2006 2007 2008 2009 2010
0.198 0.151 0.163 0.123 0.19 0.18
0.2610  0.1971  0.1969  0.1707 0.14 0.12
$215.16 $238.62 $287.87 $357.26 $379.24 $ 480.09
($31.842)  $0.464 $13.833 $12.367 $14.45 $21.33
(0.015) 0.032 0.096 0.078 0.125 0.186

Entidad no registrada en el registro Publico Bursatil de la Superintendencia de Valores
Clasificacion de Riesgo
Seguros del Pacifico « Diciembre 2010




La Razén de Activos/Niimero de Empleados refleja
una tendencia al crecimiento durante el periodo comprendido
entre Septiembre de 2003 y Septiembre 2010.

A Septiembre 2003 la cifra fue de $171.72 miles,
para pasar a $180.53 miles en el 2004 y a $215.16 miles
en el 2005, en el 2006 a $238.62; a $287.87 miles en
Septiembre del 2007, $357.26 miles en el 2008, $379.24
miles en el 2009 y $ 480.09 en el 2010.

El indice de Utilidad Neta/Nimero de Empleados
inicia en el 2003 con un monto de $1.396 miles/empleado,
para luego incrementar a $8.053 miles/empleado en el
2004, pero luego experimentd una drastica disminucién al
-$31.842 miles/empleado en Septiembre del 2005, originada
en la caida en utilidades experimentada durante ese afio. En
Septiembre del 2006 este indicador es $0.464 miles y en

Activos Totales/Numero de Empleados

en miles de $

L L
Sep Sep Sep Sep
2007 2008 2009 2010

Utilidades Netas/Numero de Empleados

en miles de $

. B
Sep  Sep Sep  Sep
2003 2004 2005 2006

(31.84)

Sep  Sep Sep  Sep
2003 2004 2005 2006

Sep Sep  Sep Sep
2007 2008 2009 2010

3lobal
Venture
S.A. de C.V.

Septiembre del 2007 es de $13.833miles/empleado, en el
2008 el indice de $12.367 miles/empleado para el 2009 el
indice es de $14.450 miles/empleado y a Septiembre del 2010
es de $21.328 miles/empleado.

Analisis del Capital:

Los coeficientes de Capital Social/Primas Netas a
Septiembre tienen una tendencia variable, pasando del 43.0%
enel 2003 al 44.9% en el 2004, al 56.2% en el 2005, al 51.3%

en el 2006, al 48.0% en Septiembre del 2007, un 33.5% en el
2008, 70.4% en el 2009 y 68.0% en Septiembre del 2010.

Patrimonio - en millones de $

8.0

8.48

6.0

4.0

2.0

0.0

Sep  Sep Sep  Sep Sep Sep Sep  Sep
2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

Patrimonio / Activos

en porcentaje

Sep  Sep Sep Sep Sep Sep

Sep Sep

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
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CaPITAL SociAL / PrimAs NETAs
EN PORCENTAIE
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En cambio el coeficiente Patrimonio/Primas Netas
ha tenido el siguiente comportamiento entre el 2003 y el 2009:
En el afio 2003 este indicador fue del 47.2%, pasando al
55.5% en Septiembre del 2004; a 40.1% en el tercer trimestre
del 2005 y al 53.8%, en Septiembre del 2006. Septiembre
del 2007 el indice alcanzando fue el 59.1%; pero luego, en
Septiembre del 2008 el coeficiente reduce hasta el 41.3 %,
en Septiembre del 2009 el coeficiente es el 91.0 % y en el
2010 aumenta a 103.1%.

La relacion Patrimonio/Reservas Técnicas se ha
comportado de la siguiente manera: habiéndose encontrado
en un 2.66 en Septiembre 2003, para Septiembre de 2004
hastallegar al 2.55. A Septiembre de 2005 el indice disminuye
hasta el 2.11 incrementando nuevamente en el tercer trimes-
tre de 2006 al 2.87. Posteriormente, en el 2007 el indicador
incrementa al 3.12 ,vuelve a disminuir al 2.56 en el 2008, es

Patrivonio / Primas NETas
EN PORCENTAIJE

100.0

90.0

75.0

60.0

45.0

30.0

15.0

Sep
2003

Sep
2004

Sep
2005

Sep
2006

Sep
2007

Sep  Sep
2008 2009

Sep
2010

Patrimonio / REservas TECNICAS

Sep
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Sep  Sep
2005 2006

Sep
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Sep Sep Sep
2008 2009 2010

el 4.0 en el 2009 y en Septiembre del 2010 es de 3.5.

El monto de los Activos Fijos se mantuvo bastante
variable durante el periodo de 2003 a 2010: de $40.0 miles
en Septiembre de 2003 a $29.0 miles en el 2004; a $34.0
miles en Septiembre de 2005, a $37.0 miles en el 2006 y
a $35.0 miles en el 2007 , para el 2008, a $47.4 miles en el
2009 y a $ 43.6 miles en el 2010.

El Margen Bruto de Utilidad se vio afectado en el
afio 2005, por las muchas razones mencionadas con anterio-
ridad que dieron un resultado negativo. Al comparar el tercer
trimestre de 2003 y 2004 se puede observar que de un Margen
bruto del 19.9% obtenido en el primer afo, se incrementé al
27.7% en el 2004. Sin embargo, el coeficiente desmejord un
afio después ubicdndose en 18.9% en Septiembre del 2005,
para experimentar un incremento hasta el 24.8% en Septiem-
bre del 2006. En Septiembre del 2007 crece nuevamente hasta

AcTivo Fuo / PaTrIMONIO
EN PORCENTAIJE

Sep
2003 2004

Sep Sep  Sep

2005 2006

Sep
2007

Sep
2008

Sep Sep
2009 2010

Entidad no registrada en el registro Publico Bursatil de la Superintendencia de Valores
Clasificacion de Riesgo
Seguros del Pacifico « Diciembre 2010




GENERADORES CLAVES DEL RENDIMIENTO DEL PATRIMONIO

inpices 25030}; 2soe0}1 Zson}; ?S’& zsoeo% 25090% foeol; 25081%
Utilidad Neta/Patrimonio (o ROE) 2.1 10.1 (47.1) 04 11.0 10.0 11.0 12.8
Margen Bruto de Utilidad 20.0 27.7 19.0 24.8 26.6 30.8 33.0 48.0
Margen Neto Utilidad 1.1 6.5 (25.7) 0.3 6.0 55 7.0 12.1
ROA: Retorno de los Activos 0.8 45 (14.8) 0.2 438 3.5 3.8 44
ROS: Margen de Utilidad Neta 0.6 3 (11.3) 0.2 4.2 25 5.0 6.9
Ingresos de Operacion/Activo Total 1.26 1.44 1.31 1.28 1.16 1.36 0.71 0.64
Utilidad Neta / Primas Netas 1.0 5.6 (18.9) 0.2 6.5 4.1 10.2 13.2
Gtos. de Operac./Utilidades Netas 17.29 291 (1.76) 101.28 4.10 4.93 3.64 2.59
Gastos de Operaciones/Total de Activos 14.10 13.00 26.10 19.70 20.00 17.00 13.9 11.5

MarGen Bruto pe UTILIDAD - SEPTIEMBRE

EN PORCENTAJE

50.0
40.0
30.0
20.0 50
19.0
10.0
0.0
Sep  Sep Sep Sep
2003 2004 2005 2006

el 26.6%, al igual que en Septiembre del 2008 el indice se
recuperd gracias al aumento en los Ingresos de Operacién, y
los resultados fueron del 30.8%, en Septiembre del 2009 el
indice fue del 33.0% y en el 2010 es 47.7%.

El Margen Neto de Utilidad ha respondido a la
influencia negativa de los fendmenos naturales y la des-
aceleracién econémica que el pais ha experimentado en los

ultimos afios.

Sep
2007

Sep
2008

Sep
2009

Sep
2010

Este tiene el siguiente comportamiento: en el 2003
es del 1.1% , en Septiembre de 2004 al 6.5%, en el 2005 es
de -25.7%, en el 2006 es de 0.3%, de 6.0% en el 2007 y del
5.5% en Septiembre de 2008, en el 2009 es de 6.8% incre-
mentando en el 2010 a 12.1%.

Entidad no registrada en el registro Publico Bursatil de la Superintendencia de Valores
Clasificacion de Riesgo
Seguros del Pacifico + Diciembre 2010
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Sequros del Pacifico S.A.
Resumen Financiero( en miles de
délares)

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

Total Activos

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

Total Patrimonio

Total Pasivo y Patrimonio

Resumen Estados Resultados

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

Utilidades no Distribuidas
Numero de Empleados

5,184.00
958.00
40.00
6,182.00
2,099.00
474.00
927.00
3,716.00
2,466.00
6,182.00

7,761.00
6,825.00
0.00
936.00
869.00
0.00
67.00
16.75
50.25
751.47
0.00

36

4,931.00
1,900.00
29.00
6,860.00
1,302.00
438.00
1,188.00
3,835.00
3,026.00
6,861.00

9,856.00
8,558.00
0.00
1,298.00
890.00
0.00
408.00
102.00
306.00
812.39
0.00

38

5,581.00
2,561.00
34.00
8,176.00
3,303.00
528.00
1,216.00
5,606.00
2,570.00
8,176.00

10,740.00
9,849.00
0.00
891.00
2,131.00
30.00
-1,210.00
0.00
-1,210.00
173.78
0.00

38

8,216.00
1,769.00
37.00
10,022.00
2,435.00
834.00
1,680.00
5,194.00
4,825.00
10,019.00

12,783.00
11,110.00
0.00
1,673.00
1,975.00
328.00
26.00
6.50
19.50
1,368.04
0.00

42

11,733.00
1,186.00
35.00
12,954.00
4,027.00
956.00
1,816.00
7,290.00
5,664.00
12,954.00

14,996.00
12,226.00
0.00
2,770.00
2,550.00
610.00
830.00
207.50
622.50
1,924.63
0.00

45

Septiembre 2003 Septiembre 2004 Septiembre 2005 Septiembre 2006 Septiembre 2007 Septiembre 2008

12,498.00
4,258.00
35.00
16,791.00
4,106.00
3,280.00
2,267.00
10,982.00
5,811.00
16,793.00

Septiembre 2003 Septiembre 2004 Septiembre 2005 Septiembre 2006 Septiembre 2007 Septiembre 2008

22,919.00
19,642.00

Septiembre 2009

12,694.36
8,495.35
47.46

21,237.17

4,136.33
6,645.92
1,792.44
14,015.65
7,221.39

21,237.04

Septiembre 2009

15,111.40
11,141.89
0.00
3,969.51
2,944.57
54.00
1,078.94
269.73
809.20
2,145.34
0.00

56

Septiembre 2010

10,838.78

Septiembre 2010

15,734.53
11,464.78
0.00
4,269.75
2,819.46
0.00

INDICADORES FINANCIEROS

Primas

Primas/Responsabilidades

Primas Emitidas/Suscritas

Devoluciones y cancelaciones de

primas

Primas Producto Netas (P_rimas Producto-Dev. y Canc. de
Primas)

Primas Cedidas

Primas Retenidas

Comisiones de Reasequro

Siniestros y gastos recuperados por

reasequro

Siniestro Retenidos

Ingresos/Egresos técnicos por

ajustes de reservas

Gastos de adquisicién y conservacién

de primas

0.00394
6,407.83

1,179.83
5,228.00
3,361.00
1,867.00

452.59

804.00
-979.00

-108.00

519.00

0.00403
5,727.80

275.80
5,452.00
3,121.00
2,331.00

568.78

1,641.00
-1,536.00

73.00

641.00

0.00434
6,736.73

325.73
6,411.00
4,409.00
2,002.00

557.54

902.00
-2,679.00

815.00

542.00

0.00701
9,555.40

582.40
8,973.00
5,009.00
3,964.00

498.60

1,600.00
-1,576.00

-654.00

988.00

0.00468
10,057.97

475.97
9,582.00
6,812.00
2,770.00

875.70

975.00
-1,448.00

478.00

781.00

Septiembre 2003 Septiembre 2004 Septiembre 2005 Septiembre 2006 Septiembre 2007 Septiembre 2008

0.0087
14,618.15

558.15
14,060.00
8,011.00
6,049.00
1,311.24

1,689.00
-3,094.00

-1,206.00

1,505.00

Septiembre 2009

0.0039
8,205.71

248.64
7,957.07
4,555.17
3,401.90
1,000.14

1,769.48
-1,540.04

-8.84

771.50

Septiembre 2010

0.00
8,532.92

295.31
8,237.61
4,308.82
3,928.79

971.06

1,287.29
-1,917.36

384.41

994.56



Sequros del Pacifico S.A.
Resumen Financiero( en miles de
délares)

Siniestralidad

Septiembre 2003 Septiembre 2004 Septiembre 2005 Septiembre 2006 Septiembre 2007 Septiembre 2008

Septiembre 2009

Septiembre 2010

Siniestros

Indice de siniestros
totales:Siniestralidad
Siniestro a Retencion

Siniestralidad Retenida

1,783.00
Siniestros/Primas Netas 0.34
-1,783.00

Siniestralidad Retenida/Primas
retenidas netas -0.52

3,177.00
0.58
-3,177.00

-0.66

3,581.00
0.56
-3,581.00

-1.34

3,176.00
0.35
-3,176.00

-0.40

2,423.00
0.25
-2,423.00

-0.52

4,783.00
0.34
-4,783.00

-0.51

3,309.52
0.42
-3,309.52

-0.45

3,204.65
0.39
-3,204.65

-0.49

Participacién en el Mercado

Primas Netas

Reservas Técnicas
Reservas por Siniestros

Patrimonio Contable

Coeficientes de Capital

Septiembre 2003

Primas Netas/Mercado Total 2.50%
Reservas Técnicas/Mercado

Total. 1.12%
Reservas por Siniestros/Mercado

Total 0.80%
Patrimonio Contable/Mercado

Total 2.03%

Septiembre 2003

Septiembre 2004

2.56%

1.31%

2.78%

2.30%

Septiembre 2004

Septiembre 2005

2.92%

1.35%

1.37%

1.82%

Septiembre 2005

Septiembre 2006

3.55%

1.72%

0.63%

3.25%

Septiembre 2006

Septiembre 2007

3.52%

1.72%

1.10%

3.24%

Septiembre 2007

Septiembre 2008

4.61%

1.91%

2.72%

2.62%

Septiembre 2008

Septiembre 2009

2.62%

1.49%

2.59%

2.67%

Septiembre 2009

Septiembre 2010

2.69%

1.97%

2.55%

2.68%

Septiembre 2010

Patrimonio/Activos
Capital Social/Primas Netas

Patrimonio/Primas Netas
Patrimonio/Activos y cotingencias
Patrimonio/Reservas Técnicas
Utilizacién de Deuda de Largo Plazo
Activo Fijo/Patrimonio

Patrimonio Restringido

Capital Social/Cartera de Sequros
Patrimonio/Cartera de Sequros

Coeficientes de Liquidez

Coeficiente de Liquidez

Primas Netas/Activos liquidos
Activos liquidos/Reservas Técnicas
Activos liquidos/Reservas
Técnicas+Reservas Siniestros
Ingresos Financieros,
Inversiones/Activos liquidos

EBIT (En miles de délares)

EBITDA (En miles de dodlares)

Coeficientes de Cobertura
Cobertura

0.441

0.449
0.555
0.614
2.547

0.96%

0.00181
0.00224

Septiembre
2004

0.314

0.562
0.401
0.460
2.113

1.32%

0.00244
0.00174
Septiembre
2005

0.481

0.513
0.538
0.587
2.872

0.77%

0.00360
0.00377
Septiembre
2006

0.62%

0.0022
0.0028
Septiembre
2007

0.35

0.335
0.41
0.46
2.56

0.60%

0.0029
0.00359
Septiembre
2008

0.66%

0.0027
0.00353

0.51%

0.0031
0.00463

Septiembre 2009 Septiembre 2010

Patrimonio/Activos Totales 0.399
Capital Accionario/Cartera de
Sequros 0.430
0.472
0.476
2.660
Deuda de L.P. /Patrimonio
1.62%
0.00170
0.00186
Septiembre
2003
Activos liquidos/Pasivos 0.45
3.11
1.81
1.47
0.039
Utilidad antes de intereses e
impuestos 132.00
Ut. antes de int. e
imp.+Deprec.+Amort. 20.31
Septiembre
2003
Costos /Ingresos 0.88

0.33

4.35

1.06

0.60

0.074
479.00
709.92

Septiembre

2004
0.87

0.40

2.88

1.83

1.25

0.107
-164.00
-154.93

Septiembre

2005
0.92

0.86

2.01

2.66

2.32

0.035
407.00
424.60

Septiembre

2006
0.87

0.58
2.26
2.34
1.84
0.13
1,440.00
1,455.60
Septiembre

2007
0.82

0.60
2.12
2.93
1.85
0.12
1,792.00
1,810.10
Septiembre

2008
0.86

0.35
1.61
2.76
1.53
0.14
1,892.72

1,923.22

0.24
2.11
1.60
0.98
0.25
2,920.38

2,939.61

Septiembre 2009 Septiembre 2010

0.74

0.73



Sequros del Pacifico S.A.
Resumen Financiero( en miles de
délares)

Coeficientes de Eficiencia

Septiembre
2003

Septiembre
2004

Septiembre
2005

Septiembre
2006

Septiembre
2007

Septiembre
2008

Septiembre 2009 Septiembre 2010

Eficiencia Operativa

Ingresos Totales/Utilidad Técnica

Gastos de Operacion/Utilidad Técnica

Primas Netas/Gastos de Operacion
Primas /No. de Empleados

Gastos de Administracién/Primas
Retenidas

Gastos de Administraciéon/Total de
Activos

Gastos de Administracion/Utilidad
Técnica

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

Coeficientes de Rentabilidad

ROE: Rendimiento del Patrimonio
Margen Bruto Utilidad
Margen Neto Utilidad

ROA: Retorno de los Activos

ROS: Margen de Utilidad Neta

Ingresos de Operacién / 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

Gts. Operacién/Total Ingresos
corrientes+0tros Ingresos

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

Ingresos de Operacién/ Activo
Total

Utilidad Neta/Primas Netas
Gastos de operaciones/Total de
Ingresos Netos

Gastos de operaciones/Total de
Activos

Otros ingresos/Ingresos totales

Productos
Financieros/Inversiones
financieras

Primas Netas del afio
actual/Primas del afio anterior.

0.112
10.33

1.16
6.02
145.22

0.342

0.103

0.850
0.141
171.72
1.40
0.017
0.003

Septiembre
2003

0.020
0.1999
0.011
0.008
0.006

1.26
0.010

17.29

0.141

0.000

0.0551

193.21%

0.090
12.13

1.10
6.13
143.47

0.284

0.097

0.816
0.130
180.53
8.05
0.049
0.072

Septiembre
2004

0.101
0.2770
0.065
0.045
0.031

1.44
0.056

2.91

0.130

0.00

0.0922

4.28%

0.198
61.98

12.26
3.01
168.71

0.362

0.089

4.166
0.261
215.16
-31.84
-0.015
-0.014

Septiembre
2005

-0.471
0.1895
-0.257
-0.148
-0.113

1.31
-0.189

-1.76

0.26

0.00

0.1763

17.59%

0.151
9.58

1.44
4.54
213.64

0.144

0.057

0.416
0.1971
238.62

0.46

0.032

0.033

Septiembre
2006

0.004
0.248
0.003
0.002
0.002

1.28
0.002

101.28

0.197

0.03

0.0525

39.96%

0.163
8.11

1.32
3.76
212.93

0.24
0.05

0.35
0.1969
287.87

13.83
0.096
0.097

Septiembre
2007

0.11
0.266
0.06
0.05
0.042

1.16
0.06

4.10

0.20

0.04

0.1843

6.79%

0.123
14.04

1.73
4.91
299.15

0.18

0.07

0.67
0.1707
357.26

12.37
0.078
0.079

Septiembre
2008

0.100
0.31
0.05

0.035

0.025

1.36
0.041

4.93

0.17

0.0156

0.1651

46.73%

0.194
7.07

1.37
2.70
142.09
0.31
0.049
0.48
0.14
379.24
14.45

0.125
0.127

0.11
0.33
0.07
0.038
0.05

0.71
0.102

3.64

0.139

0.0036

0.1618

-43.41%

0.18
6.07

1.09
2.92
161.52
0.26
0.04
0.39
0.12
480.09
21.33

0.19

Septiembre 2009 Septiembre 2010

0.13
0.48
0.12
0.04
0.07

0.64
0.132

2.59

0.12

0.00

0.4755

4%



